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	摘        要

	21世纪以来，重大突发公共事件频发已成为全球化时代的显著特征，对世界各国的社会稳定、经济发展和公共安全构成严重威胁。2020年爆发的新冠肺炎疫情作为影响最为深远的全球性突发公共事件，以其前所未有的传播速度和影响范围，对全球金融市场造成了巨大冲击。疫情期间，全球媒体的密集报道不仅传递了客观信息，更在很大程度上塑造了公众和投资者的风险认知与情绪反应。传统金融理论基于理性人假设，而行为金融学的兴起揭示了投资者情绪在金融市场中的重要作用。现有研究主要关注文本情绪对金融市场的影响，却忽视了新闻图片这一更具直观性和感染力的信息载体对投资者情绪的潜在影响。基于此，本文以新冠疫情为背景，运用深度学习技术和计量经济学方法，系统探究重大突发公共事件下新闻图片情绪对金融市场的影响机制。
本文首先通过搜集新冠疫情相关新闻图片并进行专业化情绪标注，构建了高质量的COVID-19图片情绪数据集。运用迁移学习技术，对ResNet34等深度学习模型进行训练和优化，通过严格的模型评估选择最优模型实现图片情绪的自动化识别和量化。利用该模型对国内主流财经网站的新闻图片进行情绪预测，构建了涵盖交易日和节假日的日度新闻图片情绪指数。其次，本文运用计量经济学方法系统分析了新闻图片情绪对股票市场的影响。研究发现，新冠疫情期间的图片情绪能够显著影响股票市场回报和交易量，且这种影响在小盘股中更为显著，在星期一表现出更强的效应。通过稳健性检验和进一步分析，验证了图片情绪对股票市场影响的可靠性和异质性特征。同时，本文深入探讨了新闻图片情绪对债券市场的影响机制。研究表明，投资者在重大公共事件期间会因新闻图片情绪而产生避险行为，从股票市场转向国债市场。新闻标题情绪在这一过程中发挥重要的中介作用，且散户和机构投资者在面对新闻图片情绪时存在不同的反应机制。最后，本文采用时变参数向量自回归模型（TVP-VAR）框架，结合广义预测误差方差分解方法，构建风险溢出指数，系统分析了新冠疫情新闻图片情绪在金融市场间的传导效应。研究发现，债券市场在疫情冲击下呈现出与股票市场相反的"跷跷板"效应，进一步印证了前面两章的研究结论。同时，不同行业在风险传导中扮演着不同角色，原材料、工业、可选消费等行业的风险溢出传递性较强。
本文的主要贡献在于：将新闻图片情绪纳入金融市场研究框架，拓展了行为金融学投资者情绪理论的研究边界；构建了专门针对COVID-19的高质量图像情绪数据集，为后续相关研究奠定了数据基础；运用深度学习技术实现了图片情绪的自动化识别和量化，推动了金融学研究方法的创新；系统揭示了新闻图片情绪对股票市场、债券市场的影响机制及其在金融市场间的传导路径，为理解重大突发公共事件下金融市场的动态调整机制提供了新的理论视角和实证依据。研究结果为承担市场监督管理职能的监管部门、从事各类金融业务活动的金融机构，以及参与金融市场投资活动的广大投资者提供了重要参考。



