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［摘要］考察金融业上市公司采用大数据战略对公允价值分层计量价值相关性的影响，以２０１０—２０１５年披
露公允价值分层计量信息的中国金融业上市公司为样本，通过面板数据随机模型进行实证分析。研究发现相比于
其他金融行业，银行业与保险业的公允价值信息价值相关性较高，进一步分析发现其公允价值分层计量资产与负
债整体具有价值相关性，且公司采用大数据战略可以显著增强其资产公允价值第一、第二层次的价值相关性，效果
随着计量层次由第一层次到第三层次而逐渐下降，对第三层次无显著影响；同时显著增强了其负债公允价值第一、
第二层次的价值相关性，对第三层次无显著影响。
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一、引言
２００６年ＦＡＳＢ在其发布的《公允价值计量》（ＳＦＡＳ Ｎｏ． １５７）中首次提出了公允价值分层计量的概

念及披露要求，对采用公允价值计量的相关资产或负债，上市公司应根据公允价值估值过程中输入值
的可靠程度，将该相关资产或负债划分三个层次并披露公允价值层级的划分，这样不仅可为评价计量
结果的可靠程度提供权威依据，同时还能够通过充分的披露来弥补潜在的计量缺陷，以最大限度地均
衡相关性和可靠性质量特征，从而受到国际会计界普遍欢迎［１］。２０１１年５月，ＩＡＳＢ在其发布的《公允
价值计量》（ＩＦＲＳ Ｎｏ． １３）中也借鉴了ＳＦＡＳ Ｎｏ． １５７的做法。我国财政部在２００６年发布的新企业会计准
则体系中引入了公允价值计量模式，在２０１４年发布的《企业会计准则第３９号———公允价值计量》中，对
公允价值相关表述进行了完善，将公允价值定义为参与者在计量日发生的有序交易中，出售一项资产所
能收到或者转移一项负债所需支付的价格，公允价值计量时按输入值分为三个层次。其中第一层次输
入值是在计量日能够取得的相同资产或负债在活跃市场上未经调整的报价；第二层次输入值是除第一
层次外相关资产或负债直接或间接可观察输入值；第三层次输入值是相关资产或负债的不可观察输入
值。实际操作中优先使用第一层次输入值，其次使用第二层次，最后使用第三层次。

公允价值计量准则对部分金融工具（以公允价值计量）的确认、计量、列报有着直接的影响，关于
公允价值计量分层信息的价值相关性研究多集中于金融工具占比最大的金融行业。但现有研究中未
考虑金融业其细分行业间监管力度及资产规模存在较大差异，银行业与保险业的监管力度和资产规
模明显大于证券业及其他金融业，这使得两者公允价值信息相关性有所不同，实证中需要对其进行分
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类回归。
２００８年美国次贷危机、国际金融危机及其之后的欧洲主权债务危机暴露了与公允价值相关的会

计核算和风险披露等会计问题，这引起了学术界、实务界乃至政界对公允价值计量的激烈争论，金融
界甚至一度将金融危机归咎于公允价值计量存在的缺陷，这使得公允价值的使用受到极大质疑，部分
学者认为应当审慎看待公允价值会计的推广［２］。同在２００８年，《自然》杂志推出了名为“大数据”的
封面专栏，使得“大数据”成为２００９年互联网技术行业中的热门词汇；其后由麦肯锡公司（ＭｃＫｉｎｓｅｙ）
最早应用，并于２０１１年发布了关于“大数据”的报告，认为金融业在大数据价值潜力指数中排名第
一［３］，这说明与其他行业相比，大数据对金融业的影响更为明显。２０１２年底《大数据时代》一书出版，
使得“大数据”一词为各个行业群体所熟知，同时学术界与实务界纷纷开展相应针对大数据的研究。
在公允价值会计领域中，学者有着大数据将促进公允价值计量使用的共识，但缺少实证证据。

本文研究贡献在于：（１）针对刘宝莹、邓永勤等学者在金融业公允价值会计信息的价值相关性研
究中仅对金融业整体进行回归的局限［４ ５］，本文对金融细分行业进行分类回归，发现相比于其他金融
行业，银行业与保险业的公允价值信息价值相关性较高；（２）率先以实证方式验证大数据战略对公允
价值计量分层信息的价值相关性具有增强效应，公司采用大数据战略可以显著增强其资产公允价值
第一、第二层次的价值相关性，效果随着计量层次降低而下降，对第三层次无显著影响；同时显著增强
了其负债公允价值第一二层次的价值相关性，但对第三层次无显著影响。

二、文献回顾
（一）公允价值的价值相关性研究
会计准则制定机构希望财务报告信息能够最大限度地反映企业的真实价值，使得财务信息使用

者对持有的证券较为准确地定价，促使资本市场以更高效率发挥定价和资源配置功能。而公允价值
相比历史成本拥有更高的相关性，如果得以全面应用，则财务会计将有可能反映企业的价值，公允价
值计量也是财务会计的发展趋势［６］。在金融行业中，金融工具及其衍生工具作为公允价值计量使用
最为广泛的项目，早已有价值相关性研究：Ｂａｒｔｈ等发现银行和保险公司投资证券的公允价值具有价
值相关性［７］；Ｐｅｔｒｏｎｉ和Ｗａｈｌｅｎ发现股票和国债的公允价值具有价值相关性，而市政债券和企业债券
的公允价值不具有价值相关性，表明了在活跃市场中进行交易的证券其价值能更可靠地被投资者认
知［８］；邓传洲对１９９７—２００４年我国Ｂ股样本进行了分析，发现按照公允价值计量的投资利得或损失
具有较弱的增量解释能力，并且投资的公允价值调整没有显示出价值相关性［９］。

公允价值计量结果所属的层次取决于对公允价值计量整体具有重要意义的最低层次的输入值，进
而按照规定的标准，披露公允价值计量所使用的估值技术、输入值、估值流程等信息，整个过程向财务信
息使用者清晰地展示了企业如何获得公允价值计量结果。这使得投资者能较为完整地了解企业公允价
值分层计量信息并做出决策，最终反映在财务报表公布日股价中。很多研究也表明不同层次的信息具
有不同程度的价值相关性。Ｇｏｈ发现投资者对按第一层次公允价值计量的净资产估值比按第二层次公
允价值计量的净资产估值高，但对按第二、第三层次公允价值计量的净资产估值没有显著差异［１０］；与此
不同，Ｓｏｎｇ等以２００８年美国银行业季报为样本，发现按第一、第二层次计量的公允价值信息的价值相关
性没有显著差异，且均大于第三层次［１１］；刘宝莹发现对于资产项目，按第一层次计量的具有价值相关性，
而按第二、第三层次计量的不具有价值相关性，对于负债项目，按第一、第二层次披露的相关性大于第三
层次［４］；邓永勤等以２００７—２０１３年披露公允价值层次信息的中国金融业上市公司为样本，发现公允价值
层次信息整体上具有价值相关性；随着计量层次由第一层次到第三层次，公允价值计量资产的价值相关
性逐渐降低，而一、二、三层次公允价值负债的价值相关性没有显著差异［５］。

（二）大数据界定以及对会计理论与实务的影响
大数据自出现开始就受到众多学者的关注，相关定义也汗牛充栋，大多数观点认为大数据具有四大
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特征（容量、种类、速度和价值）［１２］，以此为基础，大数据技术应用可表述为在合适工具的辅助下，对结构
多样、分布零散的数据源快速进行采集、重组、存储，再对数量巨大的数据进行数据分析与挖掘，从中提
取有益的知识并利用恰当的方式将结果展现给终端用户［１３］，其核心是数据挖掘过程，即从大幅增加的数
据中发现被忽略的价值信息。大数据技术不是一项孤立的技术，云计算、人工智能与大数据技术密不可
分。一方面，大数据与云计算如同硬币两面，大数据技术的实现离不开分布式处理、分布式数据库和云
存储、虚拟化技术［１４］，云计算也需要大数据来体现价值，两者相辅相成；另一方面，人工智能发展以大数
据与云计算为基础，同时大数据与云计算的发展也必将走向人工智能，这三者的相互联系难以分割。

在会计领域，众多学者认为大数据对企业会计信息化发展有着积极的促进作用，越来越受到学者们
的关注，从２０１２年开始相关研究逐年增多［１５］。黄世忠认为会计界必须树立跨界创新的精神，对财务与
会计进行重大变革和创新，以应对信息技术发展的冲击，从而推动会计学科的繁荣与发展［１６］。樊燕萍等
认为大数据联合云会计将会引领会计信息化模式变革，在大数据时代，会计数据的特殊性主要体现在会
计数据的空间分离、安全性、及时获取性、相关性等方面［１７］。面对大数据时代对会计工作的影响，秦荣生
针对性地提出了推进大数据分析平台建设、建设财务共享服务中心、提升大数据会计服务能力等若干措
施［１８］。方恒阳认为大数据技术改变了公允价值计量过程，为公允价值的使用提供了新的方法与思路，例如
在对金融工具的公允价值进行计量时，大数据技术中的数据挖掘技术更好地反映了金融工具的价值［１９］。

综上所述，现有研究公允价值分层计量信息的价值相关性的文章，普遍采用金融业上市公司为样
本，但未考虑金融业细分行业间监管力度与企业资产规模的显著差异，因此，得到的相关结论有待商
榷；多数学者认为大数据对公允价值计量有积极的作用，但未提出完整的影响路径，同时缺乏实证证
据支持该观点。

三、理论分析与假说提出
金融业属于信息密集型服务产业，其主要产品是金融工具及其衍生金融工具等非实体产品，其产品

表现为一系列数据的组合，伴随着交易将产生大量数据信息流；随着大数据时代到来，金融行业除了通
过客户资料库等传统内部渠道获得数据，还可直接通过云端、交易社交平台获得相关数据，使得数据获
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图１　 大数据技术对公允价值会计信息价值相关性影响路径

取速度提升，数量大大增加，而数据价值密度
却大幅降低。因此金融行业最有利用“大数
据”思想，采用数据挖掘、数据分析等手段提升
效率的动力。而大数据技术的应用影响了金
融企业在公允价值计量中的具体操作，提升了
公允价值会计信息的可靠性、及时性，同时提
高了公允价值会计信息的预测与反馈价值，最
终影响了投资者的决策。大数据技术对公允
价值会计信息相关性影响路径，如图１所示。

（一）大数据技术增加了公允价值信息的可靠程度
以往数据的记录、储存和分析手段较落后，硬件设备难以承受对大量数据进行储存和分析的压力，

所以在公允价值计量过程中总是以抽样方式来取得相关数据，然后以抽样的数据和特征来推断总体特
征，从而得到公允价值会计信息。这一手段不可避免地存在误差与风险，包括系统性的抽样风险和人为
有偏向地选择样本空间导致的风险。大数据时代的到来，标志着数据处理的能力得到了很大提高，大量
平台、云端的应用导致数据信息量极速膨胀，由以往ＧＢ级变为ＴＢ级、ＰＢ级甚至ＥＢ级，大量数据的出
现改变了以往数据贫瘠的窘境。在可以搜集几乎全部的数据情况下，公允价值计量不局限于部分样本，
而变为全体对象，总体性分析将取代抽样分析，总体的性质和特征不再依赖于抽取的样本数据及其特
征，有效避免了以往公允价值计量中系统性及人为的偏差，这使得公允价值会计信息可靠性大大增强。
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（二）大数据技术提高了公允价值信息的时效性
公允价值计量需要企业收集充分相关的数据信息以及对大量信息进行分析处理，大量数据的收

集与处理常常需要较长时间，这使得公允价值会计信息的及时披露受到一定影响。大数据技术的应
用，使得金融工具及衍生金融产品的数据系统更加完善，相关云端、交易平台得到巨大发展，使得公允
价值会计数据可以直接通过网络在交易平台、云端上获取，甚至出现专业的数据代理商，更为专业地
搜集所有相关的网页信息，信息获取速度及效率有了巨大的提升，不再受到时间与空间的限制，会计
信息的及时性得到有效保障，避免了公允价值信息披露的滞后。

（三）大数据技术提高了公允价值信息的预测与反馈价值
大数据应用改变了对会计数据分析的方式，由从因果关系了解经济事项，转变为从相关关系分析

了解经济事项［２０］，而相关关系数据分析在极其庞大完备的数据信息储备支持下，通常有着比传统因
果分析方式更高的效率①。在公允价值计量过程中，利用大数据相关性分析技术对需要公允价值计
量的金融工具及衍生产品等资产或负债的相关数据进行分析，相比其他方法可以减少计算偏差，得到
的公允价值会计信息与产品实际价值之间的差异更小，对于投资者而言，可以依据差异更小的公允价
值信息分析得到被投资企业的现时实际价值以及预测企业未来价值，从而更好地进行价值投资，提升
了公允价值会计信息的预测价值。

企业不单是公允价值会计信息的需求者，同时也是供给者，获取信息的同时也创造着信息。在大数
据时代，一方面，企业自身产生的大量数据可以保存，可以为未来决策提供数据基础，同时也可以验证企
业以往决策是否正确，避免重蹈覆辙，提升了公允价值会计信息的反馈价值；另一方面，大数据技术的使
用在一定程度上打破了企业信息孤岛，使得不同企业间公允价值会计信息相关数据得以共享，一家企业
决策信息可以为另一家企业的决策提供指导与验证，提升了公允价值会计信息的预测与反馈价值。

综上所述，大数据技术的使用，一方面提高了公允价值会计信息的可靠性与及时性，降低了公允
价值会计信息的信息不对称，提高了会计信息预测价值与反馈价值，从而影响投资者决策；另一方面
通过基于庞大完备数据的相关性分析技术、企业间公允价值会计信息相关数据共享，提高了公允价值
信息的预测与反馈价值，最终影响投资者决策。

在实务中，企业对大数据技术应用的态度是不同的，可分为被动承受型与主动接受型。主动接受
大数据技术的公司能主动将新技术引入企业并利用该类技术，在公允价值会计信息数据采集、挖掘方
面有着更大优势。在公允价值计量方面具体表现为活跃市场上的报价、相关资产或负债在活跃市场
上的报价将高效、迅速以及广泛地被获取［２０］，其他估值方法也可以得到更多、更为可靠的数据支持，
这将大大提高公允价值计量的可靠性和可操作性［２０］，而该类企业通常将大数据置于战略高度，以求
为企业整体带来变革，例如，国有四大银行与ＢＡＴＪ（百度、阿里、腾讯、京东）分别签署战略合作协议，
在互联网技术方面达成合作协议，以弥补银行在互联网金融以及新一代信息技术方面的不足，其中大
数据技术应用是很重要的一部分合作内容。大数据能提升公允价值相关性，而公允价值信息又是由
三个层级计量，所以大数据能提升一二三层级相关性，故本文提出如下假说。

Ｈ１：采用大数据战略的公司较未采取大数据战略的公司，以公允价值一、二、三层次计量的资产
价值其价值信息含量更高。

Ｈ２：采用大数据战略的公司较未采取大数据战略的公司，以公允价值一、二、三层次计量的负债
价值其价值信息含量更高。

公允价值计量中第一、第二层次输入值是可观察值，由活跃市场、主要市场以及其他市场报价组

·４８·

①例如谷歌利用大数据处理４． ５亿个不同的数字模型，发现了４５条检索词条的组合，一旦将它们用于一个数学模型，它们的预
测与２００７年和２００８年疾病预防控制中心记录的实际流感病例进行对比后，两者相关性高达９７％。
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成，第三层次是不可观察值，通常由一致认可的估值模型计算得到。大数据的应用对可观察值提取有
着更直接的作用，能够整合各类行业企业信息，打破行业信息壁垒，最终建立健全一套完整的、有效
的、有着极高共享度的巨型数据库，甚至可以建立智能系统，只需输入信息要求就可以迅速匹配，筛选
出最为恰当的资产或负债项目。例如对于公允价值计量第一层次输入值为未调整的活跃市场报价而
言，这时数据库可根据市场热度（例如点击量、关键词搜索量）对市场进行活跃程度分析，找出最活跃
市场，再提取相关报价，这一方面大大提高计量效率，另一方面也降低了传统人工操作当中易出现的
纰漏，增加了公允价值会计信息的可靠性、及时性，提升了其预测与反馈价值，最终影响投资者决策。
公允价值计量第二层次与之类似，可以更快更好地找出类似资产或负债在活跃市场或者非活跃市场
的报价，但由于非活跃市场数据通常不公开，大数据技术应用难度较大。因此相比第一层次计量，大
数据对第二层次计量作用稍弱。

对于公允价值计量第三层次，一方面估值方法的选择需要一致认同，短时间内难以发生变化，大
数据技术的应用对估值方法选择的影响短时间内难以体现，另一方面估值模型输入变量多为各类经
济指标，大数据技术的应用难以直接影响此类指标，使得大数据技术对第三层次计量的影响难以比拟
第一二层次计量，故本文提出如下假说。

Ｈ３：重视大数据的公司对公允价值计量的资产其价值信息含量提升效果按第一层次、第二层次、
第三层次逐渐减弱。

Ｈ４：重视大数据的公司对公允价值计量的负债其价值信息含量提升效果按第一层次、第二层次、
第三层次逐渐减弱。

中国金融细分行业存在监管力度与企业规模的差异，这影响了公允价值计量层次信息披露，最终影
响了公允价值计量层次信息的价值相关性。金融业不同细分行业受到的监管力度不同。银行业与保险
业，相比证券业与其他行业受到了更为严格的监管。这使得银行业与保险业更为迅速地建立了公允价
值会计信息计量、披露与报告体系（表１）。金融业不同细分行业企业规模存在显著差异，银行业与保险
业资产规模均值或中位数明显大于证券业与其他行业（详见表４）。从企业角度出发，规模大的企业也
掌握更加庞杂的资源，这需要建立完善的会计信息系统以更好地保障其日常运行，同时大规模企业常常
财务人员数量更多、分工更为细致、相关制度更为完善，进而其公允价值信息披露的质量更好，使得投资
者对其认可程度更高，公允价值会计信息有着更好的价值相关性；从资本市场角度出发，大规模金融业
上市公司公开发行股票总价值较高，不易受到股票市场冲击，使得股票价值中噪音较小，从而使得公允
价值会计信息与投资者决策有着更好的相关性。综上，金融业细分行业监管力度与企业规模不同，投资
者对于银行业与保险业的公允价值会计信息的重视程度要高于金融业其他行业，故本文提出如下假说。

Ｈ５：银行业与保险业相比金融业其他行业，其公允价值会计信息的价值相关性更高。
四、研究设计

（一）样本选择
　 　 　 表１　 披露公允价值计量信息的Ａ股金融上市公司行业及年度分布情况

２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ 合计
银行业 １２ １３ １３ １４ １６ １６ ８４
证券业 ４ ４ ６ １０ ２０ ２０ ６４
保险业 ２ ２ ３ ４ ４ ４ １９
其他金融 ０ ０ １ １ ４ ４ １０

Ａ股金融上市公司总数 ４５ ４６ ４６ ４７ ５１ ５０ ２８５
披露公司占比 ４０． ００％ ４１． ３０％ ５０． ００％ ５９． ５７％ ８６． ２７％ ８９． ８０％ ６２． １１％

　 　 本文选择２０１０—２０１５年
Ａ股金融上市公司为样本，剔
除未公布或未完整公布公允价
值层次信息以及数据缺失信息
公司，共取得样本１７７个。其
中股本（或实收资本）、基本每
股收益、股票市价等数据来自
国泰安ＣＳＭＡＲ数据库，公允价值等披露信息来源于上市公司财务报告附注（金融风险管理）部分，涉

·５８·



郝玉贵，等：大数据战略与公允价值分层计量的价值相关性

及交易性金融资产、衍生金融资产、可供出售金融资产、衍生金融负债等项目。样本年度分布如表１，
从年度分布情况可以看出，２０１４年新《公允价值计量准则（财会［２０１４］６号）》的出台，明显提高了我
国上市公司公允价值信息披露的完整程度。从行业分布来看，银行业占总样本的４７． ４６％，占比最
大。从时间来看，银行业与保险业披露公允价值计量信息速度明显快于金融业内其他行业。

（二）变量定义与模型选择
在模型选择中，邓永勤等选择单独评价资产负债表信息的模型［５］，未将企业利润表信息加入，存

在一定缺陷。本文以修正的Ｏｈｌｓｏｎ（１９９５）价格模型为基础，借鉴Ｇｏｈ和Ｓｏｎｇ等的方法［１０ １１］，将企业
资产负债表信息分解为公允价值部分与非公允价值部分（非公允价值计量净额ＮＦＶＡＬｉ，ｔ），再将公允
价值部分进一步分解为第一层计量的资产（ＦＡＬ１ ｉ，ｔ）、第二层次计量的资产（ＦＡＬ２ ｉ，ｔ）、第三层次计量
的资产（ＦＡＬ３ ｉ，ｔ）和第一、第二层次计量的负债（ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ）、第三层次计量的负债（ＦＬＬ３ ｉ，ｔ），用于检验
不同层次公允价值资产、负债信息的价值相关性，最终建立模型（１）。本文通过描述性统计发现每股
第一层次公允价值计量的负债很小，同时由于第一、第二层次公允价值都是基于可观察的数据得出，
故我们将ｉ公司ｔ年末每股以第一、第二层次公允价值计量的负债合并计算。具体模型如下：

Ｐｉ，ｔ＋１ ＝ λ０ ＋ λ１ＦＡＬ１ｉ，ｔ ＋ λ２ＦＡＬ２ｉ，ｔ ＋ λ３ＦＡＬ３ｉ，ｔ ＋ λ４ＦＬＬ１２ｉ，ｔ ＋ λ５ＦＬＬ３ｉ，ｔ ＋ λ６ＮＦＶＡＬｉ，ｔ ＋ λ７ＢＥＰＳｉ，ｔ ＋ ζｉ，ｔ
（１）

表２　 变量定义表
变量名称 变量含义 计算方法
Ｐｉ，ｔ ＋ １ 股票价格 ｉ公司在ｔ ＋ １年度年报公布日的股票收盘价
ＦＡＬ１ ｉ，ｔ 按第一层次计量的资产 ｉ公司ｔ年年末每股以公允价值第一层次计量的资产
ＦＡＬ２ ｉ，ｔ 按第二层次计量的资产 ｉ公司ｔ年年末每股以公允价值第二层次计量的资产
ＦＡＬ３ ｉ，ｔ 按第三层次计量的资产 ｉ公司ｔ年年末每股以公允价值第三层次计量的资产
ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ 按第一、二层次计量的负债 ｉ公司ｔ年年末每股以公允价值第一、第二层次计量的负债
ＦＬＬ３ ｉ，ｔ 按第三层次计量的负债 ｉ公司ｔ年年末每股以公允价值第三层次计量的负债
ＮＦＶＡＬｉ，ｔ 非公允价值计量净额 ｉ公司ｔ年年末每股以非公允价值计量的资产与每股以非公允价值计量的负债的差额
ＢＥＰＳｉ，ｔ 基本每股收益 ｉ公司ｔ年年末利润表中基本每股收益

　 　 对于上市公司而言，年度报告应当披露其市场环境、商业模式以及管理层讨论与分析等。大数据
的使用难以直接观察得出，但是大数据战略作为重要的信息化战略，应当出现在年报报告中。本文以
年报中出现“大数据”、“云计算”、“人工智能”等词的次数，作为公司采用大数据战略程度的指标，设
置虚拟变量ＢＩＧｉ，ｔ作为金融企业是否采用大数据战略虚拟变量。由于大数据、云计算与人工智能三者
相互关联难以分割，故将其等同。报表中提及“大数据”“云计算”“人工智能”视为采用了大数据战
略的公司（ＢＩＧ ＝ １），其他（包括未提及相关词与大数据时代到来以前的公司）为未采用大数据战略的
公司（ＢＩＧ ＝ ０）。大数据提及频次的相关数据，通过对年报内容进行“大数据”“云计算”“人工智能”
关键词搜索得到，实际查找报表发现提及“云计算”“人工智能”的公司全部提及了“大数据”一词。
在模型（１）基础上，本文将ＢＩＧｉ，ｔ与公允价值计量三个层次的资产负债数据相互交乘，构成模型（２）。

Ｐｉ，ｔ ＋１ ＝ λ０ ＋ λ１ＦＡＬ１ ｉ，ｔ ＋ λ２ＦＡＬ２ ｉ，ｔ ＋ λ３ＦＡＬ３ ｉ，ｔ ＋ λ４ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ ＋ λ５ＦＬＬ３ ｉ，ｔ ＋ λ６ＮＦＶＡＬｉ，ｔ ＋
λ７ＢＥＰＳｉ，ｔ ＋ β１ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ｉ，ｔ ＋ β２ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ｉ，ｔ ＋ β３ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ ｉ，ｔ ＋ β４ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ ＋ β５ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ ｉ，ｔ ＋ ζｉ，ｔ

（２）
当ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ｉ，ｔ、ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ｉ，ｔ、ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ ｉ，ｔ系数显著为正时说明大数据确实增加了公允价值计量的

第一、第二、第三层次资产信息的价值相关性，显著为负说明降低了公允价值分层计量的资产信息的
价值相关性，不显著说明大数据对公允价值分层计量的资产信息的价值相关性无明显影响；当ＢＩＧ＿
ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ、ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ ｉ，ｔ系数显著为负时说明大数据确实增加了公允价值计量第一、第二、第三层次负债
信息的价值相关性，显著为正说明降低了大数据对公允价值分层计量的负债信息的价值相关性，不显
著说明大数据对公允价值分层计量的负债信息的价值相关性无明显影响。

·６８·
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五、描述性统计分析
（一）公允价值分层计量占比情况

表３　 公允价值分层计量占比
ｖａｒｉａｂｌｅ Ｎ ｍｅａｎ ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５ ｓｄ

ＦＡＬ１ ／ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ １７７ ５． ９２％ ０． ０６％ １． １９％ １１． ２９％ ７． ２９％
ＦＡＬ２ ／ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ １７７ ９． ５３％ ４． ８７％ ６． ９５％ １３． ０１％ ７． ５０％
ＦＡＬ３ ／ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ １７７ ０． ７６％ ０． ００％ ０． ０３％ ０． ７３％ １． ９５％
ＦＡＬ ／ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ １７７ １６． ２２％ ６． １４％ １１． ４２％ ２４． ８４％ １２． １０％

ＦＬＬ１ ／ Ｔｏｔａｌ Ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ １７７ ０． ２２％ ０． ００％ ０． ００％ ０． ０１％ １． ２６％
ＦＬＬ２ ／ Ｔｏｔａｌ Ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ １７７ ０． ８７％ ０． ００％ ０． ０９％ ０． ５３％ １． ８８％
ＦＬＬ３ ／ Ｔｏｔａｌ Ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ １７７ ０． ２７％ ０． ００％ ０． ００％ ０． ００％ ０． ９４％
ＦＬＬ ／ Ｔｏｔａｌ Ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ １７７ １． ３６％ ０． ０１％ ０． ２４％ １． ６２％ ２． ４０％

表４　 金融业细分行业总资产情况　 　 　 　 　 　 单位：亿元
Ｎ ｍｅａｎ ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５ ｓｄ

银行业 ８４ ６２７９３． ７１ １８７１６． ８５ ３６６０６． ６０ １１２４３９． ５０ ５９６９６． ２２
保险业 １９ １７１６１． ７４ ６６０５． ６０ １４１０５． ８０ ２４４８３． ２０ １２７９３． ０２
证券业 ６４ １２０９． ０８ ３０９． ０３ ７２１． ４９ １５０７． ２９ １３８０． ６０
其他金融 １０ ４５５． ４８ ８１． ５３ ９９． ４３ ８５４． ７３ ５３９． １２

　 　 表３列示了１７７家金融类上
市公司公允价值分层计量占比情
况，可以发现公允价值计量的资
产平均占公司资产总额比重
（ＦＡＬ ／ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ）、公允价值计
量的负债平均占公司负债总额比
重（ＦＬＬ ／ Ｔｏｔａｌ Ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ ）的
１６ ２２％、１ ３６％，均较低，但是比
邓永勤等统计描述２００７—２０１３
年金融业上市公司占比的要高
３ ３２％和０ ７５％ ［５］，说明随着时
间推移，公允价值制度不断完善，
公允价值使用量也在逐渐上升。
以公允价值计量的资产中，第一层次、第二层次计量分别占总资产比重为５ ９２％、９ ５３％，远大于第
三层次比重０ ７６％，说明在金融业上市公司中所持有的金融工具大多处于可观察范围内，且第二层
次计量的资产占比最大，以公允价值计量的负债也有类似特点。

（二）金融业细分行业资产规模情况
本文对金融细分行业的总资产进行统计（表４），发现银行业企业总资产规模最大（均值为

６２７９３ ７１亿元），与保险业（均值为１７１６１． ７４亿元）差距较小，但与证券业（均值为１２０９． ０８亿元）及
其他金融行业（４４５． ４８亿元）差距较大（对银行业与保险业和金融业其他行业资产规模进行检验，ｔ
值为２２． ９２，有显著差异），这是由行业特征决定的。

　 　 　 　 　 　 表５　 企业年报中大数据提及其行业分布情况
年份 ２０１２年度及以前２０１３年度２０１４年度２０１５年度

年报提及总频次 ０ ３７ ８４ １０２
提及大数据的企业数量合计 ０ １３ ２４ ２９

其中：银行业 ０ ９ １２ １４
证券业 ０ ３ ９ １１
保险业 ０ １ ３ ３
其他金融 ０ ０ ０ ０

平均提及频次 ０ ２． ８５ ３． ５０ ３． ５２

（三）提及大数据的企业及其
行业分布

从年度分布来看（表５），２０１３—
２０１５年度提及大数据企业数量和大
数据提及频次呈现增长态势，其中
２０１３年至２０１４年增长最为快速，通
过查询“大数据”一词的百度指数也
印证了这一点。就公司年报中提及大数据的企业行业分布来看，货币金融服务业（即银行业）的企业数
量以及占比最大，说明银行业企业最为关注大数据技术，并将其列入了公司发展战略中。

　 　 　 　 　 表６　 各变量描述性统计
Ｖａｒｉａｂｌｅ Ｏｂｓ Ｍｅａｎ Ｓｔｄ． Ｄｅｖ． Ｍｉｎ Ｍａｘ
Ｐｉ，ｔ ＋ １ １７５ １４． ５２ １１． ３０ ２． ４２ ７８． ２４
ＦＡＬ１ ｉ，ｔ １７７ ２． ４８ ４． ４４ ０． ００ ３０． ７１
ＦＡＬ２ ｉ，ｔ １７７ ６． ７５ ８． ３０ ０． ００ ６６． ６２
ＦＡＬ３ ｉ，ｔ １７７ ０． ７０ ２． ７７ ０． ００ ２２． ５２
ＦＬＬ１２ ｉ，ｔ １７７ ０． ３９ ０． ７１ ０． ００ ５． １４
ＦＬＬ３ ｉ，ｔ １７７ ０． １３ ０． ４７ ０． ００ ３． ３３
ＮＦＶＡＬｉ，ｔ １７７ － １． ８４ ９． ３３ － ５４． ５５ ４０． ３３
ＢＥＰＳｉ，ｔ １７７ ０． ９９ ０． ６９ ０． ０６ ３． ５６
ＢＩＧｉ，ｔ １７７ ０． ３５ ０． ４８ ０ １

（四）各变量描述性统计
从表６中可以看出，样本公司平均Ｐ为１４． ５２，

ＦＡＬ１、ＦＡＬ２、ＦＡＬ３平均值为２． ４８、６． ７５、０． ７０，ＦＬＬ１２、
ＦＬＬ３平均值为０． ３９、０． １３，ＢＥＰＳ平均值为０． ９９，
ＢＩＧｉ，ｔ平均值为０． ３５，说明样本中有３５％公司采用大
数据战略。数据说明Ａ股金融类上市公司披露的以
公允价值计量的金融工具主要集中在第二层次。

·７８·
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六、回归结果分析以及稳健性检验
（一）回归结果分析
本文首先，对面板数据进行混合模型和固定效应模型选择的Ｆ检验，Ｆ（４３，１２４）＝ ２． ２７，Ｐｒｏｂ ＞ Ｆ

＝０ ０００２，说明选取数据存在显著个体效应。再进行ｈａｕｓｍａｎ检验，Ｐｒｏｂ ＞ ｃｈｉ２ ＝ ０． ７８，故本文选择随
机模型。全样本和分类样本回归结果如表７、表８所示。
１． 全样本回归结果
全样本模型（１）的回归结果显示，在公允价值计量的资产和负债与股价相关性方面，公允价值第一、

第二、第三层次计量的资产与股价显著正相关，且第一层次回归系数显著大于第二、第三层次回归系数，
说明公允价值计量资产相关性随着计量层次由第一层次到第三层次而下降；公允价值第一、第二、第三
层次计量的负债与股价显著负相关，但系数不存在显著差异，说明公允价值计量资产相关性未随着计量
层次降低而下降，这一结果与邓永勤等与刘宝莹以中国金融业为样本的实证结果相符［４ ５］。

本文对全样本模型（２）进行回归，ＢＩＧ与公允价值分层计量的资产信息交乘项系数结果显示，ＢＩＧ＿
ＦＡＬ１与股价显著正相关，而ＢＩＧ＿ＦＡＬ２、ＢＩＧ＿ＦＡＬ３不显著，说明中国金融业上市公司采用大数据战略显
著增强其公允价值第一层次计量资产的价值相关性，但没有显著增强第二、第三层次计量资产的价值相
关性，部分支持本文假说１；在ＢＩＧ与公允价值分层计量的负债信息交乘项中，ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２回归系数为
－１． １３，Ｔ统计量为－２ ３０，与股价显著负相关，而ＢＩＧ＿ＦＬＬ３回归系数为０． ３６，回归系数不显著异于０，
说明金融业上市公司采用大数据战略，显著增强了公允价值第一、第二层次计量负债的价值相关性，未
显著增强第三层次计量负债的价值相关性，部分支持本文假说２。全样本模型（２）的系数比较结果中，
ＢＩＧ＿ＦＡＬ１系数、ＢＩＧ＿ＦＡＬ２系数、ＢＩＧ＿ＦＡＬ３系数之间有着显著差异，说明投资者对公允价值第一层次计量
的资产价值重视程度显著大于第二、第三层次，对第二、第三层次重视程度没有显著差异，部分支持假说３；
ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ ＝ＢＩＧ＿ＦＬＬ３的卡方值为０．５５，ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２系数与ＢＩＧ＿ＦＬＬ３系数没有显著差异，说明企业采用大
数据战略对公允价值第一、第二、第三层次计量的负债影响没有显著差异，拒绝假说４，原因可能是投资者
对于第三层次计量的负债关注度不强，对企业是否重视大数据战略这一信息没有显著反应，ＢＩＧ＿ＦＬＬ３系数
难以反映重视大数据战略影响下第三层次计量的负债信息含量，与ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２做比较检验没有通过。
２． 分类回归结果
然而以上分析均未考虑金融细分行业差异带来的影响，故本文将样本进行分类回归。其中银行

业与保险业的模型（１）回归结果显示公允价值资产与股价整体呈显著正相关性，与全样本相比变量
显著性得到提高；公允价值负债与股价整体呈显著负相关性，相比全样本，其公允价值第三层次负债
与股价由不显著相关变为显著负相关。本文单独以银行业为样本，进行模型（１）回归，结果与以银行
业及保险业为样本的回归结果相似，但与Ｓｏｎｇ等（以美国银行业为样本）的研究结果比较，发现显著
性水平明显低于后者［１１］。这说明我国股票持有者的投资决策与公允价值会计信息相关性相比美国
较弱，这预示着我国股票持有者并不像美国股票持有者那样重视关注公允价值会计分层信息，也说明
我国市场完善、活跃以及制度规范程度与欧美国家有一定差距，相比美国等国家在公允价值相关知识
普及与认同上较为欠缺。而张敏等人通过问卷调查发现公允价值相关知识在企业会计人员中的普及
度比较高，但是了解程度不深，也反映这一现象［２１］。

以证券业以及其他金融业为样本的回归结果与以银行业与保险业为样本的回归结果存在极大差
异，除ＮＦＶＡＬ（每股非公允价值净额）与股价呈显著正相关外，公允价值计量层次信息与会计盈余与
股价均没有显著正相关关系，说明证券业以及金融其他行业的公允价值计量层次信息与会计盈余的
价值相关性远低于银行业与保险业，假说５得以验证。

文章以银行业及保险业为样本，对模型（２）进行回归分析，以此重新验证假说１—假说４。发现在
·８８·
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ＢＩＧ与公允价值分层计量的资产信息交乘项中，ＢＩＧ＿ＦＡＬ１与股价显著正相关，ＢＩＧ＿ＦＡＬ２与股价显著正
相关，而ＢＩＧ＿ＦＡＬ３不显著，说明银行业及保险业上市公司采用大数据战略显著增强其公允价值第一、第
二层次计量资产的价值相关性，但没有显著增强第三层次计量资产的价值相关性，部分支持假说１；ＢＩＧ＿
ＦＡＬ１、ＢＩＧ＿ＦＡＬ２、ＢＩＧ＿ＦＡＬ３回归系数为０． ６４、０． １５、－ １． ２２，ＢＩＧ＿ＦＡＬ３系数为负可能是因为在大数据技
术下上市公司第三层次计量的资产中有着良好可靠性的优质金融工具转化为了第一、第二层次计量，剩
余公允价值计量资产的可靠性较弱，相比以前其信息含量反而降低。在ＢＩＧ与公允价值分层计量的负
债信息交乘项中，ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２回归系数为－２． ３４，Ｚ统计量为－１． ７６，与股价显著负相关，而ＢＩＧ＿ＦＬＬ３回
归系数为０． ３６，回归系数不显著异于０，说明金融业上市公司采用大数据战略，显著增强了公允价值第
一、第二层次计量负债的价值相关性，未显著增强第三层次计量负债的价值相关性，部分支持假说２。以
银行业及保险业为样本的模型（２）的系数比较结果中，ＢＩＧ＿ＦＡＬ１系数、ＢＩＧ＿ＦＡＬ２系数、ＢＩＧ＿ＦＡＬ３系数
之间有着显著差异，说明投资者对公允价值第一层次计量的资产价值重视程度显著大于第二、第三层
次，对第二层次计量的资产价值的重视程度显著大于第三层次，支持了假说３；ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ ＝ ＢＩＧ＿ＦＬＬ３的
卡方值为０． ５５，ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２系数与ＢＩＧ＿ＦＬＬ３系数没有显著差异，说明企业采用大数据战略对公允价值
第一、第二、第三层次计量的负债影响没有显著差异，拒绝假说４，原因可能是投资者对于第三层次计量
的负债关注度不强，对企业是否重视大数据战略这一信息没有显著反应，ＢＩＧ＿ＦＬＬ３系数难以反映重视
大数据战略影响下第三层次计量的负债信息含量，与ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２做比较检验没有通过。

由于以证券业以及其他金融业样本的模型（１）回归结果显示其公允价值信息含量较低，进一步
回归分析没有实际意义，故本文不做讨论。而全样本由于银行业及保险业样本占比较大，所带来的回
归偏差，使得回归结果与以银行业及保险业为样本的回归结果较为接近。

表７　 模型回归结果与系数比较检验

Ｖａｒｉａｂｌｅｓ 全样本
模型（１）

银行业及保险业
全样本 大规模 小规模 仅银行业

证券业及
其他行业 Ｖａｒｉａｂｌｅｓ

模型（２）
全样本 银行业及

保险业
证券业及
其他行业

ＦＡＬ１ １ ． ８２ ２． ２３ ２． ０６ ２． ０６ ２． ３０ ０． ２９ ＦＡＬ１ １． ５３ １． ８２ ０． ６５
（７． ３８） （１７． ２）９ （２１． ４５） （７． ３２） （７． ６９） （０． ４３） （４． ５９） （１１． ５０） （０． ６６）

ＦＡＬ２ ０． ８２ １． ６６ １． ６１ １． ６３ １． ８９ ０． ０７ ＦＡＬ２ ０． ７３ １． ５７ － ０． ５４
（４． ３１） （８． ４２） （１２． ７３） （３． ５６） （５． ２２） （０． １） （３． ２２） （８． ４３） （－ ０． ６８）

ＦＡＬ３ ０． ８３ １． ７１ １． ４２ １． ３９ １． ２６ － ０． ７６ ＦＡＬ３ １． ０６ １． ３８ － ５． ９０
（２． ２０） （５． ７２） （４． ３７） （２． ７４） （４． ２５） （－ ０． １７） （２． ０５） （７． ７６） （－ １． ５４）

ＦＬＬ１２ － １． ９２ － ２． ８３ － ２． ５２ － ２． ３４ － ２． ５６ ０． ３ ＦＬＬ１２ － ０． ９９ － １． １２ ３． ２７
（－ ２． １７） （－ ４． ４６） （－ ５． ５５） （－ ２． ３１） （－ ４． ３４） （０． １３） （－ ０． ６６） （－ ３． ２０） （１． １０）

ＦＬＬ３ － ２． ０６ － ２． ０６ － ２． ３６ － １． ９８ － １． ６８ １． １０ ＦＬＬ３ － １． ９９ － １． ９１ ２． ７２
（－ １． ３７） （－ ２． ６７） （－ ２． ７１） （－ １． ７５） （－ ２． ９４） （０． １８） （－ ０． ８０） （－ １． ２０） （０． ４２）

ＮＦＶＡＬ ０． ７８ １． ５５ １． ５３ １． ３４ ０． ８２ ０． ４０ ＮＦＶＡＬ ０． ７８ １． ４７ ０． ３４
（４． ４４） （７． ８０） （５． ６０） （３． ４５） （４． ７３） （１． ７９） （４． ４２） （８． ００） （１． ２６）

ＢＥＰＳ － ２． ５５ － ４． ５９ － ４． ８９ － ３． ６２ － １． ３３ ４． ２５ ＢＥＰＳ － ２． １３ － ３． ６６ ６． ０６
（－ １． ７８） （－ ３． ３１） （－ ７． ７８） （－ ６． ９２） （－ ２． ２５） （１． １７） （－ １． ７１） （－ ２． ７６） （１． ５４）

ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ０． ４３ ０． ６４ － １． ３５
（－ ２． ４１） （３． ６５） （－ １． ０６）

ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ０． ０８ ０． １５ － ０． ３６
（１． ５９） （２． ０７） （－ ０． ３８

ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ － １． ３４ － １． ２２ ２． ９６
（－ ０． ６３） － １． ０７ （１． １３）

ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ － １． １３ － １． ３４ － １． ２４
（－ ２． ３０） （－ １． ７６） （－ １． ２８）

ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ ０． ３６ ０． ４４ － ３． １４
（－ ０． ９） （０． ８２） （－ ０． ４４）

＿ｃｏｎｓ ９． ７４ ２． ５１ １． ６１ ３． ３０ １． ０３ １３． ５４ ＿ｃｏｎｓ ９． ８５ １． ９７ １４． ０１
（６． ０９） （２． ５４） （１． ９７） （１． ５３） （１． ７１） （５． ８７） （５． ８５） （２． １３） （５． ０５）

Ｎｕｍ １７５ １０２ ５１ ５１ ８３ ７３ Ｎｕｍ １７５ １０２ ７３
Ｗａｌｄ ｃｈｉ２ ８１． ９１ ４２０． ７７ ４４５． １６ １６７． ８１ ４２５． ２０ ５． ５３ Ｗａｌｄ ｃｈｉ２ ８４． ４４ ５２０． ５０ １０． ４１
Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ ０． ００ ０． ００ ０． ００ ０． ００ ０． ６０ Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ ０． ００ ０． ５８

注：、和分别表示在１％，５％和１０％水平上显著（双尾检验）。

·９８·



郝玉贵，等：大数据战略与公允价值分层计量的价值相关性
表８　 变量系数比较结果

Ｃｏｅｆ． Ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎｓ 全样本
模型（１）

银行业及保险业
全样本 大规模 小规模 仅银行业

证券业及
其他行业 全样本

模型（２）
银行业及
保险业

证券业及
其他行业

Ｔｅｓｔ ｏｆ ＦＡＬ１ ＝ ＦＡＬ２ １４． ７７ １２． ６８ １２． ８１ ６． ５４ ４． ２６ ０． ０６ ４． ２９ １０． ２４ ０． ７８
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＦＡＬ２ ＝ ＦＡＬ３ ０． ５６ ０． ６６ １． ３２ ０． ６１ １． １９ ０． ０５ ０． １２ ０． ５８ １． ４８
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＦＡＬ１ ＝ ＦＡＬ３ ４． １３ ４． ０７ ６． ６４ ６． ９ ３． ６８ ０． ０３ ４． ０８ ２． ９１ １． １８
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＦＬＬ１２ ＝ ＦＬＬ３ ０． ０１ ０． ７７ ０． ４７ ０． ０３ ０． １３ ０． ０１ ０． ４２ ０ ０． ０１

Ｔｅｓｔ ｏｆ ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ＝ ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ６． ９１ １４． ００ ０． ８
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ＝ ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ ０． ８９ ３． ５０ １． ８３
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ＝ ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ ６． １１ ２１． ９８ ０． ３９
Ｔｅｓｔ ｏｆ ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ ＝ ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ ０． ５５ ０． ７４ ０． １２

注：、和分别表示在１％，５％和１０％水平上显著（双尾检验）。

（二）稳健性检验
为确保实证结果可靠性，本文分别对模型（１）和模型（２）进行以下稳健性检验，其结果如表９

所示。
表９　 稳健性检验

检验１：企业性质与公
允价值信息交乘

检验２：会计政策是否
变化与公允价值信息
交乘

检验３：将提及一次“大
数据”的样本去除 检验４：因变量＝年报公布日后连续１５天的股票平均收盘价

Ｖａｒｉａｂｌｅｓ 银行业及
保险业 Ｖａｒｉａｂｌｅｓ 银行业及

保险业 Ｖａｒｉａｂｌｅｓ 银行业及
保险业 Ｖａｒｉａｂｌｅｓ

模型（１）系数 模型（２）系数

全样本 银行业及
保险业

证券业及
其他行业 全样本 银行业及

保险业
ＦＡＬ１ １． ２８ ＦＡＬ１ １． ９７ ＦＡＬ１ １． ９８ ＦＡＬ１ １． ７３ ２． １７ ０． １７ １． ３２ １． ７９

（３． ６３） （１１． ５４） （１２． ９８） （６． ９） （１６． ８１） （０． ２４） （３． ８２） （１１． ３）
ＦＡＬ２ １． １３ ＦＡＬ２ １． ６７ ＦＡＬ２ １． ６２ ＦＡＬ２ ０． ８４ １． ６３ ０． １ １． ６７ １． ４６

（５． ５） （７． ９２） （８． １４） （４． ３４） （８． ２５） （０． １６） （２． ５４） （８． ４）
ＦＡＬ３ １． １７ ＦＡＬ３ １． ３３ ＦＡＬ３ ２． ２ ＦＡＬ３ ０． ８９ １． ７９ － １． ２７ １． １３ ２． ３７

（３． ４１） （３． ０５） （７． ３７） （２． ３３） （５． ６６） （－ ０． ２７） （２． １７） （７． ７８）
ＦＬＬ１２ － １． １７ ＦＬＬ１２ － ２． ８３ ＦＬＬ１２ － １． ６６ ＦＬＬ１２ － １． ８９ － ２． ８３ ０． ４ － ０． ９３ － ３． ２１

（－ ３． ０１） （－ ２． ９９） （－ ２． ７９） （－ ２． １２） （－ ４． ４２） （０． １８） （－ ０． ５９） （－ ３． ３）
ＦＬＬ３ － １． ０２ ＦＬＬ３ － ２． ８ ＦＬＬ３ － １． ９５ ＦＬＬ３ － １． ９５ － ２． ０１ １． ５１ － １． ９９ － １． ７７

（－ ０． ４８） （－ ２． ８１） （－ ２． ００） （－ １． ２９） （－ ２． ５９） （０． ２４） （－ ０． ７９） （－ １． １１）
ＮＦＶＡＬ ０． ９６ ＮＦＶＡＬ １． ５３ ＮＦＶＡＬ １． ４４ ＮＦＶＡＬ ０． ７７ １． ５１ ０． ３９ ０． ５９ １． ４４

（５． １９） （７． ８８） （７． ６８） （４． ３４） （７． ６２） （１． ４５） （２． ６６） （７． ８９）
ＢＥＰＳ － ３． ４２ ＢＥＰＳ － ４． ７ ＢＥＰＳ － ３． ７１ ＢＥＰＳ － ２． ６２ － ４． ４７ ４． ２４ － ３． ４４ － ３． ６

（－ ２． ４１） （－ ３． ４１） （－ ２． ７９） （－ １． ７１） （－ ３． ２０） （１． １４） （－ １． ７０） （－ ２． ７１）
ｔｙｐｅ＿ＦＡＬ１ － ０． ６４ Ｃｈａｎｇｅ＿ＦＡＬ１ ０． ４６ ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ ０． ４４ ＢＩＧ＿ＦＡＬ１ １． ０７ ０． ６０

（－ ０． ３１） （１． ４４） （２． ４９） （２． ４８） （３． ４４）
ｔｙｐｅ＿ＦＡＬ２ － ０． １１ Ｃｈａｎｇｅ＿ＦＡＬ２ － ０． ０２ ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ ０． １４ ＢＩＧ＿ＦＡＬ２ － ０． ０８ ０． １７

（－ １． ３５） （－ ０． ２） （１． ９２） （－ ０． ４３） （２． ３９）
ｔｙｐｅ＿ＦＡＬ３ － ０． １６ Ｃｈａｎｇｅ＿ＦＡＬ３ ０． ３２ ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ － １． １２ ＢＩＧ＿ＦＡＬ３ － ０． ８７ － １． ２０

（－ ０． ４７） （０． ７７） （－ １． １２） （－ １． １８） （－ １． ４０）
ｔｙｐｅ＿ＦＬＬ１２ － ０． ４３ Ｃｈａｎｇｅ＿ＦＬＬ１２ － ０． ０４ ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ － １． ４１ ＢＩＧ＿ＦＬＬ１２ － ２． ５５ ０． ９７

（－ ０． ３７） （－ ０． ０３） （－ １． ６８） （－ ２． １９） （０． ８９）
ｔｙｐｅ＿ＦＬＬ３ － ０． ３８ Ｃｈａｎｇｅ＿ＦＬＬ３ １． ５９ ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ ０． １６ ＢＩＧ＿ＦＬＬ３ － ２． ７２ － ０． ０２

（－ ０． １８） （１． ２３） （０． １３） （－ ０． ８６） （－ ０． ０１）
＿ｃｏｎｓ ０． ８５ ＿ｃｏｎｓ ２． ８５ ＿ｃｏｎｓ ２． ０２ ＿ｃｏｎｓ ９． ７６ ２． ６１ １３． ６５ １２． ４９ ２． ００

（１． ４） （２． ９４） （２． １９） （５． ９９） （２． ６３） （５． ８０） （６． ３９） ２． １６
Ｎｕｍ １０２ Ｎｕｍ １０２ Ｎｕｍ ９６ Ｎｕｍ １７５ １０３ ７３ １７５ １０３
Ｗａｌｄ ４３４． ９１ Ｗａｌｄ ５０７． １０ Ｗａｌｄ ４９６． ００ Ｗａｌｄ ８１． ９１ ６９４． ５１ ５． ０２ ８６． ９０ ８９４． ９４
Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ Ｐｖａｌｕｅ ０． ００ ０． ００ ０． ６６ ０． ００ ０． ００

注：、和分别表示在１％，５％和１０％水平上显著（双尾检验）。

　 　 首先，采用大数据战略与公允价值计量价值相关性可能同时受到企业经营思维影响，产生内生性
问题，一般认为公司规模、企业性质、是否对外发行股票对企业经营思维有直接影响，故本文先对是否
采用大数据ＢＩＧｉ，ｔ与规模大小（Ｓｉｚｅ）、企业性质（Ｔｙｐｅ：国有企业为１，否则为０）及是否对外发行股票

·０９·
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（Ｏｕｔｓｉｄｅ：对外发行股票取１，未对外发行取０）做ｌｏｇｉｔ回归（限于篇幅，回归过程省略），发现国有企业
比非国有企业更可能采用大数据战略，而企业规模、是否对外发行股票对是否采用大数据战略无显著
影响，再对银行业及保险业的样本进一步分析，根据回归结果认为企业性质（国有与非国有）对公允
价值计量信息的价值相关性没有显著影响，本文据回归结果认为不存在内生性问题。

其次，考虑会计政策变化产生的影响，本文通过国泰安数据查询企业关于公允价值计量的会计政
策变化，发现仅在２０１４年（新公允价值计量准则的出台）报表中对公允价值表述进行了变更，将政策
变更（Ｃｈａｎｇｅ）与公允价值信息交乘，其系数发现未显著异于０。

再者，为避免因企业提及大数据存在一定偶然性带来回归结果偏差，本文将仅提及一次“大数
据”且未提及“云计算”“人工智能”的公司除去（去除１６个样本），重新回归，发现结论没有显著
变化。

最后，以金融业上市公司ｉ ＋ １年公布ｉ年年报公布日后连续１５天股价的平均值为被解释变量，
本文重新进行检验，其中ｈａｕｓｍａｎ检验结果Ｐ值为０． ７３，选择随机模型，最后回归结果未发生重大变
化，文章结论不变。

七、结论与展望
本文以２０１０—２０１５年金融类上市公司为样本，以实证的方法，分析了金融企业行业特征和采用

大数据战略对于公允价值分层计量价值相关性的影响，得出以下结论。第一，以银行业与保险业为样
本，发现其公允价值计量的资产与负债整体有着显著的价值相关性，但以证券业及其他行业为样本发
现没有显著相关性，而邓永勤、刘宝莹等学者研究中金融业全样本有显著相关性的回归结果可能受到
银行业与保险业样本影响［４ ５］，产生回归偏差。第二，进一步对银行业与保险业样本分析，发现中国
金融业上市公司采用大数据战略将显著提高投资者决策时对其资产公允价值计量第一、第二层次赋
予的权重，且该提高效果随着公允价值计量随着计量层次由第一层次到第三层次而下降；中国金融业
上市公司采用大数据战略同时显著提高了其负债公允价值计量第一、第二层次赋予的权重。

本文结论有以下启示：（１）证券业及其他行业其会计信息计量、披露及报告体系建设有待加强；
（２）本文以实证方式证明了大数据对公允价值计量具有积极作用，为大数据战略推广提供有力支持；
（３）大数据战略可以作为加快推动公允价值计量使用与增强公允价值会计信息的信息含量的方式和
手段，使得我国在公允价值计量使用与推广上实现“弯道超车”，更快达到国际领先水平。

本文局限性与进一步研究方向：（１）由于样本量限制，难以对金融业四个细分行业分别做回归，
随着样本量的增加可以进一步检验金融不同细分行业之间公允价值信息价值相关性的区别；（２）文
章仅探讨了金融业公司大数据战略对公允价值计量的影响，随着公允价值信息披露不断完善，未来研
究可扩展至其他行业。
参考文献：
［１］于永生．公允价值级次：逻辑理念、实务应用及标准制定［Ｊ］．审计与经济研究，２００９（４）：４４ ４９．
［２］蒋燕辉．全球金融危机凸显国际会计准则缺陷———基于公允价值会计模式［Ｊ］．审计与经济研究，２００９（３）：６６ ７０．
［３］Ｍａｎｙｉｋａ Ｊ，Ｃｈｕｉ Ｍ，Ｂｒｏｗｎ Ｂ，ｅｔ ａｌ． Ｂｉｇ Ｄａｔａ：Ｔｈｅ ｎｅｘｔ ｆｒｏｎｔｉｅｒ ｆｏｒ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ，ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ，ａｎｄ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ［Ｍ］． Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ：ＭｃＫｉｎｓｅｙ ＆
Ｃｏｍｐａｎｙ，２０１１．

［４］刘宝莹．公允价值分层计量的经济后果研究［Ｄ］．长春：吉林大学，２０１４．
［５］邓永勤，康丽丽．中国金融业公允价值层次信息价值相关性的经验证据［Ｊ］．会计研究，２０１５（４）：３ １０．
［６］葛家澍．关于在财务会计中采用公允价值的探讨［Ｊ］．会计研究，２００７（１１）：３ ８．
［７］Ｂａｒｔｈ Ｍ． Ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ：ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｖａｌｕａｔｉｏｎ ｏｆ ｂａｎｋｓ［Ｊ］． Ｔｈｅ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｖｉｅｗ，１９９４，
６９（１）：１ ２５．

·１９·



郝玉贵，等：大数据战略与公允价值分层计量的价值相关性
［８］Ｐｅｔｒｏｎｉ Ｋ，Ｗａｈｌｕｎ Ｊ． Ｆａｉｒ ｖａｌｕｅｓ ｏｆ ｅｑｕｉｔｙ ａｎｄ ｄｅｂｔｓ ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ ａｎｄ ｓｈａｒｅ ｐｒｉｃｅｓ ｏｆ ｐｒｏｐｅｒｔｙ ｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｉｎｓｕｒｅｒｓ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｒｉｓｋ ａｎｄ Ｉｎｓｕｒ
ａｎｃｅ，１９９５，６２（４）：７１９ ７３７．

［９］邓传洲．公允价值的价值相关性：Ｂ股公司的证据［Ｊ］．会计研究，２００５（１０）：５５ ６２．
［１０］Ｇｏｈ Ｂ Ｗ． Ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｉｎｇ ｏｆ ｂａｎｋｓ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ａｓｓｅｔｓ ｒｅｐｏｒｔｅｄ ｕｎｄｅｒ ＳＦＡＳ １５７ ｄｕｒｉｎｇ ｔｈｅ ２００８ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｃｒｉｓｉｓ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ

＆ Ｐｕｂｌｉｃ Ｐｏｌｉｃｙ，２０１４，３４（２）：１２９ １４５．
［１１］Ｓｏｎｇ Ｃ Ｊ，Ｔｈｏｍａｓ Ｗ Ｂ，Ｈａｎ Ｙｉ． Ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ ＳＦＡＳ １５７ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ａｎｄ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ

ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ［Ｊ］． Ｔｈｅ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｖｉｅｗ，２０１０，８５（４）：１３７５ １４１０．

［１２］舍恩伯格．大数据时代：生活、工作与思维的大变革［Ｍ］．杭州：浙江人民出版社，２０１３．
［１３］孟小峰，慈祥．大数据管理：概念、技术与挑战［Ｊ］．计算机研究与发展，２０１３（１）：１４６ １６９．
［１４］何清．大数据与云计算［Ｊ］．科技促进发展，２０１４（１）：３５ ４０．
［１５］郝玉贵，李思雨．大数据下财务与会计研究：主题与展望———基于２０１２—２０１６年中国知网核心期刊的初步证据［Ｊ］．财会研究，

２０１６（１２）：２０ ２４．
［１６］黄世忠．移动互联网时代财务与会计的变革与创新［Ｊ］．财务与会计，２０１５（２１）：６ ９．
［１７］樊燕萍，曹薇．大数据下的云会计特征及应用［Ｊ］．中国流通经济，２０１４（６）：７６ ８１．

［１８］秦荣生．大数据思维与技术在会计工作中的应用研究［Ｊ］．会计与经济研究，２０１５（５）：３ １０．
［１９］方恒阳．大数据在公允价值计量中的应用［Ｊ］．财经界（学术版），２０１６（７）：１８３ １８３．
［２０］杨文莺．论大数据对会计计量属性的影响［Ｊ］．商业会计，２０１６（１５）：９５ ９７．
［２１］张敏，简建辉，张雯，等．公允价值应用：现状·问题·前景———一项基于问卷调查的研究［Ｊ］．会计研究，２０１１（４）：２３ ２７．

［责任编辑：高　 婷］

Ｂｉｇ Ｄａｔａ Ｓｔｒａｔｅｇｙ ａｎｄ Ｖａｌｕｅ Ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ Ｆａｉｒ Ｖａｌｕｅ Ｈｉｅｒａｒｃｈｙ
Ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ：Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎａｓ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ

ＨＡＯ Ｙｕｇｕｉ，ＨＥ Ｇｕａｎｇｙｉ，ＬＩ Ｙｕｎｚｅ
（Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ，Ｈａｎｇｚｈｏｕ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｅｌｅｃｔｒｏｎｉｃ Ｓｃｉｅｎｃｅ ａｎｄ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ，Ｈａｎｇｚｈｏｕ ３１００１８，Ｃｈｉｎａ）

Ａｂｓｔｒａｃｔ：Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｓｔｕｄｉｅｓ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｄｏｐｔｉｎｇ ｂｉｇ ｄａｔａ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｏｎ ｔｈｅ ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ
ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ，ｗｈｉｃｈ ｉｓ ｂａｓｅｄ ｏｎ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｄｉｓｃｌｏｓｕｒｅ ｏｆ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ｆｒｏｍ ２０１０ ｔｏ
２０１５． Ｂｙ ｕｓｉｎｇ ｐａｎｅｌ ｄａｔａ ａｎｄ ｒａｎｄｏｍ ｅｆｆｅｃｔｓ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｍｏｄｅｌｓ，ｗｅ ｆｉｎｄ ｔｈａｔ，ｃｏｍｐａｒｅｄ ｔｏ ｏｔｈｅｒ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ，ｂａｎｋ
ａｎｄ ｉｎｓｕｒａｎｃｅ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｈａｖｅ ａ ｈｉｇｈｅｒ ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｎ ｔｈｅ ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ｏｆ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ． Ｂｙ ａｎ ａｎａｌｙｓｉｓ ａｎｄ ｃｏｍｐａｒｉ
ｓｏｎ，ｗｅ ｆｉｎｄ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｏｆ ａｓｓｅｔｓ ａｎｄ ｌｉａｂｉｌｉｔｉｅｓ ｈａｓ ａ ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｎ ｔｈｅ ｗｈｏｌｅ． Ｔｈｅ ｂａｎｋ
ａｎｄ ｉｎｓｕｒａｎｃｅ ａｄｏｐｔｉｎｇ ｂｉｇ ｄａｔａ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｃａｎ ｅｎｈａｎｃｅ ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ ａｓｓｅｔｓ ｏｎ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ １ ａｎｄ ２ ａｎｄ ｔｈｉｓ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｉｓ ｇｒａｄｕ
ａｌｌｙ ｄｅｃｒｅａｓｅｄ ｗｉｔｈ ｄｅｃｒｅａｓｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ｂｕｔ ｔｈｉｓ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｗａｓ ｎｏｔ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｏｎ ｌｅｖｅｌ ３；ａｄｏｐｔｉｎｇ ｂｉｇ ｄａｔａ
ｓｔｒａｔｅｇｙ ｅｎｈａｎｃｅｓ ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ ａｓｓｅｔｓ ｏｎ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ １ａｎｄ ２，ｂｕｔ ｔｈｉｓ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｗａｓ ｎｏｔ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｏｎ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ ３．
Ｋｅｙ Ｗｏｒｄｓ：ｂｉｇ ｄａｔａ；ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ；ｖａｌｕｅ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ；ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ；ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｓｕｂｓｅｃｔｏｒｓ；ｆａｉｒ ｖａｌｕｅ ａｃｃｏｕｎｔ
ｉｎｇ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ；ｂｉｇ ｄａｔａ ｓｔｒａｔｅｇｙ

·２９·


