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摘要: 从情感体验的视角，依次研究人们面临金融风险决策时的主动与被动选择模式偏好、伴
随的情感体验差异、以及不同人格特质对风险偏好的影响． 首先通过大规模在线问卷调查发
现，在面临多种金融风险决策的情境下，人们偏好于主动而非被动选择，高感觉寻求的男性比

女性更偏好主动选择，低感觉寻求的男性与女性主动选择意愿无显著差异;其次，利用仿真气

球冒险任务( BAＲT: balloon analogue risk task) 进行行为学实验研究，结果表明，主动选择比被
动选择带给被试更强的情感体验，包括更强的控制感、成就感、更多的喜悦感、较少的痛苦感;
最后，借助感觉寻求量表和 BAＲT实验，探索了不同人格特质决策者的风险决策过程差异，发
现感觉寻求水平高的男性比女性更偏爱冒险，但感觉寻求水平低的男性与女性偏爱冒险程度

无显著差异．
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0 引 言

风险决策是指在决策活动中，由于主、客体等
存在多种不确定因素，而导致决策活动不能达到

预期目的的可能性及其后果． 近年来，随着中国金
融市场的完善和飞速发展，普通投资者的投资渠道

呈现出多元化的发展趋势．若干年前，人们仅能选择
银行存款、购买股票、国债、房产等有限的几种传统
渠道进行投资，而现在，银行个人理财产品、互联网
金融、风险投资、古董收藏等一系列新兴投资渠道正
不断吸取着人们手中的资金．然而，由于存在政策、
环境和投资者的非理性等因素，投资者往往都面临

着一定的投资风险，甚至面临着一定的损失［1］．

只有投资者具备一定的投资理财知识和金融

风险决策能力，才能相对准确地评估和较好地控

制投资风险．而这需要投资者有长时间的经验与
知识积累，因此，在设计金融投资产品时，金融机

构往往会给投资者提供两套不同的选择方案: 主

动选择和被动选择． 主动选择是指决策者基于自
身的认知，主动评估所有的可选方案，平衡不同的

感情因素，并计算不同选择的价值，而进行决

策［2］;被动选择是指在个人无法或者不可能主动

地做出选择的情境下，会接受一个默认选择或者

是被动地接受别人代做的选择，并完全接受代选

方案的价值．在多数风险决策情境中，都会同时存
在主动选择与被动选择两种选择模式．
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然而，目前更多的研究是考察在不同背景情

境中的主动决策问题以及情绪对投资者心理活动

及投资行为的影响［3］，并针对具有不同风险偏好

水平的决策者，提出相应的风险偏好预期规

则［4 － 6］．这类情境包括个人用户的疾病治疗方案
选择、退休保险方案选择、投资决策方案选择等．
Beshears等［7］和 Carroll等［8］对退休储蓄计划进行
了研究，结果表明，在对自己的退休储蓄计划进行

主动决策时，人们更倾向于注册退休储蓄计划并

选择较高的储蓄率． 此外，主动选择在社会设
置［9］、医疗评估决策［10］和消费者行为决策方
面［11］的影响也都已被相关研究验证过．这些研究
得出了相对统一的观点———一般情况下，相比于
只能被动选择，当人们能够主动选择某件事情时，

事情的结果往往会更好．
但是，现有的大部分研究都将关注点放在某

种特定情境下，哪些因素会影响决策结果，很少有

学者研究风险情景下的主动选择与被动选择两种

选择模式会对人的情感体验和判断机制上造成何

种影响，关于人们在面对金融风险时对主、被动选
择的偏好及其原因的研究则更少．此外，具有不同
人格特质的人在面对风险时，其决策过程及其决

策结果的差异性研究也十分少见．
本文主要进行了以下 3 项研究: 1 ) 在线问卷

研究; 2) 实验室行为学实验; 3 ) 人格特质量表与
行为学实验结合研究． 旨在分别回答以下 3 个问
题: 1) 以不同的投资产品为问题，用在线问卷的
方式广泛调查研究人们在面对金融风险决策时对

主、被动选择模式的偏好如何; 2 ) 在进行主动选
择和被动选择时，个体所产生的情感体验是否存

在差异及差异情况如何; 3) 人格特质的差异是否
会对风险选择模式产生影响． 在研究 1 ) 中，通过
大规模在线问卷研究，检验了在面对不同的投资

产品时，人们对主动投资选择和被动投资选择的

偏好程度．结果表明，在面对金融风险时，针对问
卷中涉及的几种情境，人们确实更加偏好于主动

投资选择． 在研究 2 ) 中，将经典的风险决策范
例———仿真气球冒险任务 ( BAＲT) ［12］引入研究，
并且比较了人们在不同风险决策模式下( 主动选

择和被动选择) 所产生的情感差异． 实验结果表
明与被动选择相比，人们在进行主动选择时情感

体验更加积极，如: 获得时更加开心，失去时痛苦

较少; 更强的控制感和成就感． 最后，在研究 3 )
中，结合人格特质量表与实验室行为学实验研究，

利用感觉寻求量表( SSS) 测量被试的感觉寻求特
质，利用 BAＲT实验测量不同被试在主动选择模
式下未爆气球被吹的次数，研究不同感觉寻求、不
同性别个体在风险决策中的差异性．研究发现，具
有不同感觉寻求特质的被试在进行活动选择模式

的风险决策时具有显著差异．

1 文献综述与假设

1． 1 风险决策:主动选择和被动选择
当一个人能够独立做出选择时称他为主动选

择者［13］，旨在要求决策者去考虑问题、评估待选
方案并明确地做出选择［14 － 15］． 例如，在退休金储
蓄计划中，主动选择是指员工根据自己的储蓄偏

好情况来主动选择投资多少，而非听从公司的推

荐［7 － 8］．反之，当一个人不能控制自己的决策时称
其为被动选择者［16］，他会接受第三方基于决策者

自身利益而提出的所有决策方案［17］． 例如，许多
医疗保险计划都设置了默认选项，以便令这种不

愿意主动进行保险费选择的顾客接受，而默认的

保险计划不用经过顾客的主动选择［15］．
已有的研究表明人们普遍更偏好主动选择是

因为它能为人们带来很好的决策效用和情感体

验．在公共健康实验中发现，当人们积极主动地做
出决策时，在更多的处方选择的范围内选择一个

基于健康的保健计划会遇到较少的障碍［15］．有关
美国养老金计划 401( k) 的研究发现，相对于标准
的选择性加入的参与方式，主动选择体制可以显

著提高参与率，同时通过降低期限以实现存款的

均匀分布［8］． 简而言之，风险承担是人类的主观
行为．已有的研究指出，主动选择为决策者带来更
多的积极情感体验［18 － 19］，但是当人们面对金融风

险决策时，会如何选择，已有的研究很少涉及．本
文致力于证实大多数人的风险决策偏好． 因此进
行了大规模的在线问卷调查，以验证人们面对金融

风险决策时对于主动选择和被动选择的倾向性．
基于此，提出假设: 面临金融风险决策时，相

对于被动选择人们更倾向于主动选择( 假设 1) ．
1． 2 情感体验在决策方面的作用
当人们面对风险需要做出决策时，大多数人
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都会深思熟虑:这些决定有多大可能会产生预期

的结果? 每一种选择的结果又是什么? 然而，在

决策决定过程中，除了这些理性的分析之外，也伴

随有各种情感体验．比如人们在选择是否做手术时
会伴随有恐惧，在选择职业时会伴随有焦虑．更进一
步来说，不论实际结果与预期的是否一致，人们在面

对结果时都可能会产生强烈的情感体验［20］．
后悔理论明确地将情感成分融入到预期效用

框架中，并且提供了一个成功的模型来描述一些

在真实生活中人们面临风险和不确定性所产生的

决策行为［21 － 22］．该理论认为，当人们做决定时，他
们会期待结果带给他们的感觉: 如果不同的决定

会产生更好的结果，他们将会感到后悔;而如果当

不同的决定结果会更坏时，人们会感到喜悦． 因
此，决策制定者会力图使潜在的后悔值达到最小，

这可能对于效用最大化来说是一个次优决定． 基
于后悔理论，决策影响理论进一步提出假定，认为

决策制定者可能会对不同的预期情感予以相应的

权重，并进行加权总和，进而选择他们认为将会产

生最大潜在愉悦度的决策方案［23 － 25］．已有大量研
究表明，在大多数决策制定情况下，人们会依据他

们的经验而不是明确地计算效用来构造偏

好［26 － 27］．由于决定结果而触发的情感体验，包括
被失败结果触发的消极情感和被成功结果触发的

积极情感，很有可能会影响后续的决定［28］．
除了从决策结果产生预期的情感体验，还存

在很多其他的因素，包括偶然的情绪，这些情绪与

决策任务无关，或在决策开始前已经产生，人们的

喜悦或生气心情都会对决策产生重要影响．例如，
偶发的感激之情会提高人们帮助他人的意愿，即

使这种行为会付出昂贵的代价［29］．厌恶情感会使
人们减少购买，销售价格降低，而失落会增加购买

价格和减少销售价格［30］．最近的一份研究阐述了
情感激发在非金钱花费方面的显著影响，要求被

试在电脑屏幕前等待待选商品一一展示出来［31］．
结果发现，由理性分析激发的被试的等待时间对

项目的数量十分敏感，而由情感激发的被试的等

待时间对项目的数量却不敏感．
然而目前大多数基于决策制定的理论和模型

都着眼于决策行为的主动模式，而已有文献中在

很大程度上忽略了被动选择行为． 主动选择和被
动选择行为是否会产生不一样的情感体验仍然是

未知的．本文将采用风险决策的心理学研究中常
用的仿真气球冒险任务 ( BAＲT) ，在实验室环境
下比较风险决策中主动模式与被动模式所产生的

情感差别． BAＲT是连续动态的风险决策任务，有
良好的生态效度，并已经被大量的风险决策研究

采用［32 － 33］．在实验开始前，计算机屏幕中央会显
示一个较小的气球，被试可以通过按不同的数字

键选择保存当前收益，还是继续吹大气球增加临

时收益 ．气球吹得越大，获取的临时收益越多，但
气球爆破的风险也越高，如果气球爆了，则该气球

的盈利为零，并会从永久收益中扣除当前气球爆

破前的临时收益．与其他风险和决策任务不同，如
爱荷华赌博任务( IGT) ，其风险等级通常是任意
设定的，而 BAＲT 中的风险是随着吹气球次数的
增加而动态变化的．此外，BAＲT 实验不同于执行
单一决策，它是一种动态范式，需要参赛者循序渐

进地做出一系列决策，直至气球爆破或者保存收

益．这一过程抓住了自然冒险中所固有的逐渐升
级的紧张局势的特点，类似于真实生活中所面临

的连续决策过程［34］．已有的相关研究表明，BAＲT
实验可以预测真实生活中存在的风险行为［35 － 38］．
另外，BAＲT实验中的风险等级是可以被控制的，
因为它独立于实验中的其他部分，比如结果，主动

和被动选择［12］． 因此，在本文采纳了 BAＲT 实验
中的主动选择和被动选择．
因此，假设面临风险决策时，主动选择将比被

动选择产生更强烈的积极情感体验．更具体地说，
将主动的 BAＲT风险选择与被动的风险选择进行
对比后，假设:人们除了得到更强烈的控制感和成

就感以外，也将体验到更多的喜悦和更少的痛苦，

即使相似的结果之间并不存在差异( 假设 2) ．
1． 3 人格对风险决策的影响
人格作为个体差异变量的研究已经在风险决

策领域展开．譬如，已有的研究认为高焦虑者比低
焦虑者更倾向于采取回避风险的策略［39］．感觉寻
求作为风险决策研究中涉及最多的人格特质之

一，人们很早就开始尝试寻找感觉寻求特质与风

险偏好之间的相关性和感觉寻求对冒险行为的预

测作用． 譬如，Worthy 等［40］研究发现大学生的金
融风险行为与感觉寻求显著正相关． 针对儿童的
研究发现，高感觉寻求的儿童总是反抗父母的管

理，高估自己的行为能力，在面对风险情境时情绪
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因素的影响要大于认知因素的影响，他们强调冒

险行为带来的刺激、兴奋的体验，弱化或者忽视情
境中的危险因素，而频繁地参与冒险［41 － 42］． 感觉
寻求水平低的被试在面临真实金钱奖励时，会随

着奖励幅度的增加而表现出更低的风险偏好水

平，但感觉寻求水平高的被试在面临金钱奖励时

的风险偏好并未随着奖励幅度的变化而变

化［33 － 43］．上述研究表明个体的差异与风险偏好存
在着相关性，人格可能是个很重要的因素．
因此，假设:在主动选择情境下，个体的感觉寻

求与风险决策显著正相关，高风险水平个体比低风

险水平个体有更显著的冒险行为，而在被动选择情境

下，个体的感觉寻求与风险决策无显著相关(假设3) ．
1． 4 研究框架
本文尝试以 3 个研究验证本文提出的 3 个假

设．首先，通过大规模在线问卷调研人们更偏好哪
种选择模式:主动选择还是被动选择? 其次，在实

验室采用 BAＲT行为学实验来比较主动选择与被
动选择中情感体验差异? 最后，借助 Zuckerman
等［44］感觉寻求量表 ( SSS － V) ，结合 BAＲT 行为
学实验，从人格的角度研究风险决策时的群体差

异性．本文的研究框架见图 1．

图 1 研究框架
Fig． 1 Ｒesearch framework

2 在线问卷研究(研究 1)

研究任务 为了研究人们面对金融风险决策

时偏向于主动选择还是被动选择，选择大规模网

络调查进行．根据获得的数据，分析人们面对金融
风险决策时喜欢主动选择与被动选择两种决策行

为的总体偏好，以及主动选择时控制感与成就感

的强弱．选择网络调研，是因为受众群体广，随机
效用好，填写方便，而且可以突破地域障碍．大规
模网络调查之前，先让 8 名专家对于问题进行复
核，确认第 1 部分 8 道题属于金融领域典型的主
动选择与被动选择的行为学选择题，不会产生歧

义;然后进行网络预调研，收集了 97 人的小样本，
观察数据来源的随机性、填写过程的方便性、无歧
义，填写需要时长，以及搜集到数据的质量;最后，

根据预调研的反馈，调整问卷文字内容． 2014 年
5 月7 日至 23 日通过网络调查问卷平台“问卷
星”进行发布，在线随机收集．
问卷设计 在线问卷由 4 部分构成． 第 1 部

分为 8 道主动选择与被动选择的行为选择题; 第
2 部分为认知选择题，主要是关于人们面对金融
风险需要进行决策时对于主动选择与被动选择的

总体偏好，以及对主动选择和被动选择的意愿强

烈程度; 第 3 部分是人口统计变量，关于性别、年
龄、学历、收入;第 4 部分是感觉寻求量表． ( 前三
部分详见附录 A)
数据与参与者 共有 546 位被调查者填写了

在线研究问卷，样本分布情况见表 1． 其中男性
259 人，占 47． 4%，女性 287 人，占 52． 6%，性别比
例接近均衡; 年龄 31 岁至 40 岁最多占 43． 4% ;
本科学历人数最多，占 41． 2% ; 收入 40 000 元以
下的人数最多，占 29． 5%，40 000 元 ～ 80 000 元
和200 000 元以上，都占 18． 3% ．
结果与讨论 根据在线问卷收集的数据，第

1 部分行为选择题，总体结果如图 2 所示: 8 道行
为学选择题，平均 71． 8%的被调查者选择了主动
选择，28． 2%选择了被动选择．单题分类统计数据
主动选择比例皆高于被动选择，其中第 4 题比例
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最高为 82． 2%，第 6 题最低为 63． 0% ．
表 1 样本分布( n =546)

Table 1 Sample distribution ( n = 546)

测量维度 项目 人数 %

性别
男

女

259
287

47． 4
52． 6

年龄 /岁

＜ 20
21 ～ 30
31 ～ 40
＞ 40

15
178
237
116

2． 7
32． 6
43． 5
21． 2

教育背景

本科以下

本科

硕士

博士

81
225
198
42

14． 8
41． 2
36． 3
7． 7

年收入 /元

＜ 40 000
40 000 ～ 80 000
80 000 ～ 120 000
120 000 ～ 160 000
160 000 ～ 200 000

＞ 200 000

161
100
97
52
36
100

29． 5
18． 3
17． 8
9． 5
6． 6
18． 3

再把数据按照性别、年龄、学历、收入进行分
类统计分析( 详细见附录 B) ，发现: ①性别． 平均
74． 6%的男性选择主动选择，69． 4%女性选择主

动选择．男性、女性单题分类统计数据主动选择比
例皆高于被动选择． ②年龄． 20 岁以下被调查者
平均 86． 7%的选择主动选择，21 岁 ～ 30 岁平均
76． 9%的选择了主动选择，31 岁 ～ 40 岁平均
70. 3%的选择主动选择，40 岁以上平均 65． 8%
的选择主动选择． 各年龄阶段的单题分类统计数
据主动选择比例皆高于被动选择．③学历层次．本
科以下，平均 74． 9% 选择主动选择，本科平均
72. 1%选择主动选择，硕士平均 70． 2%选择主动
选择，博士平均 72． 3%选择主动选择． 各学历层
次的单题分类统计数据主动选择比例皆高于被动

选择．④年收入． 年收入 4 万元以下平均 77． 3%
选择主动选择，4 万元 ～ 8 万元平均 70． 5%选择
主动选择，8 万元 ～ 12 万元平均 69． 3%选择主动
选择，12 万元 ～ 16 万元平均 66． 6%选择主动选
择，16 万元 ～ 20 万元平均 72． 6%选择主动选择，
20 万元以上 69． 4%选择主动选择．各年收入水平
的单题分类统计数据主动选择比例皆高于被动

选择．

图 2 调查中主动选择和被动选择的比例
Fig． 2 Proportion of active and passive choices in the survey

对性别、年龄段、收入水平、学历进行单因素
方差分析，全部 p ＞ 0． 05，说明性别、年龄段、不同
收入水平、各个学历因素对于被调查者在决策方
式结果无影响．
第 2 部分认知选择题，总体结果如图 3a 所

示:①在全部 546 被调查者中，488 人面临金融风
险决策时更偏向于主动选择，占 89． 4%，58 人偏
向于被动选择，占 10． 6% ． 按照性别、年龄、学历
层次、年收入分类数据统计，偏向于做主动选择的
比例皆高于被动选择． ②对主动选择与被动选择
意愿的强烈程度进行 1 到 10 评分，并对分数进行
配对样本 t 检验，结果如图 3b 所示，主动选择的

意愿得分显著高于被动选择 ( 7． 74 vs 4． 37，p ＜
0. 001) ．
将第 4 部分感觉寻求得分与第 2 部分认知选

择题以性别进行分析，结果如图 4 所示:①男性感
觉寻求总分显著高于女性 ( 17． 49 vs 15． 47，p ＜
0. 01，详见图 4a) ;②选取男性与女性感觉寻求总
分最高的 25%作为高感觉寻求组，对男性、女性
两组主动选择意愿进行比较，发现高感觉寻求的

男性主动选择意愿显著高于女性( 8． 48 vs 7． 00，
p ＜ 0． 001，详见图 4b) ;③选取男性与女性感觉寻
求总分最低的 25%作为低感觉寻求组，对男性、
女性两组主动选择意愿进行比较，发现低感觉寻
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( a) 主被动选择比例
( a) Ｒatio of active and passive choices

( b) 主被动选择意愿
( b) Desire of active and passive choices

图 3 主被动选择的比例和意愿
Fig． 3 Difference of ratio and desire between active and passive choices

( a) 男女感觉寻求总分差异 ( b) 高感觉寻求男女主动选择差异比较 ( c) 低感觉寻求男女主动选择差异比较
( a) Difference of total sensation seeking

score between genders
( b) Difference of active choice between genders

with high sensation seeking score
( c) Difference of active choice between genders

with low sensation seeking score

图 4 男女间感觉寻求与主动选择意愿差异比较
Fig． 4 Difference of sensation seeking and desire of active choice between genders

求的男性与女性主动选择意愿无显著差异( 7． 70
vs 7． 28，p = 0． 38，详见图 4c) ．
根据对在线问卷研究获得的数据进行各种维

度分析，实验结果与本文的假设一致，即当人们面

临风险决策时，主观上更偏向于做主动选择，假设

1 得到验证．对数据进一步分析，发现总体上男性
比女性更偏好冒风险，高感觉寻求的男性比女性

更偏向于主动选择，而低感觉寻求的男性与女性

在主动选择的偏好上无显著差异．

3 行为学实验研究(研究 2)

目标 研究 1 进行了大规模在线问卷调查，
结果表明在不同的情境下，人们普遍更偏好主动

选择而不是被动选择． 本研究设计了实验室环境
内的行为学实验，通过采用经典的 BAＲT 实验来
证明人们在面临风险做出主动选择和被动选择时

所产生的情感差异．研究 2 的目的是测试假设 2，
即面临风险做出决策时，主动选择与被动选择相

比会产生更积极的情感体验．
被试 共有 92 名健康的成年人( 28 名男性，

64 名女性，年龄从 18 岁到 24 岁，平均 19． 7 岁，)
参与了这项研究．面对 BAＲT实验，所有被试都完
成主动选择和被动选择，其参与这两种 BAＲT 任
务的顺序是相互平衡的． 要求实验者在这些任务
中尽可能获得多的金币，同时实验组织者会根据

他们在这两个任务中的完成情况付给他们相应的

报酬．
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任务和过程 在 BAＲT 实验中 ( 如图 5 所
示) ，采纳了主动选择模式( 图 5a) 和被动选择模
式( 图 5b) ．在 BAＲT 实验过程中，主动和被动模
式唯一的不同在于选择何时停止气球吹气的代理

方不同．在主动选择模式下，重复地给予被试两个
选择:按右侧的按钮来继续吹气或者按左侧的按

钮停止吹气并可以得到当前积累的赌注． 如果被
试选择停止吹气，他们会赢得赌注，并且奖赏的金

额将会添加到他们的累积收益中 ( 图 5c． “你赢
了”) ．如果被试选择继续吹气并且气球爆炸，他
们将失去赌注，并将会从他们已经积累的奖金中

减去相应数目的金额作为惩罚 ( 图 5c，“你输
了”) ．在实验被试多次赢得奖金和失去奖金后，
将各自评估他们自身的积极 ( 喜悦) 和消极 ( 痛

苦) 的情感经历． 为了鼓励被试对一个气球尝试
更多次数的吹气次数，赌注的大小会随着吹气次

数增加呈现单调递增的趋势，同时气球爆炸的可

能性也是递增的． 被试可以为每个气球吹气的最
大次数是 12． 从最小的气球到最大的气球，爆炸

的概率从 0 到 89． 6%单调递增，赌注也从 0 元增
长到 35 元( 图 5d) ．在主动的 BAＲT选择中，被试
能主动地决定风险等级以及对应每个气球他们想

要获得的奖励．然而在被动的 BAＲT实验中，是由
电脑决定什么时候实验结束以及每个气球输赢的

结果，此时被试仅仅需要一直按动右侧按钮来给

气球打气．在这种条件下，被试被迫接受风险等级
和由计算机决定的相应的奖赏和损失． 被试实验
时并不知道允许吹气的最大次数和爆炸的确切概

率，也就是说，气球大小的差异以及相对应的赌注

都是由外界因素决定．在实验中，设定被试进行任
务时，主动选择与被动选择获得的奖金无差异性．
每个实验者均分别完成 30 个主动选择和 30 个被
动选择． 在每轮实验结束后，被试会评估其在
BAＲT实验中主动和被动选择所带来的控制感和
成就感．评估量表详见附录 C．用数据分析中采用
的配对 t 检验来比较两个任务中的情感经历差
异，用皮尔森相关系数分析来验证控制感和其他

情感经历的关系．

( a) 主动选择任务
( a) Active choice

( b) 被动选择任务
( b) Passive choice

( c) BAＲT试验过程
( c) BAＲT procedure

( d) BAＲT实验的风险与利益
( d) Ｒisk and gain in the BAＲT task

图 5 仿真气球冒险任务
Fig． 5 Balloon analogue risk task
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结果和讨论 研究发现:①如图 6a所示，在
实验中主动选择与被动选择获得的奖励金额无

差异，意味情感体验差异与奖励收益无相关性．
②如图 6b所示，被试在 BAＲT 实验中采取主动
选择在评估获得奖金时感受到的喜悦感要远远

高于被动选择模式 ( 5． 57 vs 4． 78，p ＜ 0． 001 ) ，
在评估由于输掉奖金而感受到的痛苦感时，主

动选择模式也远远低于被动选择模式( 3． 32 vs．
4． 16，p ＜ 0. 001 ) ．另外，被试在主动选择模式中
会产生更强烈的成就感 ( 5． 67 vs． 4． 52，p ＜
0. 001 ) 和控制感 ( 5． 77 vs． 3． 21，p ＜ 0． 001 ) ．

这些结果支持本文的假设 2，即在风险决策中，
与被动选择相比，主动选择会带来更积极的情

感体验．
分析数据发现: 在 BAＲT 实验主动选择模式

中，控制感、成就感和喜悦感存在着显著的正向相
关性( 全部 p ＜ 0． 001; 图 7 ) ． 将其与研究 1 的实
验相结合，发现控制感和成就感与人们在真实决

策中偏好主动选择是息息相关的． 这些发现意味
着当决策者在主动选择时会产生更积极的情感体

验，这种积极的情感体验可能正是人们更偏好于

主动选择而非被动选择的一个主要原因．

( a) 主被动选择奖励
( a) Ｒeward in the active choice

( b) 主被动选择情感体验
( b) Emotional experience in the active choice

图 6 在主被动选择过程中的奖励金额与情感体验比较
Fig． 6 Ｒeward and emotional experience during the active choice

( a) 控制感与喜悦感的相关性分析
( a) Correlation between control and happy

( b) 控制感与成就感的相关性分析
( b) Correlation between control and achievement

( c) 喜悦感与成就感的相关性分析
( c) Correlation between happy and achievement

图 7 主动选择中喜悦感、控制感、成就感评价的正向相关关系
Fig． 7 Positive correlations among scores of happy，

control and sense of achievement

进一步比较主动和被动选择任务中的男女情

感体验，发现:男性在主动选择情境下所体验到的

痛苦情绪( 2． 85 vs． 4． 33，p ＜ 0． 001，详见图 8a)
和在被动选择情境下体验到的高兴情绪 ( 4. 34
vs． 5． 46，p ＜ 0． 001，详见图 8b ) 均显著低于女
性．结果说明，相比女性，男性更偏好主动选择．
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( a) 主动选择中男性与女性喜悦感与痛苦感比较
( a) Difference of happy and pain the active choice between genders

( b) 被动选择中男性与女性喜悦感与痛苦感比较
( b) Difference of happy and pain in the passive choice between genders

图 8 主动与被动选择任务中男性与女性喜悦感与痛苦感差异比较
Fig． 8 Different senses of happy and pain between genders during

the avtive and passive choices

4 量表与行为学实验研究(研究 3)

目标 研究 2 结果表明，人们在主动选择时
比被动选择有更强的控制感、喜悦感、成就感，更
弱的痛苦感．研究 3 首先让每一个被试填写感觉
寻求的量表，然后再进行 BAＲT 行为学实验，关
注未被吹爆气球中被试吹的次数，从而研究人格

与风险决策之间的相关性，同时比较具有不同人

格的人群在风险决策时，主动选择的差异性．
被试 共有 96 名健康的成年人( 48 名男性，

48 名女性，平均年龄 20． 53 岁，从 18 岁到 24 岁)
参与了这项研究． 需完成感觉寻求量表［44］中文
版［45］的测试和 BAＲT任务，完成感觉寻求量表和
BAＲT任务的顺序是随机的．面对 BAＲT 实验，所
有被试都完成主动选择和被动选择，参与这两种

BAＲT 任务的顺序是相互平衡的． 实验者被要求
在这些任务中尽可能获得多的奖金，同时实验组

织者会根据他们在这两个任务中的完成情况付给

他们相应的报酬．
任务和过程 感觉寻求量表包括 4 个分量

表:冒险寻求( thrill and adventure seeking，TAS) 表
示渴望参加激烈的、具有危险性的活动，这些活
动大多是被社会所承认或接受的; 经历寻求

( experience seeking，ES) 是通过独自思维和感觉
去寻求各种新异的体验; 放纵欲望( disinhibition，
DIS) 是指热衷于使人情绪亢奋的、不受任何限制
和约束的活动; 不甘寂寞 ( boredom susceptibility，
BS) 是指厌恶平庸乏味的人或事，讨厌严重和停
滞．量表共 40 个题项，每个分量表各有 10 个题
项，每选中与感觉寻求相应的 1 项得 1 分，除了
计算各分量表的得分外，将 4 个分量表得分相加
得到感觉寻求的总分，分数越高，代表感觉寻求的

水平越高． 感觉寻求量表的内部一致性系数为
0. 79，其有效性已经得到了国内外研究的普遍支
持［44 － 47］． BAＲT 实验程序与之前研究相同，不同
之处在于决策过程中不需要对情感体验和控制感

进行评估．
结果和讨论 被试在 BAＲT实验中采取主动

选择与感觉寻求总分 ( p ＜ 0． 001 ) 及各个分量表
得分( 全部 p ＜ 0． 01) 均显著正相关，但被动选择
与感觉寻求总分及个分量表得分相关均不显著

( 全部 p ＞ 0． 05) ． 分别以感觉寻求总分高低将被
试分成两组，比较 BAＲT实验主动选择的任务中，
被试未爆气球被吹的平均次数．然后，分别以感觉
寻求量表各分量表分值高低将被试分成两组，比

较 BAＲT实验主动选择的任务中，被试未爆气球
被吹的平均次数．如图 9 所示，发现: ①感觉寻求
水平高的被试比感觉寻求水平低的被试未爆气球

被吹的平均次数高，决策更偏好冒险 ( 7． 47 vs
6. 37，p ＜ 0． 001) ;②冒险寻求( TAS) 水平高的被
试未爆气球被吹的平均次数更高，决策更偏好冒

险( 7． 61 vs 6． 22，p ＜ 0． 001 ) ; ③经历寻求 ( ES)
水平高的被试未爆气球被吹的平均次数较高，决

策更偏好冒险( 7． 33 vs 6． 50，p ＜ 0． 01 ) ; ④放纵
欲望( DIS) 水平高的被试未爆气球被吹的平均次
数高，决策更偏好冒险 ( 7． 45 vs 6． 39，p ＜
0. 001) ;⑤不甘寂寞( BS) 水平高的被试未爆气球
被吹的平均次数略高，决策也偏好冒险 ( 7． 23 vs

—9—第 9 期 潘 煜等: 金融风险决策中的主被动选择偏好研究———从情感体验的视角



6. 60，p ＜ 0． 05) ．这些结果支持本文的假设 3，面
对风险决策，人们的人格与主动选择有显著的相

关性，感觉寻求水平高的被试未爆气球被吹的平

均次数也高，偏好冒险．研究结果发现，在主动选
择情境下，个体可以根据各自的感觉寻求水平做

出相应的决策行为，而在被动选择情境下，由于

决策情境是无法控制的，个体很难根据自己的

人格特质做出符合自己预期的决策，这也是人

们偏好主动选择而不是被动选择的另一个可能

原因．

图 9 感觉寻求对主动选择的影响

Fig． 9 Effects of sensation seeking on active choice

进一步比较感觉寻求影响风险决策行为在

男女间的差异．发现:①如图 10a所示，男性的风

险偏好显著高于女性( 7． 5 vs 6． 34，p ＜ 0. 001 ) ;

②如图 10b所示，男女的风险偏好差异显著，在

高感觉寻求水平( 8． 30 vs 6． 49，p ＜ 0. 001 ) 、高

冒险水平( 8． 28 vs 6． 71，p ＜ 0. 001 ) 、高经历寻

求水平( 8． 24 vs 6． 68，p ＜ 0. 001 ) 、高放纵欲望

水平 ( 8. 35 vs 6． 78，p ＜ 0. 001 ) 、高不甘寂寞水

平( 8. 35 vs 6． 78，p ＜ 0. 001 ) ，男性的风险偏好

都显著高于女性． ③如图 10c 所示，在低感觉寻

求水平下 ( 6． 69 vs 6. 19，p ＞ 0． 05 ) 、低冒险水

平 ( 6． 56 vs 6. 12，p ＞ 0． 05)、低经历寻求水平

( 6. 23 vs 6. 45，p ＞0. 05)、低放纵欲望水平 ( 6. 53 vs

6. 15，p ＞0. 05)、低不甘寂寞水平( 6． 61 vs 6． 08，p ＞

0. 05) ，男女的风险偏好差异都不显著．

( a) 未爆气球被吹平均次数的性别差异

( a) Difference of adjusted average pumps between genders

( b) 高感觉寻求中未爆气球被吹平均次数的性别差异
( b) Difference of adjusted average pumps between

genders with high sensation seeking score

( c) 低感觉寻求中未爆气球被吹平均次数的性别差异
( c) Difference of adjusted average pumps between

genders with low sensation seeking score

图 10 感觉寻求对主动选择行为影响中的性别差异

Fig． 10 Gender difference in the effects of sensation seeking

on active choice

5 结束语

本文通过在线问卷研究、行为学实验研究和
量表与行为学实验混合研究等 3 个研究方法，以
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风险决策的投资选择方式问题作为研究背景，提

出了金融风险决策中投资者面临主动选择和被动

选择两种决策方式，依次回答了以下 3 个问题:人
们在面临金融风险决策时，偏好主动选择还是被

动选择? 对于投资者而言，主动选择和被动选择

的过程中存在哪些不同的情感体验? 对于不同人

格特质的决策者，是否在主动选择和被动选择方

面存在差异性?

首先探索人们面临投资风险决策时偏好主动

选择还是被动选择? 在线问卷调查结果发现，人

们在面临金融类的风险决策时偏好主动选择，在

高感觉寻求的人群中男性主动选择意愿高于女

性，低感觉寻求人群中男性与女性主动选择意愿

无差异．其次从情感体验的角度研究人们在风险选
择的过程中，为什么喜欢主动选择? 通过 BAＲT 行
为学实验，发现人们在进行主动选择时具有更强

烈的情感体验，包括更强的控制感、更高的成就
感、更多的喜悦感、更少的痛苦感．这些发现说明
决策者在主动选择时会产生更积极的情感体验，

这种积极的情感体验可能正是人们更偏好于主动

选择而非被动选择的原因． 男性在主动选择情境
下所体验到的痛苦情绪和在被动选择情境下体验

到的高兴情绪均显著低于女性，说明相比女性，男

性更偏好主动选择．最后研究了面对风险决策，不
同人格特质的决策者在主动选择方面是否存在差

异性? 通过感觉寻求量表与 BAＲT 行为学实验，
研究结果发现，在主动选择情境下，个体可以根据

各自的感觉寻求水平做出相应的决策行为，而在

被动选择情境下，由于决策情境是无法控制的，个

体很难根据自己的人格特质做出符合自己预期的

决策，这也是人们偏好主动选择而不是被动选择

的另一个可能原因．进一步，研究发现感觉寻求量
表及其分量表 ( 冒险寻求、经历寻求、放纵欲望、
不甘寂寞) 分数越高的人们，越爱冒险; 且男性比

女性更偏爱冒险，具体来说，在高偏好冒险的人

中，男性比女性更爱冒险，而在低偏好冒险的人

中，男女性冒险程度接近．研究结果更细致地解释
了人们通常认为的男性比女性偏好冒险的原因．
随着个人投资者数量的增多和投资产品类型

的丰富，本文的结论对金融机构产品设计时识别

投资者风险偏好与决策模式、理解投资者投资行
为等方面具有重要的实践启示． 投资者对于主动
选择模式的偏好结果表明，金融机构进行医疗保

险、基金产品、股票交易、个人借贷等金融产品设
计研究时，区分风险投资的决策类型 ( 主动选择

模式与被动选择模式) 是十分必要的．进一步，投
资者的情感体验差异性的研究结果表明，金融产

品中产品体验及投资者情感因素应该受到金融产

品设计者的重视，而不仅仅是收益．最后，不同人
格特质的投资者在选择决策模式方面的差异说明

人格特质对投资产品选择有显著的影响作用，金

融机构应该考虑对不同人格特质的投资者进行细

分服务与区别引导．
关于投资者风险决策模式研究是一个有意

义的研究问题，也是一个复杂的研究问题，在本

文的基础上还有许多问题需要进一步研究． 如:
探索更多的商业决策行为，研究其是否存在类

似的差异; 结合现代脑科学和神经科学前沿仪

器从风险决策的脑神经机制的角度进行研究;

比较东西方文化下的人们对于风险认知和选择

的差异;以及结合传统的效率效果角度进行相

关性研究等．
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Preference for active or passive choice in financial risk decision: From the
perspective of emotional experience
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Abstract: From the perspective of emotional experience，this study sequentially investigates people’s prefer-
ences for financial choice modes，the accompanied emotional experiences，and the effects of personality traits．
First，through a large-scale online survey，it is found that people generally prefer active choice rather than
passive choice under various financial risky decision-making conditions． Moreover，high-sensation-seeking
males prefer active choice more than high-sensation-seeking females，while no gender difference was found be-
tween low-sensation-seeking males and females． Second，using a Balloon-Analogue Ｒisk Task in behavioral
experiments，the study finds that active choices brings greater emotional experiences，including greater sense
of control and accomplishment，more happiness，and less pain． Finally，the sensation-seeking scale is com-
bined with the BAＲT experiment to find that high-sensation-seeking males are willing to take more risk than
high-sensation-seeking females，while low-sensation-seeking males and females show no difference in their risk
preferences．
Key words: active choice; passive choice; financial risk decision; emotional experience; sensation seeking;

Balloon Analogue Ｒisk Task( BAＲT)
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附录 A:

题目 决策选择

第 1 部分:行为选择

1．如果购买彩票( 如双色球) ，你更喜欢哪种选号方式? A．喜欢自己选号
B．喜欢机器选号

2．如果购买足球彩票，你更喜欢哪种投注方式? A．喜欢自己选择投注
B．喜欢机器选择投注

3．如果购买银行个人理财产品，你更愿意哪种方式? A．自己在网上银行选择购买
B．让经纪人帮我购买理财产品

4．如果你在股票公司的交易平台上购买股票，你更喜欢选择哪种方式? A．我会自己选择购买的股票
B．我会接受股票公司在平台上推荐的股票

5．如果你在个人借贷平台上作为出借人，你更喜欢哪种方式? A．我会自己分析借款人基本信息、借款人信用、借款用途
等信息，进行选择

B．我会接受平台推荐的优选项目进行投资

6．如果你在个人借贷平台上作为出借人，你更喜欢那种利率的定价方式? A．我会自己选择参与拍卖的方式确定利率
B．我会愿意选择借贷平台推荐

7．如果在传统的民间借贷渠道中作为出借人，你更喜欢那种方式? A．我更愿意详细了解借款人的情况、甚至见面后，选择是
否借款

B．我愿意听从民间借贷公司的推荐项目

8．在保险公司购买保险产品时，你更喜欢哪种方式: A．我会自己分析各种保险产品，进行选择
B．我直接接受保险公司工作人员

第 2 部分:认知选择

1．总的来说，每个人在生活中都不可避免的会面对金融风险选择和不确定
性需要决策时，你更喜欢哪种选择方式?

2．面对金融风险决策时，你对于主动选择意愿的强烈程度( 1为弱，10为强)
3．面对金融风险决策时，你对于被动选择意愿的强烈程度( 1为弱，10为强)

A．我比较喜欢做主动选择;
B．我比较喜欢做被动选择
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

第 3 部分:人口统计特征

1．您的性别 1．男; 2．女

2．您的年龄 1． 20岁以下; 2． 21岁 ～30岁; 3． 31岁 ～40岁; 4． 40岁以上

3．您的教育水平 1．本科以下; 2．大学本科; 3．硕士; 4．博士

4．您的年收入 1． 4 万元以下; 2． 4 万元 ～ 8 万元; 3． 8 万元 ～ 12 万元;
4. 12 万元 ～ 16 万元; 5． 16 万元 ～ 20 万元; 6． 20 万元以上

附录 B:
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附录 C:
研究 2 中的情感体验评估表

题项 决策选择

1．请评估您赢钱的时候感觉多开心? 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 ( 0 非常不开心，9 非常开心)

2．请评估您输钱的时候感觉多伤感? 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 ( 0 非常不痛苦，9 非常痛苦)

3．请评估在任务中您的控制感? 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 ( 0 没有控制感，9 非常强的控制感)

4．请评估在任务中您的成就感? 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 ( 0 没有成就感，9 非常强的成就感)
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