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摘  要  货币幻觉是指经济交易活动中, 人们因倾向于以货币的名义价值而非实际价值思考而对其消

费和投资行为造成影响的一种认知偏差。大量研究表明, 货币幻觉普遍存在于房地产投资、股票投资、

组织管理以及捐赠等领域中。目前, 研究者主要从决策框架、锚定与调整启发式、数目启发式以及神

经心理机制这四个方面解释货币幻觉的形成机制。研究发现, 货币幻觉的影响因素有心境、货币兑换

率、通货膨胀率、情感依恋和先前经验。未来的研究可以从深入探讨货币幻觉的心理机制、影响因素

和探索货币幻觉的应对策略这三个方面展开。 
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1 引言

  
在经济生活中, 货币是商品交换不可或缺的

媒介。货币价值有两种表现形式, 一种是名义价

值 , 即货币票面上的数字 ; 另一种是实际价值 , 
即货币实际购买力。由于感知名义价值比实际价

值更直接, 人们总是很难分辨清楚名义价值和实

际 价 值 , 由 此 就 产 生 了 货 币 幻 觉 (money 
illusion)。所谓货币幻觉指的是经济交易活动中, 
人们因倾向于以货币的名义价值而非实际价值

思考而对其消费和投资行为造成影响的一种认

知偏差。 
Fisher (1928) 最早提出了货币幻觉的概念 , 

即人们想当然地认为“一美元就是一美元”, 并未

能察觉美元或者其他货币已升值或者贬值。有关

货币幻觉的研究最初是由经济学家通过经济理

论模型来进行探讨, 近年货币幻觉现象受到了心

理学家的关注。Shafir, Diamond 和 Tversky (1997)
首次将日常生活情境编制成问卷来调查人们是

否会产生货币幻觉, 其中包括收入比较、买卖交

易、合同签订、投资领域、心理账户和公平与道

德这六种情境。研究者对是否存在通货膨胀以及

存在不同程度的通货膨胀的金钱数额这两个问

题设置了不同的选项, 让被调查者判断选项并做

出选择。研究显示, 货币幻觉不具有群体差异性, 
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它存在于日常生活中的各种情境当中。他们认为, 
货币幻觉是由名义价值引起的对经济交易实际

价值估计的偏差。后续的研究者在该结论的基础

上, 对货币幻觉的影响展开了进一步研究。Fehr
和 Tyran (2001) 从分析导致名义惯性 (nominal 
inertia)的原因入手, 探究货币幻觉是否对名义惯

性产生影响。在研究中, 研究者采用价格设定游

戏(price setting game)来设计实验, 每一次价格设

定包含货币变动前 (pre-shock) 和货币变动后

(post-shock)两个阶段。为了研究货币幻觉对价格

调整的影响, 研究者要求被试设定货币变动后的

均衡价格。结果表明, 早期否认货币幻觉是名义

价格缓慢调整的潜在原因是不合理的, 货币幻觉

的直接和间接影响是造成名义惯性长时间持续

的主要决定因素。此外, 对资产市场的实验研究

发现, 通货膨胀性货币变动后人们对名义价格的

调整迅速, 而通货紧缩性货币变动后人们表现出

名义惯性。也就是说, 人们在通货膨胀和通货紧

缩货币变动时对价格反应是不对称的, 研究者把

资产市场中的这种现象也归因于货币幻觉

(Noussair, Richter, & Tyran, 2008)。 
根据以往的研究结果, 货币幻觉可以从不同

的角度来进行分类。第一, 根据所处货币环境的

不同, 货币幻觉可以分为一种货币下产生的货币

幻觉和两种及两种以上货币下产生的货币幻觉。

如 Shafir 等(1997)研究的是一种货币下由通货膨

胀影响导致的货币幻觉。在两种货币下, 由于货
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币名义价值的不同也会产生货币幻觉。2002 年, 
欧元开始普及, 绝大多数欧盟国家面临新旧货币

的转换问题, 这一事件引发了研究者对这样两种

货币下产生的货币幻觉的大量研究, 并在此基础

上提出了欧元幻觉(euro illusion)的概念。欧元幻

觉是人们在把先前本国货币转化为欧元时, 由于

受到本国货币名义价值的影响而对欧元价值的

估 计 产 生 偏 差 的 现 象 (Burgoyne, Routh, & 
Ellis,1999; Gamble, Gärling, Charlton, & Ranyard, 
2002; Gamble, 2007; Del Missier, Bonini, & 
Ranyard, 2007)。第二, 根据产生货币幻觉的主体

类型的不同, 货币幻觉分为个体层面的货币幻觉

和群体层面的货币幻觉(Lea & Webley, 2006)。众

多研究表明, 个体层面的货币幻觉常常表现在人

们日常行为中, 比如, 通货膨胀后对收入增加的

判断偏差(Shafir et al., 1997), 不同货币下对价格

估计偏差(Gamble et al., 2002), 货币转换后慈善

捐赠和教堂奉献数额的变化(Koorman, Faber, & 
Hofmans, 2004; Cannon & Cipriani, 2006)等。货币

幻觉不仅导致个体决策的偏差, 而且对经济总体

也有深远的影响(Fehr & Tyran, 2005, 2007)。 
货币幻觉被提出后, 众多研究者证明其广泛

存在于房地产投资、股票投资、组织管理以及捐

赠等领域。在房地产市场中, 人们因混淆名义利

率和实际利率而产生货币幻觉。具体来说, 当处

于低通货膨胀时, 人们以为相似的房子的贷款月

名义利息低于月房租, 房子显得便宜, 产生幻觉

的投资者纷纷购房而不是租房 , 导致的“买房狂

热 ”使房价猛涨 (Brunnermeier & Juliard, 2008; 
Tyran, 2007)。甚至有研究者认为, 货币幻觉可能

是导致 2009 年源于房地产泡沫的全球金融危机

的元凶之一(Stix, 2009)。因为货币幻觉使潜在买

家相信房价会一直上涨, 从而认为房地产是不错

的投资选择, 房价过热导致房地产泡沫。也就是

说 , 货币幻觉导致的错误逻辑催生了房地产泡

沫。在股票投资中, 投资者决策时由于受名义贴

现率影响, 忽略实际现金流, 即投资者在估计股

票长期的预期现金流增长上有难度, 从而产生货

币幻觉, 最终影响其股票投资决策(Modigliani & 
Cohn, 1979; Cohen, Polk, & Vuolteenaho, 2005; 
Basak & Yan, 2009)。而在我国股票市场中, 投资

者受通货膨胀影响, 混淆名义红利增长率和实际

红利增长率产生货币幻觉, 使我国在低通货膨胀

背景下股票价格膨胀(刘仁和, 2009)。在组织管理

领域中, 研究者以问卷形式调查员工在通货膨胀

后工资增减幅度对感知组织公平的影响, 结果发

现在实际工资不变的情况下, 当通货膨胀率高即

名义工资增加幅度大时 , 人们的不公平感较低 , 
从而证明了货币幻觉的存在(Kahneman, Knetsch, 
& Thaler, 1986)。此外, 货币幻觉影响人们的捐赠

行为。研究者发现, 在荷兰引入欧元的那一年人

们对智力障碍患者的捐赠数额较之前的显著增

加(Koorman et al., 2004)。综上所述, 货币幻觉在

经济生活中普遍存在, 并对人们的日常生活产生

重大影响, 因此探究货币幻觉的心理机制和影响

因素, 让人们充分了解其形成过程对人们的日常

经济生活具有重要的指导意义。 

2 货币幻觉的心理机制 
目前 , 对货币幻觉的解释主要有决策框架 , 

锚定与调整启发式和数目启发式, 也有研究者对

货币幻觉的神经心理机制进行了探讨。 
2.1 决策框架  

框架是指同一个问题在逻辑意义上的两种

相似的表述。Tversky 和 Kahneman (1981)认为决

策框架(decision framework)是决策者所拥有的有

关动作、结果以及某一特定选择可能引发的有关

情况的一系列概念。他们还指出, 决策框架除了

部分受社会规范、习惯和决策者的性格特征影响, 
还取决于问题的表述形式。在此基础上, Shafir 等
(1997)认为人们对不同表述的判断过程有两种。

其一, 在两种不同表述的框架下, 由于某一表述

的某些方面更突出、更直接, 易于判断, 因而人

们便偏好这一表述, 并继续评估该表述。这一过

程并不是基于策略性考虑的结果, 而是因为一种

表述的某些方面显得比另一种更有优势。同样的

信息由于不同的表述造成了不同的选择。比如 , 
McNeil, Pauker, Sox 和 Tverskey (1982)呈现了这

样实验情境：分别以死亡率和存活率描述治疗效

果, 让被试选择手术和化疗这两种治疗肺癌的手

段。实验结果显示, 偏好化疗的被试的比例从存

活率框架下的 18%上升至以死亡率为框架的

44%。两种逻辑上相同的表述导致了被试不同的

反应, 这是因为以死亡率表述肺癌的后果, 更说

明了肺癌后果的严重性, 影响了人们的偏好, 人
们就更多倾向于选择具有更好医疗效果治疗方

式。其二, 在一些情况下, 人们并不是对框架的
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单一表述进行评估和选择, 而是同时考虑多种表

述, 因而有时反应是对不同表述权衡其相对突出

方面并且进行综合考虑的结果。 
经济交易能同时以名义价值形式与实际价

值形式表述。名义价值比实际价值更直观、突出, 
不需要经过思维的加工和转换, 因而人们倾向于

以名义价值形式考虑经济交易的价值。然而, 这
并不意味着人们会忽视实际价值, 人们通常情况

下能意识到实际价值与名义价值的不同。但由于

经济交易一般是处在一个时间点上或者正经历

一个短期时间, 货币名义价值是突出的、自然的

单位 , 所以人们还是容易忽视通货膨胀等因素 , 
以货币的名义价值去衡量。例如, Shafir 等(1997)
问卷中的收入情境：Ann 和 Barbara 去年毕业于

同一学校, 毕业后, 在不同出版公司的相似职位

上工作。Ann 刚开始的年薪是 30000 美元, 她第

一年工作期间不存在通货膨胀, 工作第二年的时

候工资增加了 2% (即加薪 600 美元); Barbara 起

薪也是 30000 美元, 第一年工作期间通货膨胀率

是 4%, 第二年她工资增加了 5% (即加薪 1500 美

元)。情境任务是判断谁更快乐。结果显示, 36%
的被试认为 Ann 更快乐, 而 64%的被试则认为

Barbara 更快乐。在名义价值上 Barbara 加薪显著

大于 Ann (1500 美元大于 600 美元), 而在实际价

值上 Ann 加薪了 2%而 Barbara 仅加薪 1%。尽管

Barbara 获得实际加薪更少 , 但大部分被试认为

Barbara 比 Ann 更快乐。由此可见, 人们基于名义

价值考虑经济交易活动。生活中经济交易包括金

钱的使用多以名义价值形式呈现的, 因而人们很

自然地以名义价值形式察觉和思考经济交易, 当
以名义价值或者以名义价值的变化代替实际价

值及其变化 , 就会产生货币幻觉(Fehr & Tyran, 
2001)。 
2.2 锚定与调整启发式 

基于不确定情况下的锚定与调整启发式

(anchoring and adjusting heuristic)是由 Tversky 和

Kahneman (1974) 首次提出, 是指个体的判断是

以一个初始值, 或者说是“锚”为依据, 然后进行

并不充分地上下调整。 
个体在不确定情况下对数值的判断是基于

锚定与调整的过程。当判断不熟悉的数值时, 个
体首先搜索一个容易获取的相关的数值作为锚

进行初步调整, 然后判断调整的数值是正确的可

能性有多大。如果该可能性让个体满意, 就停止

调整做出判断; 如果个体不满意则会继续调整直

到满意的数值出现。但个体通常以一个可行区间

为判断标准, 只要估计值处于该区间时便停止调

整 , 因而这种调整往往是不充分的 (Epley & 
Gilovich, 2006; 李斌 , 徐富明 , 王伟 , 龚梦圆 , 
2008)。通常, 人们在面临不熟悉的货币时并不能

确定它的价值, 而它的面值却是很容易获取的信

息, 于是人们很自然的把它作为锚, 并根据货币

间的兑换率向熟悉的货币方向调整。在调整过程

中, 人们对评估值不断的判断和再调整, 直到落

入可行区间便停止调整, 这种调整的不充分就导

致了对不熟悉货币价值估计的偏差, 使人们产生

货币幻觉。偏差的程度取决于调整的精确性, 当
人们感到越多的不确定, 就更加依靠锚进行判断, 
可能导致更强烈的偏差 (Mussweiler & Englich, 
2003)。而且, 不熟悉货币的面值作为锚, 其大小

会影响人们对其价值的估计, 由此产生的不同程

度的货币幻觉进而影响人们的消费行为。

Raghubir和 Srivastava (2002)的研究表明, 当外币

的面值是本币面值的倍数时, 人们花费较少; 当
外币的面值是本币面值的分数时, 人们则花费较

多。这是因为, 外币的面值大于本币时, 人们以

外币面值为锚向下调整至本币价值, 调整不充分

就会高估外币的价值, 以为在外币下商品的价格

相对较贵, 所以花费较少, 反之亦然。 
这种基于面值的锚定与调整启发式只能部

分解释两种货币下的货币幻觉, 因为人们在估计

货币价值时不仅仅考虑面值, 还受到其他的因素

的影响, 如预算、商品价格等。研究表明, 消费

者在估计外国货币下的某商品价格时会以类似

商品在本国货币下的价格为锚, 而不是以货币的

面值为锚来进行判断(Jonas, Greitmeyer, Frey, & 
Schultz-Hardt, 2002)。 
2.3 数目启发式 

数目 (numerosity)指的是一定单位的数量被

分割的部分数。在早期就有研究者关注数目对于

个体行为的影响。比如, Wolfe 和 Kaplon (1941)
以鸡为被试的实验研究发现, 一个玉米分成四份

比完整的一个玉米起到更有效的强化行为的作

用。同样地, Capaldi, Miller 和 Alptekin (1989)的
研究表明, 老鼠偏好于四次 75 毫克的食丸而不

是一次性 300 毫克的食丸。而以人类为被试的研
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究显示 , 当包含着积极态度的单一的自我看法

(如我有创造力、善于分析、善于表达)被分成几

种看法(如我有创造力 , 我善于分析 , 我善于表

达), 人们的自尊会得到提高(Showers, 1992)。在

这 些 研 究 的 基 础 上 , Pelham, Sumarta 和

Myaskovsky (1994) 用实验研究了数目在数量判

断中的作用。保持实际规模或者物品价值不变 , 
当被分成几部分进行判断时, 规模被估计得更大, 
价值被估计得更高。由此可见, 人们对数目很敏感, 
并把它作为判断数量或者可能性的线索。也就是说, 
没有充分考虑在其他重要变量下人们是基于刺激

物被分割的部分即数目来判断数量的可能性。通常, 
人们认为分割后的整体大于原来的整体, 这就是数

目启发式(numerosity heuristic)。 
依 照 消 费 者 选 择 理 论 (consumer choice 

theory), 人们通过比较一些相关参照标准 (比如

预算或者竞争商品的价格)来评估交易活动。消费

者评估价值有两种方式, 即通过估计参照标准与

价格之间的比率和差额(差额是指购买一定商品

后 , 预算中剩余的货币量) (Darke & Freedman, 
1993)。由于人们判断时把数目作为评估数量的线

索, 因而剩余货币量的数目影响人们对交易活动

以及自身购买力的判断, 判断的偏差就会导致货

币幻觉 , 进而影响人们的消费行为。 Soman, 
Wertenbroch和Chattopadhyay (2002) 以出国旅游

购物为实验情境, 研究不同货币下实际预算和价

格比率相同时人们消费数额的差异。结果显示 , 
当他国货币的面值小于本国货币时人们花费较

少, 反之, 他国货币的面值大于本国货币时人们

倾向于花费更多。然而, 这一结论与 Raghubir 和
Srivastava (2002)的研究结果相反。这是因为预算

与价格在同种货币下, 不管货币间兑换率的大小, 
预算与价格的比率都是相等的, 即 b*/p*=b/p, 此
时估算比率对于消费者评估价格起到的作用较

小, 主要依据预算与价格差额进行判断。大面值

的他国货币的预算与价格的差额大于本国货币

的二者的差额, 即 b*− p*>b − p, 人们受到差额的

数目的影响, 认为所剩余的货币较多, 因而会倾

向于花费更多, 反之亦然。数目启发式影响人们

对预算与价格的差额的感知, 造成人们对货币价

值感知的偏差, 从而产生货币幻觉。 
锚定与调整启发式和数目启发式解释了两

种货币下产生货币幻觉的两种不同的心理过程 , 

但二者并不相互排斥, 而是对估计价值时产生不

同偏差的解释。Soman 等(2002)的研究也证实, 较
小面值的货币单位与较大面值的货币单位相比 , 
人们会认为商品的实际价格较低, 而倾向于花费

更多。消费者对交易活动的评估取决于目标货币

的面值, 这与锚定与调整和比率评估的研究结果

一致。 
2.4 货币幻觉的神经心理机制 

近几年, 随着认知神经科学和先进的脑成像

技术的发展 , 尤其是功能性核磁共振成像技术

(fMRI)的广泛运用, 人们可以直接找到认知活动

与行为的神经基础。新近, 有研究者用功能性核

磁共振的研究货币幻觉的神经心理机制。 
Weber, Rangel, Wibral 和 Falk (2009)在研究

中假设, 在决策的认知和制定中有重要作用的大

脑回报评估回路 (the brain’s reward evaluation 
circuitry)的活动很有可能可以证实货币幻觉的存

在。实验过程分为三个阶段。首先, 24 名被试先

通过估计屏幕上圆点数量的任务获得报酬, 然后, 
被试把获得的报酬用于购买研究者提供的清单

上的产品, 最后, 进行 fMRI 任务, 研究相应脑区

在实验中的激活程度。为了区分在名义价值和实

际价值下被试相应脑区的不同激活程度, 研究者

设置了两个实验条件, 即高价格条件和低价格条

件。高价格条件下被试获得的报酬和清单上商品

的价格均高于低价格条件下的报酬和价格的 50%, 
除此之外, 其他因素完全一致, 即在高低价格条

件下的实际购买力是相同的。在被试正确执行简

单任务后所获得的报酬中, 通过掷骰子随机产生

一个实际报酬即为低价格条件的报酬, 并预先设

定好清单上的商品价格, 则高价格条件的报酬和

商品价格就是在低价格条件下均提高 50%。经过

五次实验后, 高低价格条件进行轮换。此外, 在
购买前, 被试还需要熟悉两种条件下商品的价格

各是多少。实验结果表明, 对比报酬反馈时高低

价格条件下的血氧水平依赖(blood oxygen level 
dependent, BOLD)显示, 在高价格条件的实验中, 
腹内侧额叶皮质区(ventromedial prefrontal cortex, 
vmPFC)的激活显著增加。尽管 vmPFC 在高低价

格条件下随着报酬激活程度都有增加, 但由于高

价格条件下给予更高的报酬, vmPFC 激活程度始

终高于低价格条件。名义价值的高低使人们

vmPFC 的激活程度不同, 从而验证了假设, 即与
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回报评估回路相联系的 vmPFC 激活证实货币幻

觉存在, 还发现, 由 vmPFC 反映的货币幻觉的程

度与在经济交易评估中反映的货币幻觉的程度

是相互联系的。 

3 货币幻觉的影响因素 

3.1 心境 
研究表明 , 心境(mood)影响信息加工 , 人们

处于积极心境时对信息加工的程度比处于消极

心境时的低(Isen, 2000; Schwarz, 2002)。在此基础

上, Gamble 等(2002)研究发现, 消极心境降低了

货币转换中的欧元幻觉的强度。这是因为处于消

极心境时对有关货币价值的信息进行了较深度

的加工, 降低转换中对货币价值估计的偏差。相

似地, Gamble, Gäling, Vätfjäl 和 Marell (2005)研
究发现, 名义价值导致的偏差使被试在支付商品

价格时选择大面值货币, 而在获得工资时选择小

面值货币。当被试处于积极心境时比处于消极心

境时这种偏差更大。因而, 心境对名义价值估计

的偏差起到调节作用, 也就是说, 心境使人们对

信息权衡的不同精确性决定了货币幻觉的程度。

由此可见, 心境影响人们对货币价值的估计, 对
货币幻觉的产生具有一定的影响。 
3.2 货币兑换率 

货币兑换率(currency exchange rate)不同, 人
们产生货币幻觉的程度也不同。研究显示, 当外

国的货币单位是本国货币的分数时被试产生的

货币幻觉比当外国的货币单位是本国货币的倍

数 时 产 生 的 货 币 幻 觉 更 强 烈 (Tyszka & 
Przybyszewski, 2006; Raghubir & Srivastava, 
2002)。具体来说, 当外国货币的名义价值是本国

货币的倍数时, 使用外国货币比使用本国货币在

实际价值上花费更少; 当外国货币的名义价值是

本国货币的分数时, 使用外国货币比使用本国货

币在实际价值上则花费更多(Wertenbroch, Soman, 
& Chattopadhyay, 2007)。此外, Koorman 等(2004)
在研究中指出, 为了节省认知加工成本, 人们可

能对货币兑换率的感知会产生偏差, 比如, 人们

可能是以 2 而不是 2.20371 作为荷兰与欧元的兑

换率 , 使人们的捐款行为发生变化。总而言之 , 
货币兑换率的大小会影响到人们对货币名义价

值的估计, 对货币幻觉产生有所影响。 
3.3 通货膨胀率 

通货膨胀指的是在纸币流通条件下, 因货币

供给大于货币实际需求, 导致货币贬值, 引起的

一段时间内物价持续上涨的现象。在通货膨胀的

情况下 , 由于货币供给量增加 , 人们的收入水

平、价格水平也随之上涨, 人们的名义工资增加, 
在短期内人们会认为收入增加, 产生货币幻觉。

Shafir 等(1997)问卷情境的研究表明 , 通货膨胀

率的高低影响人们产生货币幻觉的程度。在一个

情境中, 假设 Adam、Ben 和 Carl 各继承 200000
美元的遗产并都马上购买房产, 购买了一年以后

再卖掉。他们三人所处的经济条件不同。Adam
购买房子时, 有 25%的通货紧缩, 所有的商品和

服务的价格都下降了大约 25%, 一年后他以

15400 美元(低于买价 23%)卖掉房子。Ben 购买房

子时, 无通货膨胀或者通货紧缩, 一年后的价格

没有显著变化, 他以 19800 美元(比买价低 1%)卖
掉房子。Carl 买房时通货膨胀率为 25%, 所有的

价格都上涨了大约 25%, 一年后, 他以 24600 美

元(高于买价 23%)卖掉房子。问卷的任务是让被

试对这三个人谁做了最好的买卖和最坏的买卖

进行排序。结果显示, 48%的被试认为 Carl (名义

上获益实际上损失 2%)做了最好的交易, 而只有

37%的被试认为 Adam (名义上损失实际上获益

2%)做了最好交易, 此外 53%的被试认为 Adam
做了最坏的交易。而实质上, Adam 名义上损失实

际上获益, 做的是最好的交易, 通货膨胀率的高

低让大部分被试做了相反的判断。通货膨胀使名

义价格发生改变, 而货币幻觉会随着通货膨胀程

度的不同而产生不同程度的影响。 
3.4 情感依恋 

人 们 对 某 一 货 币 的 情 感 依 恋 (emotional 
attachment)也会影响货币幻觉的产生 (Tyszka & 
Przybyszewski, 2006)。通常情况下, 由于受货币

幻觉影响, 以高名义价值货币呈现的价格比低名

义价值货币呈现的价格会被人们感知为更高。然

而, 由于人们对某种货币具有特殊的情感, 所以

用该货币呈现的价格, 会被认为比一般货币呈现

的价格更高。Tyszka 和 Przybyszewski (2006)以对

美元有特殊情感的波兰人为被试, 让他们估计以

波兰兹罗提、美元、欧元和意大利里拉四种货币

呈现的商品价格的昂贵程度。四种货币的兑换率

是 1 美元 = 1.15 欧元 = 4.15 兹罗提 = 2219.25
里拉 , 该兑换率作为介绍语的一部分告知被试 , 
四个版本问卷的商品实际价值是相同的。然后要
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求被试评估商品价格的昂贵程度并标注在量表

上。实验结果显示, 以里拉呈现的价格被认为是

最高的 , 其次是兹罗提 , 第三是美元 , 最后是欧

元。实验中, 美元是最稳健的货币, 而被试认为

以美元呈现的价格比以欧元的高。波兰人对于美

元具有的特殊的情感, 使他们认为以美元呈现的

价格不成比例的高出欧元。实验结果表明, 人们

对货币的情感依恋影响人们对货币价值的感知 , 
影响货币幻觉的产生。需要说明的是, 研究者认

为人们对货币的情感因素具有不稳定性, 因为其

本身会受到其他因素的影响。 
3.5 先前经验 

使用过某种外国货币的先前经验 (previous 
experience)能减弱人们的货币幻觉 (Raghubir & 
Srivastava, 2002)。研究显示, 对运用兑换率转换

外币进行训练过的被试, 在短期内消除了货币价

值估计的偏差, 因而富有经验的个体在估计货币

价值时更少的依赖货币的名义价值。在 Raghubir
和 Srivastava (2002)的研究中, 除了巴林第纳尔

和马来西亚林吉特两种外币实验因素外, 第三个

因素就是经验。在有经验条件下, 要求被试把以

外国货币呈现的不同商品的价格转换为美元来

获得经验。然后研究者把项目呈现的货币形式和

顺序都做了一些安排, 使这两种货币条件在经验

操作下的任务难度和价格是受到控制的, 确保被

试把两种外币呈现的价格熟练的转换为美元。结

果表明, 对某一外国货币不熟悉的被试很容易受

到货币名义价值的影响, 相反, 对使用外国货币

有一定经验的被试将外国货币转换为本国货币

时并不一定依靠货币的名义价值。所以, 先前经

验可以减弱货币幻觉的影响。 
研究者主要从以上几个方面对货币幻觉的

影响因素进行了阐述。由此可知, 货币幻觉主要

受个体主观因素和客观环境因素影响。对货币的

情感依恋、人们估计价值时所处的心境以及先前

的经验属于个体自身的因素, 不同程度的影响货

币幻觉。而客观货币环境中的通货膨胀率和货币

兑换率的差异也对货币幻觉产生影响。需要指出

的是, 通货膨胀率和货币兑换率在研究中是作为

主要的调节变量来验证货币幻觉, 毫无疑问, 这
两者是货币幻觉的主要影响因素。而心境、情感

依恋和先前经验是对货币幻觉程度的影响。此外, 
对情感依恋、先前经验的探索比较少, 而且二者

存在一定的不稳定性, 在其他情境下是否对货币

幻觉产生影响, 还有待研究。 

4 总结与展望 
货币幻觉被提出以来, 经过了七十多年的研

究, 取得了丰硕的成果。对货币幻觉的研究大致

可以分为三类, 早期经济学家侧重于研究货币幻

觉可能产生的宏观经济影响, 一些心理学家基于

实验研究探讨货币幻觉的存在和影响, 少数心理

学家把注意放在产生研究货币幻觉的心理机制

上。本文是基于后两者对货币幻觉的心理机制和

影响因素进行总结的。货币幻觉是混淆货币名义

价值和实际价值引起的认知偏差, 普遍存在于人

们的日常的投资和消费行为中。不同货币环境产

生的货币幻觉具有不同的机制。决策框架可以解

释一种货币环境下产生的货币幻觉, 以名义价值

表述的经济交易比以实际价值表述的更直观、突

出, 引导人们以名义价值评估交易, 因而产生货

币幻觉。另一种形式的货币幻觉是两种货币下对

不熟悉货币价值估计的偏差, 当不熟悉货币的面

值大于熟悉货币, 人们花费较少, 反之则花费较

多。这是因为人们以不熟悉货币的面值为锚, 根
据货币间兑换率向熟悉的货币方向调整, 调整不

充分导致的对不熟悉货币价值评估的偏差。还存

在另一种情形与上述相反, 即他国货币的面值小

于本国货币时人们花费较少。这是因为人们基于

预算与价格差额考虑, 受其数目影响, 所以认为

差额越小意味着剩余货币越少, 则花费越少。这

两者并不相互矛盾, 是对价值估计所产生的不同

偏差的解释。新近, 研究者对货币幻觉神经心理

机制的探究显示, 腹内侧额叶皮质区的激活证实

了货币幻觉的存在。此外, 个体的主观因素, 如
情感依恋、心境和先前经验, 以及环境的客观因

素, 如通货膨胀率和货币兑换率, 都不同程度的

影响货币幻觉。 
在回顾和总结货币幻觉研究成果的基础上 , 

我们认为未来货币幻觉的研究可以从以下三个

方面进行探讨。 
首先, 深入探讨货币幻觉的心理机制。目前

多数的研究主要是验证货币幻觉的存在, 极少数

的研究者把注意放在产生研究货币幻觉的心理

机制上。而且对货币幻觉心理机制的研究较为松

散, 缺乏反复论证, 后续的研究者也较少进行进

一步的扩展。对于一种货币下的货币幻觉, 只有
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研究者以决策框架对其进行解释 (Shafir et al., 
1997), 是否可以从其他角度对其进行解释？

Zhou, Vohs 和 Baumeister (2009)认为, 人们在数

钱或触摸金钱时, 减轻社会排斥或生理伤害带来

的痛觉, 在失去金钱时, 加剧这两种痛觉。人们

产生货币幻觉, 是否因为预感增加金钱带来的愉

悦感或者是避免失去金钱带来的不适感, 有待于

进一步的探究。此外, 有研究者认为, 基于数目

启发式导致货币幻觉的实验研究缺乏外部效度

(Wertenbroch et al., 2007)。为了更了解货币幻觉

的产生过程, 未来的研究需要更深入探索其心理

机制。 
其次, 深入研究货币幻觉的影响因素。虽有

研究者从对货币的情感依恋、心境、先前经验、

通货膨胀以及货币兑换率等方面探讨货币幻觉

的影响因素, 但这些因素有的是影响一种货币下

的货币幻觉, 有的则是影响两种货币下的货币幻

觉, 需要进一步整合研究。此外, 还有研究者指

出其他的因素影响货币幻觉, 如人们消费的产品

类型, 当商品属于奢侈品或者高价格商品, 人们

产生的货币幻觉比较强烈 , 当商品是日常消费

品、低价格并且是经常性购买的商品, 货币幻觉

的程度相对较弱 (Raghubir & Srivastava, 2002; 
Gamble et al., 2005), 还需要实验验证。 

第三, 探索如何应对由货币幻觉导致的负面

影响。目前的众多研究表明, 货币幻觉导致人们

非理性投资和消费, 对个人和经济总体都产生重

大的影响, 比如, 产生房地产泡沫。尽管有研究

表明 , 先前经验可以减弱货币幻觉(Raghubir & 
Srivastava, 2002)。还有研究者指出, 使用两种标

价来降低欧元幻觉程度(Gamble, 2007)。但如何有

效应对货币幻觉产生的负面影响, 使人们判断和

决策更理性的相关研究还是很缺乏, 未来的研究

可以深入探讨货币幻觉的应对策略。 
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The Psychological Mechanism and Influential Factors 

 of Money Illusion 
HUANG Bao-Zhen1; XU Fu-Ming1,2; WANG Lan1; WEN Gui-Chan1; YU Hui-Hui1 

(1School of Psychology, Huazhong Normal University, and Hubei Human Development and Mental Health Key Laboratory, 
Wuhan 430079, China)  

(2Institute of Psychology, Chinese Academy of Sciences, Beijing 100101, China)  

Abstract: Money illusion refers to a cognitive bias that people have a tendency to think in terms of currency 
nominal value rather than real value in transactions. Money illusion affects people’s behaviors of 
consumption and investment. Many studies have shown that money illusion is widespread in real estate 
investment, stock investment, organizational management, donation and other fields. Currently, the 
researchers have used decision framework, anchoring and adjusting heuristic, numerosity heuristic and 
neural psychological mechanism to illustrate the formation mechanism of money illusion. The researchers 
have found those factors which influence money illusion, such as mood, currency exchange rate, inflation 
rate, emotional attachment and previous experience. The direction for future study on money illusion is 
suggested on following three aspects: deeply investigating the psychological mechanisms and influential 
factors of money illusion and exploring the coping strategies of money illusion. 
Key words: money illusion; decision framework; anchoring and adjusting heuristic; numerosity heuristic


