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基于过度自信的多代理人委托代理模型研究
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摘要!将过度自信融入具有竞争关系的多代理人委托代理模型!分析了过度自信对代理人和委托人的影响"研究表明'

非对称信息时!代理人对能力水平和所掌握信息准确性的过度自信水平与自身的努力水平和其竞争对手的努力水平均

成正相关#代理人对能力水平的过度自信水平与由于信息不对称造成的自身努力程度的下降幅度及代理成本呈正相

关!代理人对所掌握信息准确性的过度自信水平则与之呈负相关"这对企业招聘具有一定的指导意义"
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传统的委托代理理论均是在&理性人'的假设下

展开研究的!然而在现实的经济活动中人往往受到情

感因素%心理因素等多方面的影响!并非是完全的理

性人$鉴于此!很多学者放松了这一假设条件!结合

行为经济学的一些研究成果对传统的委托代理模型

进行了修正!使之更接近现实$行为经济学中的研究

成果中最强的结论之一是人们是过度自信的!在经济

活动中人们大多会对自身的知识%能力水平和所接收

到的信息准确性表现出过度自信的倾向$

国外学者基于过度自信条件下的委托代理理论

研究已经取得了不少成果!
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#认为过度自信和乐观的经理人的决策比理

性经理人的决策更好的协调了与股东的利益!降低了

代理成本!并且会选择风险较大!但实际上可以增加

企业价值的项目$
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#阐述了激励兼容对价值

最大化是必要的!但激励效果不能克服如过度自信等

企业内在行为障碍的影响$
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#发现股东们更愿意雇佣过度自信水平较差的

而不是更理性但能力水平较强的
PMa

!这不仅能增

加公司的价值!而且能增大股东的利益$
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#研

究了委托人和代理人具有相同过度自信水平的工资

契约设计!并得出了过度自信减少了委托代理关系中

的代理成本!提高了激励程度!同时代理人努力程度

增加$
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#研究了基于过度自信的工

资契约!并指出过度自信有利于节约激励成本$

目前国内不少学者也将过度自信引入到委托代

理模型!进行了相关的研究!陈其安"

>

#认为团队成员

的过度自信有利于节约外部监督的成本$严志辉"

@
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研究了基于过度自信条件下的多任务代理模型!为不

确定性引起的激励弱化提供了一种新的改进方法(可

以在代理人市场上雇佣对该任务过度自信的代理人$
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#得出企业的最优激励强度与员工的过度自

信成正相关!与风险规避度和产出不确定性成负相

关$黄本笑"
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#建立了代理人存在过度自信情况下的

委托代理模型!研究表明代理人适度的过度自信将给

委托代理双方带来更高的收益$黄健柏"
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#建立非对

称过度自信条件下的委托代理模型!得到当委托人和

代理人的过度自信不同时!设计最优报酬契约时!仍

需要向代理人实施激励$

上述文献对于存在竞争关系的多代理人的委托

代理问题的研究!一般都在完全理性的前提下展开或

是基于过度自信的单委托单代理模型的研究!这与实

际的经济活动有差距!本文在存在竞争关系的多代理

人的背景下引入代理人过度自信!建立相应的委托代

理模型!并对结果进行分析!为实际的经济活动提供

有益的建议$
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模型假设
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,委托人
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为风险中性!代理人
;
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风险规避$通常用阿罗
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帕拉特绝对风险规避度
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表示参与人的风险态度!
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函数$

&

"

$

表示参与人风险规避!并且其值越大风

险规避度越高!这里假设参与人具有不变的绝对风险

规避特征且选择指数形式的效用函数
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其中
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为实际收入$同时委托人%代理人均追

求期望效用最大化$
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,委托人只能观察到代理人的产出
/
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而不能观

测到代理人的努力程度
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!据此委托人提供线性激

励合同(
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为固定工资!
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为代

理人享有的产出份额!即产出
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每增加一单位!代理

人的报酬增加
*

单位$
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,代理人
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,的努力成本
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与努力程

度
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!其中
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为单位努力成本系数$
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,代理人
;
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和
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之间存在竞争!代理人的产出

不仅与自己的努力程度有关!也和另一个代理人的努

力程度有关!产出函数取如下线性形式(
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其中
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为单位努力水平的产出系数!
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为产出转

移系数!反映了代理人之间的竞争激烈程度!当
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处会有
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的产出转移到代理

人
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处!当
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!情况相反$
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是服从均值为零!

方差等于
!

# 的正态分布随机变量!代表外生的不确

定性因素"
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,委托人是理性的!代理人是过度自信的$这种

过度自信主要表现在两个方面!一个是自我能力的过

高估计!在假设
"

中
!

表示单位努力水平的成本系

数!其过度自信可表现为在获得同样的产出时其认为

付出的努力成本比实际付出的努力成本要小$代理

人
;
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认为自己的单位努力成本系数为
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代

表对能力的过度自信水平$同时考虑其过度自信水

平不会偏离实际水平太远!因此这里还假设
$
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越大!说明对能力水平的过度自信程度越大$

另一方面是对私有信息的过高估计!
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#指出过

度自信者基于经验和自身掌握的信息程度!认为可以

把随机变量
,

的方差控制在比较小的范围内!设代理

人
;
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认为随机变量
,

的方差为
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越小!说明对所掌握信息准确性的过度自信程度越

大$
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,其它参数符号说明
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的期望收入
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(代理人
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的实际货币收入
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的实际货币收入
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的确定性等价收入
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模型的建立与求解
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委托人与代理人的期望收益

根据上述假设!由于委托人是风险中性!因此委

托人的期望效用可以用期望收入表示!故(
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对称信息条件下的基于过度自信的多代理人委

托代理模型

在对称信息条件下!因为委托人可以观测到代理

人的努力水平!因此可以通过满足参与约束的强制合

同实现!此时委托代理模型为(
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非对称信息条件下的基于过度自信的多代理人

委托代理模型

在非对称信息条件下!由于委托人不能观测到代

理人的努力水平!必须同时考虑激励相容约束和参与

约束!因此可建立如下的委托代理模型(
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当信息不对称时!代理人会选择相应的努力水平

最大化自己的期望效用!即激励相容约束+
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模型结果分析
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对称信息情况的分析

当委托人对代理人的努力水平可观测时!根据前

述模型求解的结果!可以得出以下结论(
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表明信息对称条件下!代理人不承担任

何风险!领取固定工资$
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表明

信息对称条件下!代理人对自身能力越是过度自信!

其愿意付出的努力程度越大!但是对竞争对手付出的

努力水平没影响$
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表明单

位努力产出水平越高!单位努力成本越低!代理人愿

意付出的努力水平越高$
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表明代

理人的单位努力产出水平越高!单位努力成本越低!

对自身能力水平越过度自信!其要求的固定工资越

高$
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表明代理人对自身能力水平的过度自信程度越

C$!
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基于过度自信的多代理人委托代理模型研究
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大!单位努力产出水平越高!单位努力成本越低!委托

人的收益就越高!但是代理人之间的竞争引起的产出

转移系数对委托人的收益没有影响$

$"#

!

非对称信息情况的分析

当委托人不能观测到代理人的努力水平时!根据

前述模型求解的结果!可得出如下结论(
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表明努力成本越低!外界不确定

性越小!风险规避度越小!过度自信+对能力水平的过

度自信和对所掌握信息准确性的过度自信,的程度越

大!代理人的业绩分享系数越大!承担的风险越大$
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这说明当竞争程度比较小时!在一定范围内!随

着竞争程度的加强!代理人承担的风险越大!当竞争

程度超过到某种水平之后!代理人承担的风险越小$
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表明代理人之间的竞争程

度越大!代理人愿意付出的努力程度越高$
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表明

代理人对自身能力水平与所掌握信息准确性的过度

自信程度越大!其愿意付出的努力水平越高$
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表明

代理人对自身能力水平与所掌握信息准确性的过度

自信程度越大!其竞争对手愿意付出的努力水平越

高$
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表明代理人之间竞争程度越大!对自身能力水平

与所掌握信息准确性的过度自信程度越大!委托人获

得的收益越高$
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对称信息情况与非对称信息情况的对比分析

$"$"!

!

基于代理人角度的分析

从前面的模型求解结果可知(代理人均分别获得

他们的保留收入$同时可以看出在对称信息条件与

非对称信息条件下代理人的差异(

!

,努力水平的变化$对称信息条件下与非对称

信息条件下代理人的努力水平之差+前者减后者,分

别为
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这说明在信息不对称的条件下代理人均降低了努力

水平$
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可知当代理人对自身掌握信息准确性的过度自信

程度越大!由于信息不对称造成的代理人自身努力水

平和竞争对手的努力水平的下降幅度越小$

#

由9"

1

!

9

*

!

"

$

!

9"

1

!

9

*

#

#

$

!

9"

1

#

9

*

!

#

$

!

9"

1

#

9

*

#

"

$

可知当代理人对自身能力水平的过度自信程度越

大!由于信息不对称造成的代理人自身努力水平的下

降幅度越大!但是由于信息不对称造成的竞争对手努

力水平的下降幅度越小$

因此我们得出如下结论(代理人对自身能力水平

的过度自信与所掌握信息准确性的过度自信均能起

到降低由于信息不对称造成的竞争对手的努力水平

的下降幅度*代理人的过度自信到底是降低还是增加

了由于信息不对称造成的自身努力水平的下降幅度!

取决于对能力水平的过度自信增加的自身努力水平

的下降幅度!与对所掌握信息准确性的过度自信降低

的自身努力水平的下降幅度的相对大小$

#

,所承担的风险的比较$对称信息下!

*

(

$

!

也就是说代理人无需承担任何风险!而非对称信息

下!代理人承担了一定的风险(
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基于委托人角度的分析

根据前面模型的求解结果!可以得出在对称信息

条件下和非对称信息条件下委托人的收益之差+前者

减后者,
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这说明在信息不对称时!委托人需要付出一定的代

价!也就是人们通常所说的代理成本$这里讨论过度

自信%竞争程度对代理成本
"

D

0

的影响(
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表明当代理人对自身所

掌握信息准确性越是过度自信!在信息不对称时!委

托人付出的代理成本会越小$
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表明当代理人对自身能

力水平越是过度自信!在信息不对称时!委托人付出

的代理成本越大$
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表明当代理人之间存在竞争并且竞

争越激烈!委托人付出的代理成本越小$

从上述分析可以得出如下结论(代理人的过度自

信能否减少由于信息不对称产生的代理成本具有不

确定性!主要取决于代理人对所掌握信息准确性的过

度自信所减少的代理成本!与对能力水平的过度自信

所增加的代理成本的相对大小$

%

!

结语

论文通过引入代理人的过度自信+包括能力水平

的过度自信和所掌握信息准确性的过度自信,对存在

竞争关系的多代理人委托代理模型进行了扩展!建立

了对称信息与非对称信息下的相应的委托代理模型!

并分析了过度自信对代理人%委托人的影响!结果表

明(非对称信息时!代理人对能力水平和所掌握信息

的准确性的过度自信水平越大!不仅自身愿意付出的

努力水平越高!而且其竞争对手愿意付出的努力水平

也越高!换句话说!代理人对能力水平和信息准确性

的过度自信水平与自身的努力水平和其竞争对手的

努力水平成正相关$同时代理人对能力水平的过度

自信水平既与由于信息不对称造成的自身努力程度

的下降幅度成正相关!也和代理成本成正相关*与此

相反!代理人对所掌握信息准确性的过度自信水平不

仅与由于信息不对称造成的自身努力程度的下降幅

度成负相关!也和代理成本成负相关$因此这对委托

人有一定的启发意义(很有必要对应聘者的过度自信

程度做一个定量测定!选择对能力水平的过度自信水

平和对所掌握信息准确性的过度自信水平在适当范

围内的应聘者作为代理人!这样既能提高代理人的努

力水平!又能降低代理成本!提高委托人的收益$但

是!目前对应聘者的过度自信程度的测量还未有成熟

的方法!这是接下来我们要进一步研究的内容$
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