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在针对行为金融学的探究中，为了保证整体探究效果的真实性以及有效性，

本文将主要对“行为金融学”以及“经典金融学”二者存在的差异性进行集中分

析，通过比对、讨论得出二者所具备的不同点。此外，在投资领域，由于投资者的

投资行为具备一定的“随机性”以及“不确定性”，因此其对应的投资习惯亦是不

同的。在后续的工作中，为了可以更好的促进我国自身金融市场的全面发展，因此

需要对市场中的行为金融学进行集中性的研究，并根据研究结果制度不同的应对措

施。

一、关于“经典金融理论下”投资者的理性研究

在发展中，由于市场对相应的资产进行定价或者在交易中进行处理，因此相

应的模型需要有一个固定的环节来进行风险的防控。因此，对于现在的经典金融定

论而言，对于投资者应用的投资方式以及投资决策，可以有效地保证其在适合的状

态下进行相应的资产定论，这种定论具有非常明显的稳定性[1]。此外，由于在投资

模式当中具有一定的“不确定性”，这种“不确定性”无法通过有效的方式进行排

查。为了防止相关的风险，所以需要投资者在相应的假定环境下进行适当的模拟。

在“假定模拟”中，为了确保投资者在经典金融理论中做出正确的决策，因此

需要投资者保持高度的理性状态，对于假定的观点将其设定为“理性”，且完美的

对市场现有的情况作出相应的优化判断通过最合理的方式进行合理的解决。此外，

为了防止相应的风险，考虑到投资当中其具有一定的风险性。因此，在投资者进行

投资的过程当中，需要对不同资产的风险具有一定的认知，并且拥有一定的“硬处

理能力”。综上所述，在经典金融学理论下，投资者会因自身的基本经验以及相应

的预知风险能力，因此会在决策时，具有一定的理性以及回避性。这对于在实际市

场的交易中具有一定的促进因素，因此根据相关调查，投资者对于资产和风险预期

都有着较为理性的看法。但经过实际的市场调查，我们发现很多投资者几乎不具备

这样的理想素质。很多投资者在受到相应的风险时，其自身的判断力会受到一定的

影响。这对于在后续的投资中产生了非常不利的阻碍因素，了这与实际的经典金融

理论中出现了一定的差异性。例如在股票当中，很多投资者自身应具备一定的风险

因素[2]。理想状态为受到损失时，应立即抛出；而在受到相应的收益时，应保持理

性状态进行分析，对其接下来的走势进行良好的判断。但是很多投资者并不具备这

样的素质。在股票发生暴跌情况下，很多投资者失去了理性的判断，进而会产生一

些偏激行为，严重影响到了其后续判断。

二、行为金融学投资者风险偏好观点

由于经典金融学存在一定的局限性，其对相应的差异因素无法进行充分的解

释，因此需要相应的投资者自身积累经验，并通过自身的判断来解决相应的风险发

生。在后续经典金融学的研究和审视当中发现，投资者应对出现的问题及时自身观

点并提出解决问题的方法[3]。此外，在对金融学的研究当中，为了提升整体的投资

效果，需要加入心理学的概念，通过二者的融合重新建立起相应的投资模式以及投

资方法，增加相应的风险意识。在行为金融学中，投资者所有的“假设”以及“假

定”都是以市场为基本跳板，以此衍生出相应的问题。很多投资者自身并没有专业

的素质以及专业的知识，其都是普通的正常人。在面对新的市场因素，尤其是一些

决策类的错误，以及风险性的问题时，对于投资者的心理也会造成严重的偏差。此

外，由于个体的差异性，很多投资者自身并没有依照市场的整体走向来判断，很多

投资者自身的情感心理以及行为偏好上都会具有不同的观点，这对于相应的投资

来讲具有多样性。此外，很多投资者自身并没有相应的承担风险机制，对于投资者

而言，投资所产生的风险，并不是他们的回避项，他们是逐利者，更像是损失回避

型。

很多投资者在发生风险时，其自身的首要反应并不是通过合理有效的方式去解

决，而是产生一系列的应激行为。例如在P2P投资当中，很多投资者进行投资，而

在P2P公司资金池出现断裂情况之下，很多投资者并不是希望通过合理有效的方式

进行解决，而是选择通过抢夺公司财务、闹事等方式干扰公司的破产清算。同时，

很多投资者在投资当中，其决策点并不是投资项目的财富变化，而是在评价项目

时，通常会选择不同的项目进行比较分析。通过比较出来的结果进行相应的决策，

这类决策往往会选择风险系数较小的投资方式进行考虑，因此充满了个人的主观

性。

（一）投资者损失规避

为了降低相应的风险，很多投资者在进行投资准备时，都会通过充分的市场

调查，从而达到规避损失的效果。但是在投资过程当中，针对于收益较大的项目，

很多投资者往往会倾向于高收益，而将相应的风险注意力降至最低。例如在很多理

财平台当中，通过“高收益”、“高回报”吸引的众多投资者进行投资。很多投资

者自身变卖资产进行投资，但是在后续的经营当中，理财公司出现“跑路”、“爆

雷”的现象，导致很多投资者血本无归。在承担风险时，很多投资者自身出现了激

烈的反应[4]。这种激烈的反应就在一定程度上说明了在较大的效益诱惑下，很多投

资者自身并没有进行相应的风险预防。在投资时，并没有对这个项目进行详细的考

察，因此对于出现的一些紧急现象没有良好的应对方式。因此，为了避免这种情况

出现，投资者除了要进行理性投资之外，还需要学习金融市场上的财务法律知识。

在风险发生时，可以通过合理有效的方式，捍卫自身的权益，并且适应全新的市场

以及相应的发展投资。

（二）投资损失和后悔厌恶

很多投资者在投资当中首先考虑的是如何去避免损失、如何降低风险发生，其

次便是如何产生更大的收益，这就是金融市场当中典型的“损失厌恶”。相对于金

融学者来讲，除了产生的损失之外，很多投资者还具个人浓厚的负责任感，因此导

致了在承担风险时，很多投资者会出现很多不理性的行为[5]。而在投资当中，决策

者更倾向于建议模式，很多投资者，如果通过相应的建议者来进行投资而出现损失

时，投资者便会产生相应的后悔情绪，这种后悔情绪便是“后悔厌恶”。因此在投

资方在投资时需要谨慎注意投资的风险以及在风险发生时需要承担的相应责任。

三、	 投资者金融市场异常心态的表现

在对市场的分析当中，投资者通常分为两种，第一种投资者过于自信，充分

的相信自身的判断力。自身已经掌握了市场的主导地位，因此在风险发生时，并不

能产生良好的应对措施。很多投资者过分的相信自己的判断能力，总是认为自己能

够在金融市场中占据主导地位，从而导致整个金融市场的过度反应；而另一部分的

投资者相对来讲较为保守，想通过一些先进的观念改变他们的固有思想非常困难
[6]。例如在股票的购买当中，很多投资者选择这只股票的原因并不是出于自身的判

断，而是出于对这只股票以及其他人群的反应。如果其他人群对这只股票的好评率

较高，那么这类的保守投资者就会选择购买，在出现相应的风险时，这类投资者并

不会主动地寻找相应的解决问题，而是通常产生一定的迷茫感。这种迷茫感严重的

干扰到了自身的心态。因此，通过对市场投资的走向分析，以股票为例，可以发现

很多投资者自身的心理是非常复杂的。一方面想通过适当的投资，让自己变得更为

富有，而另一方面，害怕新的投资风险。因此这种心态对投资者而言，需要进行合

理的规划，例如一部分用来投资，而另一部分则用来作为固定资产。在投资中，使

用固定资产应对投资资产所产生的风险性。此外，很多投资者还具有一定的不理性

化，例如很多股票在刚刚购买时期涨势大好，很多投资者过于乐观，出现了过度交

易的行为。

（一）保守主义

由于很多投资者自身具有一定的自我认知，同时，人们对既定事物的认知很

难改变。因此在投资中，即便投资者对市场的预期进行了合理的判断，在没有明显

的风险发生时，这些投资者依然很难做出正确的抉择[7]。此外，相应的情况还出现

在分析师当中，分析师通过对市场做出预测判断之后便很难再跳出自身的“判断

点”，接下来所有的判断都会依照之前的判断进行决策。很难进行新的改变，缺乏

一定的风险应对。这些都是过分的保守心理造成的，在投资当中，这些保守心理对

于市场的风险反应，出现了无法及时调节的现象。

此外，很多投资者在投资当中过于观望不前，丢失投资的良好时机，而在投资

项目达到顶点时，又会出现盲目投资的现象。例如很多投资者在房产投资时，由于

前期的观望性，并没有对其进行正确的投资，导致失去投资房产的正确时机。而在

房产市场出现瓶颈期之后，很多投资者又出现了盲目投资的现象，导致手中房产积

压过多无法顺利变现，不仅干扰到了房地产的正常行情发展，同时也对自身的生活

产生了严重影响。

（二）心理账户对于风险的厌恶和追求

在心理账户中，经典金融学理论认为，投资者对于市场的风险预期具有一定

的看法，且这种看法具有相似之处。很多风险可以通过计算进行得知；而在行为金

融学的观点中，投资者在面对不同的市场环境以及相应的资产风险当中，各自具有

不同的看法以及不同的风险应对措施[8]。这些投资者会根据自身的投资决策进行不

同的组合，这些被称为各自的“心理账户”。投资者在进行投资时，统一的想法都

是将风险“最小化”，同时尽力实现收益最大化。为了实现这样的投资效果，这些

投资者经常会进行各种组合，例如一部分的资金用来投入收益较少的投资，这部分

收益较小的投资，具有一定的稳定性。同时另一部分则用来进行风险较大，但是收

益同样较大的投资，在这种情况之下，不同的投资组合，就需要投资者使用不同的

“心理账户”去面对，通过心理账户的预设，可以很好地避免在风险发生时投资者

出现的不理性行为。

例如，投资者在投资理财或者是风险性较大的项目时，心里账户预设可以有效

地避免投资者出现应激反应。同时，心理账户也可以帮助投资者减少在风险项目中

的投资，将大部分资金投入如银行存款以及国债等具有明显稳定性的项目。此外，

在投资时，投资者也应仔细查看投资合同，避免其中的“文字游戏条款”。例如很

多银行的理财产品当中，都会在合同的最下方附加“本产品与银行无关”的字样。

行为金融学的投资者风险偏好初探
沈 莉

（浙江财经大学 浙江 杭州 310018）
[摘 要]在金融行业，“行为金融学”是我国金融市场中新兴的一门综合性投资方式。与常规的投资方式相比，“行为金融学”具有较大的提升作用。在投资内容、投

资主体中，其具有非常明显的理性预期，可以有效的帮助投资者规避常规风险。因此，“行为金融学”针对于我国金融市场中存在的现状进行调整，并制定合理规划，在规
划中引入“综合心理学金融”，“人类基本行为理论学”以及“社会科学”的研究成果。经过这三个领域之间的融合，可以针对于投资者在面对决策时的迷茫性做出合理的
规划判断，使其可以理性化的做出正确的处理方式。本文将就行为金融学的投资者风险偏好初探展开相关研究。
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因此，投资者在投资时需要注意此类的文字游戏。

四、行为金融学对于我国金融市场的发展启示

由于我国的金融市场与国外的金融市场相比，我国金融市场发展较晚，且相应

的概念以及观念并没有完全的渗透。因此，很多投资者自身的心态与发达国家的投

资者心态相比有一定的不完善性。这种“不完善性”将会主导我国投资者的心态，

对我国金融市场的发展起到了相应的影响，因此，行为金融学可以很大程度的帮助

我们去了解我国金融市场当中投资者的心理，从而可以更好地产生新的预防判断，

对构建健康的投资市场环境有着非常重要的实际意义。

结束语

综上所述，在我国的发展当中，金融市场是一项非常庞大且分支众多的项目。

在这个项目当中，每个分支自身又可以分成无数个细小的分支。目前虽然我国金融

市场关于金融学展开了相应的发展，但是在实际的推广过程当中依然存在着许多亟

待解决的问题，这些问题将会导致金融市场自身的发展。因此，为了避免此类情况

的发生需要，需要相应的投资者不断深入学习，并养成宏观的国际视野。提升自身

的综合素质，并了解自身的弱点以及市场的弱点；将二者进行紧密融合，在融合的

过程中，提升自己的反应能力，以及金融应对能力，适应市场以及金融市场的综合

变化。
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一、实验内容

人教版化学九年级（上册）七单元课题1中对燃烧的条件进行探究，教材中的

实验步骤是：

①在500ml 的烧杯中加入400ml 热水，并放入用硬纸圈圈住的一小块白磷。在

烧杯上盖一片薄铜片，铜片上一端放一小堆干燥的红磷，另一端放一小块已用滤纸

吸去表面上水的白磷（如图一）。观察现象。②用导管对准上述烧杯中的白磷，加

入少量氧气（或空气），观察现象（如图二）。

实验中所用白磷的着火点为40℃，红磷的着火点为240℃。

二、实验目的

1.通过比较薄铜片上白磷燃烧、红磷没有燃烧的实验现象，说明燃烧必须达到

着火点；

2.通过比较铜片上的白磷燃烧、水中的白磷没有燃烧的实验现象，说明燃烧必

须与氧气（或空气）接触；

3.由本来在热水中不燃烧的白磷，在通入氧气（或空气）后燃烧的事实，再次

说明燃烧需要与氧气（或空气）接触。

通过演示比较，让学生得出燃烧需要三个条件：可燃物，氧气或空气，达到燃

烧所需的最低温度（着火点）。

三、实验不足

（1）白磷燃烧时产生大量的白烟，既污染环境又危害师生的健康；

（2）铜片上的白磷燃烧时可能引发红磷燃烧，实验可控性差；

（3）向水中白磷通氧气时，白磷会四处游动并形成许多小液珠，操作起来不

太方便，耗时较长，实验现象也不明显。

四、改进方案

1.药品：白磷；红磷；双氧水；二氧化锰

2.化学仪器和用品：药匙；镊子；烧杯；导气管；橡皮塞；试管；注射器；具

支试管；试管架

滤纸；热水；气球；有孔塑料板

3.步骤及现象：

（1）取3支规格相同的试管，在试管三分之一处套上橡皮筋，为了固定在热水

中反应处于同一高度，贴上标签，进行编号1、2、3；1号和2号试管收集好氧气，

塞好橡皮塞，向3号试管中加入80摄氏度以上的热水。

（2）向1号试管中加红磷，2号试管中加入用滤纸吸干表面水的白磷，均套上

气球，防止燃烧所产生的白烟污染环境（这是对探究燃烧的条件之一着火点的实验

改进）；向3号试管中加白磷。

（3）将三支试管放入盛有热水的烧杯中观察现象，1号试管中的红磷没有燃

烧，2号试管中的白磷燃烧，对比两支试管的实验现象，说明燃烧必须达到着火

点；3号试管中的白磷没有燃烧，对比2号试管和3号试管中的实验现象，说明燃烧

必须与氧气（或空气）接触。

（4）将注射器中的双氧水压入到盛放二氧化锰的具支试管中，产生的氧气通

过导气管伸入3号试管底部观察现象（这是对白磷在水下燃烧的实验改进），观察

到3号试管水中的白磷燃烧的现象，再次的说明燃烧必须与氧气（或空气）接触。

五、改进后的优点

（1）实验产生的白烟被收集到气球中，没有直接排放到空气中，符合绿色化

学的实验要求；

（2）白磷在水下燃烧时，试管底部面积小，氧气与白磷接触充分，反应迅速

持续时间长，实验现象明显。
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“燃烧的亲件”棵究实脸的改进 
黄廷娅 

贵州省都匀二中 贵州 黔南 558000 

摘霎：利用白磷和红磷着火点不同，但具有相似的化学性质，都能与氧气发生反应，
而生成的白烟五氧化二磷对人体有害。 

羌健词：燃烧的条件；白磷；红磷；实验改进 
一、实脸内窖 
人教版化学九年级（上册）七单元课题 1 中对燃烧的条件进行探究，教材中的实验步

骤是： 

①在 500ml 的烧杯中加入 400ml 热水，并放入用硬纸圈圈住的一小块白磷。在烧杯上

盖一片薄铜片，铜片上一端放一小堆干燥的红磷，另一端放一小块已用滤纸吸去表面上水

的白磷（如图一）。观察现象。②用导管对准上述烧杯中的白磷，加入少量氧气（或空气），

观察现象（如图二）。 

实验中所用白磷的着火点为 40℃，红磷的着火点为 240℃。 

  

 

 

 
 
 
 
 
 
H、实脸目的 
1.通过比较薄铜片上白磷燃烧、红磷没有燃烧的实验现象，说明燃烧必须达到着火点； 

2.通过比较铜片上的白磷燃烧、水中的白磷没有燃烧的实验现象，说明燃烧必须与氧

气（或空气）接触； 

3.由本来在热水中不燃烧的白磷，在通入氧气（或空气）后燃烧的事实，再次说明燃

烧需要与氧气（或空气）接触。 

通过演示比较，让学生得出燃烧需要三个条件：可燃物，氧气或空气，达到燃烧所需

的最低温度（着火点）。 

三、实脸不足 
（1）白磷燃烧时产生大量的白烟，既污染环境又危害师生的健康； 

（2）铜片上的白磷燃烧时可能引发红磷燃烧，实验可控性差； 

（3）向水中白磷通氧气时，白磷会四处游动并形成许多小液珠，操作起来不太方便，

耗时较长，实验现象也不明显。 

四、改进右寨 
1.药品：白磷；红磷；双氧水；二氧化锰   

2.化学仪器和用品：药匙；镊子；烧杯；导气管；橡皮塞；试管；注射器；具支试管；

试管架     

滤纸；热水；气球；有孔塑料板 

3.步骤及现象： 

（1）取 3支规格相同的试管，在试管三分之一处套上橡皮筋，为了固定在热水中反应

处于同一高度，贴上标签，进行编号 1、2、3；1 号和 2号试管收集好氧气，塞好橡皮塞，

向 3号试管中加入 80 摄氏度以上的热水。 

（2）向 1 号试管中加红磷，2 号试管中加入用滤纸吸干表面水的白磷，均套上气球，

防止燃烧所产生的白烟污染环境（这是对探究燃烧的条件之一着火点的实验改进）；向 3

号试管中加白磷。 

（3）将三支试管放入盛有热水的烧杯中观察现象，1 号试管中的红磷没有燃烧，2 号

试管中的白磷燃烧，对比两支试管的实验现象，说明燃烧必须达到着火点；3号试管中的白

图一 图二 
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磷没有燃烧，对比 2 号试管和 3 号试管中的实验现象，说明燃烧必须与氧气（或空气）接

触。 

（4）将注射器中的双氧水压入到盛放二氧化锰的具支试管中，产生的氧气通过导气管

伸入3号试管底部观察现象（这

是对白磷在水下燃烧的实验改

进），观察到 3 号试管水中的

白磷燃烧的现象，再次的说明

燃烧必须与氧气（或空气）接

触。 

五.改进眉的优点 
（1）实验产生的白烟被收

集到气球中，没有直接排放到

空气中，符合绿色化学的实验

要求； 

（2）白磷在水下燃烧时，

试管底部面积小，氧气与白磷

接触充分，反应迅速持续时间

长，实验现象明显。 
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