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对大数据时代投资学课程体系新规划的思考
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摘要:在大数据时代，数据的来源、类型和特征所发生的变化丰富了投资学课程的教学内容，也
使得投资学领域的研究面临众多挑战。应将大数据概念融入到投资学课程中，重新规划投资学的
课程体系，提高行为金融学在投资学课程中的地位;运用量化分析丰富投资学的应用;注重产教融

合培养模式，加强实践教学的分量。
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云计算、大数据、物联网等新科学技术的迅速发展，加快了经济社会、政治军事、医疗卫生等领域的信息
化发展［1］，对教育领域也产生显著影响，教育信息化迎来了历史性的发展机遇。据中国软件开发联盟 2014
年的报告显示，32． 5%的公司正在组建大数据平台，29． 5%的公司已经将大数据运用于生产环境，24． 5%的
公司准备利用大数据平台。基于此，未来全球对与大数据相关的岗位需求旺盛，也将催生出像首席数据官、
大数据挖掘师、大数据分析师等新职业，投资学专业的毕业生有了更广阔的就业前景。在大数据时代，数据
的来源、类型和特征所发生的变化使得投资学领域的研究面临众多挑战［2］。因此，将大数据概念融入到投
资学课程中是顺应时代发展的需要。

一、投资学课程体系的现状与问题

第一，重理论轻实践。目前，国内大学投资学授课内容是以金融产品的定价、投资组合理论和投资策略
等为理论基础，以西方发达国家的资本市场的经典投资案例为实证检验［3］。而国内高校对我国金融产品的
发展情况和创新进展没能做详细介绍，缺乏课内学习和社会实践的相结合。在国内外金融创新的快速发展
中，这种固化的知识体系不能适应投资学应用型人才培养的需要，也不能培养出不同层次的投资学人才。很
多高校没能以产教结合的方式调整投资学的课程体系，教师也很少进入金融企业实习，这都是与社会脱节的

表现，也是导致课堂重理论轻实践的原因。
第二，学生不熟悉数据信息的来源。学生无论是在收集国内金融数据还是收集国外金融数据时，都会面

临诸多困难。例如，大多数学生不知道所需数据在哪些网站上能被挖掘到的概率大，也不知道通过专业检索
去查找相应数据。因此，学生收集数据的效率较低。学生对于结构性数据掌握的较好，但没能重视非结构性
数据的重要性，如网页、用户的评价、视频和图片等。非结构性数据恰恰是大数据时代的产物和分析的基础。
从现在的课堂看，学生能较熟练地运用 Excel 进行数据分析，但对于编程类的软件工具较陌生，所以应该在
前期开设一门编程类的基础课程做铺垫。
第三，学生缺乏与投资学相关的交叉学科的知识，无法做到知识的融会贯通。投资的主体都是自然人，

人们的行为、认知、文化、感知和情绪等因素会影响投资决策。所以，除了增开支撑技术方面的编程类课程



外，还可以增开一些与社会科学相关的课程，比如心理学、社会心理学、文化课和人文地理学等，这样将对学
生研究行为金融学有很大的帮助。
综上所述，作为投资学专业的核心课程，投资学课程体系是围绕股票及其估值模型、债券及其定价模型、

投资组合理论和风险与收益的衡量等内容进行讲授的，课程设置不能满足市场的需求。国内高校普遍存在
的问题是理论讲解多于实践操作，有的院校的投资学课程设置甚至没有实践环节，这是与时代背景相违背的

教学方式。其次，没有结合大数据时代背景更新教学内容，在投资学教学过程中缺少新型的数据分析工具，
这将阻碍培养金融数据分析人才。最后，投资学课程缺乏与之相关的交叉学科的应用，没能突出课程体系的
系统性和科学性。

二、大数据时代投资学课程体系的改革方向

在大数据时代投资学教学改革应注重提高学生在投资领域的实践能力;优化投资学教学内容，体现应用

型人才的培养目标，为金融企业输送各层次人才;授课教师应加强学生对非结构性数据的理解和重视程度。
在大数据背景下，投资学的课程体系可通过以下几个途径进行改革:提高行为金融学在投资学课程体系

中的地位;关注量化分析在投资学中的应用;注重产教融合培养模式。本文以美国劳伦斯·J．吉特曼( Law-
rence J． Gitman) 等所著的原版英文教材《投资学基础( 第 11 版) 》为例进行讨论。
( 一) 大数据与行为金融学结合，提高行为金融学在投资学课程体系中的地位

行为金融学是一门新兴边缘交叉学科，涉及金融学、心理学、行为学和社会科学，主要揭示金融市场中的
非理性行为。20 世纪 80 年代，实证研究者对有效市场假说提出众多质疑，他们发现传统金融学无法解释金
融市场上存在的大量异象。行为金融学创始人之一罗伯特·席勒也表示，股市定价并非一门完美的学科。
直到上世纪 90 年代，基于大量理论和实证研究的基础，行为金融学才正式成为一门新兴交叉学科。在吉特
曼的教材中，对行为金融学的讲解只有 6 页，约占整本书内容的 1%。书中仅仅提到行为金融学的产生与发
展、概念、模型和方法，但没运用案例说明行为金融学研究的内容和过程，这导致学生很难理解行为金融学的
真正内涵。由于行为金融学的内容较少，所以在讲授中也通常不被视为重点，无法体现行为金融学在当今社
会的重要角色。
大数据所涵盖的非结构性数据通常是研究行为金融学所需的数据，所以行为金融学未来的发展前景是

广阔的。Edmans et al( 2007) 通过研究足球赛事的结果与股票市场之间的关系，发现足球赛事的结果会影响
到股票市场，因为赛事的结果会影响投资者的情绪，投资者的情绪会影响股市的波动［4］。现有投资学教材
根据年龄粗略地将人的一生划分为三个阶段，即青年期( 20 － 45 岁) 、中年期( 45 － 60 岁) 和老年期( 60 岁以
上) 。投资者在各阶段面临的环境不一样，投资理念也不一样，投资者所要求的投资产品的风险和收益大小
也不一样。年轻投资者追求资本利得而非当期收入，更倾向于增长型证券。中年投资者在考虑家庭、子女教
育和养老等问题时，倾向于投资低风险的收入型股票、基金和可转换证券等。而老年人更关注资本的安全和
当期收入，所以倾向于高利息政府债券、优质公司债券和低风险基金等。这种粗略的划分法无法体现投资者
的个性，所以可以通过“大五类人格”心理测试法从开放性、尽责性、外向性、宜人性、神经质等五个方面了解
投资者的气质，再结合投资者的性别、年龄、学历、工作经验等因素分析投资者的性格与所承担风险大小之间
的关系，最后给出一份“量身定制”的更具个性化的投资组合。此外，从行为金融学的角度，我们还可以提出
以下几个假设:庄家的性格会影响个股涨跌幅度的大小，掌握了庄家的性格就可以找到涨幅较大的股票;外

貌佳的投资顾问的业绩比外貌普通的投资顾问的业绩高;具有相同特征的投资者在一起合作会增加成功几

率。可以预见，将大数据思维运用到行为金融学中可以拓宽研究范围，丰富研究思路。
( 二) 量化分析在投资学中的应用

传统的《投资学》教程结合基本分析和技术分析对单一证券或证券投资组合进行分析，没有考虑量化分
析对投资决策的重要性。量化分析指利用各种数据、计算机技术和数学模型科学合理地选取“风险 －收益”
合适的投资对象或投资组合，是一种数量化的工具。James Simons是量化投资成功的典型代表人物，他的基
金公司在 1989 － 2006 年间的平均年回报率达到了 39%，超过巴菲特的业绩。在大数据背景下，许多投资者
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对量化投资表示了认可，因为量化分析可以规避认知偏差对投资策略造成的影响，注重投资过程的客观性，

使结果更具精确性和稳定性。
量化分析的方法可以运用在投资领域以此寻找出价值洼地，比如量化选股、量化择时、股指期货套利和

期权套利等。常用的量化分析模型有传统的选股模型、动量选股模型、反转选股模型和最优梯度模型。在此
以 GAＲP( Growth at a Ｒeasonalble Price) 模型研究选股策略，GAＲP 即价值策略和成长策略的结合。在筛选
股票时，可根据 GAＲP选出期望价值和成长评分都位居前列的股票。具体方法如下:在剔除掉 ST股票后，我
们将剩余的股票全部放入 GAＲP模型中进行筛选;然后参考销售预期、EPS 预期、长期 EPS、EPS 变动、ＲOE、
营运成本、毛利率、PE、PEG、现金流、账面价值、分红率等指标给个股进行综合打分;最后筛选掉成长得分小
于 40%且价值得分小于 40%的股票。GAＲP 的优点有: 分散投资、数量化选股和兼顾价值与成长的平衡。
分散投资者所选的股票来自不同行业，风格各不相同，避免将“鸡蛋放在同一个篮子里”;数量化选股体现在
运用多种指标给个股打分，避免了个人主观判断的局限性;兼顾价值与成长的平衡能给投资者带来超额收益

的“大概率”投资策略。
还可以建立量化投资策略寻找套利机会。基于实验室市场的物理学研究方法的应用［5］，结合实证分

析、可控实验和理论分析寻找短线操作的量化投资策略。例如，从上证 180 中随机选取 36 只股票，然后按照
日收益率大小由高到低排序。在市场这只“看不见的手”的调节下，每只股票的平均排序在 12 到 24 之间。
这说明收益率高的几只股票和收益率低的几只股票之间存在套利机会。在大数据时代，量化投资这个领域
可研究的范围较广，研究内容更偏向事物间的“相关关系”而非“因果关系”。亚马孙可以通过计算机知道喜
欢海明威作品的顾客会购买菲茨杰拉德的作品，但计算机不会告诉你为什么［6］。对于零售商亚马孙，也只
需知道事物之间的关联性对销售业绩的影响，而并不需要进一步研究事物之间的因果关系。同样，在证券市
场上，也可以通过大数据找出买入证券 A的投资者也会买入证券 B 这种相关关系，帮助投资者捕捉现在和
预测未来，开拓研究的视野。理解投资学世界不再需要建立在假设基础上，也不再受限于理论上的因果关
系。因此，在大数据背景下，授课时应用案例强调量化分析在投资行业中的重要性。
( 三) 注重产教融合培养模式

产教融合模式指通过生产实践中的教学和教学中的生产实现生产与教育的结合。在《现代职业教育体
系建设规划( 2014 － 2020 年) 》中特别强调产教的融合发展，即推动职业教育融入经济社会发展和改革开放
的全过程，推动专业设置与产业需求、课程内容与职业标准、教学过程与生产过程对接，促进经济提质增效升
级。随着金融工程的兴起，金融市场的产品和工具的创新也日益增多，要培养出掌握金融前沿理论与实践的
学生，投资学课程的设置就必需意识到产教融合的重要性和必要性。投资学是一门实践性非常强的课程，如
果脱离行业、脱离实践培养投资学人才将不能适应时代发展的需要。推动投资学的产教融合可以从以下两
条途径实施:打造“双师型”教师团队;依托行业加强校企合作、改革实验课。
讲授投资学课程的老师应该多以“访企业”的形式进行专业化培训。在商业银行、证券公司、P2P 公司、

基金管理公司或投资银行的挂职经历可让老师及时了解投资领域的前沿理论与实践内容，不断地更新知识、
充实自己、生动地讲授投资学这门课。教师可以拿亲身经历的案例讲授和分析，而不仅仅局限于课本上的常
规案例;教师还可以将新知识与课本的某个知识点融会贯通或是调整讲授的重点。分析身边的故事更能调
动学生的学习积极性和主动性，拉近与学生的距离，活跃课堂气氛。
推动产教融合的关键因素是加强校企合作，改革实验教学环节。授课老师可以在行业专家的指导下合

理地设置实验教学环节，提高实验软件的仿真性;还可以设计开发适应市场需求的软件以形成产教融合的成

果。投资理论最终要运用于实践中，所以高校应建设以职业需求为核心、以人才培养为导向的课内外实践，
组织投资业务知识竞赛、投资技能竞赛，聘请金融机构专家亲临现场进行评价和指正。高校可以依托企业的
平台，搭建模拟场景，让学生进一步了解就业环境、就业岗位和就业职责。通过产教融合培养模式，高校能够
打造一个适应社会发展需要的学术实践平台，也可以给社会输送与时俱进的金融人才，最终实现资源共享和

双赢的局面。
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Abstract: Based on the data samples of city commercial banks in Beijing － Tianjin － Hebei region from 2010 to
2014，this paper used DEA and Malmquist productivity indices to analyze the operational efficiency and total factor
productivity of city commercial banks． The results show that the operational efficiency of city commercial banks in
Beijing，Tianjin and Hebei is on the rise，but the scale efficiency and pure technical efficiency are the main factors
which restrict the operational efficiency of bank． From the Malmquist productivity index analysis，although the
change of technical efficiency is relatively rising，it is not enough to make up for the decline of technological
change，and it also bring down the total factor productivity． By rationally controlling the scale，improving risk man-
agement capabilities，and innovating in the field of Internet finance，we can improve the commercial banks operating
efficiency in Beijing － Tianjin － Hebei region，and speed up economic integration．
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