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有限理性的微观机理评述
Ξ

舒建平　谭燕芝

　　摘要 : 理性假说是传统经济学理论逻辑和方法论的基础。但是 ,现实市场中普遍存
在着有限理性 (或非理性)现象 ,这表明理性假说过于简单、抽象和理想化。经济学家们从
考察现实经济人的认知决策行为、经济人之间及其同外部市场制度 (结构)的互动关系出
发对有限理性现象的微观机理进行了研究。
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一、引言

经济现象的复杂性在于它不仅是各经济人的信
心、预测、期望、解释以及基于这些信心和预期的决
策、战略和行为的集合体 ,同时还是经济人之间以及
经济人同外部市场环境互动的结果。因此 ,经济分
析的逻辑始于经济人认知决策行为、经济人之间以
及经济人同外部市场环境之间关系的一些基本假
定。
理性假说是传统经济学理论和方法论的基础 ,
它包含多个方面的内容 : (1)经济人同时具备理性意
识 (追求自身利益最大化的愿望)和理性能力 (实现
此愿望的能力如理解、计算、判断、记忆和预测能力
等) ;即使经济人偶尔会犯错误 ,也可以通过学习进
行纠正 (贝叶斯理性) 。(2)经济人之间存在完全的
交互理性 ,即经济人不仅在处理个人信息时具备完
全的能力 ,同时还对他人的偏好、信息与决策等具有
完全正确的判断。交互理性的另一种表述就是博弈
论中著名的共同知识假定①( Harsanyi,1967-1968;
Aumann,1976;Guth,1994 ) 。(3)非理性行为不相关。
如果非理性行为是不相关的 ,那么可假定其作用会
相互抵消 ,不会影响市场的整体理性。(4)市场选择
的优胜劣汰。Alchian (1950)和 Friedman(1953)从基
于市场动力学的观点出发 ,认为在市场的进化过程
中 ,非理性行为在与理性行为的竞争过程中总是会
居于下风而逐渐为市场所淘汰 ,因而 ,理性行为最终
还是会主导市场。(5)个体理性和集体理性具有高
度的一致性。②传统经济理论认为 ,虽然经济人在追
求个体利益最大化时并不刻意增进社会福利 ,但市
场价格机制这一“看不见的手”会引导其去促进社会
福利的增加。
上述 5个假定基本上可分为三个层次 : ①假定

(1)定义了经济个体的认知行为理性 ;②假定 (2)( 3)
(4)定义了经济个体之间的理性互动 ; ③假定 (5)则

认为 ,个体理性必然会导致集体理性。
在上述理性假定之下 ,经济人均拥有完全的理
性并形成符合逻辑的同质性预期。基于同质性预期
的决策行为的综合作用产生了预期的结果 ,它反过
来又证明了预期和决策行为的有效性 ,从而形成均
衡 ,这就是传统经济分析中理性预期的基本思想。
然而 ,有限理性现象 (行为)在现实经济生活中
比比皆是 ,与传统经济理论所描述的世界存在明显
的差距。经济学家们通过分析经济人的认知决策行
为、经济人之间以及经济人同外部市场环境的互动
关系对有限理性的微观机理进行了大量的研究 ,本
文将对相关研究进行简单的评述。

二、经济人认知的有限理性与偏差

个体认知行为是决策的根本所在。不确定条件
下理性经济人的决策行为可以用经典期望效用理论
很好地描述 ,然而 ,Kahneman和 Tversky(1979)发现 ,
现实中人们的许多决策行为都系统性地偏离了经典
期望效用理论所定义的理性标准 (如决策个人的效
用不是财富而是财富变动量的函数、对损失的风险
偏好和对收益的风险回避、对同量损失的感受强于
同量收益、倾向于高估小概率事件和低估大概率事
件等) ;他们进一步指出 ,展望理论更好地刻画了不
确定条件下人们的决策行为。

Simon(1955)认为 ,由于人脑生理结构的限制 ,
经济人处理信息的能力实际上是有限的 ,主要表现
在 : (1)经济人在进行决策时 ,由于信息不全而只能
找到所有备选方案的一部分进行决策 ; (2)无法正确
估计各备选方案可能产生的结果 ,也无法对不确定
性事件给出一致的现实概率。上述限制使得决策的
结果不是绝对可靠的。
行为学、心理学研究表明 ,人类认知机制的固有
局限使得在复杂的不确定性条件下的决策往往会产
生系统性的偏差 ,这是导致有限理性的根本原因。
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例如 ,Tversky和 Kahneman(1974)指出 ,由于外部环
境十分复杂 ,决策时所面对的信息量十分庞大 ,决策
者经常会采用低成本的、依其先天生态特征“可靠
的”解决问题的策略 ,如决策者通常采用启发法而不
是概率准则进行决策 ,这些决策方式往往会导致易
得性启发偏差、代表性启发偏差、基于锚系调整的偏
差等系统性偏误 ,股票价格对信息的过度反应 (De
Bont&Thaler,1985 )和反应不足 (Jegadeesh&Titman,
1993)等非理性现象都可以用上述非理性决策方式
进行解释。

Shefrin和 Thaler(1988)认为 ,自我约束问题③是
决策非理性的重要根源 ,并通过引入心理账户变量
和心理定格变量 ,对传统的、基于完全理性的“生命
周期假说”进行修正 ,提出了行为生命周期假说 ,有
效地解释了人们在养老金储蓄计划中的有限 (非)理
性决策。

Simon(1967)认为 ,情绪是认知行为中的关键参
数 ,是影响决策效果的重要因素 ,对此 ,Kaufman
(1999) 、Hanoch(2002)利用心理学的 Yerkes-Dodson
法则对情绪引致有限理性的机理进行了解释 ,即个
人决策时所面临的外在压力会影响投资者的情绪进
而影响其决策效率。一般地 ,外在压力水平和决策
绩效存在明显的倒 U 型关系 :在较低压力水平下 ,
决策者处于懈怠的情绪时 ,决策努力程度低 ,决策效
果差 ,当压力增大到一定水平时 ,他们会根据传统的
最大化方式进行决策 ,此时效果最佳 ,随着压力水平
进一步提高 ,会引发决策者的迷惑、恐惧等负面情
绪 ,降低其决策绩效。
另一种意义上的理性称为知识理性。知识理性
的重要内容之一是指经济人具备最大限度地利用可
以获得的知识来形成判断的能力 ,能够使任何偏离
理性的行为得到纠正 (贝叶斯理性) ,它强调序贯决
策中人们的信念更新能力。贝叶斯理性在人类社会
的进步中起着举足轻重的作用 ,但它是渐进的 ,在现
实的经济决策中 ,它面临着如下质疑 :

(1) Tversky和 Kahneman(1974)的研究显示 ,人
们在决策过程中并不是按贝叶斯定律无偏地修正自
己的概率预测 ,而是对最近的信息赋予更大的权重 ,
从而导致决策的偏差。

(2) Tversky和 Kahneman(1974)的研究同时还暗
示 ,人类认知机制的固有局限性导致的认知偏差 (非
理性决策)具有很强的韧性 ,难以得到及时纠正 ,这
就是为什么在经济决策中 ,人或企业会持续地犯类
似甚至相同的错误。例如 ,Donoghue和 Rabin(2001)

在 Shefrin和 Thaler(1988)提出的“自我约束问题是
人们决策非理性的重要根源”的基础上指出 ,虽然人
们在某种程度上意识到自我约束问题的存在 ,却往
往难以纠正它 ,他关于美国养老金储蓄计划的研究
显示 ,尽管人们认为立即储蓄是有必要的 ,但无论是
成熟型决策者 (能充分意识到自身存在、自我约束问
题) 、幼稚型决策者 (根本没有意识到自身存在、自我
约束问题)还是偏幼稚型决策者 (能意识到自身存
在、自我约束问题但低估了其影响) ,都倾向于做出
非理性的决策———拖延储蓄。

(3)虽然贝叶斯调整能够提高决策者的水平 ,但
这是建立在可重复次数较多、决策环境较稳定的基
础之上的 ;而经济决策往往是一次性的 ,同时现实经
济环境瞬息多变 ,因此即使事后发现其错误 ,对于下
一次决策的事前调整并没有太大的意义。

三、经济人之间互动的非理性

现实市场中信息分散且非对称 ,每个经济人都
带着不同的私人信息来到市场 ,这使得他们在决策
时还必须努力预测他人的决策行为 ,研究经济人之
间的互动关系也是理性分析的重要内容。
如前所述 ,传统经济理论关于经济人之间互动
关系的研究立足于交互理性、非理性行为的不相关
和市场选择假定。但是 ,这些假定也在决策中受到
了普遍的质疑。

11关于交互理性假定
任何经济人预期的形成不仅取决于自己的信息
和偏好 ,还与他人的决策行为密切相关 ,因此预期的
形成是一个复杂的无限循环过程。
交互理性是传统经济理论对上述预期形成过程
的简化处理方式。交互理性也是知识理性的一个重
要内容 ,它不仅要求所有个体本身都是完全理性的 ,
而且还都具备对其他个体偏好、信息与决策的判断
能力 ,堪称“超级理性人”;更重要的是 ,这种判断能
力还必须是一种高阶的共同知识 ,否则 ,即使个体是
理性的也未必会导致理性的结果 ,如红帽子、白帽子
游戏中所揭示的那样 ( Koessler,2000) 。
相对于个体理性而言 ,交互理性是一种层次更
高的理性概念 ,自然 ,它对于个体所赋予的假定也与
现实相差更远。首先 ,经济个体之间利益的竞争使
得他们在尽力猜测他人决策行为的同时又会尽量保
护自己的决策行为不为他人所知 ,在主观上表现出
对交互理性的排斥。其次 ,在复杂现实经济环境和
个体认知存在固有缺陷的背景下 ,决策要达到交互
理性的水准近乎不可能。

21关于非理性行为不相关假定
传统经济理论的捍卫者们坚持认为 ,虽然人们
的认知行为存在着许多非理性 ,但这些非理性行为
往往是不相关的 ,此时 ,非理性的决策后果就会互相
抵消而不会影响市场的整体理性。
然而 ,在现实经济现象中 ,非理性行为往往具有
极强的相关性 ,羊群效应④(或从众行为)就是非理
性行为具有高度相关性的一个极好例证。社会心理
学家研究发现 ,在许多情况下 ,影响公众的最重要的
因素是持某种意见的人数多少 ,而不是这个意见本
身 ,因为从属于某个群体能使人达到心理平衡 ,当自
己没有足够的信息独立决策时 ,模仿他人的行为是
最明智的选择 ;而从认知心理学的角度看 ,基于社会
选择的每个人都会关注其他人的决策 ,因为人类认
知机制存在“当大部分人都做出相同判断时 ,那么该
判断正确的可能性非常大”的潜观点。因此 ,在信息
不完全和非对称时 ,处于信息劣势 (或自认为处于信
息劣势)的人们具有强烈模仿他人行为的动机 ,一旦
先行者的判断被证明是错误的 (非理性的) ,那么羊
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群效应 (非理性行为的高度正相关)就会使之迅速放
大而导致非理性的后果。Shiller(2000)认为 ,羊群效
应是 20 世纪末美国股市非理性繁荣的重要原因。
除了金融市场 ,实体经济领域内的许多投资过热、生
产过剩等现象也或多或少与基于非理性相关的羊群
效应相联系。

31关于市场选择假定
在承认个体决策有限 (非)理性 ,同时非理性行
为具有相关性的前提下 ,传统经济理论认为 ,市场选
择机制仍能保证集体理性得以实现。
但是 ,市场选择机制必须在完美市场的前提下
才可起作用 ,更具体地说 ,它要求满足 :第一 ,总体上
而言 ,理性交易者必须主导市场 ;第二 ,市场必须允
许无成本卖空 ,且仅理性交易者可以卖空 ;第三 ,非
理性交易者必须在很短的时间内意识到自身的错误
而调整其行为。然而 ,现实市场往往是信息分散、不
完全和非对称的 ,使得市场选择机制往往受到限制 ,
甚至会出现劣胜优汰的相反结果。
股票市场是一个典型的信息分散、不完全和非
对称市场 ,市场选择机制的失效问题在其中表现得
尤为突出。在股票市场中 ,市场选择等同于套利行
为的有效性 ,即套利者总能战胜噪声交易者 (非理性
交易者 ) 。但是 ,噪声交易理论对此提出质疑 ,
Shleifer和 Vishny(1997)认为 ,市场选择的三个条件
在股票市场中均难以成立 ,因而套利行为的有效性
是受现实条件制约的 ;Figlewski(1979)认为 ,要将噪
声交易者完全逐出市场需要很长的时间 ;Hirshleifer
和Luo(2001)则认为 ,过度自信的非理性交易者能够
在市场中长久存活 ;Delong等 (1990,1991 ) 、Hirshleifer
和 Titman(1991)认为 ,由于 (正)反馈机制 ,噪声交易
者 (非理性交易者)可以通过进一步扭曲基本价值
(“追涨杀跌”策略)而使以基本价值作为决策标准的
理性套利遭受损失 ,从而在自己创造的生存空间中
战胜理性交易者 ,导致了与市场选择完全相反的劣
胜优汰结果。

四、外部市场制度 (结构)的不完善

传统经济分析假定制度是外生的 (或制度总是
完美的) ,其关于理性的研究往往立足于个体认知和
个体之间的互动关系。然而 ,在现实的经济生活中 ,
制度无疑扮演着十分重要的角色 ,世界各国经济发
展水平参差不齐在很大程度上应归因于制度选择及
演化的差异。因此 ,从斯密的《国富论》开始 ,历经德
国的历史学派、美国的早期制度学派和新制度学派 ,
经济组织和市场制度的选择演化一直是经济学反复
研究和强调的重大主题。
由此导致理性研究的另一种思路 :从个体同外
部环境的互动关系出发研究理性。该思路认为 ,脱
离外部环境的理性是一个不切合实际的概念 ,因为
人的决策通常内置于特定的环境之中 ,因而决策是
否理性不仅与个体行为及其互动有关 ,还与决策环
境所施加的外在约束相关。由此 ,可以派生出两个
问题 :
第一 ,个体理性是否一定导致集体理性 ?

传统经济理论对此给出了肯定的回答 :虽然经
济人在追求个体利益最大化时并不关心是否增进社
会福利 ,但市场价格机制这一“看不见的手”会导致
社会整体福利的增加。但是 ,许多研究表明 ,个体理
性未必会导致集体理性。

Akerlof(1970)认为 ,在现实市场中经济人信息
通常不对称的情况下 ,基于个体理性选择的市场自
由竞争机制可能会导致逆向选择和劣胜优汰的不利
结果。
即使决策者是信息完全的 ,个体理性也未必会
导致集体理性 ,博弈论中著名的“囚徒困境”就是一
个绝佳的佐证。
奥尔森 (1965)则指出 ,如果集体行动所产生的
利益具有公共物品的性质 (集体中的所有人都能自
动分享集体所获得的利益 ,不管他是否为获得这种
利益做出过贡献) ,那么 ,理性的个人会尽量逃避为
集体的利益效力 ,而力图不花费任何成本地享受集
体的福利 ,即“搭便车”⑤。在现实经济中 ,“搭便车”
是个体的理性决策行为 ,但它对企业或个人组成的
集体行动是十分有害的 ,当集体中的“搭便车者”达
到一定数量时 ,集体行动就会陷入瘫痪。

Hardin(1968)认为 ,比“搭便车”更为严重的是 ,
在某些情形下 ,理性的个体不仅不会为集体出力 ,反
而会损害集体的利益 ,如“公用地悲剧”所描述的那
样。
在《社会选择与个人价值》(1967)这部经典著作
中 ,阿罗同样否定了“个人理性会导致集体理性”的
观点。他认为 ,通过集体行动沿集体成员的一致偏
好指向实现利益最大化的集体理性的实现要求满足
如下四个条件的社会福利函数 : (1)社会福利函数的
定义域应当涵盖所有逻辑上可能的个人偏好类型 ,
使得不论个人偏好序如何变化 ,社会福利函数能够
得出一个社会偏好序 ; (2)满足帕累托原则 ,即如果
所有个人都偏好 a甚于 b,则社会偏好 a甚于 b; (3)

无关变化的独立性 ,即只要所有个人对 a 与 b的偏
好不变 ,则社会对 a 与 b的偏好不变 ; (4)非独裁条
件 ,即社会中不存在这样的个人 ,如果他偏好 a胜于
偏好 b,则不论其他个人的偏好如何 ,a 胜于 b都将
成为一种社会偏好。阿罗认为 ,同时满足这四个条
件的社会福利函数是不可得的 ,因此 ,集体理性也是
可望而不可及的 ,这就是著名的阿罗不可能定理。
第二 ,个体有限理性 (或非理性)是否一定导致
集体的非理性 ?
虽然越来越多的学者承认现实个体的有限理
性 ,也找到了以理性分析为基础的新古典经济理论
在某些领域 (如消费者行为)中的失败 ,但他们同时
也发现 ,理性分析在另一些领域 (如企业行为、复式
拍卖)中表现出极强的解释力。Becker(1962) 、Simon
(1973) 、FehrTyran (2002,2005 )认为 ,这是因为 ,在这
些领域里 ,外部市场制度 (结构)能够纠正个体有限
理性 (或非理性)行为。

Satz和 Ferejohn(1994) 、Denzau和 North(1994)对
两种行为进行了区分 :强外在约束下的选择和弱约
束下的个人决策行为。他们认为 ,如果外部市场制
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度 (结构)具有强外在约束 (或者说 ,决策偏好模型由
外部市场制度决定 ,与个体偏好无关) ,⑥它就能纠
正个体的非理性 (有限理性)行为。例如 ,大规模的
市场竞争使得只有那些遵循利润最大化原则的企业
才能生存下来 ,在这一原则下 ,个体互不相同的理性
和世界观通常不会起作用 ;反之 ,如果外部市场制度
(结构)的约束力较弱 (或者说 ,决策偏好模型由个体
心理状态及偏好决定) ,那么它就无法对个体的非理
性 (有限理性)行为起作用。例如 ,在消费者领域里 ,
由于个人的偏好、世界观在消费者选择中的作用很
突出 ,外部市场制度 (结构)对其施加的影响很弱。
由此可见 ,在集体理性的实现过程中 ,外部市场制度
(结构)是十分关键的决定性因素。

Gode和 Sunder(1993) 、Jamal和 Sunder(1996)等
人的研究进一步强化了“外部市场制度 (结构)决定
(集体)理性”的观点。他们在复式拍卖这一具有强
外在约束市场模式下 ,模拟并比较了市场参与者为
零智商交易者⑦和理性交易者的市场效率 ,结果发
现 ,后者的市场效率比前者仅仅提高了 1% 。
上述研究从两个方面论证了外部环境对于集体
理性实现的重要性 : (1)如果没有合理的外部市场制
度安排 ,即使个体是理性的 ,也不可能实现集体理
性 ; (2)如果存在一种有效的外部市场制度安排 ,即
使个体是有限理性 (或非理性)的 ,也能实现集体理
性。由此可知 ,外部市场制度 (结构)的不完善是导
致非理性的重要原因。

五、结束语

理性研究是整个经济分析的基础 ,是构建经济
学理论逻辑和方法论的前提 ,其研究内容主要包括
经济人认知决策行为、参与者之间以及参与者同外
部市场 (结构)之间的互动关系。由上文的叙述可
知 ,现实市场中有限理性现象的微观机理主要包括 :
(1)经济人固有生理及心理局限性所导致的认知决
策行为偏差。(2)经济人之间既无实现交互理性的
动机 ,也无实现交互理性的能力。(3)外部市场制度
(结构)的不完善。
对现实市场中有限理性的微观机理进行研究具
有十分重要的意义 :首先 ,放松传统的理性能力假
说 ,并结合心理学研究的成果 ,遵循行为经济学的分
析范式 ,力求更真实地反映经济人的认知心理和行
为特征 ,有利于指导经济人的现实经济决策。其次 ,
在承认由于人类认知行为的固有生理及心理局限性
所导致的个体非理性是客观存在的背景下 ,通过合
理的市场组织和制度安排可以遏制个体非理性、进
而提高市场配置资源的效率和促进整体社会经济的
发展 ,这对于目前处于转轨期间的国家 (如中国)来
说 ,具有极其重要的意义。

注释 :
①所谓共同知识假定是说 ,每个人知道每个人知道⋯⋯

每个人知道某一事实。
②个体理性是指经济人追求自身利益最大化的意愿 ,集体

理性是指以追求所有经济人组成的群体的利益最大化为目标。

③自我约束问题是指经济人明知某一决策是非理性的 ,
但偏偏在决策的瞬间选择了该决策。自我约束问题还可以
用双曲线折线模型、现期偏好偏向、即刻满足的偏好等术语
进行描述。
④羊群效应有两种 :一种是理性的羊群效应 ,形成的原

因包括收益外部性 (如银行挤兑)、独立决策但结果趋于一
致、后行动者从先行动者的行动中推测出新信息而采取同样
的行动和基于委托 - 代理关系所引起的道德风险等 ;另一种
是非理性的羊群效应 ,主要表现为盲目地模仿、跟随别人的
行动。本文着眼于非理性的羊群行为。
⑤奥尔森提出了一种“选择性的激励”方法试图解决搭

便车的问题 ,即以是否为集体利益做出贡献为基准而有选择
地以奖励或惩处作为激励手段。但这种措施只能适用于小
集团 ,当集团大到一定规模时 ,搭便车现象或是由于对他人
影响微小而不被察觉 ,或是虽被察觉但采取惩罚性集体行动
所费成本过高而难以执行。
⑥事实上 ,强外在约束概念与阿罗的“独裁条件”意义相

似 ;弱外在约束则表明不存在“独裁条件”。
⑦所谓的零智商交易者是说决策主体不回想过去 ,也不

努力使自己的收益最大化 ,而是仅仅以一种不带来直接损失
的方式出价。
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