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内容概要

秦海英所著的《中国机构投资者交易行为与股市稳定性(基于实验与行为金融理论的分析)》以中国经
济转型期机构投资者行为与股票市场稳定性研究为论题，运用行为金融学相关理论，依照一条行为金
融一般理论一中国机构投资者行为特征分析一基于行为金融理论的中国机构投资者对股票市场稳定性
作用的实证检验一政策建议的脉络层层展开分析。
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章节摘录

　　（2）在决策问题的形式是否会影响最终决策这个问题上，传统金融学认为投资者不会因形式的
不同而干扰其决策，投资者作为理性人将洞察各种不同形式，认识事物本质所在，从而作出正确的决
策。
但是，行为金融学认为交易者对风险和收益的理解会受到决策问题构造形式的影响，其决策是依赖于
问题的形式的。
相对于传统金融学假定投资者的“框定独立”，现实投资者实际上是“框定依赖”的。
　　（3）行为金融学认为启发式偏差和框定依赖将导致市场价格偏离其基本价值，市场不再有效。
相对地，传统金融学则认为市场是有效的，即使是市场中存在少数非理性人，每种证券的价格于基本
价值保持一致。
　　行为金融学的研究思想相对于传统经济学是一种逆向的逻辑。
传统经济理论是首先创造理想，然后逐步走向现实，关注的中心是理想情况下应该发生什么；而行为
金融理论则是以经验的态度关注实际上发生了什么以及深层的原因是什么。
这种逻辑是一种现实的逻辑、发现的逻辑。
从最根本上来说，行为金融学研究的是市场参与者表现出的真实情况是什么样的，以及从市场参与者
表现出的特性来解释一些金融现象。
在现实市场中，以有效市场假说和理性人假设为前提的传统金融学对现实金融市场的大量异象无法进
行解释，而行为金融学则以其逼近真实市场行为的理论分析，展示出广阔的发展前景。
　　传统金融学把金融投资过程看做一个动态均衡过程，根据均衡原理，在理性人假设和有效市场假
说下推导出股票市场的均衡模型。
行为金融学基于心理学原理，把金融投资过程看成一种心理过程，包括对市场的认知过程、情绪过程
和意志过程。
　　⋯⋯
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