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会计信息相关性与可靠性的分离 长
一一基于契约理论的一种解释

周晓苏，唐雪松
（南开大学商学院，天咔 300071)

摘 要：文章从企止契约视角解释了会计信息相关性与可靠性分离的原因 。 企业作

为契约而存在，会计系统在企业契约中发挥重要作用 。 文章通过分析股东－－经理管理契

约在不同会计信息质量特征下的结果表明，股东、经理在会计信息相关性和可靠性要求上

存在冲突，原因在于不同信息质量特征下双方的效用不同 。 除此之外，借贷契约、公共产

品和税收契约、劳务契约以及其他契约的各方主体对会计信息质量妥求均存在冲突。 正

是这些冲突，导致了会计信息相关性与可靠性的分离 。
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一、导言

会计的目标在于向企业利益相关人提供对投资、融资、监管等决策有用的

信息。利益相关人包括股东、经理、雇员、银行、公众、政府、供应商和客户等，

会计信息的质量特征直接影响到利益相关人的决策。对会计信息质量特征最

具代表性的阐述出自于美国财务会计准则委员会＜FASB）的财务会计概念公

告第二号“会计信息的质量特征”（SFAC NO. 2），该公告以财务报告目标为起

点，提出两条最基本的质量特征：相关性（relevance）和可靠性（ reliability） 。

相关性是“信息影响决策的能力”，包括信息的预测价值、反馈价值和及时性；

可靠性是“它反映了它意在反映的经济情况或事项”，分为反映真实性、可核性

和中立性。在改善会计信息质量的过程中，相关性和可靠性并不一定同时改

善，有时甚至两者是相互冲突的，信息质量到底有所得押或有所失，可能并不

清楚飞例如 1982 年 FASB 颁布的 SFAS 69 所要求的储备确认会计＜RRA)

所造成的信息质量后果。 因此，关于会计信息质量的相关性和可靠性两者不

可兼得一直是理论研究的一个重要问题。
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William R. Scott0997)从信息经济学的视角探讨了会计信息在相关性
与可靠性上的矛盾。 他认为技资者面临逆向选择和道德风险问题，在同时控

制这两个问题时会产生一个结果：保证技资者获得有效决策的信息不一定会

激励经理人员，也就是说虽然控制了逆向选择，却不一定控制道德风险。 对技

资者最有利的信息是相关性与可靠性相权衡的信息，对管理人员最有利的信

息是与他们经营努力程度高度相关的信息。 由于只有一个会计盈余数字，这

就产生了不可调和的矛盾，即会计理论的基本问题。朱元午(1999）从相关性、

可靠性是两个含义不能确指的模糊概念出发，认为人们在对信息的有用性的

不断追求上正面临着相关性和可靠性的两难选择，相关性与可靠性并非总是

在同一方向上影响信息的有用性。 叶有忠（2000）从成本效益角度探讨了会计

信息相关性与可靠性之间的此消彼长的关系，以此说明会计信息质量的两难

选择，进而提出从信息提供者和使用者之间不同的期望目标的内在差异性人

手，建议健全社会监督机制，促进信息提供者和使用者质量目标的动态平衡。

夏冬林（2004）从会计确认、计量和报告的时间角度进行探讨，认为相关性和可

靠性本质上是一个时间问题，分析了相关性和可靠性两难选择的原因，如果确

认会计事项的时间越早，会计信息披露越及时，会计信息越具备相关性，但不

确定性越高，从而可靠性越差；反之，如果确认和披露时间越晚，则相关性越

差，但可靠性越高。

与前述文献不同，本文拟从企业契约的视角解释会计信息相关性与可靠性

分离的原因，分析结果表明企业契约各方主体对会计信息质量要求存在冲突，从

而导致了会计信息相关性与可靠性的分离。文章余下部分依次安排为第二部

分论述了作为契约的企业与作为契约履行机制的会计系统；第三部分分析了会

计信息相关性与可靠性的分离一－以股东→经理管理契约为例；第四部分探讨

了其他契约对会计信息相关d性与可靠J性的影响；最后部分为结语。

二、作为契约的企业与作为契约履行机制的会计系统

根据契约理论，企业是一系列契约的组合（Anexus of Contracts）。契约，

也称协议、合约或者合同，法律上契约“为一种合意．依此合意，一人或数人对

于其他人或数人负担给付、作为或不作为的债务叨，“契约是指两人或多人之

间为在相互间设定合法义务而达成的具有法律强制力的协议”飞经济学上契

约是所有的市场交易关系。企业契约既包括“显性契约”，也包括“隐性契约”

CZingales,2000）。与古典、新古典契约理论不同，现代契约理论划分了完全契

约（A Complete Contract）和不完全契约（An Incomplete Contract），认为企业

契约具有三个特性： (1）企业的合约性（The Contractual Nature of the Firm); 

(2）合约的不完全性（The Incompleteness of the Contracts); (3）以及由此导

致的所有权的重要性（Relevance of Ownership) （张维迎， 1996），其中，“合约
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的不完全性”是关键性命题，企业的契约性只有在说明了“合约的不完全性”之

后才有意义。如果企业的一系列契约都是完全的，则所有权的配置就不重要，

也不存在常说的企业代理和治理问题，而“所有权的重要性”则是“合约的不完

全性”的推导结果。契约存在不完全’性的原因在于（Schwartz, 1991): 

(1 ）一个契约有时因为语句是模棱两可或不清晰而可能造成契约的模棱

两可或不清晰；（2）由于契约方的疏忽未就有关的事宜订立契约，从而一个契

约是不完全的；（3）因为契约方订立一条款以解决特定事宜的成本超出了其收

益而造成了一个契约是不完全的（Shavell, 1984); (4）一个契约可能由于不对

称信息而是不完全的；（5）只要至少市场的一方是异质的，且存在足够数量的

偏好合作类型，则契约就是不完全的。

企业与市场分别是不同性质的契约，市场可认为是一种完全的契约，而企

业则是不完全的契约（Crossman 和 Hart, 1986）。除股东之外的其他主体的

回报都可在企业契约中明确，不能得到契约明确规定回报的股东则获得对企

业剩余的索取和控制。因而，所谓企业所有权，有别于财产所有权，是“企业剩

余索取权和控制权”的简称（张维迎， 1996）。

进一步分析，企业可理解为人力资本与非人力资本的契约（周其仁，

1996）。人力资本是一个人拥有的从事经济活动产生经济价值的知识、技能和

能力，人力资本与非人力资本的最大不同在于它的所有权每时每刻都属于作

为它载体的人，不能分割、转让，“所有权限于体现它的个人”，而除此之外的一

切资本都是非人力资本。 现代契约理论十分强调非人力资本在契约中的作

用，是非人力资本吸引粘合人力资本而不是相反，企业契约是关于非人力资本

的契约的派生和依附（费方域，1998） 。

各类资本提供者为了获得利益而参与企业契约。 某个主体付出资源获得

利益的方式、数量、质量和时间等是相关主体之间讨价还价的结果。契约主体

包括股东、经理、债权人、职工、顾客、供应商、审计师、政府等，其中，股东与经

理之间的契约是最重要的契约，它是企业存在的基础，只有在此基础上，企业

的其他契约才能发生。

会计系统作为企业契约履行机制而存在飞 会计系统提供有关契约主体

的事项和行动的信息，而且为相关契约提供结构要素，具体而言（Sander,

2000) : (1 ）它计量各个主体对企业资源集合的技人；（2）它确定并支付每个主

体的约定利益；（3）它把其他主体履行约定义务和获取约定利益的情形告知相

关的主体以4）它帮助维持企业生产要素提供者流动的市场，从而使企业不会

因一个契约主体的辞职或届满而终止；（5）由于多方主体的契约是分期商定

的，它向所有参与者提供经证实信息的共同知识，以便进行协商和签订契约。

会计系统的产物－一会计信息对于不同利益相关者之间的利益关系而言其实
意味着“权利”（杜兴强 ， 2002 ） ， 其信息规则和产权是契约各方主体博弈的结
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果。 由于会计系统所依托或服务的企业契约的不完全性，因此，会计信息会影

响企业契约的实际执行与结果。

三、会计信息相关性与可靠性的分离一一以股东一经理管理契约为例

在所有企业契约中，股东二经理管理契约最为重要，股东和经理分别投入

非人力和人力资本。股东向企业投资后不能随意撤资，从投资到收回投资需要

较长时间，而且收回投资的方式也是特定的，即股东对企业契约做出了事先的承

诺，并在投资后成了被动的旁观者（Sunder, 2000），但这种不利局面却由于股东

拥有企业剩余索取权和剩余控制权而有所扭转。 作为剩余索取者，股东对“剩

余”的确认和计量高度敏感。与此相对应，经理投入人力资本，在企业的价值创

造中表现为各种专用性服务和非专用性服务（费方域，1998），这些服务的质量和

数量难以直接衡量。为了解决此类问题，博弈中根据经理控制范围内可观察的

产出来设计经理参与企业的契约，即管理契约。 管理契约通常是自我履行性契

约。比町，1981) ，它将经理与股东的利益结合在一起，具有激励经理和降低直接

计量经理贡献的成本的作用。 会计系统在股东一经理契约中计量股东的原始

资本投入，确定企业的“剩余”收益，确认以红利形式返回给股东的“剩余”，帮助

在现有股东和潜在股东之间形成一个流动的持久的市场；同时，会计系统通过企

业“剩余”形式提供衡量经理能力和义务履行情况的基础，确认并计量支付给经

理的报酬，为经理人市场提供企业相应职位和经理的信息。

股东一经理契约是不完全契约，该契约只是构造了股东和经理的关系框

架，确立了主要目标，但对企业经营中的具体细节、经理未来的具体报酬、乃至

具体冲突的处理办法是很少详细规定的。在此框架内，经理利用其人力资本

为股东创造价值，并基于企业“剩余”创造结果获得报酬E股东拥有“剩余”索取

权，享有“剩余”，并可在企业“剩余”目标未实现、经理行为超出契约框架或违

反法律等异常情况下使用剩余控制权予以纠正或禁止。具体而言，股东的剩

余控制权的行使包括股东大会行动、大股东直接行动、董事会行动、代理权争

夺、接管等（费方域，1998） 。 可以看出，会计系统所确认的“剩余”在股东一经

理契约中起着重要的作用，但“剩余”的确认又受到会计信息不同质量特征的

影响。 可以预期，股东与经理对于会计信息的不同质量特征会有不同的偏好，

对于具有不同相关性或可靠性的会计信息也会有不同的偏好。 由于公允价值

和历史成本计价原则在会计信息相关性和可靠性上的不同特点，在下述简单

模型中我们以公允价值和历史成本计价原则为例进行分析。

1. 假设

假设经理的效用 Um 由效用 U1 (x）和 U2 (a）两部分组成，Um =Um(x,a)

= U1 (x）十U2 Ca），其中 x为经理的货币性收入，a 为经理对企业的控制权，并

且， x,a 分别为企业会汁和j润 Eb 的函数，假定 dx/dEb>O，控制权 a 定义为：
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I A, Eb<Eo- d 
a ~ a(Eh) = ~ 

- l A2 Eb二三Eo -d

其中，E。 为经理与股东在契约达成时所确定的目标企业利润，d 为一正

实数， A,Az 分别为正实数，且 A1<A2,

因人力资本不能以资产组合方式持有进行风险分散化，假定经理对于货

币性收入规避风险，即 U1 (x）为凹函数，也即 U'1 (x)>O, U"1 (x)<O，并假定

U2 (a）单调递增。

股东与经理契约约定期限结束时，企业的会计利润为：

Eh= [ Er＋巳历史成本计价原则
u l E,+ 71 公允价值计价原则

其中，巳服从区间（－m,m）均匀分布，可服从区间（－m-n,m+n）均匀分

布，m 与 n均大于零，则有 E（巳）＝ E（η）＝O,O＜σ！＜吨，也就是说，在历史成本

或者公允价值计价原则下，企业会计利润受到的随机扰动的期望是一样的，但

在公允价值计价原则下，会计利润的波动性更大。 其中， E, = f(e）十E 为企业

的实际利润，是经理努力程度 e 的函数加上一个随机扰动项 e:, e: 服从区间

(-w,w）均匀分布，w>O。

可以合理假定 Eo=E(Er），因为股东与经理在契约谈判时可以使之成立。

由于企业经营中存在诸多不受经理控制的非主观因素，为了减少股东频繁地

或非合理地因目标利润未完成而采取剩余控制权行动介入企业具体经营过程

所造成的成本，股东经理契约在企业利润上给予经理一个安全边际 d，所

以，Eo-d 为经理丧失企业控制权的临界点。

假设股东效用函数为 U.- = U, (y, b) = U, (y) + U~ （ b），其中 y 为股东所享

有的货币性收入一一企业“剩余”，b 为股东对企业的剩余控制权， y,b 分别为

企业会计利润民的函数，且 dy/dEb>o，则有：

IB1 Eb<E。－ d
b~ b(Eb) = ( u ，其中：B1＞马 。

l Bz Eb二三巳－d

假设股东对货币性收入持风险偏好态度，即 U.(y）为凸函数，也即
U'a(y)> O, U飞（ y)>O，并假定 U~ （ b）单调递增。

2. 推导结果

由于经理效用函数 Um=U1 (x) + U2 (a）可以分为货币性效用和控制权效

用两者效用之和，故可将两者分开讨论。

对于经理货币性效用部分 U1 (x），分别计算历史成本和公允价值计价原

则下的经理货币性效用期望 E(U1 (x(E，＋巳）））和 E(U1 (x(E，十可））） 。 根据

E(E， ＋巳） =E(Er十币，且因 U1 (x）为凹函数，可得⑤ ：

E(U1 (x(Er ＋巳）））＞E<U1 (x(Er ＋可））） (1 ) 

对于经理控制权效用部分 U2 (a），为了比较 U2 (a）在两种计价原则下的
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大小，需比较两种计价原则下的概率 p(Eb《巳－d） 。 由已知条件可得飞

pCEr十巳＜Eo - d) =p(E，＋可＜Eo- d) (2) 

即在两种汁价原则下，经理因企业未达到目标利润而丧失企业控制权的

概率相等。由 aCEb）函数定义可得：

ECU2 CACEr 十巳））） ＝ pCEr＋巳＜E。 一d)A1 十pCEr十巳二三E。 一 d) A2 = pCEr 

＋可＜Eo -d)A1 +pCE， ＋可二三Eo-d)A2 = ECU2 CACEr＋可））） (3) 

由 (1 ）式、（3）式可得：

ECU1 CxCE,.十。）十U CACE,.十。））＞ECU1 CxCE,. ＋可））＋U2 CACE,.＋可）））

所以，在历史成本计价原则下经理的效用期望值更高，经理更加倾向于使

用历史成本计价原则。

与经理效用类似，股东效用 Us二Uα （ y）十Uil (b）也可分为货币’性收入与

剩余控制权效用两部分，故分开讨论。

对于股东货币性收入效用 UaCy）分别计算在历史成本和公允价值计价原

则下的股东货币性效用期望 ECUα （ yCEr ＋巳）））和 ECUa (y(E， ＋ 可））） 。 根据

EC Er＋巳）＝ECE，十可）以及 U.(y）的性质，可得飞

ECUα （ y(E，十巳）））＜ECUα （y(E，十可））） (4) 

对于股东剩余控制权效用 Uil(b），由（2）式和 bCEb）函数定义可得：

E(Uµ(B （卫十巳））） ＝ pCEr 十巳＜ Eo d) B1 十 p(Er ＋巳二三瓦－ d）~

=pCEr＋η＜E。一d)B1 十pCEr十η二三E。一d）~＝ECU~CBCEr＋η））） (5 ) 

由（4）式、（ 5）式可得出：

ECUCyCE,.＋巳））＋UilCBCE,. ＋巳） ) )<ECU. (y(E,.十可））十U~CBCE,.十可）））

所以，在公允价值计价原则下股东的效用期望值更高，股东更加倾向于使

用公允价值汁价原则。

由此我们可以看出，股东、经理出于各自的效用最大化目标，在会计信息质

量特征要求上存在分歧，经理倾向于历史成本计价原则，而股东则倾向于公允价

值汁价原则下的会汁信息。 产生分歧原因在于两种计价原则下会产生不同质

量特征的会计信息，历史成本计价原则下会计信息的可靠性更高，公允价值计价

原则下会计信息的相关性更高，这种差异导致了企业会计利润波动性的差异，也

即股东一经理契约中关键性要素一一企业“剩余”的波动性差异，从而引起双方

效用特别是货币性效用在不同计价原则下的差异。 但需要指出，上述模型也表

明了不同计价原则不会影响企业达到目标利润的概率，股东因企业未达到目标

利润而采取剩余控制权的概率不会受到企业会计政策的影响。

此外，还存在一些重要因素影响到上述模型的结论，需要逐一说明。

(1）企业会计利润瓦的真实性。前述模型中企业会计利润瓦的真实性对于

股东一经理契约的实际执行具有重大影响。如果且受到经理操纵而是虚假的，

股东剩余控制权将不能正常发挥。 在前述模型中假定 E,=f(e）十U可十E，即企业
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会计利润仅受到经理努力程度、会计才十价原则和随机干扰项的影响。这样处理是

有根据的：会计利润丑的真实性可以通过注册会计师的审计加以保证⑧ 。

(2）经理货币性收入 x与企业会计利润丑的关系。在前述分析模型中，

将经理货币性收入 x与企业会计利润 Eb 的关系假定为 dX/dEb>O，这样处理

是具有现实和理论意义的。理论上，通过这种关系将经理的货币收入与企业

利润挂钩，使经理分享企业利润，由此可以达到激励经理的目的。现实中也存

在大量的企业将经理的货币收入与企业利润挂钩的做法。

四、其他契约对会计信息相关性与可靠性的影晌

除股东一经理管理契约之外，企业还存在其他契约。 债权人与股东签订

借贷契约，债权人向股东投入借贷资本，出让债权期限内的资本使用权，并到

时收受利息和本金；股东在债务期限内使用资本，并负有按时支付利息和归还

本金的义务。借贷契约中常对会计处理原则、方法以及某些反映企业偿债能

力的财务指标进行约定，并要求企业披露相应的会计信息。 如果股东到期不

能支付利息、偿还本金或出现所约定的财务指标超过规定界限等异常情况，债

权人将可以接替股东行使企业的控制权，并享有索取权，也即对企业的相机控

制权CZend时， 1991) 。 债权人行使相机控制权的方式包括申请破产、债务重组

等。 可以看出，作为债务契约履行机制的会计系统所提供的会计信息对债权

人效用具有重要影响，有理由预期，及时的、相关的会计信息将提升债权人的

效用，结合前述模型，债权人偏爱公允价值汁价原则甚于历史成本计价原则；

相对应地，稳定的、可靠的会计信息将提升股东的效用，与债权人相比，股东偏

爱历史成本计价原则甚于公允价值计价原则。 于是，债权人与股东在会汁信

息质量的相关性与可靠性上产生分歧。

政府与股东就公共产品和税收达成契约关系。 政府提供公共产品，享有征

税的权力，并拥有对除税收之外违法行为进行惩戒的权力；股东享用共同物品，

但须依法经营并按时交纳税金。 在契约关系中，企业的收入、利润等信息是征

税、违法惩戒的重要依据。 因此，政府要求企业提供可靠、可核实的会汁信息，这

与股东的会计信息质量要求必然存在冲突。 雇员与股东就劳动力提供达成劳

务契约，企业的利润情况对于劳务报酬有重要影响，而具有不同相关性和可靠性

的会计信息会导致不同的利润，进而导致股东、雇员在契约履行中不同的行为和

效用。 因此，股东和雇员对会计信息的相关性和可靠性的要求存在冲突。 此外，

还有股东与供应商、顾客、公众之间的契约，不一而足，但需要说明的是，各契约

主体由于不同质量特征的会计信息而享有对企业不同的权益要求以及不同的

效用，正因为这些不同，导致了会计信息在相关性和可靠性上的分离。

需要指出的是，可能存在同一主体在不同契约中对会计信息质量有不同

的要求，如在股东一经理管理契约和股东 债权人借贷契约中，股东在前者中
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倾向于相关性高的会计信息，而在后者中倾向于可靠性高的会计信息，这就要
求相关契约主体进行权衡取舍，以使自身综合效用最大化。但契约各方最终

对会计信息质量特征的要求仍然存在冲突，从而导致相关性与可靠性的分离。

五、结语

文章从企业的契约性入手，在分析契约的不完全性以及作为契约履行机制的

会计系统在契约中发挥作用的基础上，以股东一经理管理契约为例建立模型，利

用在相关性与可靠性上存在差异的历史成本和公允价值计价原则，分析了股东、经

理为了各自效用最大化目标所进行的最优选择。 分析结果表明，股东、经理在会计

信息质量特征要求上存在分歧，股东倾向于相关性高的公允计价原则，而经理则倾

向可靠性高的历史成本计价原则，究其原因在于不同信息质量特征的会计利润的

波动性不一样，进而导致双方效用的差异。 除此之外，借贷契约、公共产品和税收

契约、劳务契约以及其他契约的各方契约主体对会计信息质量要求均存在冲突。

正是这些冲突，导致了会计信息相关性与可靠性的分离。

祷本文为周晓苏教授主持的国家自然科学基金项目“基于数据挖掘的企业业绩评价与分析模式”的阶

段性研究成果。
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①参见 FASB：«论财务会计概念》，中国财政经济出版社 1992 年版，第 78 页。

②参见《法国民法典》，即《拿破仑法典》第 1101 条，转寻｜自科斯，哈特，斯蒂格利茨等：《契

约经济学》，经济科学出版社 1999 年版。

③参见《牛津法律大词典》，转引自科斯，哈特，斯蒂格利茨等z 《契约经济学》，经济科学出

版杜 1999 年版。

④履行契约的系统还包括普通法、民法、刑法以及执行和审判系统，以及杜会文化准则等，

可参见 Sander：（（会计与控制理论》，东北财经大学出版社 2000 年版。

⑤⑤⑦因文章篇幅限制，证明略，有需要者，可向作者索取。
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The Divergence of Relevance and Reliability 

of Accounting Information 
一一－An Explanation from Contract Perspective 

ZHOU Xiao-su, TANG Xue-song 
(School of Business, Nan缸i Um白rsity, Tianjin 300071, China) 

Abstract: Using contract theory, this paper explains the divergence of 

relevance and reliability of accounting information. A firm is Anexus of Con­

tracts, and its accounting plays great role in contracts. The different results 

of owner - manager contract implementation under different accounting in­

formation show that the owner and manager have different preferences to 

relevance or reliability due to their different utilities under each circum­

stance. Besides, the contractors of loan contracts, public - tax contracts, 

and labor contracts have different preferences to accounting information 

quality. All of these preferences give reasons to the divergence of relevance 

and reliability of accounting information. 

Key words :accounting information; contracts; relevance; reliability 
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