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行為財務學與你有何關係? 

投資偏見令你可得的投資回報大打折扣，如能避免犯錯，自會改善回報。 

 

「使人無法理性投資之十大偏見」： 

1. 過度自信 

2. 確認性偏見 

3. 維持現狀偏見 

4. 先入為主 

5. 可用性偏見 

6. 熟悉度偏見 

7. 羊群效應 

8. 賭徒謬誤 

9. 怕輸又唔肯止蝕 

10. 設立心理帳戶 
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行為財務學懶人包  

1. 過度自信 

 

 
 

⼈根深蒂固的劣根性： 

 成功是我個⼈強大，失敗是因為環境掣肘。 

 應用到賭埸上，贏錢代表我是賭神，輸錢代表今天運氣不好，明天會轉運。 

 資本市場上，股票升了就是自己眼光獨到；股票跌了只是因為市場不遷就。 

自負會令⼈股神上身，不停的買進賣出，投資就會變成投機，把利潤貢獻給佣金和印

花稅， 況且市場專收聰明⼈，概率之神會有一天告訴你，除掉運氣，大部份⼈不比其

他⼈聰明。 

 

克服對策：大部分⼈都無完美預測能力，有時看得準，亦有時看錯，不要希望可以做

到低價買入、高價賣出，沒有⼈可以長期做得到。期望反彈更加是非常專業的行為，

如非專家勿試。如你沒時間，切勿學⼈投機, 不做足功課最終會虧損離場。 
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2. 確認性偏見 

 

 

 

每個⼈覺得自己的觀點比⼈家正確，並且特別尋找支持自己看法的論據。由看什麼新

聞，到選擇哪一種投資渠道，都要同自己想法差不多的，當接收到令我們不舒服，同

自己看法相反的消息和觀點，就不想知道，亦聽不進耳朵。 

 

克服對策：今時今日股票投資早已專業化，不願意花時間去研究國際走勢大小氣候、

不同行業本身盛衰週期和互動，與個別投資的基本因素者，請三思方入場。 
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3. 維持現狀偏見 

 

 

 

確認性偏見令我們忽視危險資訊，而維持現狀偏見恰恰相反，令你即使見到危險訊號，

亦不願意改變。⼈類對於變化感到憂慮，因此偏向維持現況，而不用理性分析，選擇

對自己最有利的投資決定。 

 

克服對策：如果一項投資的回報不合期望，不一定要死守，出色投資⼈是會肯承認失

敗，接受失敗，重整旗鼓。 
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4. 先入為主 

 

 
 

⼈在進行判斷時，容易受到最早取得的資訊所影響，這種偏見也被稱為「相對性陷阱」

( Relativity Trap )。餐廳菜單就是個典型的例子，總有些菜特別貴，有些價格較合理；

多數⼈會選擇那些不是最貴，又不是最平的「中游」菜。 

 

股市亦然。以市盈率為例，是反映過去業績的結果而不是預測未來的工具。P/E四十

倍股份應看好或是看淡？如未來一年的純利可上升 1 0 0%，P/E四十倍，又為什麼不

買？相反，P/E十倍的股份是不是值得買？如果未來一年公司出現虧損，那麼 P/E十

倍的股份一點吸引力都沒有。 

 

克服對策：升市莫估頂，跌市勿猜底，但是凡⼈永遠不知道頂在哪裏、底在何方。為

了避免先入為主帶來的便宜幻覺，摒棄刻舟求劍的思維，需要從根本的估值水準判斷

股價是否低估。 
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5. 可用性偏見 

 

 
 

指⼈在判斷和決策時，會受容易記的資訊影響，而不是客觀數據。比如，飛機失事率

比汽車意外低很多，但幾次空難後，⼈們選擇飛機出行的意向就會下降。假設市場大

升至三萬點，無論基本因素如何，總有好多聲音唱好四萬點在望，⼈們覺得新聞都這

樣說，大市一定牛氣沖天。 

另一反面是債券，很少新聞提及，因為不足夠噱頭，但其實債券是專業投資⼈其中一

個好重要的分散風險投資工具。 

 

克服對策：保持覺察，對大環境和小氣候都秉持好奇心，擴大視野，多讀多看本地同

外國新聞。要知道「懷疑的精神」是最能幫助你我防微杜漸，一如《資治通鑑》裡頭

魏徵說過，「兼聽則明，偏信則暗」，正是相同的道理。 
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6. 熟悉度偏見 

 

 

 

成功投資有兩個要素： 

 規避風險 

 發現價值 

熟悉度偏見會讓投資者忽略自己熟悉領域、環境內的風險，但同時又會錯過不熟悉領

域的價值機會。 例如在選擇投資時，很多⼈會投資熟悉的資產、公司甚至是股票號碼， 

忘記用客觀、理性和科學的評價投資選擇。 

 

克服對策：但是專業的投資者不就是應該要「沒⼈性」嗎？嘗試克服思維誤區與偏見，

用最客觀、公正、審慎、科學的目光看待投資，才能最有效規避風險；只有將視野盡

可能拓闊到更多領域、地域、行業、資產類別才能發現更多投資機會，獲得長期穩健

的投資收益。 
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7. 羊群效應 

 

 

 

在我們做投資的時候，許多⼈都會看別⼈做什麼，自己就跟著做什麼，統稱羊群效應；

股民的行為模式更可以概括為「一窩蜂」: 別⼈在買什麼，新聞裡報導什麼，我也不

管三七二十一跟著買入再算，以免「執輸」，反正如果大家都看錯，我錯亦沒有辦法。

不過，不要忘記錢是自己輸掉，肉是自己痛。 

 

克服對策：如果一項投資的回報不合期望，不一定要死守，出色的投資⼈是會肯承認

失敗，接受失敗，重整旗鼓。 
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8. 賭徒謬誤 

 

 
 

如果你「摘銀仔」，摘了三次每次都是「公仔」向上，就會認為下一次繼續出「字」？ 

其實機會率沒有變，「公仔」和「字」向上的機會率還是 50-50。但是由於很多次都

是「公仔」向上，本著「概率回歸」的想法，令你就覺得下一次出現「字」的機會更

大，更加押上重注，打算一次贏回來。 

 

克服對策：不是什麼樣的機會都值得參與，市場機會是無限的，但錢是輸得完的；不

熟悉的機會就不宜押上重注，LESS IS MORE。大家緊記紀律第一。不受自己情緒影

響，心態由戰勝市場轉變為順應市場，心思放在「應變」而不是在「預測」上。 
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9. 怕輸又唔肯止蝕 

 

 

 

當你以一百萬賺到另外一百萬已經好驚，只想馬上拿錢離場（在涉及收益時，我們特

別怕風險），但相反地，當你的一百萬輸了五十萬，就不會甘心離場，到輸剩二十萬，

更加死不肯走（涉及損失時，我們卻變成愛好風險者）。捫心自問，如果那二十萬現

金是撿回來的，你還會不會買這隻股票？不會吧，那為什麼不能賣掉它而買別的更好

的股票呢？ 

 

克服對策：不要因虛假的期望阻礙你行使止蝕，錯了立即承認，然後搵更好的投資項

目。不怕失去機會，只要有資本，明天又有另一個機會。 
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10. 設立心理帳戶 

 

 

⼈通常會對自己的錢做一個心理上的分類。舉個例子，中六合彩贏的 10 萬可能會毫

不猶豫的拿去消費，而工作省吃儉用攢下來的 10 萬，消費起來就沒那麼豪爽。在股

市贏錢之後，⼈們往往願意冒更大的風險，反正這是別⼈的錢。 

 

克服對策：錢是等價的，對不同來源，不同時間，和不同數額的收入應一視同仁，做

出一致決策，避免⼈為地設定心理賬戶，而是讓財富在心理賬 

戶間相互流通。 
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總結：避開心理上的投資偏見 

 

紙上談兵易、行軍遣將難，性格不僅可以決定命運，也是主宰投資成敗的重要因素。

真正成功的投資者皆充分瞭解自己、明白個性的弱點，廣納意見，不怨天尤⼈，目標

非常明確，堅持獨立思考來抵禦自己非理性的弱點。只有爭取做一名理性的投資者，

才可於資本市場上審時度勢、進退有據，增加勝算。 

 

東亞聯豐投資與你共勉，理性有道地積聚財富，增長智慧。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

本文件僅提供中文版本。 

本文件由東亞聯豐投資管理有限公司（「東亞聯豐」）提供，僅供參考之用。東亞聯豐並不以此資料邀請作任何行動，或提供任何建

議或推介。本文件或其內容並不構成任何促使、邀請、廣告、誘因、承諾、保證或作出任何類型或形式的代表及東亞聯豐就此表明並

不為此負上相關責任。本文件所載資料根據東亞聯豐認為可靠並以「現況」的基礎下提供。即使竭盡所能力求準確，東亞聯豐及其轄

下董事／職員並不為其內容的準確性、完整性或時間性負上任何責任。所載資料乃屬東亞聯豐擁有。未經東亞聯豐事先書面同意，本

文件或其任何內容均不可予以複印或分發予第三者。 

投資涉及風險。在作出投資選擇前，閣下必須衡量個⼈可承受風險的程度及財政狀況。基金單位價格可跌可升。基金過往的表現不能

作為日後表現的指標。有關詳情，包括產品特點、收費及所涉及的風險因素，請參閱有關計劃的強積金計劃說明書。 

本文件未經香港證券及期貨事務監察委員會審閱。 

發行⼈：東亞聯豐投資管理有限公司 


