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前 　 言

爆发自美国的金融危机在２００８年逐步向全球蔓延开来并愈演愈烈。中国的
证券市场也在这场全球金融危机中经历着滑铁卢，上证指数跌幅高达６０％以上，
证券投资基金净值在２００８年缩水高达５０％以上。然而就在２００８年年初，作为中
国投资者所崇拜的“股神”罗杰斯还在四处鼓吹要坚决持有中国股票。此语出后
不到半年的时间，Ａ股跌幅超过了５０％。随后这一概念便被偷换，纠正为“购买中
国股票而不是Ａ股”。可是此语出后不到３个月，全球股市暴跌，中国股票不管是
在美国上市的，还是在欧洲、亚洲上市的，无一例外均大幅缩水。

其实罗杰斯不是神，他更多的是作为一个经济人而存在。由于经济人本身所
具有的趋利避害性、需求偏好的多样性、有限理性和机会主义倾向四大特点，使得
这在一定程度上决定了罗杰斯也逃脱不掉对市场的错误判断。罗杰斯凭借历史的
经验所形成的投资理念在中国似乎有些水土不服，尽管其本人也想成为中国股市
的伟大预言家，然而面对这种对错概率各半的博弈，罗杰斯很不幸运。罗杰斯不了
解中国的国情，更不了解中国的股市文化，因而对于中国股市的错误判断完全在情
理之中。

尤其是在以有效市场假说、理性人假说为基础的现代金融理论的影响下，以罗
杰斯为首的所谓“金融家”所做出的金融产品的估值理念，日益受到产生于２０世
纪７０年代的系统动力学理论的挑战，系统动力学理论和现代金融理论的根本差别
在于“线性与非线性”、“理性与有限理性”。实践已经证明，非线性普遍存在于一
切系统之中。尤其在经济系统当中，这一特征更显现出它独特的魅力。

相关研究已经证明：证券市场由于具有多层次性、整体性、混沌性、不确定性以
及非线性和复杂性，属于耗散结构，因此证券市场是一个复杂的非线性系统。

众所周知，金融危机的爆发引发了众多学者的思考。关于原因，有人认为是金
融监管问题，有人认为是金融道德问题，有人认为是金融衍生产品的泛滥问题，还
有人认为是全球经济失衡问题，等等。然而，这些都不是金融危机的根源，金融监
管、金融道德、金融衍生产品、全球经济失衡等方面的问题仅仅是表层因素，归根结
底是因为金融作为一门学科，作为一个经济系统，其运行与演化有着无法预测的非
线性与复杂性。

证券市场本身就是一个复杂的非线性系统，复杂程度难以用人们的想象去了
解。也正因如此，证券系统的运行也变得艰深莫测，因而在投资中很难做到完全理



性。索罗斯的量子基金之所以称其为量子基金，也是来源于量子的测不准原理。
也正是因为证券市场的测不准，才引起人们的极大兴趣去竞相试图测得准。于是
各路专家、学者、股评人士纷纷预测股市的未来走向。短者预测１天的走势，中者
预测１周甚至１月的走势，长者预测１年甚至５年、１０年的走势。但事实证明，这
些预测大都测不准。央视二台的股市气象站栏目中对于第二天的股市预测已经给
出了证明。

中国证券市场发展不足２０年，证券市场的广度和深度与西方发达国家相差甚
远，金融市场的完备性还不足，加之中国经济结构和发展脉络与国外也不尽相同，
在此背景下，我选取了“中国证券投资基金”作为非线性系统理论在金融研究中的
应用对象，从定性与定量两个方面求证了中国证券投资基金是一个非线性复杂系
统。由于非线性系统理论相对于有效市场假说、理性人假说前提下的现行金融理
论来说，更能准确真实地探知金融系统的演化和运作机制，因而，研究结果也更接
近事物本质。

本研究历时近３年，数易其稿，深感研究之艰辛。即便如此，作者仍未能完全
揭示出中国证券投资基金这一非线性系统未来的真实演化方向。在该领域的研
究，作者仅仅是刚刚起步，还需要众多的研究人员去探知未来。

在本书写作过程中，作者参考了国内外众多学者的研究成果，相关书目已经在
参考文献中列示。在此，对于相关研究人员和作者深表感谢！

作　 者
２００９年２月１９日于济南



书书书

　 １　　　　

目 　 录

第一章　 绪言 （１）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第一节　 选题背景、研究对象与研究意义 （１）
!!!!!!!!!!!!!!

　 第二节　 写作思路与结构安排 （７）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第三节　 研究方法与主要创新点 （９）
!!!!!!!!!!!!!!!!!

第二章　 证券投资基金研究的文献综述 （１２）
!!!!!!!!!!!!!!!

　 第一节　 国外文献概览 （１２）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第二节　 国内文献概览 （１９）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第三节　 国内外文献概览评述 （２３）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!

第三章　 系统动力学范式下中国证券投资基金制度的理论研究 （３０）
!!!!!

　 第一节　 中国证券投资基金制度研究的系统动力学理论基础 （３０）
!!!!!

　 第二节　 中国证券投资基金制度研究的新制度经济学理论基础 （５５）
!!!!

　 第三节　 系统动力学范式下中国证券投资基金制度研究的理论构建 （６４）
!!

第四章　 中国证券投资基金系统的系统动力学研究 （６８）
!!!!!!!!!!

　 第一节　 基于系统动力学理论角度定性认知证券投资基金 （６８）
!!!!!!

　 第二节　 中国证券投资基金系统的非线性动力学诊断（定量分析） （７５）
!!!

　 第三节　 中国证券投资基金系统的非线性与新制度经济学的融合 （９２）
!!!

第五章　 中国证券投资基金系统的制度变迁研究 （９５）
!!!!!!!!!!!

　 第一节　 基于新制度经济学视角下的证券投资基金本质 （９５）
!!!!!!!

　 第二节　 证券投资基金系统的制度环境与制度安排 （９７）
!!!!!!!!!

　 第三节　 证券投资基金系统的制度变迁相关模型 （１０５）
!!!!!!!!!

　 第四节　 中国证券投资基金系统的制度变迁及其动力学分析 （１０７）
!!!!

　 第五节　 中国证券投资基金问题的实质 （１１３）
!!!!!!!!!!!!!

第六章　 中国证券投资基金系统的制度环境研究 （１２２）
!!!!!!!!!!

　 第一节　 中国证券投资基金系统的制度环境变迁与基金发展 （１２２）
!!!!

　 第二节　 制约中国证券投资基金系统发展的制度环境因素 （１３３）
!!!!!

第七章　 中国证券投资基金系统的管理制度研究 （１４４）
!!!!!!!!!!

　 第一节　 中国证券投资基金系统的宏观管理制度 （１４４）
!!!!!!!!!

　 第二节　 中国证券投资基金系统的微观管理制度 （１５２）
!!!!!!!!!



２　　　　 　

第八章　 中国证券投资基金系统的制度建设研究 （１６９）
!!!!!!!!!!

　 第一节　 中国证券投资基金系统的制度建设重要性 （１６９）
!!!!!!!!

　 第二节　 中国证券投资基金系统的制度创新 （１７３）
!!!!!!!!!!!

　 第三节　 对中国证券投资基金系统制度建设的政策建议 （１８２）
!!!!!!

第九章　 总结与展望 （２００）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第一节　 主要研究成果 （２００）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第二节　 主要创新点 （２０１）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 第三节　 研究工作的展望 （２０２）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

附录 （２０３）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

　 附录１　 深圳、上海证券投资基金指数数据 （２０３）
!!!!!!!!!!!!

　 附录２　 主要的计算机程序目录 （２０４）
!!!!!!!!!!!!!!!!!

参考文献 （２１０）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



　 　　　　　

图表目表

图目录
图１１　 全球基金业资产规模 （１）

!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图１２　 中国证券投资基金业发展速度 （２）
!!!!!!!!!!!!!!

图１３　 中国基金管理公司发展概况 （３）
!!!!!!!!!!!!!!!

图１４　 中国证券投资基金数量发展概况 （３）
!!!!!!!!!!!!!

图１５　 中国证券投资基金资产净值发展概况 （３）
!!!!!!!!!!!

图１６　 整体布局 （８）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图３１　 倍周期分岔 （４４）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图３２　 系统动力学范式下中国证券投资基金制度研究的动力学系统
理论架构 （５５）

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图３３　 系统动力学范式下中国证券投资基金制度研究的新制度经济学
理论架构 （６３）

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图３４　 系统动力学范式下中国证券投资基金制度研究的理论总构架
（６７）
!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图４１　 证券投资基金系统层次结构 （７０）
!!!!!!!!!!!!!!

图４２　 深证、上证基金指数日、周、月对数收益率序列 （７６）
!!!!!!!

图４３　 深证、上证基金指数收盘日、周、月描述性统计量 （７７）
!!!!!!

图４４　 深证、上证基金指数日、周、月ｌｎ Ｃ（ｒ）ｌｎ ｒ关系 （８７）
!!!!!!

图４５　 深证、上证基金指数日、周、月相关维收敛 （８８）
!!!!!!!!!

图６１　 １９９３—２００７年投资账户数量 （１２４）
!!!!!!!!!!!!!!

图６２　 证券投资基金指数与证券投资基金相关法规时间关系 （１２６）
!!!

图６３　 中国证券投资基金系统的监管法律法规体系 （１２７）
!!!!!!!

图６４　 １９９３—２００７年上市公司数量与基金数量关系 （１２８）
!!!!!!!

图６５　 开放式基金多层级产品及规模（截至２００８年１季度末） （１２９）
!!

图６６　 基金产品结构 （１３０）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

图６７　 基金资产持有人变化趋势 （１３２）
!!!!!!!!!!!!!!!



２　　　　 　

表目录
表２１　 “理性范式”与“行为范式”的争论 （２６）

!!!!!!!!!!!!

表４１　 沪、深证券投资基金收益率序列的描述性统计量 （７５）
!!!!!!

表４２　 沪、深证券投资基金指数日、月、周单位根检验 （７８）
!!!!!!!

表４３　 沪、深证券投资基金收益率序列的相关维的计算（Ｄ（ｍ）与Ｄ的
估计值） （８９）

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

表４４　 沪、深证券投资基金最大李雅普诺夫指数值 （９１）
!!!!!!!!

表６１　 中国证券市场规模（２００８年１０月３１日数据） （１３３）
!!!!!!

表６２　 沪市上市公司股权结构一览表（２００８年１０月３１日数据） （１３５）
!

表６３　 上市公司盈利情况（１９９２—２００７年） （１３７）
!!!!!!!!!!

表６４　 上市公司亏损数量情况（１９９９—２００８年３季度） （１３７）
!!!!!

表６５　 上市公司分红情况（１９９６—２００７年） （１３８）
!!!!!!!!!!

表６６　 上市公司市盈率情况（１９９９—２００８年３季度） （１３９）
!!!!!!

表７１　 证券投资基金托管银行名录（２００８年０６月） （１５５）
!!!!!!!

表７２　 基金管理人报酬及基金业绩 （１５８）
!!!!!!!!!!!!!!

表７３　 基金规模与居民储蓄对比 （１６６）
!!!!!!!!!!!!!!!

表８１　 美国对冲基金报酬机制与收益情况 （１７８）
!!!!!!!!!!!

表８２　 ４种管理机制比较 （１９３）
!!!!!!!!!!!!!!!!!!



　 １　　　　

第一章 　 绪 　 　 言

第一节　 选题背景、研究对象与研究意义
一、选题背景
证券投资基金起源于英国，兴盛于美国。自１８６８年产生以来，获得了迅速的

发展，如今已遍布世界许多国家和地区。从１９９８年到２００７年１０年间全球证券投
资基金数量从３ ９万只增加到７ ８万只，管理总资产由９ ６万亿美元增加到２６ ２
万亿美元（图１１）。在美国，１９９９年证券投资基金资产规模首次超过了商业银行，
达６ ８万亿美元，２００７年美国证券投资基金资产规模达１２万亿美元。美国家庭
投资于证券投资基金的比例也由１９８０年的６ ２５％上升到２００７年末的５０％，证券
投资基金占家庭总资产的比例达到４０％。

图１１　 全球基金业资产规模
资料来源：美国投资公司协会。

总结全球基金业的发展趋势可以发现：在全球基金的发展中，从市场份额来
看，美国占据主导地位；在基金品种上，开放式基金成为证券投资基金的主流品种；
从基金的资金来源上来看，基金持有人结构发生着重大变化，基金个人持有者正在
被机构持有人所取代，成为基金资金的重要来源。

中国于２０世纪８０年代初引进证券投资基金制度，先后经历了４个阶段：①证
券投资基金的引入阶段（２０世纪８０年代末至１９９１年年底）；②基金业发展的早期
探索阶段（１９９２年至１９９７年１１月１４日《证券投资基金暂行管理办法》颁布之
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前）；③封闭式基金发展阶段（《证券投资基金暂行管理办法》颁布实施后至２００１
年８月）；④开放式基金发展阶段（２００１年９月以来）。近２０年来证券投资基金在
中国获得了较大的发展。至２００７年１２月３１日，我国证券投资基金存量为３４５
只，总规模２２ ３３６ ４７４ ４亿份，资产净值３２ ７８９ ４９６ ９亿元。其中开放式基金３１０
只，占基金总数量的９０％，资产净值３ ０４万亿元，占全部资产净值的９２％；封闭式
基金３５只，资产净值为０ ２４万亿元。开放式基金已取代封闭式基金成为市场发
展的主流。

（一）中国证券投资基金业的积极因素分析①
１．证券投资基金规模快速增长
从规模上来看，基金资产规模快速增长，证券投资基金业成为发展最快的金融

行业之一（图１２）。

图１２　 中国证券投资基金业发展速度

资料来源：根据中国证监会网站统计数据整理。

２．证券投资基金品种日趋齐全
从品种上看，目前我国的证券投资基金基本上涵盖了国际上主流基金品种。

主要有：开放式基金、封闭式基金；股票型基金、债券型基金、货币型基金与混合型
基金；保本型基金、ＥＴＦ、ＬＯＦ基金，等等。
３．证券投资基金公司业务多元化
基金管理公司业务开始走向多元化，管理规模不断壮大（图１３、图１４、

图１５）。
４．证券投资基金对外开放逐步加快
证券投资基金业对外开放程度不断提高，这主要体现在：①合资证券投资基金

管理公司数量不断增加，自２００２年我国第一家中外合资基金管理公司诞生以来，
到２００７年年末我国５９家基金管理公司中有２８家为中外合资基金管理公司，占全

① 中国证券业协会：《证券投资基金》，１６ ～ １８页，北京，中国财政经济出版社，２００８。
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图１３　 中国基金管理公司发展概况

资料来源：根据中国证监会网站统计数据整理。

图１４　 中国证券投资基金数量发展概况

资料来源：根据中国证监会网站统计数据整理。

图１５　 中国证券投资基金资产净值发展概况

资料来源：根据中国证监会网站统计数据整理。

部基金管理公司的４７％；②合格境内机构投资者（ＱＤＩＩ）的推出，使我国基金行业
开始进入国际资本市场。
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５．证券投资基金市场营销与服务水平不断提高
在申购费用模式上，客户可以选择前端收费模式或后端收费模式；在交易方式

上可以采用电话委托、ＡＴＭ、网上委托等。定期、定额投资规划、红利再投资这些在
成熟市场较为普遍的服务项目也越来越多地被我国基金管理公司所采用。
６．证券投资基金市场法律规范体系逐步完善
２００４年６月１日《证券投资基金法》的实施以及相关管理办法的出台使得我

国证券投资基金业的发展步入了法制轨道。
７．证券投资基金投资者队伍发展迅速
个人投资者取代机构投资者成为基金的主要持有人。２００５年以前，机构投资

者持有的开放式基金的比例为５０％，到２００７年年末我国开放式基金账户开户数
达到９ ９１２万户，其中个人投资者持有的比例高达８７％，表明我国证券投资基金的
持有者结构发生了重大变化①。

（二）中国证券投资基金业的消极因素分析
１．我国证券投资基金在制度环境上缺乏相应的保值工具
证券投资基金起源于英国，发展于美国，至今已经有１４０年的历史。但其真正

的发展是自期货、期权等金融衍生工具获得广泛发展以后，世界证券投资基金才得
以快速增长。美国证券投资基金经过１００多年的发展，到１９７９年总共才有５２４
只，管理资产总值只有９４５亿美元。然而，进入２０世纪８０年代以后随着股票期
货、期权以及股票指数期货、期权的相继推出，全球证券投资基金获得爆发式增长，
到２００７年年底全球管理的共同基金规模达到２６ ２万亿美元。

众所周知，要想推出期货市场，现货市场的做空机制必须先行。因此，当证券
市场面临像２００８年股市暴跌接近７０％的情况之下，证券做空机制和相关证券期
货、期权的存在必然能为证券投资基金的系统风险防范提供支持工具。

期货与期权的套期保值作用，能够使得证券投资基金的经理们面对股票现货
市场价格及股票指数大幅下挫，而至少不会感到无能为力。以美国为例，不管美国
证券市场朝着怎样的方向发展，美国的证券投资基金都不会出现随证券市场的升
跌要么都赢利、要么都亏损的一边倒局面，其原因就在于此。同时，由于期货市场
具有价格发现的功能，在某种程度上也具有抑制价格暴涨、暴跌的作用，这就不会
出现基金经理投资行为的趋同化，“羊群效应”必然会被削弱。

因此，在目前证券市场不完备和追求短期收益排行的今天，我们无法要求基金
经理规避趋势投资，实现价值投资，对于基金经理的追涨杀跌我们也就不难理解。
２．我国证券投资基金功能定位错误
长期以来，由于我国的证券市场一直难以逃脱“政策市”的阴影，把证券投资

① 中国证券业协会：《证券投资基金》，１６ ～ １８页，北京．中国财政经济出版社，２００８。
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基金当作稳定证券市场的重要工具，导致对我国证券投资基金功能的错误定位。
因此我国证券监管部门在２００８年上半年股票市场暴跌过程中，明示基金仓位不得
低于７０％，这显然和我国《中华人民共和国证券投资基金法》（以下简称《证券投
资基金法》）相违背。《证券投资基金法》第一条明确指出：“为规范证券投资基金
活动，保护投资人及相关当事人的合法权益，促进证券投资基金和证券市场的健康
发展，制定本法”。然而把投资者的财产当作稳定股市的工具，显然和《证券投资
基金法》相违背，何况也没有充分的证据表明投资基金对股票市场的价格一定就
有稳定作用。

（１）功能定位错误将导致公募基金与私募基金竞争不公。证券投资基金的财
产所有权归属于基金持有人。基金持有人既有居民也有合规机构投资者，基金经
理不得“利用基金财产为基金份额持有人以外的第三人牟取利益”（《证券投资基
金法》第二十条第三款）。因此，在股票市场暴跌并且缺乏避险工具的情况下，管
理层强制要求持仓比例，基金份额持有人的财富必然会向其他减持股份的相关利
益人进行利益输送。由于私募基金不在《证券投资基金法》监管之列，这就导致公
募基金和私募基金之间的不合理竞争。

（２）功能定位错误不利于证券基金的健康发展。由于股票市场的暴跌，加之
公募证券投资基金受到不合理待遇，基金份额净值大幅缩水，并且严重影响投资者
申购投资基金的积极性。这不利于证券投资基金的发展，也与《证券投资基金法》
的立法宗旨相违背。２００８年５月发行的“富国天成红利”等８只基金首募都低于
１０亿元，其中“天冶创新先锋基金”仅仅募集到２ ４８亿元。这与２００７年的排队购
买、限量申购、一日售罄、比例配售等火爆认购基金的局面形成鲜明的对比。

证券投资基金也是证券市场众多投资者的一员，在相关金融工具和市场不完
备的情况下要想促进证券投资基金和证券市场的发展，必须赋予证券投资基金应
有的功能，使其能够受到和其他投资者一样的待遇。
３．证券投资基金经理管理模式有待创新
与美国等发达国家相比，我国证券投资基金经理更换频繁是我国证券投资基

金经理管理模式的一大特点。据统计，我国证券投资基金经理的平均任期只有１７
个月左右，基金管理公司将基金经理的短期排名作为基金经理能否连任的条件，这
就造成基金经理在两年内离职的比例高达７８％，是美国的１０倍①。在这样的管理
制度环境下，我们无法要求基金经理进行理性投资、长期投资、价值投资，许多信奉
价值投资理念的基金经理被动地陷入到追逐短期净值表现的游戏之中。这种追求
短期效益制度，在某种程度上造成了证券投资基金对股票市场的助长助跌。如果
这种局面不能改善，必然不利于我国证券投资基金的长远发展，也不利于我国证券
市场的稳定。

① 赵秀娟：《中国证券投资基金评价研究》，１６０页，北京，科学出版社，２００７。
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２００７年全年共发生３５３起基金经理变动公告，其中有１７１位基金经理辞职，
占到变动基金经理的４８％。进入２００８年，一季度就发生５１只基金的基金经理发
生变动，涉及基金公司２３家①。这些基金经理大部分转战私募基金，其原因在于
私募基金的业绩提成魅力，同时没有业绩排名的压力。
２００７年的基金市场火暴行情使基金经理的收入与基金的业绩增长不匹配，这

些基金经理心理不平衡；２００８年股票市场的持续暴跌与基金业绩的大幅下挫必然
也会使那些转战私募的经理们有些后悔，因为私募基金的持有人不会像公募基金
的持有人那样平静。因此，要想解决这一矛盾，在现有体制下，推行股权激励不失
为一种较好的解决路径。
４．证券投资基金管理费收取方式有待改善
基金管理费用是基金管理人管理基金资产而向基金持有人收取的费用。我国

证券投资基金发展初期曾经允许基金管理人提取基金业绩报酬，然而２００１年监管
部门下发了《关于证券投资基金业绩报酬有关问题的通知》，规定基金管理公司不
得再提取基金业绩报酬。业绩报酬的取消显然削弱了基金管理公司对基金经理的
业绩激励作用，不利于基金经理尽责勤勉。

从世界各国对基金管理费用收取的比例来看，随着我国基金规模的不断扩大，
基金管理费以及托管费仍有下降空间。在美国等基金业发达国家和地区，基金的
管理年费通常为１％，而我国基金一般按照１ ５％的比例提取管理年费，从这个角
度来看，基金管理费应当有所降低，尤其是在当前证券市场低迷之时。在托管费用
上，尽管托管费率只有０ ２５％，但是基金业发达国家也只有０ ２％。同时，我国投
资者第三方存管已经全面实现，商业银行对投资者的三方存管并没有向证券公司
和客户收取任何费用，其履行的职能和基金托管极为相似，基金所管理资产资源的
稀缺性已经给作为托管人的商业银行带来可观的收入。因此，应该大幅度降低托
管费用或者不收取费用才能与当前的环境相适应。
５．证券投资基金交易中存在大量的内幕交易而导致的利益输送
多年来，由于利用内幕信息侵害基金持有人利益的行为时有发生。如２０００年

备受注目的“基金黑幕”问题、２００８年基金经理人先于基金买卖股票的“唐建事
件”等。
６．证券投资基金管理中出现的其他问题
这些问题如多年来备受争议的私募基金问题、基金巨额申购新股问题、基金

“踩雷”问题、基金抱团取暖和相互砸盘等问题。
基于我国证券投资基金的发展历程和发展状况，我们有必要深入探讨造成我

国证券投资基金业积极与消极因素的深层次原因，揭示中国证券投资基金市场的

① ｗｉｎｄ资讯统计数据。
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本质，探讨解决基金发展中存在问题的方法，扬长避短，这对于完善我国证券投资
基金市场的相关制度，推动我国证券投资基金的发展有着重要作用。
二、研究意义
（１）通过对该选题的研究，可以从根本上认知证券投资基金的市场本质，对证

券投资基金在我国经济改革和发展过程中的作用做出科学评价。探求有利于促进
我国证券投资基金制度发展的外部环境因素，准确定位证券投资基金的功能，更好
地发展中国证券投资基金。

（２）通过对该选题的研究，探索中国证券投资基金研究的新范式，消除传统的
理性人假设基础上的线性金融理论中的不足，更能准确真实地探知证券投资基金
系统的演化和运作机制。

（３）通过对该选题的研究，可以系统分析我国证券投资基金市场的运行机制，
探求中国证券投资基金发展与证券投资基金的制度环境、宏观管理制度、微观管理
制度之间的关系，分析中国证券投资基金复杂系统中的利弊因素，发现存在的问题
并探讨解决办法，从而完善我国证券投资基金制度。

（４）通过对该选题的研究，对比分析中外证券投资基金制度发展应该遵循的
路径，探求中国证券投资基金制度环境以及宏观、微观制度的缺陷与不足，探讨发
展方向与对策，以便提高证券投资基金的市场效率，促进中国证券投资基金的健康
快速发展。
三、研究对象
本书的研究对象是中国证券投资基金市场这一复杂的非线性动力系统的制

度。主要研究中国证券投资基金的非线性以及建立在这一非线性系统基础上的制
度，包括中国证券投资基金非线性系统的制度变迁、制度环境、管理制度及制度建
设。

第二节　 写作思路与结构安排
一、写作思路
首先，对我国目前证券投资基金市场发展状况进行分析，并对国内外证券投资

基金的相关研究进行了较为系统的文献梳理，发现非线性系统理论在证券投资基
金研究中的应用还是空白。非线性系统理论相对于传统的建立在有效市场假说、
理性人假设前提下的线性金融理论来说，更能准确真实地探知金融市场的演化和
运作机制。

证券投资基金市场的非线性系统表现特征是外部环境的开放性、系统的混沌
性和分形、动态性。而混沌系统的根本特征在于对系统初始条件具有敏感的依赖
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性，这也同样构成了制度变迁路径依赖的经济学本质，加之制度本身就是一个非线
性系统，因此本文同时运用新制度经济学的有关制度内涵、制度结构、制度安排、制
度变迁及制度创新的理论研究证券投资基金这一非线性系统。

可以说，本书运用复杂非线性系统的相关理论和新制度经济学的相关原理，构
建了中国证券投资基金系统制度研究的理论框架。

然后，从定性与定量两个角度分析中国证券投资基金市场是一个复杂的非线
性动力学系统，属于耗散结构。从制度变迁和政策设计角度循着中国证券投资基
金这一非线性系统的制度结构、制度变迁、制度环境与制度安排这条主线并结合证
券投资基金的国际比较分析，研究证券投资基金的本质以及证券投资基金作为一
种集合契约投资制度所需要的制度环境和制度安排。

最后在上述理论基础上，讨论中国证券投资基金系统的制度环境、宏观管理制
度及其微观制度安排，深入研究中国证券投资基金市场这一复杂非线性动力学系
统的演进机制及其缺陷，从而揭示中国制度变迁的内在逻辑，系统提出证券投资基
金系统的制度创新的理论依据和政策等。
二、结构安排
本书的整体布局如图１６所示，共分９章，其结构如下。

图１６　 整体布局

第一章是绪言，主要是明确写作的选题背景、研究对象与研究意义，明确写作
思路从而确定结构安排，最后提出研究方法并指出创新点。
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