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偏好的异质性与一致性
———基于损失厌恶和脑刺激的神经经济学研究

贾拥民　 黄达强　 郑昊力　 罗　俊　 叶　航

摘　要：行为经济学家通过经验观察发现了个体风险决策中的损失厌恶现象，从而对经济学理

性假说的公理体系构成了挑战。我们运用神经经济学的研究方法，通过经颅直流电刺激 （ｔＤＣＳ）技

术，从因果关系角度进一步验证了损失厌恶的神经机制。我们的研究发现，大脑神经系统对收益和损

失的信息处理是非对称性的，从而使风险决策者的偏好表现出明显的逆转；但在给定的情境 （收益

或损失）下，决策者的行为偏好仍然服从一致性公理的要求。这一研究结果既可以拓展经济学对人

类行为偏好的传统认识，又可以容纳行为经济学家对人类行为偏好的经验观察，从而为经济学基础

理论的发展提供了一种可行的范式。
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一、引言

“损失厌恶”（ｌｏｓｓａｖｅｒｓｉｏｎ）也许是经济学家最早发现的 “异象”（ａｎｏｍａｌｉｅｓ）之一。所谓

异象，是指那些与标准经济学模型预测不符的经验事实。马科维茨和威廉姆斯早在２０世纪５０和

６０年代就注意到投资者的这一反常行为 （Ｍａｒｋｏｗｉｔｚ，１９５２；Ｗｉｌｌｉａｍｓ，１９６６），卡尼曼和特沃斯

基则系统研究了损失厌恶现象 （ＫａｈｎｅｍａｎａｎｄＴｖｅｒｓｋｙ，１９７９；ＴｖｅｒｓｋｙａｎｄＫａｈｎｅｍａｎ，１９９２），

并在此基础上创立了著名的 “前景理论”（ｐｒｏｓｐｅｃｔｔｈｅｏｒｙ）。

损失厌恶的一种标准表现为人们对等概率输赢的赌博不感兴趣，比如一项赌注为１００元，输

赢概率各为５０％的赌局通常会被人拒绝。卡尼曼和特沃斯基 （１９７９）认为，这是因为损失１００
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元在人们心理上所产生的负效用要远远大于获得１００元所产生的正效用。后续一系列研究还表

明，损失带来的负效用大约相当于同等收益正效用的２倍左右 （ＴｖｅｒｓｋｙａｎｄＫａｈｎｅｍａｎ，１９８１；

Ｋａｈｎｅｍａｎｅｔａｌ，１９９０）。这就意味着，一张以相等机会赢得２００元或输掉１００元的彩票在人们

心目中的估值为０元。这一现象无疑违背了经典的期望效用理论，我们可以将其形式化为：

　　　　　　　　　　　Ｕ（ｘ） ＜ －Ｕ（－ｘ），当ｘ＞０时 （１）

损失厌恶的另一种重要表现为，当人们在 Ａ１００％获得３０００元与 Ｂ８０％获得４０００元之间

选择时，绝大多数被试都选择了Ａ；但当同一批被试在Ａ１００％损失３０００元与Ｂ８０％损失４０００

元之间选择时，绝大多数却选择了Ｂ（ＫａｈｎｅｍａｎａｎｄＴｖｅｒｓｋｙ，１９７９）。卡尼曼和特沃斯基指出：

如果一个被试的偏好是风险规避型的，那么无论哪种情境下他都应该选择不包含风险的 Ａ；如

果一个被试的偏好是风险追逐型的，那么无论哪种情境下他都应该选择包含风险的Ｂ；但实验结

果表明，同一被试在第一种选择中表现出风险规避偏好，在第二种选择中却表现出风险追逐偏

好。这一偏好逆转无疑违背了经济学理性假设的偏好一致性公理 （ＬｉｃｈｔｅｎｓｔｅｉｎａｎｄＳｌｏｖｉｃ，

１９７１；ＴｖｅｒｓｋｙａｎｄＫａｈｎｅｍａｎ，１９９１；Ｂａｌｌｅｔａｌ，２０１２），即：

　　　　　　　　　　　Ａ＞Ｂ且Ｂ＞Ａ，而Ａ≠Ｂ （２）

表１　损失厌恶在现实经济中的各种表现

现象名称 涉及领域 相关描述 代表性文献

净资产溢价 金融学 股票回报率远高于债券回报率 Ｂｅｎａｒｔｚｉ＆Ｔｈａｌｅｒ，１９９５

持股意向 投资决策
投资者过早出售盈利股票，却长期持有亏损

股票
Ｓｈｅｆｒｉｎ＆Ｓｔａｔｍａｎ，１９８５

不动产惜售 投资决策
房价低于买入价时长期持有房产，不惜支付

各种成本
Ｇｅｎｅｓｓｏｖｅ＆Ｍａｙｅｒ，２００１

终局效应 投资决策
每天赛马的最后一局，输钱的人更倾向于改

投高风险的赌注
Ｊｕｌｌｉｅｎ＆Ｓａｌａｎｉｅ，２０００

非对称价格弹性 微观经济学 消费者对涨价的反应远比降价更为敏感 Ｐｕｔｌｅｒ，１９９２

禀赋效应 微观经济学
人们对某一他所占有的物品效用的估值大于

他所没有的物品
Ｋａｈｎｅｍａｎｅｔａｌ，１９９０

非对称消费弹性 宏观经济学
收入提高时消费水平增加，但收入减少时消

费水平不变
Ｄｕｅｓｅｎｂｅｒｒｙ，１９５１

货币幻觉 宏观经济学
物价水平和名义收入等比提高，比二者等比

下降更吸引人
Ｓｈａｆｉｒｅｔａｌ，１９９７

劳动供给曲线的拐点 劳动经济学
完成每天预定的收入目标后，出租车司机就

倾向于收工
Ｃａｍｅｒｅｒｅｔａｌ，１９９７

维持现状和默认状态 保险学
投保者很少改变保险计划，往往选择默认的

保险品种
Ｊｏｈｎｓｏｎｅｔａｌ，１９９２

　注：本表编制参考了凯莫勒等 （２００４）、威尔金森 （２００８）和金迪斯 （２００９）等有关著作。
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事实上，作为异象的损失厌恶不只是一种在行为经济学家的实验室中才能观察到的异常现

象，它还广泛存在于各种真实的经济活动中。表１是我们根据有关文献对损失厌恶在现实经济

生活中各种表现所做的归纳：

从经验实证看，上述被观察到的现象对经济学理性假说 （包括期望效用理论和偏好一致性

公理）构成了系统性背离；所谓 “系统性背离”是指这些背离都有一个明确的、可预见的方向，

而不是随机产生的决策错误 （Ｗｉｌｋｉｎｓｏｎ，２００８）。对经济学家来说，这就意味着他们必须正视人

们在风险决策中所表现出来的损失厌恶现象，并给出一个合乎逻辑的解释。

事实上，２０世纪７０年代以来，经济学家已经为此做出过许多努力，这种努力主要沿着两个

方向展开：第一，尝试修正公理体系，比如，有条件地放松偏好一致性公理，特别是允许对

“无关选择独立性”的偏离，这在一定程度上可以容纳损失厌恶的存在 （Ｓｔａｒｍｅｒ，２０００）；第

二，尝试修正决策理论，提出各种形式的非期望效用理论，如参照点依赖 （Ｂｒｉｃｋｍａｎｅｔａｌ，

１９７８）、加权效用理论 （ＣｈｅｗａｎｄＭａｃＣｒｉｍｍｏｎ，１９７９）、心理核算 （Ｔｈａｌｅｒ，１９８５）、沮丧理论

（ＬｏｏｍｅｓａｎｄＳｕｇｄｅｎ，１９８６）、中介模型 （Ｇｕｌ，１９９１；Ｎｉｅｌｓｅｎ，１９９２）和前景理论 （Ｔｖｅｒｓｋｙ

ａｎｄＫａｈｎｅｍａｎ，１９９２）等等，以图解释包括损失厌恶在内的多种经济异象。

但正如弗登伯格所批评的，行为经济学家改进理论的常规方法往往是在标准经济学模型中

修改一两个假设，从而使之更加符合现实；但这种步步为营的方法存在着很大的危险，因为对

某个假设的放松可能会对其他假设产生间接影响，从而使这些假设彼此冲突。因此，构建模型

的人需要将所有假设视为一个整体，并考察其中多少假设需要修正，从而使这些假设在修改后

不会彼此发生冲突 （Ｆｕｄｅｎｂｅｒｇ，２００６）。

诞生于本世纪初的神经经济学则为我们提供了另一种完全不同的思路 （叶航等，２００７）：例

如，格林切尔 （２００３）认为，人们在不确定条件下所表现出来的决策行为，在传统经济学理论

中被描述为各种复杂的理性计算能力；但在神经经济学家看来，进化赋予人类的也许并不是一

套最优的解决方法，而是一个 “最优的大脑”。正如威尔金森 （２００８）所言，我们的大脑和神经

系统会被那些反复出现的、具有重大生存意义的事件所塑型，从而能够确保它们在相同情境下

进行最有效率的决策。

演化心理学家把损失厌恶看作人类在长期进化中获得的一种适应性本能：尽管收益能改善

我们祖先的生存前景，然而重大的损失却会让他们彻底 “出局”；有如穿越沙漠时额外一加仑水

能让我们感到更舒服，而损失一加仑水却可能是致命的；在不确定条件下，对收益或损失的这

种非对称性预期是不可避免的 （ＭｃＦａｒｌａｎｅａｎｄＰｌｉｎｅｒ，１９９７）。如果演化心理学家的推测是正确

的，那么神经经济学家就有理由相信：人类在风险决策中的损失厌恶不只是一个简单的理性计

算过程，适应性的心理本能应该由人类大脑中特殊的神经结构所启动，而这种神经结构则是自

然选择通过千百万年的演化在我们大脑中留下的印痕 （Ｗｉｌｋｉｎｓｏｎ，２００８）。

金迪斯 （２００９）指出，经典的经济学模型以个人偏好的一致性为前提，但这一假设并不符

合人的心理特征和生理特征；如果假定个人偏好与人们的选择情境相关，那么我们就可以消除

这种不一致性。举例而言，如果将收益和损失看作两种不同的情境，而我们的大脑会对此做出
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完全不同的处理，则由损失厌恶所引起的违背期望效用理论与偏好一致性公理的矛盾就可以轻

易地得到消除 （Ｇｉｎｔｉｓ，２００９）：以前述式 （１）为例，如果人们对收益和损失的偏好在本质上是

不同的，则式 （１）可改写为Ｕ（ｘ） ＜ －Ｕ（－ｘ′），既然ｘ与ｘ′是不同质的，那么这一公式只

是反映了人们对两种不同事物效用估值之间的大小关系，从而也就无所谓矛盾和不矛盾了；同

理，前述式 （２）则可以改写为Ａ＞Ｂ和Ｂ′＞Ａ′（Ａ≠Ａ′且 Ｂ≠Ｂ′），改写后的公式只是描述了

被试在四种不同决策行为间的偏好关系，它既不与偏好一致性公理相矛盾，也不存在所谓的

“偏好逆转”问题。

现代脑科学对损失厌恶已经有较为深入的研究，通过功能性磁共振成像 （ｆＭＲＩ）技术，神

经科学家发现，人类大脑在处理收益或损失时分别调用了不同的脑区 （ＫｕｈｎｅｎａｎｄＫｎｕｔｓｏｎ，

２００５；ＤｅＭａｒｔｉｎｏｅｔａｌ，２０１０；ＢｒｏｏｋｓａｎｄＢｅｒｎｓ，２０１３）。但有批评者认为，脑成像给出的只是

行为偏好与某一脑区的相关关系，而这种相关关系并不代表它们之间存在着必然的因果关系

（Ｆｕｄｅｎｂｅｒｇ，２００６）。随着科学技术的发展，近年来诞生的脑刺激 （ｂｒａｉｎｓｔｉｍｕｌａｔｉｏｎ）技术，则

可以使神经科学家观察某一脑区接受刺激后所导致的人们行为偏好的改变，并据此推断它们之

间的因果联系 （Ｒｕｆｆｅｔａｌ，２０１３）。正是这一技术创新，使得今天的神经经济学家可以在大脑

神经元和神经细胞的水平上重新定义人类行为偏好的内涵。

我们通过脑刺激这一最新技术对损失厌恶所做的神经经济学研究表明，大脑神经系统对收

益和损失的信息处理确实是非对称性的，从而使风险决策者的偏好表现出明显的逆转；但我们

也发现，在给定的情境 （收益或损失）下，决策者的行为偏好仍然服从一致性公理的要求。这

一研究结果既可以拓展经济学对人类行为偏好的传统认识，又可以容纳行为经济学家对人类行

为偏好的经验观察，从而为经济学基础理论的发展创新提供了一种可行的范式。

二、损失厌恶的脑科学研究文献综述

脑科学或神经科学主要通过脑成像技术和脑刺激技术研究人类的风险决策过程，以及人们

在这一过程中表现出来的损失厌恶倾向。这些研究所取得的成果，为我们认识损失厌恶的神经

机制奠定了科学的基础。

（一）有关损失厌恶神经机制的脑成像研究

脑成像技术可以在给定的行为模式下观察被试脑区的激活状态，从而将大脑的功能结构与

被试的行为偏好联系起来，为分析人们的行为偏好提供科学的依据。目前，功能性磁共振成像

（ｆｕｎｃｔｉｏｎａｌＭａｇｎｅｔｉｃＲｅｓｏｎａｎｃｅＩｍａｇｉｎｇ，ｆＭＲＩ）是运用最广泛的脑成像技术，具有非侵入性、

无辐射暴露、以及成像的空间分辨率较高等优点。有关人类损失厌恶神经机制的早期研究，大

多是利用ｆＭＲＩ开展的。

包括杏仁核 （ａｍｙｇｄａｌａ）在内的边缘系统 （ｌｉｍｂｉｃｓｙｓｔｅｍ）通常被认为是产生损失厌恶的重

要脑区。杏仁核可以产生焦虑、恐惧、厌恶等多种负面情绪，在人体受到伤害后，杏仁核的特

定区域会对这些伤害所引起的负面情绪产生长期记忆。研究者因而推断，杏仁核会对潜在的风
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险做出反应，使人们产生损失厌恶行为。Ｂｒｅｉｔｅｒｅｔａｌ（２００１）最早利用 ｆＭＲＩ对被试风险决策

中的神经反应做了观察。结果发现，风险决策者在面对损失时更多地调用了与情绪相关的脑区，

如杏仁核和眶回 （ｏｒｂｉｔａｌｇｙｒｕｓ）区域。

进一步的研究来自ＤｅＭａｒｔｉｎｏｅｔａｌ（２０１０）对杏仁核受损者的观察。被试需要在一系列风

险任务中做出选择，结果显示，杏仁核受损者比正常被试更愿意冒险，更不担心潜在的损失。

研究者进而推断，杏仁核对人们赌博时产生 “可能会输钱”的警示起到了重要作用。当杏仁核

受损时，这种作用就会减弱甚至消失。Ｓｏｋｏｌ－Ｈｅｓｓｎｅｒｅｔａｌ（２０１２）通过ｆＭＲＩ对以上结果进行

了验证，发现个体风险决策中的损失厌恶确实与杏仁核的活动高度相关。

除杏仁核以外，纹状体 （ｓｔｒｉａｔｕｍ）也被认为是影响风险决策的脑区。Ｋｎｕｔｓｏｎｅｔａｌ

（２００１）通过 ｆＭＲＩ考察了人们风险决策时纹状体的激活状态。纹状体由尾核 （ｃａｕｄａｔｅ

ｎｕｃｌｅｕｓ）、壳核 （ｐｕｔａｍｅｎ）和伏隔核 （ｎｕｃｌｅｕｓａｃｃｕｍｂｅｎｓ）构成。其中，伏隔核负责接收

来自神经中枢的输入和输出信号，并决定大脑如何应对外部环境刺激。研究者因而推测，

人们在风险决策中的选择与纹状体有关。为证实这一推测，研究者让被试完成一个金钱激

励延迟 （ｍｏｎｅｔａｒｙｉｎｃｅｎｔｉｖｅｄｅｌａｙ）任务。在这个过程中，被试可能获得相应的奖励 （收

益）或惩罚 （损失）。研究者发现，预期收益的增加可引致伏隔核的激活，但预期损失的

增加则不会。实验结果说明，人们进行风险决策时，不同脑区可能负责对不同的外部刺激

信息进行编码、加工和处理。

ＫｕｈｎｅｎａｎｄＫｎｕｔｓｏｎ（２００５）的实验设定被试既可以选择固定收益，也可以选择有风险的收

益 （可能得到更多收益，也可能没有收益或遭受损失）。他们通过 ｆＭＲＩ观察了被试决策过程中

伏隔核和前丘脑 （ｔｈａｌａｍｕｓ）的激活状态，结果发现当被试做出冒险选择时，伏隔核会被显著激

活；当被试做出保守选择时，下丘脑更为活跃。为以上结论提供支持的还有 ＫｒａｗｃｚｙｋａｎｄＤ’

Ｅｓｐｏｓｉｔｏ（２０１３）的研究，他们发现，相对于无激励的情况 （控制组），当被试面对风险决策中

的潜在损失时，纹状体区域有显著激活。

还有研究指出，损失厌恶不只是与某一脑区的神经活动相关，而是多个神经系统共同作用

的结果。Ｔｏｍｅｔａｌ（２００７）利用ｆＭＲＩ检测了损失厌恶的神经关联。实验中，被试必须在各种

等概率出现的收益或损失间做出选择。ｆＭＲＩ检测结果显示，与大脑奖赏系统相关的纹状体，以

及负责高级认知功能的腹内侧前额叶皮层 （ｖｅｎｔｒｏｍｅｄｉａｌｐｒｅｆｒｏｎｔａｌｃｏｒｔｅｘ）的活跃程度都与风险

决策中的潜在收益正相关，而与潜在损失负相关。此外，它们对损失反应的敏感性都要远远大

于对收益的反应。而这些脑区在面对收益或损失时的非对称性反应，则可以很好地描述损失厌

恶的神经机制。

其他相似的研究还有Ｆｕｋｕｎａｇａｅｔａｌ（２０１２）通过ｆＭＲＩ观察到损失厌恶与额下回 （ｉｎｆｅｒｉｏｒ

ｆｒｏｎｔａｌｇｙｒｕｓ）、前脑岛 （ａｎｔｅｒｉｏｒｉｎｓｕｌａ）和前扣带回皮层 （ａｎｔｅｒｉｏｒｃｉｎｇｕｌａｔｅｄｃｏｒｔｅｘ）活动的相

关性。ＢｒｏｏｋｓａｎｄＢｅｒｎｓ（２０１３）根据ｆＭＲＩ的检测结果，推断大脑不同区域会分别对偏好或厌恶

两类信号做出不同反应：如眶额皮层 （ｏｒｂｉｔｏｆｒｏｎｔａｌｃｏｒｔｅｘ）的中心会对偏好类信号做出反应，眶

额皮层的两侧会对厌恶类信号做出反应；伏隔核的中心会对偏好类信号做出反应，伏隔核的外

·１０１·
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壳会对厌恶类信号做出反应；腹侧被盖区 （ｖｅｎｔｒａｌｔｅｇｍｅｎｔａｌａｒｅａ）的背部会对偏好类信号做出

反应，腹侧被盖区的腹部会对厌恶类信号做出反应。Ｃａｎｅｓｓａｅｔａｌ（２０１３）基于 ｆＭＲＩ的实验结

果发现，当被试评估风险时，杏仁核与后脑岛 （ｐｏｓｔｅｒｉｏｒｉｎｓｕｌａ）的活动会随潜在损失的大小发

生变化，而损失厌恶的程度则与杏仁核 －丘脑 －纹状体的神经网络相关。研究者因而推断，损

失厌恶是由多个神经系统共同决定的。

近年来，一种新兴的功能性近红外成像 （ｆｕｎｃｔｉｏｎａｌＮｅａｒ－ｉｎｆｒａｒｅｄＳｐｅｃｔｒｏｓｃｏｐｙ，ｆＮＩＲＳ）技

术也开始运用于神经科学的研究。ｆＮＩＲＳ通过近红外光对大脑血氧浓度的不同反射率来探测大脑

皮层的功能激活状态，其优点在于可移动性、对被试限制较少、兼容磁性金属物品、允许长时

间内的连续测量和短时间内的反复测量。

Ｓｈｉｍｏｋａｗａｅｔａｌ（２００９）通过ｆＮＩＲＳ的研究发现，被试在面对期望收益和期望损失时，激活

的脑区有显著不同。期望收益激活的是内侧前额叶皮层 （ｍｅｄｉａｌｐｒｅｆｒｏｎｔａｌｃｏｒｔｅｘ），而期望损失激

活的则是眶部皮层 （ｏｒｂｉｔａｌｃｏｒｔｅｘ）。Ｂｅｍｂｉｃｈｅｔａｌ（２０１４）通过ｆＮＩＲＳ检测含氧血红蛋白 （ｏｘｙ－

ｈｅｍｏｇｌｏｂｉｎ）和脱氧血红蛋白 （ｄｅｏｘｙ－ｈｅｍｏｇｌｏｂｉｎ）浓度的变化发现，被试做出低风险选择或高

风险选择时，背外侧前额叶皮层 （ｄｏｒｓｏｌａｔｅｒａｌｐｒｅｆｒｏｎｔａｌｃｏｒｔｅｘ）被激活的程度有显著差别。

Ｈｏｌｐｅｒｅｔａｌ（２０１４）在细分不同风险偏好人群的基础上，利用ｆＮＩＲＳ对上述结果进行了检

验。发现风险追逐的被试在面对高风险决策时，背外侧前额叶皮层的反应会增强；但风险规避

的被试在面对高风险决策时，这一区域的反应则会减弱。Ｃａｚｚｅｌｌｅｔａｌ（２０１２）也通过ｆＮＩＲＳ比

较了被试在消极的风险决策 （被动接受风险选项）和积极的风险决策 （主动挑选风险选项）下

大脑活动的区别。结果发现，在消极的风险决策中，背外侧前额叶皮层没有显著激活；而在积

极的风险决策中，背外侧前额叶皮层被显著激活。Ｌｉｎｅｔａｌ（２０１４）同样利用 ｆＮＩＲＳ对被试在

气球模拟风险决策任务 （ｂａｌｌｏｏｎａｎａｌｏｇｒｉｓｋｔａｓｋ）①中的脑区活动进行了观察，从而发现被试在积

极的风险选择时，背外侧前额叶皮层被显著激活。

而我们此前基于ｆＮＩＲＳ对损失厌恶神经机制的研究也发现，被试的右背外侧前额叶皮层是

风险决策中处理损失的决定性区域，而左背外侧前额叶皮层是风险决策中处理收益的决定性区

域。我们推测，人类的右背外侧前额叶皮层负责解读来自杏仁核的负面情绪信息，包括焦虑感、

恐惧感和厌恶感等等，而左背外侧前额叶皮层则负责解读一般的功利性计算信息；解读以后的

信息则由整个背外侧前额叶皮层整合、编码为一个统一的行为意图，进而使人们做出相应的风

险决策 （叶航，２０１４；黄达强，２０１４）。

上述脑成像研究虽然为我们提供了有关损失厌恶神经机制的丰富信息，但正如

Ｆｕｄｅｎｂｅｒｇ（２００６）所指出的那样，由于大脑各部位之间存在着高度的相互作用，因而很难

从某个神经活动中分离出行为偏好的真正成因；换言之，一个行为伴随着大脑某个区域的

激活，并不能说明这一行为就是由该脑区决定的，因为相互关联并不代表它们之间存在着

·２０１·

偏好的异质性与一致性———基于损失厌恶和脑刺激的神经经济学研究

① 一种常用于心理学实验的风险决策任务。例如，一个有３０种不同爆点的气球，被试需要选择是否继续给气球打气。
打气越多，被试的收益越多，但气球一旦爆裂，被试将损失所有收益。



必然的因果关系。事实上，从现有的脑成像研究文献中我们也不难发现，关于损失厌恶的

神经机制存在着各种不同的描述，而且有些描述还是互相矛盾的。Ｗｉｌｋｉｎｓｏｎ（２００８）则认

为，这种状况主要与神经科学现有的技术水平有关，而随着脑科学研究技术的日趋成熟，

这一局面正在得到有效的改善。

（二）有关损失厌恶神经机制的脑刺激研究

随着科学技术的不断发展，一种新近诞生的 “脑刺激”研究手段则可以较好弥补脑成像的

不足。通过对特定脑区施加外部刺激可以影响大脑的神经活动，进而观察被试行为偏好的改变，

这就可以使研究者在特定脑区的神经活动与相应的行为偏好之间建立起可控制、可重复、可验

证的因果联系。经颅磁刺激 （ＴｒａｎｓｃｒａｎｉａｌＭａｇｎｅｔｉｃＳｔｉｍｕｌａｔｉｏｎ，ＴＭＳ）是最早用于脑科学研究

的技术之一，它利用脉冲磁场作用于大脑中枢神经系统，通过阈上刺激 （ｓｕｐｒａｔｈｒｅｓｈｏｌｄ

ｓｔｉｍｕｌｕｓ）引起神经元放电，进而改变神经细胞的膜电位并影响大脑的代谢活动，引起行为主体

一系列生理和心理反应的变化。

Ｋｎｏｃｈｅｔａｌ（２００６）首次用ＴＭＳ研究了风险决策的神经机制。他们将２７名被试随机安排

到三个实验组，分别为左背外侧前额叶皮层刺激组、右背外侧前额叶皮层刺激组和伪刺激组

（类似于安慰剂组）。实施刺激后，所有被试都要参与一个双色球赌博游戏：箱子里有不同比例

的蓝球与红球，被试需猜测实验员从箱子里取出的球的颜色；猜对者将获得相应的收益，猜错

者将遭受一定损失。实验结果发现，接受右背外侧前额叶皮层刺激的被试更可能做出高风险的

选择。据此，研究者推测该脑区皮层对人们的冲动性选择起重要作用。

由于ＴＭＳ的磁场强度会对被试的健康造成潜在影响，且适用人群有一定限制 （Ａｎａｎｄａｎｄ

Ｈｏｔｓｏｎ，２００２）。因此，ＴＭＳ在神经科学研究中逐渐被一种新兴的脑刺激技术 “经颅直流电刺

激”（ｔｒａｎｓｃｒａｎｉａｌＤｉｒｅｃｔＣｕｒｒｅｎｔＳｔｉｍｕｌａｔｉｏｎ，ｔＤＣＳ）所取代。ｔＤＣＳ利用微电流 （１～２ｍＡ）刺激

大脑皮层，改变神经细胞的放电活性，对人体不会造成任何伤害。ｔＤＣＳ可以产生三种不同的刺

激模式：其中阳刺激 （ａｎｏｄａｌｓｔｉｍｕｌａｔｉｏｎ）会激活大脑皮质的兴奋度，阴刺激 （ｃａｔｈｏｄａｌ

ｓｔｉｍｕｌａｔｉｏｎ）会抑制大脑皮质的兴奋度，伪刺激 （ｓｈａｍ）则提供一种比较基准，以便在结果分析

时剔除可能产生的实验者效应①。

Ｆｅｃｔｅａｕｅｔａｌ（２００７ａ）通过ｔＤＣＳ对六组被试进行了背外侧前额叶皮层不同类型的刺激：右

激活及左抑制、左激活及右抑制、单侧右激活、单侧左激活、伪刺激和无刺激。被试在接受刺

激１０～１５分钟后执行一个气球模拟风险决策任务。实验发现：接受双侧刺激的被试比单侧刺激

或伪刺激的被试表现出更多的风险厌恶，而接受双侧刺激的被试之间没有显著的行为差异。研

究者据此推断，被试在进行风险决策时，左右背外侧前额叶皮层之间存在着跨区的相互作用；

如果只对一侧进行刺激，这种作用就会消失。由于气球模拟风险决策任务带有模糊性 （被试不

知道风险的具体概率），可能只有右背外侧前额叶皮层对风险决策起作用，而左右背外侧前额叶
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① 实验者效应 （ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔｅｒｅｆｆｅｃｔｓ），也被称为实验者需求效应 （ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔｅｒｄｅｍａｎｄｅｆｆｅｃｔｓ）。指实验者在实验过程中可
能会以某种有意或无意的方式影响被试的真实想法，从而使他们的行为反应符合实验者的预期结果 （Ｚｉｚｚｏ，２０１０）。



皮层的联合作用则会对模糊性的决策产生作用。

Ｆｅｃｔｅａｕｅｔａｌ（２００７ｂ）则对上述研究的风险决策任务进行了改进，明确了风险选项的具体

概率。他们对三组被试的背外侧前额叶皮层进行了不同类型的ｔＤＣＳ刺激：左激活及右抑制、右

激活及左抑制、伪刺激。刺激后的风险决策任务为经典的双色球赌博游戏。实验结果表明，接

受右激活及左抑制的被试相对于其他两组被试会选择更多的低风险选项。但由于该研究采取的

是双侧刺激模式，实验结果无法明确被试的行为差异究竟是右背外侧前额叶皮层的激活还是两

侧前额叶皮层同时激活或抑制所导致的。

Ｂｏｇｇｉｏｅｔａｌ（２０１０）用老年被试对以上研究结果做了检验。他们将２７名老年人随机安排

到三个对背外侧前额叶皮层进行不同类型 ｔＤＣＳ的刺激组：左激活及右抑制、右激活及左抑制、

伪刺激。刺激后的风险决策任务同样为经典的双色球赌博游戏。结果发现，接受左激活及右抑

制的被试相对于其他两组被试表现出更多的冒险行为，而这一结果与上一篇文献中青年人被试

的反应正好相反。研究者认为，这说明对相同脑区进行刺激在青年人和老年人中可能有不同的

效应，其原因可能是右脑认知功能随年龄增长相对于左脑会受到更大的影响。

Ｗｅｂｅｒｅｔａｌ（２０１４）结合ｔＤＣＳ和ｆＭＲＩ两种技术，对人们在风险决策中接受刺激的脑部神

经活动做了观察。２２名被试被随机安排到接受 ｔＤＣＳ对背外侧前额叶皮层的真实刺激 （右激活

及左抑制）与伪刺激两个实验组。被试在接受刺激前后分别都要完成一次气球模拟风险任务和

ｆＭＲＩ脑部扫描。实验结果发现，人们在面对损失时，ｔＤＣＳ刺激增加了右背外侧前额叶皮层与前

扣带回皮层 （ＡＣＣ）的活跃程度，但在面对收益时却没有这种现象。此外，研究者还发现右侧

前扣带回与大脑其他部分的连接度正相关于被试在实验中的冒险程度，而右背外侧前额叶皮层

与大脑其他部分的连接度则负相关于被试在实验中的冒险程度。

由于ｔＤＣＳ问世时间较晚，利用这一技术研究风险决策的人员大部分集中于神经科学方向

（部分为心理学方向），鲜见经济学家的介入。因此，他们通过ｔＤＣＳ研究风险决策、损失厌恶等

经济学主题时，往往存在一些专业方向上的改进空间。主要表现在———

（１）样本数量较少。以上 ｔＤＣＳ风险决策研究文献显示，每个实验组的被试数量最少为６

人，最多为１１人。这样的样本规模在神经科学研究中也许较为常见①，但却不适用以经济行为

作为研究对象时对实验数据分析的要求。

（２）无被试内设计 （ｗｉｔｈｉｎ－ｓｕｂｊｅｃｔｄｅｓｉｇｎ）。从以上文献的实验设计看，采用的均是被试

间设计 （ｂｅｔｗｅｅｎ－ｓｕｂｊｅｃｔｄｅｓｉｇｎ），即将被试随机分配在不同刺激组，以组间行为差异作为研究

依据。这种实验设计很大程度上依赖被试没有显著的个体差异，而样本数量越少就越难满足这

个条件，从而在研究结论的稳健性和科学性上留下较大隐患。②
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①

②

在神经科学研究中，尤其是影像学的数据分析是对所有样本数据进行叠加，或针对每个样本的神经活动进行分析，无

需进行差异性检验或回归分析。因此，神经科学领域对样本数量没有严格要求。

ｔＤＣＳ脑刺激被试内设计的最大困难在于，被试刺激前后完成同一任务可能产生记忆效应。国外有延滞实验的文献记
载，即刺激前的任务完成后，３天至一周后再让被试完成刺激后的任务。但是否能完全消除记忆效应仍然是一个疑问。由此我
们猜测，这也是为什么ｔＤＣＳ脑刺激实验很少有被试内设计的原因。



（３）实验任务非经济学范式。以上文献中安排被试完成的风险决策任务都是典型的心理学

游戏，如双色球赌博游戏或气球模拟风险决策任务；而心理学游戏在测度人们的风险偏好时，

并不能达到经济学风险量表的准确性和定量标准。

（４）没有分离收益或损失情境。以上文献中安排被试完成的风险决策任务都是在收益或损

失之间进行选择，而不是在一系列收益或损失内部进行选择。考察被试分别面对收益或损失两

种情境时的选择行为，可能在解释损失厌恶神经机制方面具有更大的意义。

（５）无法分离刺激区域的具体作用。以上文献在研究中大多采用左右背外侧前额叶皮层双

向刺激回路，这种刺激模式虽便于操作，但也存在较大缺陷。因为在分析被试的行为差异时，

研究者无法清晰地分离出左右背外侧前额叶皮层对风险决策所产生的具体作用。

因此，上述ｔＤＣＳ研究损失厌恶神经机制存在的不足，将成为我们进行脑刺激研究时对实验

设计进行改进的主要方向。

三、损失厌恶的脑刺激实验研究

（一）实验技术

经颅直流电刺激 （ｔＤＣＳ）是一种非侵入性的、以微弱电流 （≤２ｍＡ）作用于大脑皮层神经细

胞放电活性的脑科学研究技术。与其他脑刺激技术如经颅磁刺激 （ＴＭＳ）不同，ｔＤＣＳ不是通过阈

上刺激引起神经元放电，而是通过调节神经网络的活性发挥作用。ｔＤＣＳ对皮质兴奋性的调节是通

过刺激极性的不同，进而引起神经元水平上静息膜电位超极化或去极化的形式实现的。ｔＤＣＳ可以

提供三种基本的刺激模式：阳刺激会激活被试大脑皮层的兴奋性 （超极化），阴刺激会抑制被试大

脑皮层的兴奋性 （去极化）；伪刺激作为一种对照基准，给被试提供某种虚拟的刺激感受，但并不

改变被试大脑皮层的兴奋性。研究者通过观察ｔＤＣＳ对被试大脑皮层某一功能区刺激后所引起的行

为变化，就能在该脑区与人们的行为偏好之间建立起可控制、可重复、可验证的因果联系。

ｔＤＣＳ对大脑皮层神经细胞放电活性的影响，取决于刺激电流的强度和持续时间两个因素。

出于安全性考虑，电流强度通常被限制在２毫安 （ｍＡ）以内。如果持续时间足够长，刺激后大

脑皮层兴奋性的改变可达１小时以上 （Ｊａｃｏｂｓｏｎｅｔａｌ，２０１２）。已有的ｔＤＣＳ研究通常刺激１０～

２０分钟，就可以观察到被试心理与行为的显著改变。有研究报告，５分钟刺激时长已能诱发出

相应的刺激效应 （Ｂｏｇｇｉｏｅｔａｌ，２００９）。

我们的实验采用欧洲著名跨学科研究机构 Ｓｔａｒｌａｂ研发，ＮＥ（Ｎｅｕｒｏｅｌｅｃｔｒｉｃｓ）公司生产的

Ｓｔａｒｓｔｉｍ经颅直流电刺激仪。①

（二）实验设计

１靶区设置

靶区设置包括目标靶区和回路靶区设置。其中目标靶区的设置取决于研究者实验前假设的
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① Ｓｔａｒｓｔｉｍ经颅直流电刺激仪的外观可见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ｙｅｈａｎｇ／６８１２１０ｈｔｍｌ。



与损失厌恶直接相关的脑区。现有脑科学研究文献中，对损失厌恶相关脑区的推断多达１０余

处，但比较集中的则是大脑背外侧前额叶皮层 （ＤＬＰＦＣ）、尤其是右背外侧前额叶皮层

（ｒＤＬＰＦＣ）。本次实验中，我们将目标靶区设置为被试的ｒＤＬＰＦＣ，其在ｔＤＣＳ刺激帽上对应的坐

标点为Ｆ４（图１）。

回路靶区是与目标靶区构成电流回路的区域。本次实验中我们将其设置为被试的顶叶

（ｐａｒｉｅｔａｌｌｏｂｅｃｏｒｔｅｘ）皮层，其在ｔＤＣＳ刺激帽上对应的坐标点为Ｐｚ（图１）。将回路靶区设置为

顶叶皮层，一方面是考虑其空间位置比较适合，与ｒＤＬＰＦＣ有一定距离间隔从而可以避免刺激效

应的互相干扰；另一方面是考虑这两个脑区的功能有较大差别，顶叶主要负责人类对空间关系

的感觉及有关语言的认知 （Ｓｉｍｏｎｅｔａｌ，２００２），与风险决策不构成相互影响。

图１　ｔＤＣＳ靶区设置坐标

图１Ａ为ｔＤＣＳ刺激帽上的坐标点，其中右上方的 Ｆ４对应的脑区为右背外侧前额叶皮层

（ｒＤＬＰＦＣ），是脑刺激实验中的目标靶区；中下方的 Ｐｚ对应的脑区为顶叶皮层 （ｐａｒｉｅｔａｌｌｏｂｅ

ｃｏｒｔｅｘ），是脑刺激实验中的回路靶区。图１Ｂ为Ｆ４和Ｐｚ在人类大脑皮层上的位置。

２刺激模式

参加实验的被试将随机分为三组，刺激模式分别为：第一，阳刺激，即ｒＤＬＰＦＣ（坐标Ｆ４）

为阳极布点，顶叶皮层 （坐标Ｐｚ）为阴极布点，以激活目标靶区大脑皮层的兴奋度；第二，阴

刺激，即ｒＤＬＰＦＣ（坐标Ｆ４）为阴极布点，顶叶皮层 （坐标Ｐｚ）为阳极布点，以抑制目标靶区

大脑皮层的兴奋度；第三，伪刺激，作为对照组，该组被试在随机进行３０秒阳刺激或阴刺激后

即停止刺激 （可通过对仪器的相关设置实现）；但被试仍然不摘下刺激帽，以最大程度地消除实

验者效应。

以上三个组的刺激时长均为１５分钟，电流强度为２毫安 （ｍＡ）。图２是 Ｓｔａｒｓｔｉｍ经颅直流

电刺激仪的监控屏在实验过程中对上述靶区进行阳刺激和阴刺激时的实景显示。
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图２　ｔＤＣＳ脑刺激实时显示

图２Ａ为ｔＤＣＳ阳刺激时大脑的侧视图与俯视图，图２Ｂ为 ｔＤＣＳ阴刺激时大脑的侧视图与

俯视图，刺激电压强度从－１４４６３Ｖ～１８４７６Ｖ。

３被试设计

与现有文献所采用的被试间设计不同，本次实验采用被试内设计。所有被试均需在无刺激

的情况下完成一次风险决策任务，刺激后再完成一次相同的风险决策任务。①由于所有被试均随

机编入三个刺激组，因此实验仍保持了被试间设计的所有要素，在数据分析时同样可以给出被

试间实验结果的比较。

本次实验中，每个刺激组的被试数量为２０人，整个实验的被试规模为６０人。这一被试数量

相对于已有的风险决策ｔＤＣＳ脑刺激实验有明显增加，从而可以更有效地排除被试个体差异性对

实验结果的影响，增强实验结果的稳健性与科学性。

４任务设计

本次实验的主要内容为风险决策任务。该任务在 ＨｏｌｔａｎｄＬａｕｒｙ（２００２）经典的风险测度量

表基础上进行了较大改进，以符合脑刺激实验的要求。总体设计思路为———
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① 为避免被试内设计产生的记忆效应，在任务设计阶段，我们采取大题量和随机排序方法。根据实验后的被试反馈，大

部分被试都不确定刺激前后完成的是否是同一个任务，并表示不会回忆前一任务的决策，而是对后一任务进行重新评估。由此

表明，本次实验较好达到了被试内设计的效果。



第一，风险决策任务以一套基础风险测度量表为核心。该量表包含３５道选题，每道选题均

有Ａ、Ｂ两个选项；其中Ａ选项的潜在收益和潜在风险均较小，称为 “保守项”；Ｂ选项的潜在

收益和潜在风险均较大，称为 “冒险项”。

第二，基础风险测度量表中 “保守项” （Ａ）与 “冒险项” （Ｂ）的总期望收益保持相等，

即∑Ｅ（Ａ） ＝∑Ｅ（Ｂ）。但每一选题中Ａ与Ｂ的期望收益不完全相等，其中Ｅ（Ａ） ＝Ｅ（Ｂ）

为１５题，Ｅ（Ａ） ＞Ｅ（Ｂ）和Ｅ（Ａ） ＜Ｅ（Ｂ）各为１０题。

第三，以基础风险测度量表为依据，实验中的风险任务为两套衍生量表。其中一套为收益

量表，其数值均为可能获得的收益及其概率；另一套为损失量表，其数值均为可能遭受的损失

及其概率。这一设计旨在分离收益和损失，以便在两种纯粹情境中观察被试的决策行为。

第四，两套衍生量表共包含７０道选题。所有选题均由ｚ－ｔｒｅｅ程序 （Ｆｉｓｃｈｂａｃｈｅｒ，２００７）随

机排序并由电脑逐题显示①，并通过随机程序计算被试的实际收益或损失。全部实验结束后，被

试的报酬由出场费和实验任务中的实际收益 （损失）加总结算。

表２为本次实验的基础风险测度量表。

表２　基础风险测度量表

选项

序号

Ａ Ｂ

５０％ ５０％ ５０％ ５０％

选项

序号

Ａ Ｂ

５０％ ５０％ ５０％ ５０％

１ ６ １４ ５ １５ １９ ９ １１ ６ １５

２ ７ １３ ５ １４ ２０ ９ １１ ７ １２

３ ７ １３ ５ １５ ２１ ９ １１ ７ １３

４ ７ １３ ６ １４ ２２ ９ １１ ７ １４

５ ７ １３ ６ １５ ２３ ９ １１ ８ １２

６ ８ １２ ５ １４ ２４ １０ １０ ５ １４

７ ８ １２ ５ １５ ２５ １０ １０ ５ １５

８ ８ １２ ５ １６ ２６ １０ １０ ５ １６

９ ８ １２ ６ １３ ２７ １０ １０ ６ １３

１０ ８ １２ ６ １４ ２８ １０ １０ ６ １４

１１ ８ １２ ６ １５ ２９ １０ １０ ６ １５

１２ ８ １２ ７ １３ ３０ １０ １０ ７ １２

１３ ８ １２ ７ １４ ３１ １０ １０ ７ １３

１４ ９ １１ ５ １４ ３２ １０ １０ ８ １１

１５ ９ １１ ５ １５ ３３ １０ １０ ８ １２

１６ ９ １１ ５ １６ ３４ １０ １０ ９ １１

１７ ９ １１ ６ １３ ３５ １０ １０ ９ １２

１８ ９ １１ ６ １４ － － － － －
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① 由电脑屏幕显示的被试选择界面可见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ｙｅｈａｎｇ／６８１２１１ｈｔｍｌ。



　　图３为实验中被试完成任务的全部流程：

图３　ｔＤＣＳ实验流程图

（三）实验过程

我们于２０１４年９月１５日至２３日进行了正式实验。实验过程由以下４个环节组成———

１被试招募

本次实验的被试均通过浙江大学校内论坛 ＣＣ９８在线招募①，共有 ６２名被试参加正式

实验，其中有效被试６０人②。被试的专业分布覆盖人文、社科、工科、理科、生物学、医

学等１０余个不同专业院系，其中男性 ２４人、女性 ３６人，平均年龄 ２１１岁。所有被试均

为右利手，身体健康，无精神疾病及脑部损伤史，无癫痫或癫痫家族史，视力正常或矫正

后正常。

２实验说明实验开始前，被试需要签署一份知情同意书，以确保实验的自愿性。随后，被

试需要仔细阅读实验说明，以便了解实验的内容与流程。正式实验开始前，被试还需要完成一

组与风险决策相关的控制性问题；该问题由１０道与实验任务相似的风险选题组成，以便被试能

正确理解实验任务的基本性质，掌握实验操作的基本要求。③顺利通过控制性问题的被试将进入

正式实验阶段。

３实验任务

实验任务分三个阶段：第一，刺激前的风险决策任务，由被试在电脑上完成７０道风险选题

（不限定时间）；第二，接受经颅直流电刺激，被试在实验员的帮助下佩戴电极帽，在安静状态

下接受１５分钟ｔＤＣＳ微电流的脑刺激；第三，刺激后的风险决策任务，被试继续佩戴电极帽在

电脑上完成７０道风险选题 （不限定时间）。
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①

②

③

被试招募公告见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ａｔｔａｃｈｍｅｎｔｓ／２０１４－１２／０７－１４１７５２８７４０－６８１６２２ｊｐｇ。
其中２名被试没有通过实验前的控制性问题。
实验说明、知情同意书样式见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ｙｅｈａｎｇ／６８１２１２ｈｔｍｌ。



４实验完成

被试完成以上任务后，需填写一份调查问卷。内容包括年龄、性别、籍贯、专业背景、经

济状况、风险偏好的自我评估等基本信息，并反馈实验过程中的感受与建议。①本次实验的报酬

由５０元出场费和被试风险选择的实际收入组成，在实验结束后即行支付。本次实验每个被试总

耗时约６０分钟，平均报酬为５３０２元 （其中最高９０元，最低３２元）。

（四）实验结果

１刺激前的被试风险选择状态

阳刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４７２题，冒险项２２８题；保守项占比６７４３％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ２６１题，冒险项 ４３９题；冒险项占比

６２７１％，表现出风险追逐倾向。

阴刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４２４题，冒险项２７６题；保守项占比６０５７％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ３２０题，冒险项 ３８０题；冒险项占比

５４２９％，表现出风险追逐倾向。

伪刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４４５题，冒险项２５５题；保守项占比６３５７％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ３１９题，冒险项 ３８１题；冒险项占比

５４４３％，表现出风险追逐倾向。

所有三个组的被试在无刺激状态下的收益情境中，保守项的选择占比６３８６％，整体表现出

显著的风险规避倾向 （ｐ＝０００００）②；在损失情境中，冒险项的选择占比５７１４％，整体表现出

显著的风险追逐倾向 （ｐ＝０００２７）。由于我们在任务设计时刻意保持了保守项与冒险项总期望

收益相等，但被试面对收益或损失时，仍然采取了不同的选择策略，表现出明显的偏好逆转。

也就是说，被试刺激前的选择行为完全符合ＫａｈｎｅｍａｎａｎｄＴｖｅｒｓｋｙ（１９７９、１９９２）前景理论中对

损失厌恶现象的描述。

２刺激后的被试风险选择状态

阳刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４３２题，冒险项２６８题；保守项占比６１７１％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ３０２题，冒险项 ３９８题；冒险项占比

５６８６％，表现出风险追逐倾向。

阴刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４１４题，冒险项２８６题，保守项占比５９１４％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ３２４题，冒险项 ３７６题；冒险项占比

５３７１％，表现出风险追逐倾向。

伪刺激组被试在收益情境中，共选择保守项４４４题，冒险项２５６题，保守项占比６３４３％，

表现出风险规避倾向；在损失情境中，共选择保守项 ３３２题，冒险项 ３６８题；冒险项占比

５２５７％，表现出风险追逐倾向。
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①

②

调查问卷样式见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ａｔｔａｃｈｍｅｎｔｓ／２０１４－１２／０７－１４１７５２９４７８－６８１６２６ｐｄｆ。
该处ｐ值由Ｗｉｌｃｏｘｏｎｓｉｇｎ－ｒａｎｋｔｅｓｔ得到，下同。



所有三个组的被试在刺激后的收益情境中，保守项的选择占比６１４３％，比刺激前下降２４３

个百分点，但整体仍表现出显著的风险规避倾向 （ｐ＝００００２）；在损失情境中，冒险项的选择

占比５４３８％，比刺激前下降 ２７６个百分点，但整体仍表现出显著的风险追逐倾向 （ｐ＝

００１５）。总体而言，被试刺激后的行为仍然服从前景理论对损失厌恶现象的描述；但相对于刺

激前的选择，其趋势有一定程度减弱。

以上报告的具体实验数据①如表３所示：

表３　刺激前后被试总体风险选择状态

刺激类型 选项类型
刺激前 刺激后

收益情境 损失情境 收益情境 损失情境

阳刺激
保守项 ４７２ ６７４３％ ２６１ ３７２９％ ４３２ ６１７１％ ３０２ ４３１４％

冒险项 ２２８ ３２５７％ ４３９ ６２７１％ ２６８ ３８２９％ ３９８ ５６８６％

阴刺激
保守项 ４２４ ６０５７％ ３２０ ４５７１％ ４１４ ５９１４％ ３２４ ４６２９％

冒险项 ２７６ ３９４３％ ３８０ ５４２９％ ２８６ ４０８６％ ３７６ ５３７１％

伪刺激
保守项 ４４５ ６３５７％ ３１９ ４５５７％ ４４４ ６３４３％ ３３２ ４７４３％

冒险项 ２５５ ３６４３％ ３８１ ５４４３％ ２５６ ３６５７％ ３６８ ５２５７％

总样本
保守项 １３４１ ６３８６％ ９００ ４２８６％ １２９０ ６１４３％ ９５８ ４５６２％

冒险项 ７５９ ３６１４％ １２００ ５７１４％ ８１０ ３８５７％ １１４２ ５４３８％

（五）结果检验

１刺激前后被试风险选择状态差异的组内检验

我们采用Ｗｉｌｃｏｘｏｎｓｉｇｎ－ｒａｎｋｔｅｓｔ非参检验法对ｔＤＣＳ刺激前后被试风险选择状态的差异做

了组内 （被试内）检验，得到如下结果：

第一，接受阳刺激的被试相对于刺激前，在收益情境中，选择保守项的数目显著减少、选

择冒险项的数目显著增加 （ｚ＝２７０３，ｐ＝０００７）；而在损失情境中，选择保守项的数目显著增

加、选择冒险项的数目显著减少 （ｚ＝－２５１９，ｐ＝００１２）。实验结果表明，对 ｒＤＬＰＦＣ实施阳

刺激会显著改变被试的风险选择行为；在收益情境中，使被试变得更加冒险；在损失情境中，

则使被试变得更加保守。

第二，接受阴刺激的被试相对于刺激前，在收益情境中，选择保守项和冒险项的数目无显

著差异 （ｚ＝０４９５，ｐ＝０６２１）；在损失情境中，选择保守项和冒险项的数目无显著差异

（ｚ＝００５６，ｐ＝０９５５）。实验结果表明，对ｒＤＬＰＦＣ实施阴刺激不会改变被试的风险选择行为。

第三，接受伪刺激的被试相对于刺激前，在收益情境中，选择保守项和冒险项的数目无显
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① 本次实验全部原始数据见：ｈｔｔｐ：／／ｍｙｐａｇｅｚｊｕｅｄｕｃｎ／ａｔｔａｃｈｍｅｎｔｓ／２０１４－１２／０７－１４１７５２９５５０－６８１６２７ｐｄｆ。



著差异 （ｚ＝０４１７，ｐ＝０６７７）；在损失情境中，选择保守项和冒险项的数目无显著差异

（ｚ＝０３０１，ｐ＝０７６３）。实验结果表明，对ｒＤＬＰＦＣ实施伪刺激不会改变被试的风险选择行为。

以上报告的组内检验结果如表４所示：

表４　刺激前后被试风险选择状态差异的组内检验

阳刺激组 阴刺激组 伪刺激组

收益 损失 收益 损失 收益 损失

ｚ＝２７０３ ｚ＝－２５１９ ｚ＝０４９５ ｚ＝００５６ ｚ＝０４１７ ｚ＝０３０１

Ｐ＝０００７ Ｐ＝００１２ Ｐ＝０６２１ Ｐ＝０９５５ Ｐ＝０６７７ Ｐ＝０７６３

２不同刺激下被试风险选择状态变化差异的组间检验

为进一步验证被试内实验得到的结论，我们采用ｗｉｌｃｏｘｏｎｒａｎｋｓｕｍｔｅｓｔ非参检验法对三组被

试刺激前后选择变化的差异进行了组间 （被试间）检验，得到如下结果：

第一，阳刺激组的被试相对于阴刺激组，接受刺激后，在收益情境中选择保守项和冒险项

的数目变化均有显著差异 （ｚ＝－１６９４，ｐ＝００９０），表现出更强的风险追逐倾向；在损失情境

中选择保守项和冒险项的数目变化同样有显著差异 （ｚ＝１９５１，ｐ＝００５１），表现出更强的风险

规避倾向。

第二，阳刺激组的被试相对于伪刺激组，接受刺激后，在收益情境中选择保守项和冒险项

的数目变化均有显著差异 （ｚ＝－２００５，ｐ＝００４５），表现出更强的风险追逐倾向；在损失情境

中选择保守项和冒险项的数目变化同样有显著差异 （ｚ＝１３９４，ｐ＝００５３），表现出更强的风险

规避倾向。

第三，阴刺激组的被试相对于伪刺激组，接受刺激后，无论在收益情境还是损失情境中，

选择保守项和冒险项的数目变化均无显著差异 （ｐ值分别为０６８７和０７０３）。

以上组间检验得到的结论与组内检验一致，具体结果如表５所示：

表５　不同刺激下被试风险选择状态变化差异的组间检验

刺激类型
阴刺激 伪刺激

收益情境 损失情境 收益情境 损失情境

阳刺激
ｚ＝－１６９４

ｐ＝００９０

ｚ＝１９５１

ｐ＝００５１

ｚ＝－２００５

ｐ＝００４５

ｚ＝１９３４

ｐ＝００５３

阴刺激 — —
ｚ＝－０３９９

ｐ＝０６８７

ｚ＝０３８１

ｐ＝０７０３
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　　图４和图５则直观刻画了不同模式 （包括刺激前后以及不同刺激类型）下被试风险选择

情况：

　　图４　收益情境下个体风险选择状态的变化　　　　　　　图５　损失情境下个体风险选择状态的变化

３实验结果的计量回归检验

为进一步验证非参检验得到的结果，我们构建了如下计量模型：

　　　　　　ｃｈａｎｇｅｉｊ＝Ｃｊ＋β１ｊＡｎｏｄａｌｉｊ＋β２ｊＣａｔｈｏｄａｌｉｊ＋β３ｊＸｉ＋ｕｉ＋εｉｊ
该模型以被试刺激前后选择保守项的数目变化为被解释变量①，在控制个体特征、风险态度

等问卷信息的条件下，以刺激类型为解释变量。其中，作为解释变量的刺激类型为虚拟变量：

Ａｎｏｄａｌ＝１、Ｃａｔｈｏｄａｌ＝０，表示阳刺激；Ａｎｏｄａｌ＝０、Ｃａｔｈｏｄａｌ＝１，表示阴刺激；Ａｎｏｄａｌ＝０、

Ｃａｔｈｏｄａｌ＝０，表示伪刺激。Ｘ表示年龄、性别、消费状况等可能会影响被试风险偏好的个体特

征，ｕ表示未观察到的个体效应，ε为随机干扰项。表６为ＯＬＳ回归结果：

表６可见，在收益模型中Ａｎｏｄａｌ的系数显著为负，在损失模型中显著为正，而无论在收益

还是损失模型中Ｃａｔｈｏｄａｌ的系数都不显著。该结果表明阳刺激组的被试相对于其他刺激组的被

试，刺激前后的风险选择状态发生了更显著的变化：在收益情境中变得更加冒险，在损失情境

中则变得更加保守。另一方面，阴刺激组的被试相对于伪刺激组的被试，刺激前后的风险选择

状态没有发生更显著的变化。计量回归结果与非参检验结果一致。

为检验上述结果的稳健性，我们在模型中纳入了可能影响被试风险选择的变量，如性别、

年龄、消费状况等个体特征。表６可见，Ａｎｏｄａｌ的系数在收益情境中仍显著为负，在损失情境

中仍显著为正，且标准差变化不大，说明实验结果具有较强的稳健性。另外，回归结果亦表明，

性别 （Ｇｅｎｄｅｒ）、年龄 （Ａｇｅ）、是否独生子女 （ＯｎｌｙＣｈｉｌｄ）、是否参与过类似实验

（Ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｅ）、是否兼职 （Ｊｏｂ）等因素对被试的风险选择没有显著影响；而收入状况

（Ｉｎｃｏｍｅ）、消费水平 （Ｃｏｎｓｕｍｅ）、风险偏好的自我评估 （Ｒｉｓｋ）等因素与被试的风险选择有一

定关联，但不影响实验结果的稳健性。
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① ｊ＝１表示被试面对收益情境，ｊ＝２表示被试面对损失情境。



表６　不同刺激类型对个体风险选择的影响

被解释变量

解释变量

收益情境 损失情境

（１） （２） （３） （４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０３
（０５９８）

４２２６
（４８５７）

－０２５
（０６８０）

－４８１６
（６１５９）

Ａｎｏｄａｌ
－１７

（０８４５）
－１９１８

（０８６７）
２３

（０９６２）
２８２３

（１０９９）

Ｃａｔｈｏｄａｌ
－０２
（０８４５）

－０４９０
（０８６４）

０４５
（０９６２）

０７１６
（１０９６）

Ｇｅｎｄｅｒ
０８８６
（０７１４）

－０５７９
（０９０６）

Ａｇｅ
－００１４
（０１９７）

０２６９
（０２５０）

ＯｎｌｙＣｈｉｌｄ
０１３８
（０７６４）

０２６１
（０９７０）

Ｉｎｃｏｍｅ
１３４０

（０５０６）
－０２１３
（０６４２）

Ｃｏｎｓｕｍｅ
－１２７２

（０６１０）
０１３９
（０７７４）

Ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｅ
－０２０２
（０６６１）

１０６１
（０８３９）

Ｊｏｂ
－１２６２
（０８８０）

－０２２６
（１１１６）

Ｒｉｓｋ
－０９９７

（０４３６）
－０４７２
（０５５３）

Ｎｕｍｂｅｒｏｆｓｕｂｊｅｃｔｓ ６０ ６０ ６０ ６０

ＡｄｊＲ２ ００４５８ ０１８０９ ００６９７ ０００９４

Ｆ ２４２ ２３０ ３２１ １０６

　注：、、分别表示在１０％、５％、１％水平上显著，括号内为标准差。

四、总结与讨论

通过ｔＤＣＳ脑刺激实验获得的结果并结合此前经济学、心理学和脑科学的相关研究，我们可

以得到如下三个基本结论：

第一，在无刺激和伪刺激模式下，所有实验被试都在收益情境中表现出风险规避倾向，而

在损失情境中表现出风险追逐倾向。这一实验结果表明，在自然状态下，人们对收益或损失的
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心理反应和行为反应具有明显的非对称性，这种非对称性完全符合 ＫａｈｎｅｍａｎａｎｄＴｖｅｒｓｋｙ

（１９７９、１９９２）前景理论中对损失厌恶的描述。演化心理学家把这种不确定条件下的行为模式看

作人类长期进化过程中获得的适应性本能 （ＭｃＦａｒｌａｎｅａｎｄＰｌｉｎｅｒ，１９９７；Ｗｉｌｋｉｎｓｏｎ，２００８）。而

脑科学家则认为，这种适应性本能通过杏仁核及边缘系统的长期记忆功能，以可遗传再现的情

绪形式影响人们的风险决策行为 （Ｂｒｅｉｔｅｒｅｔａｌ，２００１；ＤｅＭａｒｔｉｎｏｅｔａｌ，２０１０；Ｈｅｓｓｎｅｒｅｔａｌ，

２０１２）。

第二，对右背外侧前额叶皮层 （ｒＤＬＰＦＣ）实施 ｔＤＣＳ阳刺激 （激活神经细胞的放电活性），

能显著改变被试在风险决策中的行为倾向，使他们在收益情境中变得相对冒险，在损失情境中

变得相对保守。这一实验结果进一步深化了脑科学对损失厌恶神经机制的认识，它表明来自杏

仁核及边缘系统的情绪信息并不是独立地、直接地作用于人们的风险决策行为，而是通过降低

ｒＤＬＰＦＣ神经细胞的活性使人们产生损失厌恶倾向；因此，当我们利用 ｔＤＣＳ激活这一脑区神经

细胞的活性时，情绪信息对ｒＤＬＰＦＣ产生的影响就会被削弱；从而在一定程度上减轻了人们的损

失厌恶倾向，使他们在收益情境中变得更冒险、在损失情境中变得更保守。

第三，对右背外侧前额叶皮层 （ｒＤＬＰＦＣ）实施 ｔＤＣＳ阴刺激 （抑制神经细胞的放电活性），

不会对被试的风险决策行为造成显著改变。这一实验结果表明，来自杏仁核及边缘系统的情绪

信息对ｒＤＬＰＦＣ神经细胞放电活性的影响是单向的，即激活该脑区神经细胞的活性会削弱这种影

响，而抑制该脑区神经细胞的活性却不会增强这种影响。这种阳刺激和阴刺激所产生的不同效

果表明，作为大脑情绪记忆中心的杏仁核及边缘系统与执行高级认知功能的 ｒＤＬＰＦＣ，在风险决

策的信息处理中可能采用了一种并行 （ｐａｒａｌｌｅｌ）工作模式、而不是串行 （ｓｅｒｉａｌ）工作模式；正

是这种信息处理方式才使损失厌恶的神经机制产生明显的非对称性，从而表明风险决策是人类

大脑神经系统综合作用的产物，而不是某一脑区单独活动的结果。

以上基于神经经济学的脑刺激实验揭示出人类的损失厌恶倾向与大脑中特定的神经系统存

在着可控制、可重复、可验证的因果联系，从而为经济学深入理解人类的行为偏好提供了坚实

的科学基础。损失厌恶作为一种异象，虽然对经典的期望效用理论和偏好一致性公理构成了挑

战；但神经经济学家与行为经济学家一样，并不提倡完全抛弃这些假说，而是希望通过提供更

丰富的经验事实使其不断完善，从而增强经济学的解释力 （ＣａｍｅｒｅｒａｎｄＬｏｅｗｅｎｓｔｅｉｎ，２００４；Ｈｏ

ｅｔａｌ，２００６；Ｇｉｎｔｉｓ，２００９）。

正如我们的脑刺激实验所表明的，人类大脑处理收益或损失的神经机制是非对称性的，而

这种非对称性使人们在不确定条件下进行风险决策时的偏好表现出明显的异质性。但我们的脑

刺激实验还同时表明，在面对同一情境 （收益或损失）时，人们在风险决策中所表现出来的行

为倾向，仍然符合偏好一致性公理。因此，如果假定个人具有异质性的偏好，而且他们也知道

自身的偏好，再附加与个人选择空间 （即情景状态）相关的信息，我们就能够在形式上消除偏

好的不一致性。

我们可以从行为实验和脑科学实验得到的经验事实中归纳出一个一般意义上的假设，并将

其称为 “情境依赖的偏好一致性公理”。正如Ｇｉｎｔｉｓ（２００９）所指出的，除非将决策者面临的情
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境信息包括进来，否则偏好函数就没有任何意义；当我们感到饥饿、干渴、困乏、恐慌或性冲

动时，我们的偏好序便会发生调整与改变；想找到一个不依赖于我们当前情境的效用函数，这

样的想法既不合理、也不现实。

我们通过最新的脑刺激技术对损失厌恶所做的神经经济学研究，既可以拓展经济学对人类

行为偏好的传统认识，又可以容纳行为经济学家对人类行为偏好的经验观察，从而为经济学基

础理论的发展创新提供一种可行的范式。这种范式也是所有科学理论发展所共有的：新理论的

产生并不意味着完全抛弃传统，创新是一种哲学意义上的扬弃过程。
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