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_9C_BA_E6_94_BF_E5_c44_70937.htm 【摘要】本文以经济学

中的公共物品理论为基础，并从社会代化选择的角度，提出

了理性的会计监管是确保资本市场提供充分信息的重要手段

。与民间自律相比，政府主导的独立监管模式在解决市场失

灵、提高信息质量方面更具优势。本文最后提出了在我国建

立以政府为主导的独立监管模式的初步框架。 【关键词】公

共物品 社会代化选择 会计信息 会计监管 政府管制 长期以来

，主导现代经济的两大力量市场和政府，一直在寻找一个适

当的平衡点。人们对政府及其管制的失望最终在20世纪80年

代催生了新自由主义的三架马车：放松管制、私有化和自由

化。经历了20多年的尝试和辉煌，“自由放任”已经疲态毕

露。亚洲金融危机（1997年）、长期资本管理公司破产

（1998年）、安然事件引发的财务丑闻风暴（2001年），均

昭示着热衷于新自由主义所付出的沉重代价。“政府”的作

用再次得到人们的普遍关注，人们总是希望在市场失灵的领

域看到政府活跃的身影。 资本市场有效运行的基础是具有透

明度和充分含量的信息。而在一个非完全有效的资本市场中

，具有“公共物品”（Public Goods）属性的那些信息的供给

一旦缺乏必要的约束就可能会存在市场失灵。会计信息是在

市场上流动的众多信息中最重要的一部分，高质量的会计信

息有助于人们区分效益良莠的企业，降低利益相关者决策过

程中面临的不确定性，促使社会资源的趋利性流动，最终达

到改善资源配置效率的目的。反之，经过粉饰和操纵的会计



信息，则可能使投资者的利益受损，尤其是给中小投资者带

来灾难性后果，进而使中小投资者选择“以脚投票”的方式

退出资本市场，最终导致资本市场规模萎缩并影响经济的发

展。可见，透明、充分的会计信息不仅是各种交易，尤其是

投资交易所不可或缺的，而且在宏观上也具有一定的经济后

果。然而，会计信息的公共物品属性不仅使之潜藏着极易引

发市场失灵的因素，而且直接影响交易者的经济后果，使会

计信息的生产和消费机制经常引起公众和政府及其监管部门

的注意，招致政府管制的介入。 基于以上分析，本文首先论

述了会计信息失灵的根源公共物品属性及其二重（管理当局

和投资者之间、投资者相互之间）分布的不对称现象，指出

理性的监管是会计信息市场失灵的缓冲器；第二部分从社会

优化选择的角度分析会计监管在改进社会效益方面的积极意

义，指出会计职业作为信息生产者①（企业）和信息使用者

（主要是投资者）的连结者，担负了部分信息生产者本应完

成的职能，极易成为监管目标；接下来评价民间自律难以逾

越的利益冲突障碍行业协会既是“守护神”又是“监管者”

，这是现行民间自律监管模式的致命缺陷，外部监管的比较

优势凸显；最后，在前述结论的基础上，提出一个以政府为

主导的独立监管模式的初步框架。 一、理性监管会计信息市

场失灵的缓冲器 公共物品领域潜藏着极易诱致市场失灵的因

素：消费的非竞争性和非排他性（由此产生公共领域，公共

领域内无效的产权配置必然衍生出外部性）、生产和消费不

可分（史蒂文斯，1993）、强制性消费（樊纲，1995），给

政府介入②提供了最寻常的理由。从生产者角度看，公共物

品具有的外部性特征使私人生产成本偏离社会成本，在交易



价格以私人生产成本为基础确定时，私人生产公共物品所得

效益（弥补成本后所得）就会偏离社会效益。生产公共物品

的私人效益低于社会效益（存在正外部性）时，就会出现生

产不足；反之，私人效益高于社会效益（存在负外部性），

就会出现生产过剩，这是市场失灵的两种表现形式。从市场

的角度看，私人商品可以借助市场机制显示、集合个人偏好

，每个消费者根据市场价格，调整自己消费集的构成和数量

，使市场能自动达成供需均衡；但公共物品的“消费非排他

性”不仅使其交易市场趋于瘫痪，而且其强制性消费性质还

使消费者个人不能单方面地调整自己的消费量，这决定了不

可能存在市场偏好集合、显示机制（樊纲，1995）。因此，

一个不受管制的市场缺乏使消费者为之付费并以此向供给者

提供激励的机制，市场趋于无效率地生产有公共物品性质的

商品（史蒂文斯，1993）。而一定种类、规模的公共物品供

给，如对产权、合同义务的仲裁，是资本市场良好运转不可

或缺的。 资本市场的基本制度安排之一是制定各种信息的生

产和消费机制，如新闻媒体上的财经信息、政府统计数据、

信息中介分析报告、公司会计信息。这些信息中，有的属于

私人商品，存在初级的交易市场，因此市场价格显示机制能

使其供需自动趋于均衡，如大部分付费使用的新闻媒体（私

人经营部分）财经信息、信息中介分析报告；有的接近公共

物品的特性，不存在显而易见的交易市场，也没有价格显示

机制控制供需，私人即使有能力也没有兴趣提供这类产品（

因为私人无法通过市场交易实现获利目的），但它们又是社

会所需的，因此，政府被期望采取措施，即要么政府自己直

接生产，要么给予生产者补贴，这方面的例子是政府统计数



据；会计信息本质上属于公共物品，但也有学者认为会计信

息介于公共物品和私人商品之间（瓦茨和齐默尔曼，1986）

。③另外，会计信息被认为可以帮助投资人及证券市场区分

效益不同的企业，前提是会计信息在交易各方之间的分布是

对称的。然而，现实中的资本市场存在着会计信息不对称现

象（冈蒂尼斯、多普奇和彭曼，1976；冈蒂尼斯，1978）。

会计信息的公共物品属性和信息不对称引致了其市场失灵问

题④。 会计信息最显著的特征之一是消费非竞争性和非排他

性，即一个信息使用者对会计信息的使用不会排除另一个使

用者对它的使用。非排他性消费又进一步产生公共领域问题

，进而滋生外部性问题。会计信息的使用者可初略分为三类

（他们之间的界线并非固定不变）：利益相关者（包括潜在

投资者）、企业的实际和（或）潜在竞争者、非投资者。企

业被假设为有动机，在某种意义上是有义务向利益相关者提

供充分的会计信息。至于后两类使用者，尚没有令人信服的

证据表明企业有动力为之生产会计信息。企业直接负担生产

会计信息的全部成本（披露成本、鉴证成本、投放市场的成

本等），获得的效益是降低了与利益相关者的交易成本，如

签约成本、监督成本和剩余损失。但从市场或社会的角度看

，企业生产信息活动的社会效益还包括后两类信息使用者利

用会计信息所带来的效率提高：企业披露的会计信息可能向

市场传递其效率较低的信号，从而带来被兼并收购的风险；

实际的竞争者将从公开信息中受益，这可能会提高其竞争力

；潜在的竞争者则可能受会计信息所示的利润吸引进入市场

。这三种情形均有助于促进市场竞争，改善市场效率，即产

生正的社会效益。正社会效益的存在，对企业来说并不一定



是一件好事。⑤虽然在一些情况下，如会计信息为非投资者

用作投资分析参考时，它不会损害企业利益，但确实有引发

兼并收购和加剧市场竞争的可能，因而会直接影响企业的存

续，甚至直接危及企业短期的生存能力。进言之，社会效益

牺牲了企业的私人效益。因此，现实中企业或许更乐意把一

部分正社会效益看成生产会计信息的附加成本。假定企业是

个有限理性的“经济人”，那么在生产会计信息给企业带来

的私人效益（与利益相关者之间的交易成本降低部分）小于

和等于社会效益的情况下，企业在生产每一具体会计信息时

便会慎重地权衡其成本，一些能带来社会效益但对企业本身

无益和（或）有害的信息便不再生产。换言之，在纯粹的市

场条件下，会计信息生产的帕累托最优，甚至帕累托改进都

不可能出现。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载

。详细请访问 www.100test.com 


