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審計品質對上市公司盈餘管理之影響 

張文清爭*  

摘要：本文探討審計品質與盈餘管理之關聯性。目前文獻歸納盈餘管理的本
質有二：溝通私有資訊與自利行為。實證結果顯示高審計品質有較強的監管
功能，限制了管理者的投機性應計項目管理，至於高審計品質可增進裁量性
應計數與未來獲利能力提昇之關聯性假說，則未獲得資料支持。有效抑阻盈
餘雜訊，僅代表審計品質之消極作用。提昇盈餘資訊性，則可為審計品質之
正面積極作用。目前之關注似著重在前者，但二種力量不應有所偏廢。本文
結果可提供審計準則制定單位與會計師專業之管制單位重新思考審計人員
對財務報告資訊品質之貢獻。 

關鍵詞：投機性操縱，溝通私有資訊．盈餘管理．審計品質，裁量性應計數 
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 The Effect of Auditor's Quality on Earnings 

Management  

Wen-Jing Chang 

Abstract: This paper examines the effect of auditor’s quality on earnings 

management. There are two hypotheses about managerial discretion in the 

literature. One is the information-signaling hypothesis, discretionary accruals help 

managers to convey the private information about future profitability beyond the 

historical cost accounting, to improve the ability of earnings to reflect economic 

value. The other is the opportunistic accrual management, discretionary accruals 

are employed to hide poor performance or postpone a portion of unusually good 

current earnings to future years, and hence they are value-irrelevant. The empirical 

results show that higher quality auditors reduce more opportunistic accruals. 

However, the evidence in the paper doesn’t support that audit quality can enhance 

the association between discretionary accruals and changes in firm’s future 

performance. Reducing the noise of earnings is the passive effect of audit quality. 

On the other hand, improving the informativeness of earnings is the active effect. 

These two effects should be treated importantly as equal, but it seems that the 

passive effect is much more often discussed. The results showed in the paper can 

provide auditing standards setters and accounting profession regulators to rethink 

the contribution of auditors to the quality of financial reporting. 

Key Words: Opportunistic manipulation, Signaling, Earnings management, 
Auditor’s quality, Discretionary accruals 
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壹、緒論 

本研究探討會計師事務所審計品質對上市公司盈餘管理程度之影
響。在文獻上，盈餘管理的本質有二：溝通私有資訊與自利行為（Watts 
and Zimmerman, 1986; Holthausen, 1990; Healy and Palepu, 1993, 1995; 
Subramanyam, 1996; Guay, Kothari and Watts, 1996）。在溝通私有資訊假
說下，管理者運用應計項目裁量權，傳遞尚未反映在歷史成本會計中之
未來獲利能力私有資訊，以增進盈餘之價值攸關性；另一方面，在自利
行為假說下，管理者與股東之間存在利益衝突，可能導致管理者利用
GAAP 所允許之彈性，投機性地操縱盈餘，因而扭曲盈餘。過去十多年
來，會計研究學者已提供證據顯示管理者有誘因調整盈餘以極大化公司/
管理者財富，這些誘因乃肇使於契約以顯性或隱性方式根據盈餘而訂定
內容1，以及盈餘在許多情況皆扮演重要角色2。在得知盈餘管理的確存在
後，下一個重要的問題即是探討盈餘管理的影響因素。本文著重在獨立
會計師之影響。 

GAAS 與 SAS 是目前規範會計師查帳工作之權威性規定。但是為避
免審計工作僅是機械性地蒐集證據，因而損及會計專業形象，於是這些
權威性規定並未詳細規範應執行之查核程序與查核決策，因此 GAAS 與
SAS 應被視為是最低準則，並非完美準則（Arens and Loebbecke 2000）。
在此機制設計下，每家會計師事務所受限於其專業能力與經濟誘因，所
能發揚之審計準則精神（spirit）有所不同，造成審計品質3之差異性。獨
立會計師在查核受託案件期間，面臨二種衝突性誘因，一是恪守專業責
任，提升盈餘精確度與公信力，另一是維持會計師事務所競爭性之考量，
需降低查核成本與保留客戶以賺取公費收入。在缺乏權威性準則之明確
指引下，面對管理者所進行之溝通私有資訊或/與投機性盈餘管理，審計
人員二種衝突性誘因最後取捨為何，實乃一實證問題。是以依賴準則規
範作為縮減查核範圍之藉口，因而完全忽略客戶之盈餘管理行為？或是
忌憚於管制單位之可能懲戒措施與訴訟壓力，僅注重投機性盈餘操縱之
查核與抑制，仍忽略溝通私有資訊之盈餘管理？或是認真評估盈餘管理
背後之實質意義，嚴格限制管理者投機性操縱盈餘，以及協助管理者更
增強盈餘之價值攸關性？探索此種問題可幫助我們了解審計功能是否充
分有效發揮，以及思考相關健全之道。 

                                                
1 前者如管理者酬勞計劃（Healy, 1985；沈維民，1997）、保障工作（DeAngelo, 1988; DeFond 

and Park, 1997；林嬋娟等人，1997）、債務契約（Smith and Warner, 1979；沈維民，1997），
後者如公司與顧客及供應商之間（Bowen, DuCharme and Shores, 1995）。 

2  如：進口關稅協商（Jones, 1991）、下市併購（DeAngelo, 1986）、委託書爭奪（DeAngelo, 
1988）、外部融資需求（Dechow, Sloan and Sweeny, 1996; Teoh, Welch and Wong, 1998a, 
1998b； Teoh, Wong and Rao, 1998；金成隆等人，2000），以及股價錯誤定價（Healy and 
Palepu, 1995）。 

3 DeAngelo（1981）認為審計品質包含二個要素，一是審計人員能夠發現客戶會計制度之重
大缺失，二是審計人員會真實報導所發現之財務報告錯誤或舞弊。 
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為了解在不同盈餘管理本質下，審計品質所產生之影響，本研究分
析分成三步驟進行。第一步驟是先提出盈餘管理之證據。以同一期間、
相同產業之資料估計 Jones（1991）模型，得到裁量性應計數，並作為盈
餘管理之代理變數。結果發現上市公司存有盈餘平穩化現象。惟單從此
證據尚無法判斷其本質，於是第二步驟乃以多元迴歸模式探討盈餘管理
的本質：溝通私有資訊或/與自利行為。以未來獲利能力增加為溝通私有
資訊之代理變數，非裁量性盈餘與目標盈餘之關係為自利行為之替代衡
量，結果發現管理者會基於自利及溝通私有資訊動機進行盈餘管理。第
三步驟是探討審計品質與盈餘管理之關聯性。以會計師事務所之聲譽作
為審計品質之替代衡量，實證結果顯示高審計品質有較強的監管功能，
限制了管理者的投機性應計項目管理，至於高審計品質可增進裁量性應
計項目與未來獲利能力提昇之關聯性假說，則未獲得資料支持。 

本文對學術研究與管制單位具有數項涵義。以往文獻對審計品質與
盈餘管理關聯性之探討，多假設盈餘管理屬自利性動機，如 Aharony et al.
（1993）、Hensen and Watts（1997）與 Becker et al.（1998），但本研究
在探討審計品質與盈餘管理二者之關聯性之前，則是先行完整剖析盈餘
管理之本質。本文並未採用高度特定特質（idiosyncratic）樣本，而是強
調一般化，可了解我國審計人員之一般角色。本研究結果發現審計品質
並未助益管理者的溝通私有資訊盈餘管理，審計準則制定者應重行強調
財務報告品質與透明化之觀念，並要求審計人員先辨明盈餘管理之特
性。若為傳遞管理者對未來現金流量變化之預期，則應鼓勵審計人員協
助管理者選擇最能反映公司價值之會計方法。若盈餘管理不具價值攸關
之屬性，則應鼓勵審計人員限制管理者，並反對其使用。畢竟，允當表
達之會計盈餘始為值得追求之目標。除了基本觀念之再次宣導，溝通私
有資訊盈餘管理之效果優劣性更受限於審計人員之專業能力。故審計準
則制定者與管制單位仍應著重審計人員專業能力之提昇，如教育訓練與
在職訓練之加強、產業資料庫之建立、會計審計問題資料庫之建立、諮
詢/研究單位之設立等，以增強審計人員之專業知識與專業判斷。最後，
建立運作完善之審計市場，使高審計品質者能在市場上成功地建立其品
牌聲譽，收取較高之審計公費，獲得其應有之溢酬（premium）。審計管
制單位可透過市場機制鼓勵審計人員自我提昇專業能力，增進經濟效率。 

本文第二節發展假說預期，第三節說明盈餘管理之代理變數與盈餘
平穩化證據，第四節描述實證代理變數，第五節分析實證結果，第六節
為結論。 

貳、假說預期 
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審計的價值在減低管理者與股東之資訊不對稱。資訊不對稱所引發
的問題有二：一是管理者的道德危機；另一是股東因理性預期以平均價
格定價所造成的逆向選擇問題（Dopuch, King, and Wallin, 1989）。根據
以往之研究，審計的價值應在上述二種問題上均得以顯現。在道德危機
下，管理者可能投機性操縱盈餘以掩飾其非最適支出 4（Christie and 
Zimmerman, 1994）。為減緩此種問題，股東將需求審計作為監督的機制，
而審計的有效性及其限制投機性盈餘管理的能力將因審計人員之品質而
異。在 Ng （1978）的模型中，外部審計扮演兩種主要功能：顯示公司
財務報告政策是否遵守 GAAP 的偵測機制以及限制正向報導偏差的幅
度。DeAngelo（1981）定義審計服務之事前價值為會計師具有發現以及
真實報導財務報表錯誤或舞弊的能力，而高品質審計人員對財務報告是
否遵守 GAAP 所表示之查核意見可提供較高之保證，似較不會允許基於
自利動機之盈餘管理。Becker et al.（1998）認為高品質審計人員更有能
力發現到有問題的會計實務，且一旦偵測到，更可能反對其使用並/或出
具保留意見。而低品質審計人員即使發現有問題的會計實務，亦較易屈
服於客戶之壓力，對於會計原則之解釋易偏離其基本精神而符合客戶之
偏好。雖然這並不代表由低品質審計人員簽證之財務報告一定違反
GAAP，但與高品質審計人員相較，其盈餘數字偏離公司經濟實質之可能
性較高。除了查核程序可限制投機性盈餘管理外，管理者亦可能忌憚於
高品質審計人員之專業能力與超然獨立性，因為一旦錯誤報導盈餘之事
實被揭露出來，管理者的聲譽及公司價值都將受到影響，基於被發現之
恐懼，較不會從事投機性應計項目管理。所以在被發現的恐懼、查核技
術與超然獨立性之情況下，提昇審計品質可有效阻止或降低投機性盈餘
管理5。 

在逆向選擇下，好公司的管理者為了能成功地與壞公司有所區隔，
將運用應計項目裁量權，傳遞尚未反映在歷史成本會計中之未來獲利能
力私有資訊，以增進盈餘之價值攸關性。在 Blazenko and Scott（1986）
的模型中，審計扮演公司證券品質的訊息發放機制，換言之，審計可增
進管理者主張的公信力，因而提升證券被認知的品質。同樣地，Titman and 
Trueman（1986）認為審計品質有傳遞公司價值資訊之作用，當管理者對
公司價值有信心，除了提供財務報告，更希冀透過審計品質來彰顯公司
的真實價值，乃有誘因聘僱高品質審計人員。除了來自審計品質選擇之
作用外，從另一觀點而言，Scott（1997）認為基於對客戶會計制度、營
運活動以及產業情勢之了解優勢，審計人員可積極地扮演會計顧問的角
色，協助管理者選擇最能傳遞盈餘持續性的會計政策，使盈餘數字更能
顯示有意義的經濟事項。因此不論是審計品質選擇或審計品質實質作

                                                
4  如：從事公司價值減損活動、過度投資及誤用資金（Jensen, 1986, 1989）、增加個人酬勞
及非貨幣性消費、以及鞏固個人管理地位的活動（Shleifer and Vishny, 1989）。 

5  高品質審計人員亦可能被誤導，但管理者須負擔昂貴代價。亦即管理者可讓投機性應計管
理難以偵測，卻須賠上內部控制機制，而內部控制機制正有助於管理者分配資源或偵測下
層員工之適任性。 
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用，Willenborg（1999）認為審計品質本身即具有資訊訊號角色。故可預
測在其他條件不變下，較低品質審計人員的客戶相較於高品質審計人員
的客戶，其溝通私有資訊盈餘管理與未來獲利性變動具有較小的關聯性。 

參、盈餘管理現象 

一、樣本期間及選樣標準 

本文係以民國 81-85 年為研究期間。樣本蒐集是從台灣經濟新報社
資料庫中選取在研究期間之財務及簽證會計師資料，並根據下列標準加
以篩選。 

1. 刪除財務資料及簽證意見不全者。 
2. 刪除銷貨收入淨額小於零者。 
3. 基於估計非裁量性應計數之需要，刪除個別產業觀察值個數小於

6 者。各產業-年群組之公司家數列示如表 1，可發現樣本所分佈
的產業範圍相當廣泛，共 16 個產業6。 

表 1 估計橫斷面 Jones（1991）模型的各產業-年群組之公司家數 

上市公司家數 產業別 

（代碼） 81 82 83 84 85 
水泥業（11） 8 8 8 8 8 
食品業（12） 27 27 28 28 28 
塑膠業（13） 16 17 18 17 17 
紡織業（14） 50 46 46 50 48 
機電業（15） 19 20 21 22 22 

電線電纜（16） 13 13 12 13 12 
化學業（17） 18 17 17 18 18 

玻璃陶瓷（18） 7 6 6 7 7 
造紙業（19） 8 7 7 8 8 
鋼鐵業（20） 24 24 24 27 27 
橡膠業（21） 8 8 8 8 8 

資訊電子（23） 61 63 66 71 71 
營建業（25） 22 23 23 31 90 
運輸業（26） 13 13 15 15 15 
觀光業（27） 7 7 7 7 7 
百貨業（29） 11 11 10 10 12 

合計 312 310 316 340 338 

4. 樣本公司之營業活動現金流量、繼續營業部門淨利與裁量性應計
數超過其各自之平均數加減三個標準差者亦予以刪除7。 

                                                
6  汽車業之觀察值個數未超過 6 個，故未列入樣本。 
7  結果並不因加入極端值而有重大改變。 
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二、裁量性應計數（DA） 

由於個別會計方法無法反映管理當局全部的會計選擇，而應計數字
乃彙總會計政策的淨影響所形成之單一衡量，因此本文採用應計數字代
理（proxy for）會計裁量權。總應計數（TA）係指繼續營業部門淨利（ONI）
與營業活動現金流量（CFO）之差額。自 Healy（1985）以降，總應計數
即進一步區分成裁量性與非裁量性成分。由於二個組成要素皆無法直接
觀察，乃需要裁量性應計數之替代衡量。在所有可用之技巧範圍內，過
去研究指出 Jones（1991）所提出以迴歸為基礎之預期模型可產生較有效
率的裁量性應計數估計值（Guay, Kothari, and Watts, 1996），因此本研
究選擇 Jones 模型估計之。Jones 模型需要每一家樣本公司皆有很長的時
間序列觀察值，易造成選擇性偏誤（selection bias）問題。有鑑於此，本
文乃參考 DeFond and Jiambalvo（1994）之做法，以同一期間且相同產業
之公司資料估計 Jones 模型（以下簡稱橫斷面法）。除此之外，Teoh, Wong, 
and Rao（1998）認為此法尚考慮了整體產業因素經濟情況變動所導致的
應計項目變動之優點。茲將橫斷面 Jones 模型列示於式（1）： 
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其中： 
TA=總應計數； 
REV=銷貨收入，而△REV 則代表銷貨收入變動數； 
PPE=固定資產總額； 
i=1,…,I，樣本所包含的產業； 
j=1,…,Ji，第 i 產業所包含的公司； 
t=樣本期間。 

△REV 用以捕捉總應計數中來自公司經濟環境變動所造成之非裁量性成
分，而 PPE 則控制非裁量性折舊成分。所有變數皆以上期銷貨平減，用
以控制異質變異數問題。使用適當的產業-年參數估計值，第 t 期第 i 產
業樣本公司 j 的非裁量性應計數（NDA）即為式（1）的配適值（fitted value）： 
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而盈餘管理之代理變數－裁量性應計數（DA）乃定義為式（1）的殘差
項：8  

                                                
8  一般而言，目前的文獻在使用 Jones 模型時，是以總資產為式（1）至式（3）之平減變數。

Young（1998）認為以銷貨為平減因子可減少 DA 與投資支出變數之必然相關性。本文曾
改以總資產為平減變數，後述實證結果並未有重大改變。 
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在區分了總應計數的裁量性與非裁量性成分後，非裁量性盈餘（NDE）
即為繼續營業部門淨利（經上期銷貨收入之平減）減除裁量性應計數後
之淨利估計值，因此它代表未受到管理者會計裁量權影響之盈餘。計算
式如下： 

 ijtDAijtONIijtNDE                    (4) 

三、盈餘平穩化證據 

盈餘平穩化乃盈餘管理的一種形式，其目的乃在減低公司財務報表
上所列報之盈餘與「預期」或「正常」盈餘之歧異性（Morse, 1987）。
表 2 與表 3 分別列示了各變數之敘述性統計資訊與相關性分析。裁量性
應計數之平均數接近 0，此乃因其衡量係取式（1）之殘差項所致。NDE
與 CFO 係代表盈餘管理前之公司績效的二個可行衡量值9，而 ONI 則是
盈餘管理後之公司績效衡量值。NDE 與 CFO 的標準差分別為 0.20 與
0.23，二者皆大於 ONI 的標準差 0.14，顯示盈餘管理減低了會計盈餘之
變異性。此外，裁量性應計數與非裁量性盈餘呈高度負相關（相關係數
為-0.706，顯著水準 0.0001），亦隱含有某種程度盈餘平穩化之可能10。
管理者雖然可能從事投機性平穩化動作以極大化個人利益11，但管理者亦
可能平穩化盈餘以增進市場預期之齊質性，甚至增加盈餘的持續性（Hand, 
1989）。若盈餘被平穩化以減緩現金流量的時間性影響，以及調整盈餘
為一更穩定的趨勢，幫助投資者評估當期會計盈餘的永久性成分，則盈
餘平穩化可增進會計盈餘的價值攸關性（Subramanyam, 1996）。Guay, 
Kothari and Watts（1996）亦提出類似的觀點，管理者為提升會計盈餘成
為公司績效之可靠且及時的衡量值，會運用裁量性應計項目以消除非裁
量性盈餘對經濟衝擊（economic shock）的過度反映或反映不足，使得會
計盈餘較回歸隨機漫步模式12，並顯露長期盈餘預期，所以裁量性應計數
將減低盈餘的變異性，而有盈餘平穩化現象。綜上所述，有盈餘平穩化

                                                
9 根據定義，TA=ONI-CFO，TA=NDA+DA，所以 CFO=ONI-NDA-DA。 
 而 NDE=ONI-DA，因此 NDE 與 CFO 皆是盈餘管理前之公司績效衡量值。 
10 ONI=NDE+DA，從數學觀點而言，ONI 若固定不變，則 NDE 與 DA 會成負相關。因此實

證證據顯示 NDE 與 DA 高度負相關，即可推測 ONI 變異不大，呈平穩狀態。就另一觀點
而言，當 DA 存有衡量誤差時，即使沒有盈餘平穩化作用，亦可能因 NDE 之計算式，導
致 NDE 與 DA 具有負相關。本文並不否認後者之存在性。但此處對盈餘平穩化之猜測並
非基於單一證據，而是基於二點證據：一是 ONI 之變異性較小（表 2），另一是 NDE 與       
DA 負相關（表 3）。 

11 包括增加紅利(Healy, 1985)與保障工作(DeFond and Park, 1997)。 

12  Guay, Kothari and Watts（1996）假設真實盈餘的時間序列特性為隨機漫步模式。 
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證據，只能顯示上市公司確有進行盈餘管理，尚無法推測盈餘管理之本
質，第五節將透過盈餘管理的決定因素以進一步明瞭其本質。 

表 2 敘述性統計 

 平均數 標準差 中位數 極大值 極小值 

ONI 0.0912 0.1442 0.0696 1.1219 -0.8760 

CFO 0.0630 0.2337 0.0729 1.1376 -2.0482 

NDE 0.0930 0.2017 0.0845 1.2094 -1.1388 

DA -0.0018 0.1623 -0.0111 0.9773 -0.9519 
樣本量：1616 
ONI：代表盈餘，繼續營業部門淨利除以上期銷貨收入衡量之。 
CFO：代表營業活動現金流量，並以上期銷貨收入加以平減。 
DA：代表裁量性應計數，以橫斷面版本的 Jones 模型估計之。 
NDE：代表非裁量性盈餘，為盈餘（ONI）與裁量性應計數（DA）之差額。 

表 3 相關性分析 

 CFO NDE DA 

ONI 
0.3292 

(0.0001) 
0.6042 

(0.0001) 
0.1378 

(0.0001) 

CFO  
0.7056 

(0.0001) 
-0.5845 
(0.0001) 

NDE   
-0.7060 
(0.0001) 

樣本量：1616 
括號代表 P 值 
ONI：代表盈餘，繼續營業部門淨利除以上期銷貨收入衡量之。 
CFO：代表營業活動現金流量，並以上期銷貨收入加以平減。 
DA：代表裁量性應計數，以橫斷面版本的 Jones 模型估計之。 
NDE：代表非裁量性盈餘，為盈餘（ONI）與裁量性應計數（DA）之差額。 

肆、實證代理變數 

一、盈餘管理本質 

Young（1998）認為管理者面臨許多會計裁量權的競爭性誘因，而最
終裁量性應計數的符號及幅度乃反映了各種方案的成本與效益間之取
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捨。文獻上將這些競爭性誘因區分為兩類：投機性應計管理假說與溝通
私有資訊假說（Watts and Zimmerman, 1986; Dechow, 1994; Healy and 
Palepu, 1993; Subramanyam, 1996）。 

[一]、投機性應計管理假說（OS1、OS2） 

投機性應計管理假說係指管理者管理應計項目以隱藏當期不良績效
或遞延當期不尋常的盈餘增加數至未來年度（Guay, Kothari and Watts, 
1996），而其管理的程度乃將盈餘平穩至既定的目標水準，故可預測當
非裁量性盈餘小於目標盈餘時，管理者將調控增加所得之裁量性應計項
目；反之，則調控減少所得之裁量性應計項目。本研究定義投機性應計
管理為非裁量性盈餘與目標盈餘之差額。Degeorge, Patel, and Zeckhauser 
(1999)指出管理者以損益兩平、維持前期盈餘以及符合分析師預期等三者
為門檻，進行盈餘管理以超過門檻，而且三個門檻間存有層級關係：損
益兩平最重要，前期盈餘次之，分析師預期只有在前二個門檻皆達成時
才有其重要性。關於第三個門檻，台灣證券分析師預測尚在萌芽階段，
市場並未給予太大重視（李建然 民 89），而強制性財務預測只有特定
公司在作，並非普遍存在。因此本文以損益兩平及前期盈餘為目標盈餘，
當非裁量性盈餘大於零時，設定第一個投機性應計管理（OS1）為 1，否
則為 0；相同地，當非裁量性盈餘大於前期盈餘時，設定第二個投機性應
計管理（OS2）為 1，否則為 0。 

[二]、溝通私有資訊假說（ 1 tCFO 、 1 tNDE ） 

Holthausen （1990）認為若管理者在提供公司特定資訊上具有比較
優勢，則投資者將根據他們提供公司未來現金流量資訊的能力而給予報
償。假設管理者擁有未來現金流量的優越資訊以及存在強而有力的誘因
提供資訊給消息不靈通人士，溝通私有資訊假說預測裁量性應計數將與
公司未來績效有關。公司未來績效以未來一年之營業活動現金流量變動
數（ 1 tCFO ）及非裁量性盈餘變動數（ 1 tNDE ）衡量之。13 

二、審計品質（AQ） 

Simunic and Stein (1987)與 Teoh and Wong (1993)指出審計服務的提
供存在著認知上品質之差異，然而審計品質無法直接觀察，因此審計品
質差異性的認知必與審計人員的品牌有關（Dopuch and Simunic, 1982）。
所以實務上，審計品質之判斷將根據審計人員品質，而會計師事務所的
聲譽正是審計人員品質的所有重要特徵（Firth and Liau-Tan, 1998）。以
六大為較具聲譽之審計人員替代衡量，利用檔案資料（archival data）之

                                                
13  由於 NDE 可能存有衡量誤差，實證做法乃再加 CFO，以為對照。當二組模式都得到一致

的結果時，即可明瞭 DA 衡量誤差並未重大干擾本文分析。 
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研究已提供證據14顯示審計人員聲譽在審計市場上扮演重要角色。六大在
台灣之會員（或結盟）事務所分別為勤業、安侯、資誠、眾信、致遠以
及建業15六家會計師事務所。除了六大與非六大之區分，在台灣採用二分
法衡量方式區分會計師事務所聲譽者，尚有其他不同做法：如五大與非
五大16、三大與非三大等。李文智（1995）之實證結果發現將審計品質分
類為勤業、安侯與資誠等三大與非三大較為適合，故本文以三大為較具
聲譽之審計人員替代衡量，代表較高審計品質（AQ），並取值為 1，非三
大之會計師事務所則為其他群組，定義為 0。17 

三、控制變數 

[一]、公司規模（SIZE） 

由於公司規模可為許多遺漏變數之替代衡量，因此以銷貨收入的對數值
衡量公司規模（SIZE），控制其對裁量性應計項目選擇的影響。 

[二]、營業活動現金流量（ LCFO 、 HCFO ） 

目前有關裁量性應計數之研究，乃基於總應計數可以正確地拆解為裁量
性與非裁量性成分之既定假說（maintained hypothesis）上。然而，Dechow, 
Sloan, and Sweeny (1995)卻提出證據顯示，當現金流量呈現極端現象時，裁
量性應計數之代理變數有著系統性衡量誤差。為了控制因變數的潛在衡量誤
差，將現金流量由大到小排序，並分成十等分，若公司營業活動現金流量屬
於樣本分配中最低的 10%，則定義 LCFO =1，否則為 0；同樣地，若公司營

業活動之現金流量屬於樣本分配中最高的 10%，則定義 HCFO =1，否則為 0。 

[三]、審計意見（OPINION） 

盈餘管理的程度若在 GAAP 範圍內，會計師仍會給予無保留意見；若
超過 GAAP 範圍，會計師將視情節重大而給予保留意見或否定意見，因此
審計意見的型態將影響到分析，乃加入為控制變數。故審計意見（OPINION）

                                                
14  如六大可賺取較高公費（Craswell et al., 1995; Beatty, 1993; Palmrose, 1986），減低初次公

開發行公司價格低估現象（Beatty, 1989），減低盈餘管理（Becker et al., 1998），以及其
客戶有較高之盈餘反應係數（Teoh and Wong, 1993；李宣進，1996）。研究亦顯示審計
人員若未維持聲譽將損失市場佔有率（Wilson and Grimlund, 1990）和投資銀行較偏好承
銷六大客戶之證券發行（Menon and Williams, 1991）。Palmrose（1988）以訴訟為審計失
敗之證據，發現六大訴訟可能性較低。 

15  1998 年隨著國外結盟事務所 Coopers & Lybrand 併入 Price Waterhouse，建業於民 88 年 1
月選擇與安侯合併，合併後事務所名稱為安侯建業會計師事務所。 

16  施春成（1992）以事務所營業收入、專業員工的人數與簽證大型公司的數量等規模指標，
區分勤業、安侯、資誠、眾信以及致遠五家會計師事務所為較具聲譽之會計師事務所。 

17  改以五大與非五大之二分法衡量審計品質，實證結果並未有重大改變。 
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為無保留者，設定其值為 0，保留意見為 118。 

[四]、負債比率（LEV） 

債務契約所加諸的限制通常較為嚴格，債權人可能會要求有一定的獲利
能力及良好的財務狀況等，因此若公司的負債比率愈高，為避免違約，管理
者調高盈餘的誘因也愈大。然而，高負債比率亦與財務困難有關（Beneish and 
Press, 1995）。財務困難往往導致契約重新協商，為了爭取契約重新協商以
減輕負擔，管理者乃有誘因降低盈餘（DeAngelo, DeAngelo, and Skinner, 
1994）。因此為了控制高負債比率（LEV）對結果之影響，乃加入為控制變
數，並以總負債除以總資產衡量之。 

[五]、年份（Y92、Y93、Y94、Y95） 

本文係採綜合性資料（pooling data），為避免盈餘管理誘因因時間而變，
乃加入年（Y）的虛擬變數。 

[六]、前期總應計數（ 1tTA ） 

應計項目有自我迴歸之現象，所以前期的應計項目可能在本期迴
轉，而影響本期裁量性應計數的衡量。此外，管理者並非可無限制地進
行盈餘管理，當期的裁量權將受到前期會計選擇的影響。因此加入前期
總應計數（ 1tTA ）以控制應計數迴轉的影響。 

伍、實證結果 

為了同時測試裁量性應計數二個決定因素之顯著性，乃採用多元迴
歸架構。由於投機性應計假說與溝通私有資訊假說各有二個代理變數，
故有四條迴歸。實證模式列示如下： 
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18  樣本中並無否定意見。 
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β1 捕捉投機性應計管理之影響。當非裁量性盈餘大於（小於）目標盈餘
時，管理者將調控減低（增加）所得之裁量性應計項目，使管理後盈餘
與目標盈餘一致，因此預期β1<0。β11 係捕捉高審計品質對投機性應計
管理的增額影響。本文預測高審計品質可以減低投機性應計管理，因此
預期β11 的符號與β1 相反，亦即β11>0。β2 是捕捉溝通私有資訊之影響。
由於管理者可能逆向操作，採取保守性會計選擇以彰顯私有資訊之公信
力（Lev, 1992; Wahlen, 1994），亦可能反映經濟實質，採取增加所得的
裁量性應計項目以顯露未來績效提升之好消息，因此此處不作方向性預
測，僅預期β2 顯著異於零。β22 係捕捉高審計品質對溝通私有資訊盈餘
管理的增額影響。本文預測高審計品質可增強裁量性應計數與未來績效
變動之關聯性，增加裁量性應計數之價值攸關性，因此預期β22 之符號
應與β2 相同。 

實證結果列示於表 4。首先觀察盈餘管理之本質。方程式（5）與（6）
的 OS1 以及方程式（7）與（8）的 OS2 的係數符號皆顯著為負（顯著水
準為 0.0001），與預期一致。顯示管理前之盈餘若高於目標盈餘，管理
者採取減低盈餘的裁量性應計項目；反之，管理前之盈餘若低於目標盈
餘，管理者採取增加盈餘的裁量性應計項目。方程式（5）與（7）的 1 tCFO
以及方程式（6）與（8）的 1 tNDE 之係數符號皆顯著為正（顯著水準

為 0.0001），代表管理者若知道公司未來績效好，採取增加盈餘的裁量
性應計項目以顯露公司未來績效將提昇之私有訊息。β1 與β2 皆顯著異
餘零，可知管理者會基於自利與溝通資訊動機而從事盈餘管理。 

表 4 迴歸結果 

方程式 
 

變數 
（5） （6） （7） （8） 
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截距項 
0.2503 

(0.0001) 
0.2114 

(0.0003) 
0.2473 

(0.0001) 
0.2075 

(0.0003) 

OS1 
-0.1439 
(0.0001) 

-0.1213 
(0.0001) 

  

OS1×AQ 
0.0386 

(0.0001) 
0.0549 

(0.0001) 
  

OS2 
  -0.1279 

(0.0001) 
-0.1139 
(0.0001) 

OS2×AQ 
  0.0340 

(0.0002) 
0.0474 

(0.0001) 

△CFOt+1 
0.1665 

(0.0001) 
 0.1510 

(0.0001) 
 

△CFOt+1×AQ 
-0.1289 
(0.0001) 

 -0.1256 
(0.0001) 

 

△NDEt+1 
 0.2678 

(0.0001) 
 0.2500 

(0.0001) 

△NDEt+1×AQ 
 -0.2410 

(0.0001) 
 -0.2136 

(0.0001) 

SIZE 
-0.0076 
(0.0569) 

-0.0077 
(0.0431) 

-0.0112 
(0.0042) 

-0.0102 
(0.0062) 

LEV  
-0.1039 
(0.0001) 

-0.0889 
(0.0001) 

-0.0541 
(0.0171) 

-0.0491 
(0.0219) 

CFOL 
0.1379 

(0.0001) 
0.1342 

(0.0001) 
0.1574 

(0.0001) 
0.1472 

(0.0001) 

CFOH 
0.0084 

(0.5475) 
0.0149 

(0.2665) 
0.0002 

(0.9875) 
0.0067 

(0.6102) 

OPINION 
0.0060 

(0.5694) 
0.0099 

(0.3874) 
0.0033 

(0.7501) 
0.0076 

(0.4362) 

TAt-1 
0.0134 

(0.0169) 
0.0229 

(0.0001) 
0.0120 

(0.0295) 
0.0214 

(0.0001) 

Y92 
-0.0286 
(0.0244) 

-0.0207 
(0.0849) 

-0.0279 
(0.0259) 

-0.0223 
(0.0601) 

Y93 
-0.0172 
(0.1742) 

-0.0113 
(0.3430) 

-0.0191 
(0.1252) 

-0.0149 
(0.2065) 

Y94 
-0.0132 
(0.2859) 

0.0036 
(0.7581) 

-0.0053 
(0.6663) 

0.0083 
(0.4759) 

Y95 
-0.0216 
(0.0317) 

0.0016 
(0.8672) 

-0.0226 
(0.0230) 

-0.0042 
(0.6564) 

F-Value 
68.160 

(0.0001) 
88.109 

(0.0001) 
72.712 

(0.0001) 
95.200 

(0.0001) 

Adj R-sq 
0.3680 0.4302 0.3833 0.4415 

樣本量：1616。 
括號代表 P 值。 
OS1 與 OS2 分別代表投機性應計管理。前者在非裁量性盈餘大於零時，取值為 1，否則為 0；後者在非裁量性盈餘大
於前期盈餘時，取值為 1，否則為 0。 
△OCFt+1 與△NDEt+1 皆代表公司未來績效之變動。前者以未來一年之營業活動現金流量減當期營業活動現金流量衡
量之；後者以未來一年非裁量性盈餘減當期非裁量性盈餘衡量之。所有變數皆各以上期銷貨收入平減。 
SIZE 代表公司規模，以銷貨收入取對數值衡量之。 
LEV 指總負債除以總資產。 
CFOL 與 CFOH 用以捕捉因變數（裁量性應計數）的衡量誤差。若公司營業活動之現金流量屬於樣本分配中最低的
10%，則定義 CFOL=1，否則為 0；同樣地，若公司營業活動之現金流量屬於樣本分配中最高的 10%，則定義 CFOH=1，
否則為 0。 
OPINION 代表審計意見，0 與 1 分別為無保留意見與非無保留意見。 
TAt-1 代表前期總應計數，用以控制應計項目之自我迴歸現象。總應計數為繼續營業部門淨利（ONI）減營業活動現
金流量（CFO），所有變數皆以上期銷貨收入平減。 
Yi, i=92,…95，為年度虛擬變數，當資料年度為 92 年時，Y92 取值為 1，否則為 0；其餘類推。 
AQ 代表審計品質。若公司的簽證會計師事務所為勤業、安侯與資誠三大事務所，則取其值為 1，否則為 0。 

在審計品質之影響上，與預期一致，四個方程式的β11 皆顯著為正，
不論管理者係以損益兩平或以前期盈餘為門檻進行盈餘管理，較高品質
審計人員發揮其財務報表守衛的角色（guardian role），要求財務報告更
允當表達經濟實質，乃限制管理者的投機性應計管理。根據 Wallace 
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(1980)，審計人員除了透過詳細的查核程序以限制投機性應計管理，尚可
透過管理者害怕被發現的恐懼心理以及改善內部控制制度等二個作用而
充分發揮審計的控制特質。審計人員對溝通私有資訊盈餘管理的影響則
與預期相反，β22 的符號並未與β2 一致。亦即，當管理者欲透過裁量性
應計數以增進盈餘的價值攸關性時，審計人員並未與管理者站在同一立
場，協助其選擇最能傳遞盈餘持續性的會計方法。可推測或許是因面臨
訴訟或管制單位壓力，難免使審計人員偏好保守性財務報表，基本查核
重點著重於資產/收益是否高估、負債/費用是否低估，因此易限制管理者
採取增加所得之裁量性應計數字，尤以欲保護其聲譽資產之高品質審計
人員更為甚，此項猜測與 DeFond and Subramanyam（1998）之研究一致。 

在控制變數方面，CFOL 達高度顯著水準，指出現金流量極少之公司其
裁量性應計數的估計有衡量誤差。負債比率的顯著水準雖然不一，但其符號
一致為負，此結果與 DeFond and Park （1997）及 Becker et al（1998）結果
一致，支持了 DeAngelo, DeAngelo, and Skinner（1994）的論點。審計意見不
顯著可能是因保留意見的原因多為強制性會計原則變動19、長期股權投資及
投資損益未依照被投資公司已審計財務報表而核算等因素所造成。前期總應
計數（ 1tTA ）顯著為正，有可能是因 DA 存有衡量誤差，以致捕捉到應計
數一階相關（first-order correlation）的影響（Kang and Sivaramakrishnan 
1995）。為進一步評估應計數迴轉對表 4 結果之影響，乃刪掉 1tTA 變數，

改設虛擬變數（PYDA）。當前期裁量性應計數（ 1tDA ）為負，則 PYDA
取值為 1，否則為 0。若裁量性應計數有自我迴歸現象，預期 PYDA 的係數
為負。實證結果顯示 PYDA 參數的符號皆為負（並未列表），除了式（7）
的顯著水準為 10%外，其餘 PYDA 的係數皆達到 5%之統計顯著水準。除此
之外，所有測試變數之估計係數與顯著水準亦未被重大改變，仍與表 4 相
似，顯示表 4 之結果並未受到應計數迴轉影響之干擾。 

在理論上，審計人員的品質尚可以會計師事務所規模為代理變數，
DeAngelo (1981)認為大事務所實際提供的品質若較事先約定得為低，將
較小事務所損失的更多，因此事務所之規模乃具有聯合擔保的作用，可
為審計品質之適當衡量。本文以事務所查核的上市公司客戶數為其品質
之衡量，再進行敏感性分析，結果並未有重大改變。 Kang and 
Sivaramakrishnan（1995）認為 Jones 模型所估計的 DA，受限於因變數與
自變數具有同時性（simultaneity）、變數衡量誤差、以及遺漏變數等問
題，易減低統計檢定力與產生錯誤推論，因而提出以工具變數
（instrumental variable）為基礎之估計方法，並以模擬之證據顯示工具變
數法較 Jones 模型存有較低的型 I 與型 II 誤差。為減低 DA 衡量誤差對本
文結果之影響，乃以 Kang and Sivaramakrishnan 之方法再次估計 DA，重
新執行所有的檢定。實證結果顯示（並未列表），OS1 與 OS2 仍顯著為

                                                
19   民國 84 年正式適用退休金與所得稅財務會計準則公報，許多上市公司即因此而收到保留

意見。 
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負，AQ 對 OS1 與 OS2 之限制作用仍達邊際統計顯著水準。 1 tCFO 與

1 tNDE 亦顯著為正，但 AQ 之影響則未達統計顯著水準。 

陸、結論 

本文探討審計品質對盈餘管理程度之影響。盈餘管理之性質在文獻
上被區分為二類。一是基於自利動機，投機性地操縱盈餘。另一是基於
溝通私有資訊動機，利用應計項目之裁量權，增加盈餘之價值攸關性。
審計人員基於專業責任，須遵守專業準則與職業道德規範以維護公眾權
益，因此本文提出假說認為較高品質審計人員更能有效阻止投機性盈餘
管理。當管理者欲透過裁量性應計數以顯示其私有資訊時，在無損於超
然獨立性下，高品質審計人員之專業能力更強，更能協助管理者選擇最
能傳遞盈餘持續性的會計政策。因此本文提出假說認為高品質審計人員
更能增強裁量性應計數與公司未來績效之關聯性。實證分析是先提出盈
餘管理之證據，惟單從此證據尚無法判斷其本質，於是乃以多元迴歸方
式同時考量二個盈餘管理本質與相對應之審計品質影響。結果發現溝通
私有資訊及自利行為二者皆為裁量性應計數之顯著決定因素，顯示管理
者會基於自利及溝通私有資訊動機進行盈餘管理。在審計品質影響之結
果上，高品質審計人員會限制管理者之應計項目裁量權因而減低了投機
性盈餘管理；但高審計品質可增進裁量性應計數與未來獲利能力提昇之
關聯性假說，則未獲得資料支持。 

本文之研究限制有下列二項：(一)本文假設事務所為審計品質之單位，
事實上可能另有個別會計師所造成之審計品質差異20；（二）本文結果可能
受限於盈餘管理代理變數（裁量性應計數）之衡量誤差。 

Bloomfield（1996）以實驗經濟學研究方法探討市場效率性如何影響
管理者之報告裁量權以及報告裁量權如何改變市場效率性，Subramanyam
（1996）實證探討證券市場對裁量性應計項目之定價，二者之研究皆忽
略了審計人員因素，未來研究可探討市場效率性、管理者裁量權、及審
計 人 員 角 色 三 者 之 關 聯 性 ，並同時以實證（ empirical ）及實驗
（experimental）方式為之，互補兩種研究方法之缺點。 

                                                
20 我國公開發行公司財務簽證市場是採行「雙簽制度」。如何辨認主查會計師與副簽會計

師，尚存在操作技術困難。此外有關會計師個人品質之認定評估，目前尚無理論或實證
支持。因此本研究並未針對個別會計師之審計品質差異性加以探討。待突破操作技術後，
未來研究可探討之。 
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