
 
在一個靜態（僅有一期的互動）的「委託代理人關係 」中，當： 雙方

無法直接觀察、評估代理人的勞力付出所帶來的成果，而只能各自得到與該成果有關的「訊息 」；

雙方得到的訊號內容無法被公證 ； 雙方得到的訊號彼此相關 時，委

託人與代理人之間的最適契約將會具有哪些特性？

 
在現實生活中，有許多工作我們都必須委任給專業人士解決（例如：馬桶壞了，請水電工來修；

公司追求利潤，請專業經理人管理），而這也總是伴隨著資訊不對稱的代理問題。在不同的委託代理

人關係中，如何設計適當的誘因結構，讓代理人願意為委託人的最大利益付出，便是重要的課題；而

探討最適契約的特性，則有助於我們了解契約中能提供適當誘因的關鍵步驟或要素。

本篇文章欲探討的情況──主觀評價，確實是貼近現實的假設（詳見下頁實例）；

探討此議題的文章亦刊登於 上，顯見其重要性，然而該文章的證明有部分瑕疵。本文討論了證

明的瑕疵處，亦提供修正（或反例），在學術研究上有其貢獻。

 
在 中，作者證明為了提供雙方「誠實報告訊息」的誘因，（在某些情形下）「燒錢」

是必須的手段。而為了讓代理人誠實報告訊息，我們必須適當地提供他誘因以鼓勵他「報告自己表

現差」，但是，這卻與鼓勵他努力工作求好表現的誘因相互矛盾；因此，鼓勵誠實報告的（邊際）

效益有多大，將影響最適契約的樣態（共有三種）──這就是 的內容與意涵。

更告訴我們，假如代理人是風險中立者，則最適契約的樣態則為兩種：代理人得到的報酬僅跟委託

人的訊息有關 ，或是委託人付出的薪資僅跟代理人的訊息有關 。

作者並探討了資訊量與最適契約樣態的關聯：當委託人 代理人的訊息提供足夠多的資訊時，最

適契約應為 （ ）。此結論證實 的 縱使證明

有誤，但在訊息為二元（非零即一）的假設下，仍然成立；作者也另外提供反例，證明其在訊息為三

元的假設下並不成立。

 
作者首先假設雙方得到的訊息為二元，並針對該訊息的隨機性質做出三條假設：訊息之間具有正

相關（ ）；更高的勞力付出將使得成果更有可能變好，雙方得到好訊息的機率上升

（ ）；給定一方的訊息，則另一方的訊息滿足

（ ）。並且，假設委託人為風險中立者，則我們可以採用

的方法，將委託人的效用極大化問題拆解為兩部分，其中第一部分為（給定代理人之努力程度

的）成本極小化問題。根據此方法，作者推導了前段所述的各個命題與系理。

值得一提的是，雖然「燒錢」的結論與 的結論一致，但 的

的證明有瑕疵 ；本篇文章關於燒錢的結論之所以成立，關鍵假設則是 。

                                                     
因為無法被公證，所以是主觀評價 。

最適契約 ：對委託人而言效用最大的契約。

燒錢 ：代理人得到的報酬，比委託人付出的薪資還低的情形；亦即：中間落差的金額被「燒掉」了。

請注意，在此篇文章中，並不限制委託人付出的薪資必須等於代理人得到的報酬。

直觀上，如果報告自己表現差不會帶來任何好處，則代理人永遠都會宣稱自己的表現很好，我們就無從根據代理人的訊

息訂定契約、提供誘因；因此契約理論的極大化問題中，通常會有「誠實報告條件 」。

為極大化問題中之角解 。

提供足夠多資訊的標準為：該訊息是另一個訊息的充分統計量 的機率，是否大於某個門檻。

這是一個常見的假設；想像一家企業作為委託人，則企業基本上是以利潤極大為目標，風險容忍程度也很高。

宣稱如果不燒錢，則委託人與代理人間進行的是 ，但其實並不是──因為代理人風

險趨避而委託人風險中立，所以同樣的報酬對雙方而言效用並不同。



想像一家廠商欲委託行銷公司設計一則廣告，雙方簽訂契約，依據事後各自對廣告評價「高或低」

決定報酬給付。首先，廣告可能帶來的實質效益（至少短期內、在報酬給付之前）是難以觀察到的。

但是，雙方仍然可以各自根據過去的經驗或個人價值判斷，產生對該廣告的評價；當然，這樣的判斷

是主觀的，究竟一個人心中的評價如何，難以在法院訴訟過程中被證明。不過，評價並非全無根據，

而且縱使雙方評價可能有所差異，但具有正相關性（例如：雙方因審美觀相近而合作，也都不是市場

上的新公司，因此了解什麼樣的廣告比較有可能是吸引消費者的好廣告）。這樣的案例，就是本篇研

究所能應用之處。

另外補充「燒錢」的實例：雙方簽訂契約，約定在某些情形下，委託人所付出的薪資將（部分）

捐給第三方慈善機構，而非作為代理人的報酬給付給他；此時，（對雙方而言）即為白白燒錢的情況。

：代理人的努力程度。

：委託人付出的薪資與代理人得到的報酬。

：代理人的淨效用 從報酬得到的效用 付出勞力帶來的效用成本。

：代理人的保留效用（代理人不工作所能獲得的效用）。

：委託人與代理人分別看到的訊息。

：當努力程度為 時，訊息 出現的機率。

：一個契約；刻劃了當訊息為 的時候，委託人所需付出的薪資以及代理人將會得

到的報酬。
∗ ：給定努力程度下，委託人（預期）所需付出的最小成本。

：當最適契約在訊息為 的時候，其報酬帶給代理人的效用為 時，委託人欲提升代

理人努力程度之邊際成本。

                                                     
感謝陳恭平老師於契約理論課堂上之舉例。


