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论我国股市道德的“蛛网理论”
梁　碧

(湖南师范大学伦理所, 湖南 长沙 410081)

　　摘　要: 当前我国股市正在快速发展中, 股市道德问题也日益为世人瞩目。股市道德及不道德

力量同股市欺诈等问题具有相互对应关系, 这就形成了一个制衡机制; 在具体的运行中, 其制衡机

制可以两种依道德曲线的斜率不同, 而呈封闭、收敛和发散三种“蛛网”运行状态; 依此原理, 以德治

市的关键是要遏制“发散的蛛网”、争取股市运行于“收敛的蛛网”状态。
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F rom‘Sp ider’s W eb T heo ry’ to the M o ra l of Ch inese Stock M arket

L IAN G B i
(E th ics In st itu te, H unan N o rm al U n iversity, Changsha 412000, Ch ina)

Abstract: W h ile Ch inese stock m arket is develop ing w ith fu ll speed, a num ber of p rob lem s

concern ing m o ra ls have em erged and draw n an increasing a t ten t ion from the pub lic. Bu t a

regu la t ing system can be found to check the imm o ra l acts since such p rob lem s as chea t ing is in

co rrespondence w ith the w ho le m o ra l situa t ion in stock m arket. To be specif ic, the regu la t ing

system , w ill vary, as a sp ider’s w eb does, in th ree a lterna t ive sta tes of being clo sing,

w ithdraw ing and sp read ing, on w h ich basis, the key to m o ra lly m anage stock m arket can be

com pared to ho ld back‘the sp ider’s sp read ing w eb’ and no rish‘the sp ider’s w ithdraw ing w eb’.

Key words: m o ra lly regu la t ing system in stock m arket; sp ider’s clo sing w eb; sp read ing w eb

　　股票市场是重要的金融市场之一。我国改革开放

的总设计师邓小平同志曾经深刻地指出:“金融是现代

经济的核心, 金融搞活了, 一着棋活, 全盘皆活”。江泽

民同志也指出:“要建立社会主义市场经济体制, 就必

然要有股票市场”。改革开放以来, 我国股市的发展取

得了举世瞩目的巨大成就, 目前我国已成为亚洲第 2、

世界第 9 大股市。

随着我国股市的快速发展, 道德问题开始影响我国

的股市运行, 而且这一问题有越来越严重的趋势。一是

股市道德问题涉及的领域愈来愈多, 造假问题频频出

现, 形成了一系列“热点”; 二是股市道德问题的危害愈

来愈严重, 有些股市道德问题一次就给投资者上百亿元

的损失。这些股市道德问题导致我国一级市场丧失融资

功能、二级市场出现大“雪崩”、股市基本失去资源配置

功能, 这又使我国股市走向存废的十字路口。在这些股

市道德问题面前, 我国已经出台的相关政策显得非常软

弱无力。这些问题如果不能有效遏制, 其危害势必愈来

愈大, 我国股市道德问题的危害也必将更加严重。

笔者认为, 我国股市道德问题具有不断放大的内

在机理, 认识这一机理是解决股市道德问题的关键所

在。为此, 笔者提出了股市道德的“蛛网理论”。

1　股市道德的“蛛网”理论

1. 1　股市道德与股市运行的对应分析

(1)股市道德与股市问题的对应关系。

一个根据股市运行和伦理学的基本原理, 笔者认
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为股市道德与股市欺诈等问题的存在着严格对应的逻

辑关系, 即随着正确的股市道德观的形成, 股市欺诈等

道德问题必然呈逐步减少之势; 当股市参与者的道德

观念逐步下降时, 股市欺诈等问题就会不断上升。其具

体的对应关系可以如图 1- 1 所示。

L 1 线是一条由左上方向右下方倾斜的曲线 (直线

可以看作曲率O 的曲线) 其斜率为负数, 表明影响其

运行的两大要素是呈反向运动的关系。用数学分式可

以表达为:

L 1 = f (g, b) 其中: g - 股市道德; b - 股市问题; f

- 函数关系

图 1- 1 股市道德与股市问题关系的图示

除了股市道德外, 国家对股市的各种管理的政策、

法规及执行的力度, 也是制约股市欺诈的重要力量, 这

些力量可以看作是一部分股市道德规范的具体化。股

市道德具有“无形”的特点, 而国家对股市管理的各种

政策、法规及执行情况, 则是“有形”的, 其作用方向及

力度与股市道德基本上一致, 也是与股市欺诈等问题

呈反向运动关系, 两者对股市规范的作用, 类似市场运

作中“无形的手”和“有形的手”的关系。因此, L 1 函数

可以扩展为L 1= f (G, g, b) 其中: G- 政策因素; g- 股

市道德; b- 股市问题; f- 函数关系。
(2)股市不道德因素与股市欺诈等问题的相互关系。

股市中存在着道德行为及观念, 也存在不道德的

行为及观念。股市中不道德的行为及因素一部分来自

政府部门内部 (例如, 在十八世纪初的法国股市风潮

中, 以国王路易十五为首的法国政府就充当了不光彩

的角色) , 另一部分则来自社会其他组成人员。因此, 股

市道德问题与不道德行为呈正相关关系, 即在一段时

间内, 股市不道德观念、不道德行为越活跃, 管理者对

这些不道德问题越放纵, 则股市欺诈就越猖獗; 反之亦

然, 根据这一逻辑关系, 我们可以将其归结为如图 (1-

2)所示函数关系。

L 2 是一条由左下方向右上方延伸的曲线 (直线可

以看作曲率为O 的曲线) , 表明其两大影响要素呈正

相关关系的, 其数学公式表达可以如下:

L 2= F (G’, g’, b’) 其中: G’- 政策因素; g’- 股市

道德; b’- 股市问题; F - 函数关系

图 1- 2　股市不道德因素与股市欺诈等问题的函数关系图示

(3)股市道德的制衡。

根据图 1- 1 和图 1- 2 所表达的关系, 我们可以

把股市道德与股市不道德作为两个不同的要素, 而股

市欺诈又始终具有相同的内容, 由此通过股市道德与

股市不道德及股市欺诈等问题可以共同建立其制衡机

制: E 点为L 1= L 2 的均衡点 (具体见图 1- 3) , 其中横

轴上的“股市道德因素”包括“道德因素”和“不道德因

素”两个方面的内容。

图 1- 3　股市道德因素与股市问题均衡的图示

当股市道德与股市不道德两种力量相当时, 不道

德行为将受到遏制, 且道德力量也不能完全使股市问

题完全消失, 于是, 市场进入稳定状态, 即均衡状态。此

时股市道德问题并不突出, 股市的发展就可以处于比

较稳定且有利的条件。就道德本身而言, L 1= L 2 意味

着股市中的个体和群体中, 道德与不道德的力量是相

当的, 因而出现道德风险的可能性为 0, 这是一种比较

理想的状态, 也只能是存在于理论中的状态。

在现实中, L 1= L 2 的情况极其罕见, 因此, 常见的

情况是L 1 > L 2 或L 2 > L 1; 即或多或少处于非均衡状

态 (见图 1- 4) , 其中A、B、C、D 点都不同于E 点, 处于

均衡点之外, 或多或少的不够均衡, 即偏离 E 点有远

有近, 有正 (道德状态)有负 (不道德状态)。

从股市道德的均衡图示我们可以发现, 不均衡才是
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股市道德的常态, 而均衡状态则只是一种偶然的状态。

因此, 我们不能把股市道德的均衡状态作为评价股市道

德的唯一标准, 相反, 我们不追求股市道德处于绝对均

衡点, 而是力求使股市道德接近或比较接近均衡点。

图 1- 4　股市道德与股市均衡图示

1. 2　股市道德“蛛网理论”: 股市道德制衡的三种运行状

“蛛网理论”是当代西方经济学中的一种重要的动态

分析理论。该理论认为, 经济运行价格变动可以分为三个

类别, 一类是运行的起点不在均衡点上, 其运行过程也一

直不在均衡点上, 但其与均衡点的距离则始终是不变的,

这种状态叫“封闭的蛛网”; 再一类是运行的起点不在均

衡点上, 其运行过程也一直不在均衡点上, 但其距离均衡

点的距离则越来越远, 其运行也越来越不平衡, 这种状态

叫“发散的蛛网”; 第三类情况是运行的起点不在均衡点上,

但在其运行过程中, 其距离均衡点的距离则越来越小, 其运

行越来越接近均衡状态, 这种状态叫“收敛的蛛网”。

在分析股市道德问题中, 我们发现股市道德与其他

力量在相互作用时, 也是有三种运行状态的: 一种是开始

不均衡, 其运行也一直不均衡, 但偏离均衡点的程度并不

变化, 即“时好时坏, 变化不大”, 这类似经济学中的“封闭

的蛛网”的状态; 再一类是运行的起点不在均衡点上, 其

运行过程也一直不在均衡点上, 但其运行越来越不平衡,

即道德问题越来越严重, 这种状态类似经济学中的“发散

的蛛网”的状态; 再一类是其运行起点不在均衡点上, 但

其运行的过程越来越接近均衡状态, 道德问题越来越少,

这种运行状态类似经济学中的“收敛的蛛网”。

由此, 笔者认为, 在股市道德的分析也可以比较完整

的运用“蛛网理论”这一经济分析方法, 该方法经过加工

后可以成为一个全新的道德分析工具, 即股市道德“蛛网

理论”。在股市道德问题比较严重时, 我们希望股市道德

运行在“收敛的蛛网”中; 在股市道德问题并不突出时, 我

们希望股市道德运行在“收敛的蛛网”中, 但也容忍股市

道德运行在“封闭的蛛网”中; 我们始终不希望股市道德

问题处于“发散的蛛网”的状态。
(1)股市道德的“封闭的蛛网”。

当L 1 与L 2 的斜率绝对值相等、但方向相当时,

我们可以认为, 股市道德与股市不道德的力量大小相

等, 作用方向相反。因而一旦股市不道德问题产生时,

股市道德力量就会相应发生作用, 产生有利于股市道

德规范的机制, 从而使平衡点位置由不道德点转移到

相应的道德点; 同样, 由于不道德的力量也具有较强大

的作用力量, 因而, 上述转换发生之后平衡点不会因此

固定不变, 而是又会进一步转移到相反的位置, 但幅度

完全一样 (如图 1- 5)。

可见, 此时, 道德与不道德的作用程度在完全一致、

方向又完全相反的条件的下, 不断进行换位, 从而形成

封闭的“蛛网”。在股市道德“封闭的蛛网”状态下, 股市

道德总体上是稳定的, 股市本身的运行也因此可以相应

运行于稳定状态, 但稳定的位置则允许不一致, 可能正

向偏离均衡点, 也可能负向偏离均衡点, 但离均衡点的

绝对距离则是大体相同的, 即“时好时坏, 变化不大”。

图 1- 5　股市道德“封闭的蛛网”图示

(2)股市道德的“收敛的蛛网”。

当L 1 的斜率的绝对值大于L 2 的斜率的绝对值时,

表明L 1 到变化幅度大于L 2, 即股市不道德行为对股市

的影响力度, 不如股市上道德力量的强度大, 因而股市

道德问题总体上是要受到道德力量的遏制的, 且两者的

作用方向完全相反, 由此, 股市道德问题将越来越少, 股

市将日趋规范, 直至接近均衡这一理想状态。这是一种

由不理想状态不断趋向理想状态的模式, 也是我们所期

望的运行方式, 其图示主要如下 (如图 1- 6) :

图 1- 6　股市道德的“收敛的蛛网”图示
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(3)股市道德的“发散的蛛网”。

当L 1 的斜率的绝对值小于L 2 的斜率的绝对值

时, L 1 的变化幅度要小于L 2 的变化幅度。这表明在相

同的变化区域内, 股市不道德的力量要居于上风, 因而

道德力量的作用不足以抗衡不道德的力量, 因而股市

运行将出现“正不压邪”的问题, 股市道德的力量将会

日益猖獗, 因而整个股市中就会出现欺诈横行、造假层

出不穷、涉及面越来越广等问题, 整个股市道德将越来

越失去均衡, 直至道德的最后崩溃和股市的最后崩盘,

这是我们要竭力避免的。而股市能否崩盘, 并不能从股

指的表面涨落上去寻找依据, 而必须判断其是否运行

在“发散的蛛网”状态之中, 并是无法遏制的趋势。

其图示如下:

图 1- 7　股市道德的“发散的蛛网”图示

2　研究股市道德“蛛网理论”的重要意义

2. 1　具有重要的学术意义

一是有利于拓宽我国的应用伦理学的研究领域。

我国在很长的历史时期内都未能形成独立的伦理学学

科。近几十年来应用伦理学的研究在我国发展很快, 经

济伦理学随着研究的进一步深入领域将越来越宽。股

市道德的“蛛网”理论将为我国应用伦理的研究开辟新

途径; 二是有利于促进我国证券伦理学研究的深入。通

过对股市道德的“蛛网理论”的研究, 有利于引发各方

对股票、债券、基金的道德问题研究, 推动证券伦理研

究以形成证券伦理学。

2. 2　具有重要的现实价值

一是要有效地保护我国中小投资者利益。信息资

源的垄断性是股市的一个最显著特点, 也是股市道德

问题产生的根源。成千上万的中小投资者, 在信息获得

方面都是被动接受者或说市场竞争中的弱者。一旦掌

握信息的人失去了应有的职业道德, 国家又不能解决

股市道德问题, 那么一切保护中小投资者利益的想法

都只不过是空中楼阁而已; 二是有利于保障中国股市

自身的发展。没有中国股市道德的建立, 一切“法制、监

管、规范、自律”措施都无法真正落实下去, 甚至会变成

一纸空文; 三是有利于实现国家的长治久安。股市“发

散的蛛网”的效应十分明显。如果股市道德不健全起

来, 在“蝴蝶效应”和“发散的蛛网”原理的作用下, 我国

股市的道德问题会成为一个影响国家长治久安的一个

震源, 将会贻害无穷。中国股市的现实表明, 股市道德

的建设, 是一件事关股市能否健康发展、中小投资者的

利益能否得到保护、国家能否实现长治久安的重大现

实问题、政策问题乃至国家政治问题。

3　股市道德“蛛网理论”的若干启示

股市道德问题的三种运行状态,“收敛的蛛网”是一

种理想的方式, 从长远而论, 这不会对股市的发展产生

危害;“封闭的蛛网”是一种稳定的状态, 只要偏离均衡

点不远, 对股市的影响也不大, 也是可以接受的; 但“发

散的蛛网”则是很令人担优的。在西方混沌理论中, 有一

个著名的“蝴蝶效用”原理, 即南美洲的一只蝴蝶煽动翅

膀而产生的震动波, 在一系列作用力之下, 可以导致北

美洲发生一场飓风; 根据股市道德“蛛网理论”的原理,

如果股市道德处于“发散的蛛网”状态, 那么即便一开始

股市道德问题并不大, 但其发展的结果必然是股市道德

的最后崩溃, 进而导致整个股市崩盘, 社会陷于动荡之

中, 由此看来, 用“蝴蝶效用”原理来说明股市道德的危

害是完全能够站得住脚的。为此, 根据“蝴蝶效应”原理

和“发散的蛛网”理论, 笔者得出以下启示:

3. 1　比较小的股市道德问题也可能产生巨大危害

由于我国股市发展初期规模比较小, 涉及的人少,

因而即使产生问题, 对社会道德的危害也可能是有限

的。但是, 如果我国的股市道德在“发散的蛛网”状态运

行, 那么, 这些股市问题就可能会变为“巴西的蝴蝶”,

成为日后我国股市道德、股市崩溃的“震源”。

3. 2　在“发散的蛛网”状态, 其社会危害非常大

因为其运行的结果不仅会导致股市道德崩溃, 还

会在“发散的蛛网”原理和“蝴蝶效用”的作用下, 对整

个股市、社会道德、国民经济乃至政治诸领域产生巨大

冲击, 就像西欧早期的“密西西比泡沫”事件那样, 使法

国陷入一场道德、经济、政治的全面灾害之中, 并导致

整个西欧的股市推迟发展达整整一个多世纪。

3. 3　遏制“发散的蛛网”是股市管理中的关键

从我国股市道德问题日益严重、危害不断增大的

现实来看, 我国股市道德明显运行在“发散的蛛网”之

中。“千里之堤, 溃于蚁穴”。根据“蛛网理论”, 如果不

能很好地控制道德问题曲线的斜率, 则我国股市道德

将继续会朝远离均衡点的方向运行, 直到我国股市崩

溃。可见, 扎实构筑我国的股市道德规范体系及制衡机

制并有效地加以执行, 真正树立“以德治市”观念, 是实

现我国股市道德规范发展的根本措施所在。
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