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Abstract 

This paper reports the results of a research study examining the comparative ability 

of Ohlson’s Logit model and Altman’s four-variance model for predicting bankruptcy 

of large and small firms in Thailand.   A matched pair sample of 60 bankrupt and 60 

nonbankrupt firms were examined over the years 1998 to 2003.  The study concludes 

that while each of the two methods have predictive ability when applied to Thai firms, 

there is no significant difference in their respective predictive abilities for either large 

asset or small asset Thai firms.  
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Introduction 

Bankruptcy for a company is a final declaration of its inability to sustain current 

operations given its current debt obligations.  Practically all firms must have some debt 

load to expand operations or just to survive.  Good economic planning often requires a 

firm to finance some of its operations with debt.  The degree to which a firm has debt 

in excess of assets or is unable to pay its debt as it comes due are the two most common 

factors in bankruptcy. 

Because business failure is a major concern to the parties involved and can create 

high costs and heavy losses, its prediction is highly beneficial. If bankruptcy could be 

predicted with reasonable accuracy ahead of time, firms could better protect their 

businesses and could take action to minimize risk and loss of business and perhaps even 

prevent the bankruptcy itself.     

While bankruptcy is a worldwide problem, Thailand has been especially hard hit 

by bankruptcy since the Asian crisis in 1997.  As a result of the crisis, Thailand 

instituted a new bankruptcy act to boost the Thai economy.  There were many 

purposes of the act but one of the most important was the protections it offered 

insolvent companies.  According to Urapeepatanapong, Sethsathira and Okanurak 

(1998), the Act provides incentives to foreign creditors that allow them to inject funds 

to reorganize businesses without some of the fears that had held them back in the past. 

Numerous studies have been conducted to analyze the impact of bankruptcy in 

Thailand (Reynolds, et al, 2002; Urapeepatanapong, Sethsathira and Okanurak (1998).  

Some of these have used business ratios to analyze bankruptcy potential. (See: Clark & 

Jung, 2002; Brietzke, 2001; Pugh & Dehesh, 2001; Haley, 2000; and Tirapat & 

Nittayagasetwat, (1999).  Only two of these studies specifically addressed bankruptcy 

in Thailand (Reynolds, et al, 2002 & Tirapat & Nittayagasetwat, 1999) with the rest 

addressing the overall Asian crises with a general emphasis in South Korea (Clark & 

Jung, 2002; Haley, (2000), Indonesia (Brietzke, 2001), and Taiwan (Clark & Jung, 

2002). 

The studies indicated above have generally tended to indicate that financial 

strength is a critical factor in determining a firm’s longevity.  Environmental factors 

such as global competition, changing customer preferences, new legal requirements and 

changing social norms exert tremendous pressure on a firm and can force it into 

bankruptcy.  As these pressures continue to accelerate, financial analysts seek better 

ways to predict bankruptcy and avoid the corresponding losses that come with it.  It 

would seem intuitive, therefore, that finding better ways to predict bankruptcy in 

Thailand would enhance its position on the world stage and make it a more attractive 

alternative for investment dollars.  This is all the more important today given that so 
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much of the investment that would have come to Thailand in the past now appears to be 

going to China. 

A review of the literature indicates that Fitzpatrick (1931) was, perhaps, the first 

researcher to use ratio analysis to compare firms that had failed and firms that had not 

failed.  Fitzpatrick used a univariate analysis of 13 ratios to indicate failure.  The 

Fitzpatrick model did not, however, show a significant relationship with failure.  

Beaver (1966a and 1968a) also used univariate analysis in his prediction model 

and did find a significant relationship.  His work is generally considered to be the first 

significant work in the area.   

Altman (1968b) expanded on the work of Beaver by using multiple discriminant 

analysis to various bankrupt and non-bankrupt groups and to use a variety of different 

ratio groups to predict business failures.  After almost forty years, Altman’s Z-Score is 

still widely regarded by researchers as an indicator of a company’s financial well being.  

In 1993, Altman revised his model to incorporate a “four variable Z-Score” prediction 

model (Altman, 1993).  Altman felt this revised model significantly improved the 

predictive ability of his model and made it simpler to incorporate. 

Ohlson (1980) is believed to be the first to develop a model using Multiple 

Logistic Regression (Logit) to construct a probabilistic bankruptcy model in predicting 

bankruptcy.  Ohlson claimed that his study had one important advantage: the reports 

indicated at what point in time the financial statements were released to the public, and 

one could therefore check whether the company entered bankruptcy prior to, or after the 

date of release for the financials.  Ohlson claimed that the previous studies did not 

explicitly consider the timing issue.   

Advances in the field have continued to be made.  As artificial intelligence has 

developed with new computer capabilities, artificial neural network models have been 

developed.  While such models date back to the 1950s, it was not until the 

development of faster computers that such analysis could be practically used in the 

analysis of bankruptcy.  The work of Luther (1998) significantly expanded the use of 

the artificial neural network to bankruptcy prediction.  

The use of recursive partitioning algorithms has also been used in bankruptcy 

prediction.  This model uses a binary classification tree wherein a univariate rule is 

associated to any node.  The risk of the final nodes and the risk of the entire tree are 

calculated after the classification tree is constructed.  New objects descend the tree and 

fall into a final node where they are identified as to group membership for that object.  

The associated probability is also determined. 

The above studies inspired later researchers to attempt to find out if analysis of the 

financial statements could be used to proactively predict bankruptcy rather than to 

merely react to it when it occurred.  According to Cybinski (2001), the major
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difference between the early and late studies was that early studies were concerned with 

explanation rather than prediction and they focused on process rather than outcome.   

The “Z Scores” developed by Altman, and the “Logit” analysis developed by 

Ohlson, became tools that were invaluable to financial managers in managing their 

bankruptcy exposure.  This is particularly important for firms engaged in the riskier 

activities of investing in foreign firms where they do not have a good understanding of 

the cultural, legal and ethical environment of the foreign country. This is a significant 

problem for Thailand since it depends so heavily on foreign investment and the trust of 

international financiers.   

The purpose of this study therefore, is to determine whether the work of Ohlson 

and Altman can be applied to firms operating in Thailand.  Specifically, the study 

seeks to compare the accuracy level between Ohlson’s O-score and Altman’s Z-score to 

bankrupt and nonbankrupt firms with different asset sizes.  While other studies have 

already studied Altman’s Z-score in Thailand, a review of the literature does not 

indicate that a comparison of the two methods using the same data has been done there.   

Given the above purpose, this study seeks to answer the question: 

What is the difference in bankruptcy predictive ability between Altman’s and 

Ohlson’s models to Thai firms with different asset sizes? 

Altman’s Z-Score has been examined on numerous occasions for firms in all parts 

of the world – including Thailand (see, for example, Tirapat & Nittayagasetwat, 1999).  

This same review of the literature (late 2003) does not indicate the use of the O-Score in 

Thailand, nonetheless, it would be useful to make a side by side comparison of the two 

methods using the same data to determine if one performs better than the other in the 

Thai environment.  There have been numerous studies outside of Thailand that 

compare the two methods (See for example, Holmen, 1988; Grice & Ingram, 2001; 

Ginoglou et al, 2002).  The results of these side-by-side studies have not been 

conclusive.  For example Ginoglous et al, (2002) compared 40 Grecian firms – 20 

healthy and 20 problematic – using both a logit model and a multiple discriminant 

analysis model but did not find that one performed significantly better than the other.  

Whether this same result would be found in Thailand is of interest and could provide an 

impetus for others to further investigate the two methods in Thailand.   

The hypotheses addressed in this study are: 

H01. There is no difference in predictive ability between Ohlson’s logit model and 

Altman’s four-variable model of large asset firms. 

H02. There is no difference in predictive ability between Ohlson’s logit model and 

Altman’s four-variable model of small asset firms. 

The population of this study is the firms listed on the Stock Exchange of Thailand.  

From this population a sample of 60 failed or financially distressed firms and 60 
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non-failed firms was selected.  A failed firm or financially distressed firm is one that 

either: (1) had been liquidated during the current year, (2) had received an audit that 

expresses concern about the going concern capabilities of the firm, (3) had been closed 

down by governmental authorities, (4) had been asked to submit restructuring plans by 

the Bank of Thailand or the Stock Exchange of Thailand or (5) had filed bankruptcy 

proceedings in one or more countries or some other notification indicating bankruptcy 

proceedings.  These activities must have occurred sometimes between 1998 and 2004.  

To be selected for study, all firms must have been in business and published financial 

statements for each of the three years prior to failure. 

Financial information, including all financial statements was drawn from the 

e-library of the Stock Exchange of Thailand.  For each of the firms selected, all the 

appropriate ratios required by Ohlson and Altman were calculated.  A few adjustments 

had to be made to the published statements to make them more uniform and 

comparable. 

A coding sheet was used for data collection.  The coding sheet was developed on 

an Excel spreadsheet and included the name of company, ticker symbol, SIC code, most 

recent year of financials, and date financial distress was detected (for failed firms only).  

For each of the three preceding years prior to distress the coding sheet listed total assets, 

total liabilities, current assets, current liabilities, net income (for four years) and cash 

flows from operations. 

Each of the 60 failed and non-failed firms were matched using the SIC code and 

asset size.  They were then analyzed using Ohlson’s logit bankruptcy prediction model 

and Altman’s Z-score as discussed earlier.  The computer program selected for use was 

SPSS. 

Results of the Study: 

The results of the classification accuracy of both Ohlson’s model and Altman’s 

model were compared and are reported in table 1. 

Table 1:  Classification Comparison of Ohlson's O-score model and Altman’s 

 Z- score model for large asset firms. 

Year 1 Year 2 Year 3 
 Classification 

  Ohlson  Altman Ohlson  Altman Ohlson  Altman 

Bankrupt 85.71% 90.48% 85.71% 100.00% 85.71% 100.00% 

Non-bankrupt 60.00% 40.00% 60.00% 40.00% 60.00% 40.00% 

Overall 69.64% 58.93% 69.64% 62.50% 69.64% 62.50% 

The Z-test for this research hypothesis was conducted at the 95% confidence level 

in order to test if there was a significant difference between the predictive accuracy of 

the two models in predicting bankrupt and nonbankrupt large asset firms.   
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A comparison of the classification accuracy between the two models affirms that 

the overall predictive ability of Ohlson’s model is higher in all three years preceding 

bankruptcy than that of Altman’s four-variable model.  The overall difference between 

Ohlson’s model and Altman’s model respectively was 69.64% to 58.93% for the first 

year prior to bankruptcy, 69.64% and 62.50% for the second year prior to bankruptcy 

and 69.64% to 62.50% for the third year to bankruptcy.  

An examination of the data shows that for bankrupt firms only, the Altman model 

had a higher predictive accuracy than Ohlson’s model.  For the bankrupt firms, the 

predictive accuracy of Altman’s model and Ohlson’s model respectively was 90.48% to 

85.71% for the first year prior to bankruptcy, 100% and 85.71% for the second year 

prior to bankruptcy, and 100% and 85.71% for the third year prior to bankruptcy.  

For nonbankrupt firms Ohlson’s model had a higher level of predictive accuracy 

than did Altman’s model.  For the nonbankrupt firms, the predictive accuracy of 

Ohlson’s model and Altman’s model respectively was 60% and 40% for each of the 

three years prior to bankruptcy.  This higher level of predictive accuracy for 

nonbankrupt firms is the reason why the Ohlson model had a higher overall predictive 

accuracy.  

The hypothesis was tested at a 95 percent level of confidence.  The hypothesis for 

test of significance of a difference between the two models took the following form: 

H0: PB,O - PB,A = 0, PNB,O - PNB,A = 0 

HA: PB,O - PB,A ≠  0, P</SPAN>NB,O - PNB,A ≠  0 

Where     P  = The classification accuracy 

          B  = Bankrupt 

          NB = Nonbankrupt 

          O  = Ohlson’s model 

          A  = Altman’s model 

A Z having a value equal to or greater than Z=1.96 is considered significant at the 

0.05 level (two-tailed test for significance of a difference between two model) 

Table 2 shows the results of a comparison of the predictive ability of Ohlson’s and 

Altman’s models, one, two and three years prior to bankruptcy.  The table also shows 

the Z-test values and the related level of significance for each comparison.  The Z-tests 

were conducted to determine whether there is a significant difference between both 

models in predicting bankruptcy, nonbankruptcy and overall accuracy of the sample of 

firms. 
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Table 2: Z-test Statistical Comparison of Predictive Accuracy of Ohlson's Logit 

and Altman's Bankruptcy Prediction Models  

Predictive accuracy % Year Prior  

to Bankruptcy 
Classification  

Ohlson Altman 
 Z Value  

Significant 

Y/N 

1 Bankrupt 85.71  90.48 -0.176  N 

  Nonbankrupt 60.00  40.00  1.54  N 

  Overall 69.64  58.93  0.89  N 

2 Bankrupt 85.71 100.00 -0.499  N 

  Nonbankrupt 60.00  40.00  1.54  N 

  Overall 69.64  62.50  0.58  N 

3 Bankrupt 85.71 100.00 -0.499  N 

  Nonbankrupt 60.00  40.00  1.54  N 

  Overall 69.64  62.50  0.58  N 

As stated above, significance is demonstrated at a Z of 1.96 or greater.  An 

examination of the table shows that the tests for differences in the prediction of 

bankruptcy firms in the first, second and third years prior to bankruptcy are not 

significant at the 0.05 level.  Negative Z-values show that Altman’s model performs 

better in all of the three years examined.  The statistical results in predicting bankrupt 

firms, therefore, are not significant. 

An examination of Table 2 shows that the test for differences in the prediction of 

nonbankrupt firm are also not significant at the 0.05 level in the first, second and third 

years prior to bankruptcy.  The positive Z-tests show that Ohlson’s model performed 

better in all three years prior to bankruptcy.  The statistical results in predicting 

nonbankruptcy firms are, therefore, also not significant. 

A review of Table 2 also shows that for the overall predictive accuracy of the two 

models, the Z-test for overall accuracy was not statistically significant for years one, 

two and three prior to bankruptcy.  Therefore the null hypothesis was not rejected and 

support was not found for the alternative hypothesis.  The tests for difference in 

predictive ability between the two models indicate that no model could be considered 

superior to the other.   

The second hypothesis is related to the comparative classification of whether there 

is a difference in predictive ability between the Ohlson’s and Altman’s four-variable 

model for small asset firms. 

The results of the classification accuracy of both Ohlson’s model and Altman’s 

model are compared and reported in Tables 9. 
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Table 3: Percentage Classification Comparison of Ohlson’s model and Altman’s 

model for small asset firms. 

Year 1 Year 2 Year 3 
Classification 

  Ohlson  Altman Ohlson  Altman Ohlson  Altman 

Bankrupt 71.79% 94.87% 69.23% 94.87% 71.79% 94.87% 

Non- 

Bankrupt 
80.00% 16.00% 68.00% 28.00% 64.00% 36.00% 

Overall 75.00% 64.06% 68.75% 68.75% 68.75% 71.88% 

  

The test for this research hypothesis Z-test statistic was conducted with a 95% 

confidence level in order to test the significance of the difference between both models 

in predicting overall, bankrupt and nonbankrupt accuracy of small firms. 

Comparing the classification accuracy between the two models affirms that the 

overall predictive ability of Ohlson’s model is higher than Altman’s  model in the first 

year prior to bankruptcy.  The overall prediction percentages for the Ohlson model and 

the Altman  model were 75.00% and 64.06% respectively.   

An examination of the tables show that for the second year prior to bankruptcy 

both models have the same predictive accuracy with an accuracy rate of 68.75% to 

68.75%.  However, in the third years prior to bankruptcy Altman’s model 

demonstrates a higher accuracy than Ohlson’s model.  The predictive accuracy in the 

third year prior to bankruptcy for the Altman and Ohlson models was 71.88% and 

68.75% respectively.  

For bankrupt firms Altman’s  model exhibits a higher predictive accuracy than 

Ohlson’s model in all three years preceding bankruptcy.  The predictive accuracy in 

the three years prior to bankruptcy for the Altman and Ohlson models was 94.87% to 

71.79% for the first year prior to bankruptcy, 94.87% to 69.23% for the second year 

prior to bankruptcy and 94.87% to 71.79% for the third year prior to bankruptcy. 

In the case of nonbankrupt firms the Ohlson model preformed with greater 

accuracy than the Altman in all three year.  The predictive accuracy was 80.00% to 

16.00% for the first year, 68.00% to 28.00% for the second year and 64.00% to 30.00% 

for the third year. 

The hypothesis was tested at the 95 percent level of confidence.  The hypothesis 

for the test of significance of a difference between two models for small asset firms took 

the following form: 
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H0:  PB,O - PB,A = 0, PNB,O - PNB,A = 0 

HA: PB,O - PB,A ≠  0, P</SPAN>NB,O - PNB,A ≠  0 

            Where     P  = The classification accuracy 

    B  = Bankrupt 

   NB = Nonbankrupt 

    O  = Ohlson’s model 

    A  = Altman’s model 

A Z having a value equal to or grater than Z=1.96 is considered significant at the 

0.05 level (two-tailed test for significance of a difference between the two models). 

Table 4 shows the results of a comparison of the predictive ability of the two 

models, one, two and three years prior to bankruptcy.  Z-test values and the related 

level of significance are also reported for each comparison.  The Z-tests were 

conducted to determine whether there is significant difference between each model in 

predicting bankruptcy and nonbankruptcy and their overall prediction accuracy for 

small firms in the first, second and third years prior to bankruptcy.   

Table 4: Comparison of Predictive Accuracy Ohlson's and Altman's(1993) 

bankruptcy prediction model and Z-test statistics for Small asset firms. 

Predictive accuracy % 

Year Prior  

to Bankruptcy 

Classification 

  Ohlson 

  

Altman 

 

Z Value Significance 

 

1 Bankrupt 71.79 94.87  1.22  N  

  Nonbankrupt 80.00 16.00  3.95  Y  

  Overall 75.00 64.06  0.89  N  

2 Bankrupt 69.23 94.87 -1.37  N  

  Nonbankrupt 68.00 28.00  2.74  Y  

  Overall 68.75 68.75 0  N  

3 Bankrupt 71.79 94.87  1.22  N  

  Nonbankrupt 64.00 36.00  1.92 N 

  Overall 68.75 71.88 -0.25 N 

Table 4 shows that the tests for bankrupt firms were not significant at the 0.05 

significance level.  While the negative Z-values show that Altman’s model performs 

better in all three years of data for these bankrupt firms the statistical results in 

predicting bankrupt firms are not significant. 
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Table 4 also shows that the test for difference in the predictive ability for 

nonbankrupt firm are significant for the first and second year but not in the third year 

prior to bankruptcy.  Again, the positive Z-values show that Ohlson’s model performs 

better in all three years for nonbankrupt firms but the differences are not significant. 

For the overall predictive accuracy of the two models, the Z-test for overall 

accuracy was not statistically significant for years one, two and three prior to 

bankruptcy.  Therefore the null hypothesis was not rejected and support was not found 

for the alternative hypothesis.  The test for difference in predictive ability between the 

two models indicates that no model could be considered superior to other.  There is no 

difference in predictive ability between Ohlson’s and Altman’s four-variable model of 

small asset firms. 

Concurrent with classification accuracy between Ohlson’s and Altman’s model, is 

the classification of errors.  Two types of errors can exist.  Type α errors will predict 

a failed firms as a nonfailed firm, while a type β error will predict a nonfailed firm as a 

failed firm.  Ohlson’s model appeared to be higher in type α errors with 23.33% in 

year one prior to bankruptcy, 25.00% in year two prior to bankruptcy, and 23.33% in 

year three prior to bankruptcy.  Altman’s model showed less type α errors with 6.67% 

for one year prior to bankruptcy, 3.33% for the second year prior to bankruptcy and 

3.33% three years prior to bankruptcy. 

The type β error rate coincided with the classification accuracy of the bankrupt 

firms.  There were fewer type β  errors in Ohlson’s model than in Altman’s model.  

Ohlson’s model had 20.00% type β in year one, 21.1% in year two, and 23.33% in year 

three.  At the same time Type β errors for Altman’s (1993) model was 31.67% in year 

one, 35.00% in year two, and 38.33% in year three. 

A type α error would seem to be significantly more costly than a type β from the 

point of view of bankers and investors.  Type β errors would appear to be more costly 

from the point of view of healthy firms. 

 

Conclusions 

Hypothesis one reviews the comparative classification in predictive ability between 

Ohlson’s model and Altman’s four variable model of large asset firms. Ohlson’s model 

reflected overall higher predictive accuracy for year one, year two, and year three, with 

an overall predictive accuracy of 69.64%.   

In terms of bankrupt predictive ability of large asset firms Altman’s model 

achieved higher accuracy for year one with an accuracy rate of 90.48% for year one and 

a 100% accuracy rate for both year two and year three.  However, with regard to 

nonbankrupt firms, Altman’s model exhibited less predictive accuracy.  For each of 

the three years of data gathered, the Altman model had a predictive accuracy of only 
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40%.  A test for difference of the above results indicated that these differences in 

hypothesis two were not significant.  Thus, there is the implication that neither of the 

two models could be considered superior to the other for predicting bankruptcy of large 

asset Thai firms.   

Hypothesis two examined the comparative predictive ability between Ohlson’s 

model and Altman’s model to small asset firms.  The results were similar to that found 

for large asset firms, that is, Ohlson’s model was slightly higher in overall predictive 

accuracy than Altman’s model.   

With regard to small asset bankrupt firms, Altman’s model achieved higher 

accuracy for year one with a predictive accuracy rate of 94.87%, year two with a 

predictive accuracy rate of 94.87% and year three with a predictive accuracy rate of 

94.87%.  

In the case of nonbankrupt predictive ability, Altman’s model demonstrated less 

accuracy than Ohlson’s model in each of the three years examined, however a test for 

difference indicated that these differences in hypothesis three were not significant.  

This implies that neither of the two models could be considered superior to the other for 

predicting bankruptcy of small asset Thai firms.   
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影響我國現階段全面採用國際會計準則 

之因素探討 

 

杜榮瑞 

台灣大學會計學系 

 

顏信輝 

淡江大學會計學系 

 

陳琬瑜 

台灣大學會計學系 

 

摘要 

由於國際資本市場之發展與多國籍企業之經營模式，各國之會計準則朝向國

際會計準則接軌已形成不可阻擋之趨勢，國際會計準則委員會之目標由調和各國

會計準則改為聚合各國會計準則，其努力也受到重要國際組織之認同與背書（如

歐盟與 IOSCO）。本研究根據文獻上影響會計準則發展之環境因素，由法律政治因

素、企業特性、報表使用者特性、準則之經濟後果、國際會計準則之特性與我國

會計審計人員之特性等層面分析，形成 14個研究假說，以探討我國現階段全面採

用國際會計準則之影響因素。根據 181 位來自企業界、會計師界、會計學術界與

政府單位之有效問卷回函分析，獲得如下之主要研究發現： 

1. 整體而言，在 14 個假說中有 12 個研究假說獲得支持，其中有 10 個顯示

我國現階段全面採用國際會計準則之阻力獲得受測者認同；另有 2個助力

也獲得認同，顯示在我國現階段之環境因素下，直接全面採用國際會計準

則，存在一些阻力，必須正視。於阻力方面，以法律政治因素所形成之阻

力最大，而經濟因素則是推動全面採行國際會計準則之助力來源。 

2. 在不同身分受測者態度之比較上，可區分為兩種對比之群體。企業界與學

術界較為樂觀，而會計師界與政府單位之態度則較為保留。受測者對於我

國應如何實施國際會計準則之看法，在準則制定機構與準則翻譯程序上有

高度之共識。此與我國現行會計準則之制定機構與程序相符，顯示受測者

認同我國現行推動會計準則與國際會計準則接軌之方式。 

 

關鍵詞：國際會計準則、國際財務報導準則、聚合、調和 
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Abstract 

The increasing globalization of capital markets and the proliferation of 

multinational enterprises have made convergence of financial reporting standards 

become an important and urgent issue. At present, convergence with the International 

Financial Reporting Standards (IFRS, formerly the International Accounting Standards, 

IAS) issued by the International Accounting Standards Board appears to be the approach 

that most countries agree. The current study assesses the feasibility of complete 

convergence with IFRS in Taiwan. Based on the prior literature, we characterize the 

financial reporting environment by the factors that may facilitate or impede the adoption 

of International Financial Reporting Standards. These factors include legal and political 

factor, firm features, financial statement users’ features, economic consequences of 

accounting standards, the features of IFRS (IAS), the features of accountants and 

auditors. Drawing on these factors, we develop 14 hypotheses for empirical examination. 

The empirical test based on the 181 responses obtained from industry, CPA firms, 

academics and government agencies yields the following findings. First, 12 out of the 

14 hypotheses are supported; in which respondents regard 10 factors as impediments 

and two as facilitators. Legal and political concern is the largest impediment while the 

economic factor the facilitator. Second, industry and academics are more optimistic than 

CPAs and government agencies in the feasibility of complete convergence with IFRS. 

Finally, respondents are consistent in agreeing with the approach that Taiwan currently 

adopts in convergence with IFRS. 

  

Keywords: International Financial Reporting Standards (IFRS), International 

Accounting Standards (IAS), Convergence, Harmonization 
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壹、前言 

財務報表係根據一般公認會計原則（GAAP）編製，期能忠實表達企業之財

務狀況、經營成果與財務狀況之變動，協助使用者制定審慎的經濟決策。但試想

如果有家企業在英國公佈之報表顯示淨利為 3,215百萬英鎊，但若依美國 GAAP

則需將淨利向下修正 27%（只達 2,334 百萬英鎊）；相反的，有另一家企業在德

國公佈之報表顯示淨利只達 13,842百萬馬克，但若依美國 GAAP需將淨利向上

調整 65%（可達 22,860百萬馬克），則究竟投資人要相信英國、德國或美國之財

務報表來制定其決策呢？何者才是公允表達企業之經營成果？前述之兩個舉例

並非杜撰的個案，第一個情況發生在 2001 年英國 Airways 公司之財報資料，而

第二個情況則為 1995年德國 Benz公司之財報資料。不單國外企業如此，我國企

業也同樣面臨類似之情況。例如，台積電 2001 年在台灣公佈之財報顯示淨利高

達 14,483 百萬元新台幣，但依美國一般公認會計原則調整之報表，卻顯示大幅

淨損(21,975)百萬元新台幣，在此情況下投資人到底將台積電 2001年之經營成果

解讀為獲利或虧損，才算是“較正確”之績效評估呢？ 

前面之實例說明了由於各國文化、政治、法律與商業習慣等因素有所不同，

使得各國會計準則制定機構所公佈之會計原則也存有差異，造成財務報表對同一

經濟事項之表達也可能有所不同，讓使用者對不同國家財務報表之解讀上形成困

擾。由於以往國際經濟活動較不頻繁，因此對各國財務報導差異所造成之負面效

果較能容忍，但隨著跨國企業之成長以及國際市場資金募集需求之增加，不論財

務報表之提供者（企業）、查核者（會計師）、使用者（投資大眾）、管制者（政

府）都越來越重視國際間各國會計準則不一致所造成之影響，對於制定出能夠通

行世界各國的一套會計準則的呼聲越來越高，國際會計準則之重要性也隨之受到

各國高度重視。 

1972年成立之國際會計準則委員會（IASC，International Accounting Standards 

Committee），其目標之一就是致力國際間相關會計準則之調和（harmonization），

後來更配合全球對國際會計準則之逐漸重視，於 2001 年將 IASC 改組為 IASB

（International Accounting Standards Board），其使命也由容忍其他準則並存之“調

和”提高至具有排他性之“聚合”（convergence），期使各國會計準則均能“收斂”至

國際會計準則（見 IFRS No.1）。而 IASB致力國際會計準則聚合之成效，已獲致

重大之進展。例如，歐盟（EC）已通過自 2005年起，所有在歐盟公開市場交易

的公司（超過 7,000 家），其財務報表必須依照國際會計準則編製。業界也給予

這項政策正面的肯定。PwC在 2002年對歐盟上市公司財務長的調查結果顯示，

有 81%之財務長甚至還希望能夠在 2005年以前就提早適用（周建宏與李宜樺，

2004）。在會計發展上具重要角色之美國，也一改過去對國際會計準則冷淡之態

度，開始積極與 IASB合作，共同為國際會計準則之聚合努力。因此，可預見的

將來，國際會計準則之重要性與影響力將會越來越高。 

我國經濟的發展向來仰賴國際市場極深，企業之海外設廠經營、進出口貿易
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或是國外資金之籌措（如海外發行存託憑證）活動日益頻繁，如果我國會計準則

能與國際會計準則接軌，將與我國企業拓展全球化之經營策略一致。此外，為建

立台灣成為亞太金融中心的地位，我國資本市場也漸對國際資本採開放之政策，

如果我國之財務報表能與根據國際準則之報導結果更加一致，則對我國資本市場

國際化也將產生裨益。因此，我國財務會計準則之制定方向在 1999 年起，也迎

合此一國際潮流之趨勢（或可稱“時勢”），捨棄過去以美國會計準則為依歸之方

向，改為加快腳步朝向國際會計準則接軌（Duh, 2004；楊碧茵，2004）。 

然而，聚合有多種方式可以進行，每種方式造成之聚合效果也有別（見 Dye 

and Sunder, 2001；Street, 2003；Sunder, 2002）。我國目前採用漸進之做法，即對

新制定之會計準則以國際會計準則為參考藍本，對已經發布之準則也以國際準則

為基礎進行檢討修訂。另一種聚合的途徑就是同時接受根據當地國家之會計準則

或國際會計準則所編製之報表（如蘇俄與紐西蘭等國）。當然最“直接與快速”的

聚合方式就是要求企業需全面採用國際會計準則（如 2005 年歐盟各會員國、澳

洲與南非等國）。由於會計準則與文化、商業環境等因素有直接關聯，準則之制

定也有其政治與經濟後果，故前述每種聚合方式所產生之效果會有所差異。本研

究即探討在我國現階段之環境下，全面採用國際會計準則之可行性。所謂全面採

行國際會計準則係指放棄我國準則公報之制定，直接採國際會計準則為我國之一

般公認會計原則，我國只將英文版之國際會計準則翻譯為中文，不做任何格式或

體例之變動。 

本文根據影響會計準則制定之各種環境因素，建立研究假說，設計問卷以分

析並比較我國財務報表相關利害人（企業、會計師、會計學術界與政府）對現階

段全面採行國際會計準則之態度。研究發現將有助了解現階段採用國際會計準則

之助力與阻力等相關因素，並可提供政府相關單位與財務會計準則委員會，於從

事國際會計準則聚合之努力參考。 

本文之結構如下，除本節說明研究動機外，次節簡述國際會計準則之發展，

以提供一些背景資訊。第三節回顧影響會計準則制定之環境因素並據以建立本研

究之研究假說，第四節說明研究方法與受訪者資料，第五節為研究結果與討論，

最後提出本文之結論、建議與限制。 

貳、國際會計準則委員會之發展 

成立國際會計準則委員會之理念是始於 1972 年於雪梨所舉行之第十屆國際

會計師會議（World Congress of Accountants），於該會議中有若干國家的會計專

業團體代表建議大會應該設立一個國際委員會，以制定國際會計準則。隔年

（1973）由澳洲、加拿大、法國、德國、日本、墨西哥、荷蘭、英國、愛爾蘭與

美國等國共同成立了國際會計準則委員會（IASC），負責制定國際會計準則公報

（International Accounting Standards；IAS）。IASC 於 2001 改組為 International 

Accounting Standards Board（IASB），改組後所制定之國際會計準則改稱為 IFRS

（International Financial Reporting Standards）。IASC共制定了 41號 IAS，其中
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34號 IAS現仍屬有效，IASB成立迄今則制定了 5號 IFRS。IASB目前擁有來自

104國之 143個專業團體會員，以及 200多個會計師代表。 

IASC 當初成立之目的有二：其一為制定並發佈符合公眾利益之國際會計準

則供財務報表編製者參考，進而促進世界性之公認與遵循。其二即為改進並調和

（harmonization）有關財務報表編製之規範、會計準則與程序。IASC 雖致力於

減少國際間會計準則之歧異，但調和之成果並不彰，其運作程序也被提出如下之

質疑，包括：獨立、客觀性之維持（Wallace, 1990）、委員會之成員均屬兼職，

資源也不若各國準則制定機構充足（Rivera, 1989；Wallace, 1990）、會議過程並

未對大眾公開、以及對各國並無強制執行權限（Evans and Taylor, 1982；McKinnon 

and Janell, 1984；Rivera, 1989）。 

為因應前述批評而能制定出令人信賴之國際會計準則，IASC於 1996年成立

策略工作小組（Strategy Working Party / SWP），於 1999年 11月提出最終報告

（Recommendations on Shaping IASC for the Future）。此報告奠立了 IASC於 2001

年 1月改組為現行 IASB之基礎，為了區別起見，國際會計準則也由 IAS更名為

IFRS。目前於 IASB之上設有基金會（IASC Foundation），監督 IASB之工作成

效並負責籌募基金，以增進 IASB 之獨立性，基金會之成員計有 19 位理事。而

IASB 則由 14 位委員組成，其中 12 位需為全職、2 位為兼職，全職委員之要求

除可增進獨立性外，也可增進 IASB之效率與準則公報之品質，委員係來自 9個

不同國家。國際會計準則、草案或解釋，都需經由 14名委員中的 8名以上同意

始可對外發布，此外，也明訂準則制定之適當程序（due process）應包括發布準

則之草案、討論稿等供公眾評議或舉行公聽會，以增進外界對準則制定之了解與

參與。IASB在公佈準則的同時，也需公佈結論基礎（basis for conclusion），以向

大眾解釋準則之結論是如何達成的，並提供背景知識以協助使用者能更好的應用

國際會計準則。除 IASB 外，另設有國際財務報導解釋委員會（International 

Financial Reporting Interpretations Committee）與準則諮詢委員會（Standard 

Advisory Council），分別發布解釋公報與擔任 IASB之顧問，這些都是為了提升

國際會計準則品質所作的努力。 

惟 IASB之運作也不是完全令人滿意，例如 IASB經費來源還是集中在少數

營利事業之贊助者（例如，當時之美國五大事務所於 2002 年對 IASB 之捐款，

每家都高達 1百萬美元），故其獨立性仍被外界質疑。其次，IASB雖宣稱在委員

之結構上要採行平衡觀念（balanced approach），但實際運作上並不令人滿意。例

如在委員專業之代表性上，被指過度偏袒報表之編製者與查核者，他們的席次已

足以左右準則之發布與否，而學術界代表只有 1名，使用者也只有 3名。其次在

國別之分佈上也被認為不夠平衡，例如準則諮詢委員會（SAC）之 45個席次中，

只有 3席來自開發中國家；而在國際財務報導解釋委員會（IFRIC）之 13席委員，

更完全沒有開發中國家代表，所以 IASB之準則被認為是只考慮西方已開發國家

之需求，無法發展出具全球觀點之會計準則。 

特別值得一提的是改組後之 IASB所揭櫫之第 3個目標，已由原 IASC之“調
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和”（harmonization）國際間會計準則，提升至“聚合”（convergence）各國會計

準則，此反應了 IASB之策略已由可容忍差異之協調，改變為希望一致之統一，

這也促使了 G4+1 團體（由澳洲、加拿大、紐西蘭、英國與美國組成）於 2001

年隨著 IASB之改組而解散，因為 G4+1之目標就是促進國際會計準則之聚合，

此與 IASB新的目標重疊。但由於 IASB本身並無權強制各國遵循國際會計準則，

故 IASB除在制定準則過程中盡量與各國準則制定機構建立廣泛的聯繫與協調合

作（例如，IASB委員中至少要有 5名也需擔任該國準則之制定工作，以便利 IASB

與各國準則制定機構之溝通），以減少各國對於國際會計準則之歧異外，能否獲

得國際重要組織對 IASB工作之肯定與背書，更是直接影響 IASB聚合各國會計

準則成敗之重要因素，尤其是美國 SEC（見 Pownall and Schipper,1999）與美國

財務會計準則委員會之看法。 

2002 年 10 月 FASB 與 IASB 共同發布一份瞭解備忘錄（Memorandum of 

Understanding），開始正式運作美國會計準則與國際會計準則之整合，將此任務

視為雙方共同的義務，保證兩會同意協調未來的工作計畫，以消除美國 GAAP

與國際會計準則現存之個別性差異。同時歐盟在兩會正式宣布合作之同時也作出

反應，認為 IASB與 FASB的整合將有助 SEC接受歐盟會員國之公司按國際會計

準則編製財務報表在美國上市，而不需再重新進行調整。美國雖有高度之本位主

義，但新任 FASB主席 Robert Hertz長久以來就一直大力提倡與國際會計準則整

合，在擔任 FASB主席以前也擔任過國際會計準則委員會之委員，因此，可預見

FASB 與 IASB 之合作將更為落實。由於美國對全球會計準則之發展具相當大之

影響力，故美國態度之轉變，將使國際會計準則聚合之可能性增加許多。 

參、影響我國全面採用國際會計準則之因素與研究假說之形成 

雖然國際會計準則之重要性與日俱增，而我國準則制定之方向也符合此一趨

勢，由過去參考美國公報之基礎，轉為改以國際會計準則之架構為主，但是如同

Hermanson and Edwards（1992）所稱，各國會計原則及報導實務之差異係反應了

下列因素：(1)當地國家之經濟及社會環境、(2)國際間不同的法律、政治制度與

(3)當地會計專業之發展程度及教育之一般水準。因此我國目前仍保有自己準則

制定之機構（會計研究發展基金會財務會計準則委員會）與一定之準則制定程

序，並未放棄我國自行制定準則之工作而全面接受國際會計準則。以下逐一說明

有哪些因素可能影響到我國是否全面接受國際會計準則，並分析在我國現階段之

環境下，這些因素究竟是影響我國全面採用國際會計準則之助力或是阻力，據以

形成本研究之研究假說。 

一、法律與政治因素 

Choi and Mueller（1992）列舉出 12個對會計準則發展有直接影響的環境因

素，其中“法律制度”、“國家法律的干預程度”與“會計法規之存在”為其中之三

項。該研究指出在法律制定之影響方面，大陸法系（code law）國家常將會計準

則視為國家法律之一，其制定需透過立法機關，而習慣法系（common law）的
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國家則傾向由私人的會計專業團體制定會計準則，故不成文法系國家之會計準則

較能適應環境的變遷與具創新性。而在國家法律的干預程度上，有時會因為稅法

等規定，影響會計準則之適用或制定，例如德國的會計準則被要求會計需服從稅

法，而較不考慮真實公允的概念，歐洲某些國家之會計制度也以租稅為導向，財

務會計被要求需與稅務會計一致，以杜絕企業課稅時的欺詐行為。Street(2003)

之跨國調查研究亦發現稅務導向之財務報導，乃許多國家（47％）所認為之聚合

障礙。在會計法規之存在方面，有些國家為了管制之需要，對某些會計事項會制

定特定的會計法規，例如美國會計準則雖由民間會計專業團體制定，但美國 SEC

對上市或公開發行公司之財務揭露，也會有所規定。Radebaugh（1975）也指出

在會計目的、準則與實務的發展上，政府乃一最具影響力的因素。 

綜上得知，當一國之會計實務及程序受到政府與法律之規範越多時，民間會

計專業團體之權威性就較弱。國際會計準則早期可說由英國主導，在英國習慣法

體系內，不傾向由政府詳細規範會計準則，而是由會計職業團體的自我規範，強

調符合真實公允（true and fair）精神專業判斷的重要性（Epstein and Mirza, 

2002），此一特點也呈現在國際會計準則上，因此國際會計準則之制定精神常被

指稱係採原則基礎（principles-based）。此特色似乎與我國會計準則之環境有別，

我國之會計準則雖由民間團體制定，但在位階上不但在法律之下，也在主管機關

之行政命令之下。例如我國證期局公佈之證券發行人財務報告編製準則第 3條即

規定：「發行人財務報告之編製，應依本準則及有關法令辦理之，其未規定者，

依財團法人中華民國會計研究發展基金會發布之一般公認會計原則辦理。」即可

看出我國會計準則公報之規定若與法規牴觸時，則以法規之規定為優先。在此情

況下，如果政府法規常介入會計準則之規定，對我國企業全面採用國際會計準則

之可行性，就會產生不利之影響。 

而我國政府單位基於政策考量，的確常公佈與會計原則規定不符之行政命

令。例如，金融保險業對股票投資跌價損失之處理方式、對處分不良債權損失之

處理方式…等，造成對會計準則適用上之干擾。其次，我國某些會計處理方式更

是規定在法律中（如對員工紅利與資產重估增值之處理方式係規定於公司法），

而這些規定與現行國際會計準則之規定並不一致，將會計處理之相關原則列於法

律中，常因法律修改曠日費時，而無法及時配合會計準則之發展（吳如玉，2002）。

此外，我國企業對於會計原則之適用，習慣上也都盡量與稅法之規定配合，如折

舊年限與方法之決定，以減少帳外調整之複雜性。如果我國稅法為了獎勵投資或

稅收考量，與國際會計準則出現不同之規定，則對我國企業全面採用國際會計準

則之意願可能會產生不利之影響。Gray（1988）則由 Hofstede（1980）之文化構

面出發，指出高權力距離、低個人主義、規避不確定性程度高之文化特質國家，

其財務報告與會計準則傾向由法令控制，而非傾向由專業團體制定，而在該研究

中，我國表現出之特質即屬此類。因此，形成本研究下列兩個研究假說： 

H1：我國的法律環境對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

H2：我國稅法與國際會計準則之差異，對現階段全面採用國際會計準則形成阻
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力。 

二、企業之特性 

企業特性對全面採用國際會計準則之影響，可由“企業對資訊揭露之態度”、

“企業之規模”與“企業從事跨國經營之需求”等角度來分析。 

Choi and Mueller（1992）與 Radebaugh（1975）均指出如果企業所有權分散

為廣大投資人所持有，則會計制度之設計會較以投資人的考量為導向，強調財務

資訊之揭露，該國之會計準則越傾向公開透明化；反之若所有權多為家族或銀行

把持，則財務狀況較不透明。此外，如果社會風氣較為保守（如瑞士）者，則企

業的財務揭露需求亦相對較少。目前 IASB為因應跨國證券市場投資人之要求，

持續改善 IFRS之品質，朝向強調高透明性及可比較性方向制定準則。而在 Gray

（1988）之文化研究發現，我國企業具有對財務資訊之揭露不透明之特質。2001

年標準普爾亞太地區企業透明度與資料揭露水平第二階段研究報告也指出，我國

企業資訊之透明度整體而言仍屬偏低。由實務觀察，我國企業仍多具家族企業特

質，所有權分散程度並不若歐美國家為高，關係人交易與母子公司交叉持股之情

況也頗為普遍，使得企業對於資訊透明之意願不高。陳依蘋（2002）指出，我國

企業對於資訊揭露的要求，僅以符合證期局的標準為目標，惟有外資法人投資比

重高或有海外籌資需求者，才會較注重提高財務資訊的透明度，而一般企業普遍

較無意願題高企業本身的透明度。此種態度可能對全面採用強調資訊充分揭露與

透明之國際會計準則產生不利影響，因此本研究之假說如下： 

H3：我國企業對於資訊揭露的態度對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

許多學者均指出企業規模影響了會計制度之設計與會計資訊之內涵

（Radebaugh, 1975、Choi and Mueller, 1992），我國企業規模以家族與中小企業佔

多數，如果企業規模不大、無跨國投資設廠或海外籌資之需求，則國際會計準則

可通行全球之優勢就不被重視，相對的，為了因應國際會計準則透明度要求之帳

務處理成本，就形成採用國際會計準則之阻礙。反之，如果企業跨國經營之需求

越大，則對採用國際會計準則之意願可能越有正面之幫助，上節提及美國因為不

接受根據國際會計準則編製財務報表之企業在美國上市，導致外國企業轉往其他

市場籌資之經濟後果，引起美國國會之重視而要求 SEC 檢討就是一個例子。因

此本研究形成下列研究假說： 

H4：我國企業之規模對現階段全面採用國際會計準形成阻力。 

H5：我國企業從事跨國經營之意願對現階段全面採用國際會計準則形成助力。 

三、財務報表使用者之特性 

Radebaugh（1975）指出財務報表之內部與外部使用者之特性與其接觸資訊

之權限，影響了報告之資訊內容與會計準則之制定方向。Palepu, Bernard and 

Healy（1997）亦指出資本市場的結構為會計制度之環境因素之一。例如德國法

律規定企業員工理事會（Betriebsrat）對公司的經營有若干程度之參與權，故企

業在此方面之財務資訊對內部員工會較公開。而美國以法人投資人為主，故他們

對於會計準則與實務要求的發展較具影響力，因此會計準則較要求透明與充分揭
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露。 

我國證券市場一般投資人所佔的比重仍偏高，根據台灣證券交易所之統計，

截至 2004年 3月時，法人比重僅為 21.2%，而歐美國家法人比率多在 70%以上，

日本於 2002年法人成交之金額就已達 85%。因此擴大證券市場中法人投資之比

率，一直是台灣證券主管單位努力之方向，而法人被視為對會計資訊有較高之品

質要求，因此法人投資比重若能提高，對採國際會計準則應有正面助益。另一方

面，我國若採用了國際會計準則，則可提高我國企業財務報表在跨國證券市場之

比較性，此亦有助吸引外資之投入我國證券市場，故形成良性之互動循環。因此

本研究建立如下假說： 

H6：我國證券市場法人對現階段全面採用國際會計準則形成助力。 

四、準則之經濟後果 

許多研究均證實會計準則之制定影響了財務報表之數字，進而影響企業之經

營與會計決策，而產生了經濟後果（如 Solomons, 1978、Watts and Zimmerman, 

1978, 1990），美國準則對研發支出處理與對探勘成本之處理規定，都是產生經濟

後果十分明顯之例子。由於企業對於準則之變動常持抗拒之態度（因為經理人需

花費成本重新規劃與學習適應）（Sunder, 1997），因此如果我國現行準則與國際

準則之規定差異越大，則對現階段全面採用國際會計準則之負面影響將越大。由

於過去我國之會計準則係以美國會計準則為藍本，雖經近年來之修正期能與國際

會計準則順利接軌，但與 IFRS相比較，在某些重要議題上仍存有差異（如員工

紅利之會計處理、合併財務報表提供之要求），此亦可能為影響現階段全面採用

國際會計準則之因素之一，故形成如下之研究假說： 

H7：我國現行會計準則與國際會計準則之差異對現階段全面採用國際會計準則

形成阻力。 

五、國際會計準則之特性 

相對於美國財務會計準則之詳細規定而言，國際會計準則為求各國適用上之

彈性，所以規範較為原則性也賦予各國較大之解釋空間。因此，美國之會計準則

被稱之為偏向規則基礎（rules-based），而國際會計準則被認為偏向原則基礎

（principles-based；相關討論見 AAA, 2003；Nelson, 2003；Schipper, 2003；杜榮

瑞，2003）。由於我國財務會計準則過去係根據美國會計準則之精神所編製，如

果全面採用國際會計準則，則我國只負責將英文版本翻譯為中文，這種方式對國

內會計審計人員而言，是否能真正瞭解採原則式之國際會計準則，可能有待探

討。尤其是國際會計準則之解釋範例並不若美國會計準則詳盡，加以早期 IASC

並未建立官方之準則解釋機構，如果各國在準則運用上有所疑惑，IASC 係賦予

各國對國際會計準則之自行解釋權力而不作統一解釋，所以也可能影響我國對國

際會計準則之瞭解。 

此外，IASB 之運作效率也可能是影響我國全面採用國際會計準則之因素。

IASC 開始時，未對各國在國際會計準則運用上之疑惑，建立統一之官方解釋單

位，而開放由各國自己解釋。此做法被 IOSCO 認為會傷害各國會計準則之調和
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程度，而且個別公司也採選擇對自己有利觀點解讀國際會計準則，也會傷害國際

會計準則實際運用上之品質，故 IOSCO 要求國際會計準則應發布準則之解釋

（Carsberg, 1996），因此後來 IASC成立了 SIC統一發布準則解釋，不再允許各

國自行解釋，改組後由 IFRIC統一解釋。惟 ISAB所制定的是通行全球的會計準

則，在制定過程中所要克服各利益團體的意見衝突，遠比單一國家之準則制定機

構來得複雜。加以國際會計準則為能順利達成聚合之目標，故 IASB並非獨立運

作準則之制定與解釋之發布，而是與各國準則制定機構共同合作，所需之協調時

間自然又比個別國家之準則制定機構為多。除此之外，國際會計準則之制定與解

釋之發布還要盡量針對各國環境作考量，這些原因都造成 IASB在準則制定上之

效率可能不高，在準則公報與解釋之內容上也可能無法完全作到因地制宜，此均

可能形成我國全面採用國際會計準則之障礙。Street(2003)發現有 35％的國家認

為，對首次適用 IFRS 者欠缺明確指引乃與 IFRS 聚合的障礙。因此本研究形成

下列假說： 

H8：國際會計準則之可瞭解性對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

H9：國際會計準則與解釋之訂定效率對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

H10：國際會計準則與解釋無法因地制宜對現階段全面採用國際會計準則形成阻

力。 

六、我國會計、審計人員之特性 

財務報表之編製者（企業會計人員）與查核者（審計人員），乃是直接應用

財務會計準則之專業人士，所以他們的特性會影響會計準則之發展。Radebaugh

（1975）即指出“會計專業”為影響會計準則發展之八項因素之一，Choi and 

Mueller（1992）與 Hermanson and Edwards（1992）也均認為會計專業之發展程

度與教育水準直接影響了會計原則之發展。Ball, Robin and Wu（2000）以中國企

業為研究對象，分析宣稱採國際會計準則編製之報表，是否較採中國會計準則編

製之報表更具透明度，但該研究並未發現二者有所差異，他們提到之原因之一係

中國符合資格之會計師數量短缺且獨立性不足。 

是故我國會計、審計人員之特性，也可能形成國際會計準則在國內施行之阻

力，此可由我國會計審計人員過去學科訓練之基礎與對專業判斷之態度此兩方面

分析。首先，我國大專之會計專業養成教育，一直是以美國教科書為主，不論在

會計審計之精神或是在規範上，受到美國之影響極大，國內會計審計人員都較習

以美國之會計理念來處理會計審計事務，而國際會計準則目前在不少地方尚與美

國會計準則所持之理念不同，故規定也隨之不同，且過去我國準則也的確是一直

以美國準則為依歸，因此國內現行會計準則與國際準則間仍存有差異（詳鍾慧

貞，2004）。由於我國會計審計人員目前對國際會計準則之熟悉與瞭解程度可能

並不如對美國者高，這方面可能形成我國全面採用國際會計準則之阻力。 

另一方面，前已提及國際會計準則較傾向原則式準則，而美國會計準則則較

傾向規則式準則，前者要求更多會計專業判斷。若欲全面實施國際會計準則，則

仰賴會計審計人員專業判斷之空間將增加許多，而實務上會計與審計人員為了法
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律責任之降低與協調任務之減少，態度上都是希望準則之規範要越清楚越好，專

業判斷之空間越少越好（Sunder, 1997），也就是對他們工作之便利性而言，能減

少專業判斷空間者，較可能受到國內會計審計人員之歡迎。故在這方面，對實施

採原則基礎需要更大專業判斷空間的國際會計準則而言，也可能形成一個阻力。

因此，相關研究假說如下： 

H11：我國會計人員對國際會計準則之瞭解程度對現階段全面採用國際會計準則

形成阻力。 

H12：我國審計人員對國際會計準則之瞭解程度對現階段全面採用國際會計準則

形成阻力。 

H13：我國會計人員之專業判斷能力對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

H14：我國審計人員之專業判斷能力對現階段全面採用國際會計準則形成阻力。 

肆、研究方法 

一、研究工具 

本研究以問卷調查方式，衡量四種不同身分之受測者對我國現階段全面採用

國際會計準則之態度。問卷內容包括三部分，首先為測試相關研究假說，本研究

問卷第一部分設計了以 7點 Likert量表（-3至+3）衡量之 25個問項，受測者如

果認為該問項對我國現階段全面採用國際會計準則是屬於助力者，則勾選+1 至

+3；反之，若屬於阻力者則勾選-1至-3，無影響者則勾選 0。各問項內容以及所

對應之測試研究假說整理如表 1，為了解問卷是否具有建構效度，對於同一假說

設計有兩項以上問項者，逐一進行因素分析，以瞭解該等問項是否只能萃取出一

個構面，根據 181份有效問卷所進行之因素分析結果亦報導於表 1，顯示每個假

說之對應問項的確均只萃取出一個構面，除了有一問項（我國目前證券市場中自

然人佔所有投資人之比重）之因素負荷量絕對值因為未達 0.4加以刪除外，其餘

24個問項之因素負荷量絕對值均在 0.4以上，而且每個構面累積解釋變異量皆達

50%以上，故本問卷應具有建構效度。此外，在問卷之信度方面，雖然每個假說

相關問項只有 2-4項，但 Cronbach α值最低者也能達到 0.6839，最高則為 0.9406，

故整體而言問卷之信度也達可接受水準。 
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表 1：本研究測試之研究假說、相關問項及因素分析結果（N=181） 

因素分析結果 測試之研究假說 

（相關問項之 Cronbach 

α值） 

問卷設計之相關問項 

因素負

荷量 

特徵值 累積變異

解釋量 

我國目前立法委員所具備

之會計專業背景 

0.671 

我國目前在會計方面的執

法效率 

0.647 

我國的既存法規 0.558 

H1：我國的法律環境對

現階段全面採用國際會

計準則形成阻力。 

（Cronbach α=0.6839） 

我國目前在會計方面相關

法令之訂定或修改效率 

0.517 

2.072 51.801% 

H2：我國稅法與國際會

計準則之差異對現階段

全面採用國際會計準則

形成阻力。 

我國現行稅法與現行國際

會計準則規定之差異 

NA NA NA 

我國目前關係人交易及交

叉持股情形 

0.839 

我國企業業主目前對財務

資訊公開之態度 

0.693 

H3：我國企業對於資訊

揭露的態度對現階段全

面採用國際會計準則形

成阻力。 

（Cronbach α=0.6928） 我國目前公開發行的企業

家數 

0.460 

1.868 62.279% 

H4：我國企業之規模對

現階段全面採用國際會

計準則形成阻力。 

我國目前中小企業之家數 NA NA NA 

我國目前從事海外籌資之

企業比重 

0.882 H5：我國企業從事跨國

經營之意願對現階段全

面採用國際會計準則形

成助力。 

（Cronbach α=0.8759） 

我國目前從事海外投資、設

廠之企業比重 

0.882 

1.779 88.964% 

法人機構目前在我國證券

市場所佔之比重 

0.975 H6：我國證券市場法人

對現階段全面採用國際

會計準則形成助力。 

（Cronbach α=0.7379） 

外資目前在我國證券市場

所佔之比重 

0.841 

2.003 66.783% 

H7：我國現行會計準則

與國際會計準則之差異

對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

我國現行會計準則與現行

國際會計準則規定之差異 

NA NA NA 



                                                                    會計與公司治理 

                                                                  

27 

目前國際會計準則解釋範

例之充分程度 

0.848 H8：國際會計準則之可

瞭解性對現階段全面採

用國際會計準則形成阻

力。 

（Cronbach α=0.8351） 

國際會計準則中譯本之順

暢與達意程度 

0.848 

1.719 85.892% 

目前國際會計準則之訂定

效率 

0.942 H9：國際會計準則與解

釋之訂定效率對現階段

全面採用國際會計準則

形成阻力。 

（Cronbach α=0.9406） 

目前國際會計準則解釋之

訂定效率 

0.942 

1.889 94.428% 

H10：國際會計準則與解

釋無法因地制宜對現階

段全面採用國際會計準

則形成阻力。 

目前國際會計準則委員會

對其解釋能針對各國情況

「因地制宜」之程度 

NA NA NA 

我國大學會計教育目前對

國際會計準則之教授情形 

0.793 H11：我國會計人員對國

際會計準則之瞭解程度

對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

（Cronbach α=0.7729） 

我國會計人員目前對國際

會計準則的瞭解程度 

0.793 

1.630 81.510% 

我國大學會計教育目前對

國際會計準則之教授情形 

0.930 H12：我國審計人員對國

際會計準則之瞭解程度

對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

（Cronbach α=0.7939） 

我國審計人員目前對國際

會計準則的瞭解程度 

0.912 

1.659 82.934% 

H13：我國會計人員之專

業判斷能力對現階段全

面採用國際會計準則形

成阻力。 

目前我國會計人員之專業

判斷能力 

NA NA NA 

H14：我國審計人員之專

業判斷能力對現階段全

面採用國際會計準則形

成阻力。 

目前我國審計人員之專業

判斷能力 

NA NA NA 

除了表 1所列測試相關研究假說之各問項外，問卷之第二部分詢問受測者對

下列兩問題之看法：我國採用國際會計準則之最可行方式（直接使用英文版本、

直接譯為中文不作任何格式與體例之變動、由專業機構依一定體例與程序有效統

轉換為中文）、負責中譯國際會計準則之最適單位（會計研究發展基金會、金監

會證期局、商業部經濟司、大學、研究機構）。問卷最後為受測者基本資料問項。 

二、受測者 
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本研究蒐集財務報表編製者（企業會計主管）、查核者（會計師事務所從業

人員）、學界（大學會計教師）與主管企業會計事務之政府單位等四類人士，對

我國現階段全面採用國際會計準則可行性之看法，並比較不同身分對相關假說之

態度是否具有差異。 

在企業會計主管之問卷發放方面，本研究以國內上市、櫃公司為母體，隨機

抽樣 300 家公司寄發問卷共獲 53 份有效回函（有效回函率為 17.67%），受測者

服務之機構涵蓋電子業（26.4%）、服務業（13.2%）、金融保險業（9.4%）及其

他製造業（37.7％）。受測者擔任現職之平均年資為 6.2年，職位以中階直線主管

（34%）及中階幕僚（22.6%）為最多。所服務企業有從事海外籌資經驗者佔

35.9%，而曾從事海外投資、設廠者達 79.2%。 

會計師事務所查核人員則以任職我國四大事務所之查核人員為對象，採方便

抽樣方式進行，分別委由四大事務所各一至二名合夥會計師協助發放問卷，共發

出 130 份，獲得 68 份有效回函（有效回函率為 52.31%）。查核人員之樣本平均

事務所服務年資為 4 年，職稱以查帳員（45.6%）及領組（20.6%）為多數。擁

有碩士學位者佔 17.6%，其餘均為學士。有查核過從事海外籌資企業之經驗者佔

36.77%，查核過從事海外投資或設廠者佔 85.3%。 

在大學會計教師方面，本研究郵寄問卷給研究領域為財務會計方面之專任教

師，共選取 155 名，獲得 41 份有效回函（有效回函率為 26.45%）。有效回函之

教師以副教授居多（43.9%），其次為教授（29.3%）。平均擔任現職年數為 9.5年，

同時具有實務工作經驗者佔 58.8%，多為企業會計或是會計師事務所之經驗。政

府機構之受測者則選定主管企業財務報表之某政府單位員工，採便利抽樣方式發

出 20份問卷，獲得 19份有效回函（有效回函率為 95%），擔任現職之平均年資

達 10年以上者佔半數以上（57.9%），職稱以稽核人員（26.3%）與專員（15.85）

較多。19 位有效回函受測者全數均有處理過公司從事海外籌資之相關案件之經

驗，同時也有 63.2%處理過公司跨國經營案件之經驗。 

以上四種身分受測者之有效樣本數合計為 181 名，分別為企業會計人員 53

名、事務所查核人員 68名、大學會計教師 41名及政府機關人員 19名。 

伍、研究結果 

一、敘述性統計量 

表 2按照測試之研究假說順序與身分別，列示研究假說之相關問項平均數與

標準差資料： 
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表 2：相關假說問項依身分別之平均數*與標準差 

研究假說相關問項之平均數（標準差） 研究假說 

全體樣本

(N=181) 

企業界 

(N=53) 

會計師

界 

(N=68) 

學術界

(N=41) 

政 府

單 位

(N=19) 

H1：我國的法律環境對現階段全面

採用國際會計準則形成阻力。 

-1.373 

（1.063） 

-1.236 

 

-1.515 -1.396 -1.197 

H2：我國稅法與國際會計準則之差

異對現階段全面採用國際會計準則

形成阻力。 

-1.010 

（1.380） 

-0.811 -1.191 -0.805 -1.316 

H3：我國企業對於資訊揭露的態度

對現階段全面採用國際會計準則形

成阻力。 

-0.672 

（1.162） 

-0.598 -0.843 -0.350 -0.965 

H4：我國企業之規模對現階段全面

採用國際會計準則形成阻力。 

-1.000 

（1.410） 

-0.755 -1.074 -0.829 -1.790 

H5：我國企業從事跨國經營之意願

對現階段全面採用國際會計準則形

成助力。 

0.729 

（1.352） 

0.632 0.397 1.317 0.921 

H6：我國證券市場法人對現階段全

面採用國際會計準則形成助力。 

0.464 

（1.108） 

0.877 0.478 1.366 1.053 

H7：我國現行會計準則與國際會計

準則之差異對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

-0.230 

（1.370） 

-0.189 -0.471 0.000 0.053 

H8：國際會計準則之可瞭解性對現

階段全面採用國際會計準則形成阻

力。 

-0.464 

（1.375） 

-0.009 -0.882 -0.305 -0.579 

H9：國際會計準則與解釋之訂定效

率對現階段全面採用國際會計準則

形成阻力。 

0.075 

（1.307） 

0.245 -0.125 0.061 0.342 

H10：國際會計準則與解釋無法因地

制宜對現階段全面採用國際會計準

則形成阻力。 

-0.560 

（1.480） 

-0.245 -0.765 -0.293 -1.316 

H11：我國會計人員對國際會計準則

之瞭解程度對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

-0.345 

（1.339） 

-0.160 -0.618 -0.207 -0.184 

H12：我國審計人員對國際會計準則

之瞭解程度對現階段全面採用國際

會計準則形成阻力。 

-0.216 

（1.346） 

0.000 -0.456 -0.146 -0.105 
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H13：我國會計人員之專業判斷能力

對現階段全面採用國際會計準則形

成阻力。 

-0.160 

（1.430） 

0.019 -0.471 0.195 -0.316 

H14：我國審計人員之專業判斷能力

對現階段全面採用國際會計準則形

成阻力。 

0.094 

（1.350） 

0.226 -0.015 0.244 -0.211 

不同身份別之平均數  -0.143 -0.539 -0.082 -0.401 

*量表係採-3 至+3 之七點尺度衡量，負值代表該等問項所提之因素對全我國現階段全面採用國際會計準則

而言，為一阻力，負值越小代表阻力越大；反之，正值代表該等問項所提之因素對全我國現階段全面採用

國際會計準則而言，為一助力，正值越大代表助力越大，零則代表中立。 

就表 2之全體樣本敘述統計量之平均數而言，除了假說 14之平均數方向與

假說不符外，其餘個問項之平均值在方向上均假說一致。其中假說 1所對應問項

之平均數最小（-1.373），顯示受測者認為在本研究所舉的各因素中，法律因素是

我國現階段全面採用國際會計準則最大之阻力；而假說 6所對應問項之平均數最

高（0.729），故企業從事跨國經營之意願，為全面採用國際會計準則之最大助力。

至於在身分別之態度上，四組身分別之整體平均數都是呈現負值，所以代表就本

研究所列舉之諸因素，不同身分受測者一致認為我國現階段全面採用國際會計準

則之條件可能尚未成熟，其中尤以審計人員最為悲觀，而學術界則是四組受測者

中較為認同的，由四組平均數之分佈得知，學術界與企業界之態度較屬樂觀的一

類（-0.082 與-0.143），而政府單位與會計師界則較同屬悲觀之一類（-0.401 與

-0.539）。 

二、研究結果 

（一）研究假說之檢定 

本研究以全體樣本之平均數與標準差，採 t 檢定（與零比較）逐一來

驗證各研究假說是否成立，由於每個研究假說都有特定方向之預期，因此

以下報導之 t 檢定機率係單尾檢定下之結果。此外，本研究也分析不同受

測者身分是否對相同研究假說之態度有所顯著差異，進行兩兩比較，此部

分之 t檢定則採雙尾檢定進行，此兩部分之 t檢定結果如表 3所示。 

表 3：研究假說之 t檢定之 t值（機率）#
 

不同受測者身分兩兩比較 t檢定 研 

究 

假 

說##
 

全體平均

數之 t檢

定 企業 vs.事

務所 

企業 vs.

學術界 

企業 vs.政

府單位 

事務所 vs.

學術界 

事務所

vs.政府 

學術界

vs.政府 

H1：法

律環境 

-17.379 

(<0.001)*** 

0.279 

(0.154) 

0.161 

(0.469) 

-0.038 

(0.893) 

-0.118 

(0.574) 

-0.317 

(0.252) 

-0.199 

(0.501) 

H2：稅

法規定 

-9.772 

(<0.001)*** 

0.380 

(0.135) 

-0.006 

(0.982) 

0.505 

(0.173) 

-0.387 

(0.159) 

0.125 

(0.728) 

0.511 

(0.184) 
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H3：資

訊揭露 

-7.783 

(<0.001)*** 

0.246 

(0.246) 

-0.248 

(0.302) 

0.367 

(0.234) 

-0.494 

(0.032)** 

0.122 

(0.684) 

0.615 

(0.056)* 

H4：企

業規模 

-9.513 

(<0.001)*** 

0.319 

(0.213) 

-0.075 

(0.797) 

1.035 

(0.006)*** 

-0.244 

(0.376) 

0.716 

(0.049)** 

0.960 

(0.014)** 

H5：跨

國經營 

7.255 

(<0.001)*** 

0.235 

(0.331) 

-0.685 

(0.013)** 

-0.289 

(0.412) 

-0.920 

(0.001)*** 

-0.524 

(0.127) 

0.396 

(0.280) 

H6：市

場法人 

5.635 

(<0.001)*** 

0.399 

(0.098)* 

-0.489 

(0.075)* 

-0.175 

(0.518) 

-0.888 

(0.001)*** 

-0.575 

(0.093)* 

0.313 

(0.390) 

H7：準

則差異 

-2.225 

(<0.014)** 

0.282 

(0.261) 

-0.180 

(0.507) 

-0.241 

(0.510) 

-0.471 

(0.083)* 

-0.523 

(0.142) 

-0.053 

(0.890) 

H8：可

瞭解性 

-4.539 

(<0.001)*** 

0.873 

(<0.001)*** 

0.295 

(0.289) 

0.570 

(0.113) 

-0.578 

(0.030)** 

-0.303 

(0.383) 

0.274 

(0.461) 

H9：訂

定效率 

0.768 

(0.222) 

0.370 

(0.123) 

0.184 

(0.498) 

-0.097 

(0.782) 

-0.186 

(0.472) 

-0.467 

(0.170) 

-0.281 

(0.439) 

H10：因

地制宜 

-5.121 

(<0.001)*** 

0.519 

(0.052)* 

0.070 

(0.875) 

1.071 

(0.006)*** 

-0.472 

(0.102) 

0.551 

(0.145) 

1.023 

(0.012)** 

H11：會

計人員

瞭解度 

-3.470 

(<0.001)*** 

0.457 

(0.063)* 

0.047 

(0.866) 

0.024 

(0.947) 

-0.410 

(0.121) 

-0.433 

(0.212) 

-0.023 

(0.950) 

H12：審

計人員

瞭解度 

-2.154 

(<0.017)** 

0.456 

(0.066)* 

0.146 

(0.601) 

0.105 

(0.770) 

-0.310 

(0.245) 

-0.351 

(0.316) 

-0.041 

(0.912) 

H13：會

計人員

判斷力 

-1.507 

(0.067)* 

0.490 

(0.061)* 

-0.1767 

(0.550) 

0.335 

(0.378) 

-0.666 

(0.018)** 

-0.155 

(0.674) 

0.511 

(0.195) 

H14：審

計人員

判斷力 

0.937 

(0.175) 

0.241 

(0.331) 

-0.017 

(0.950) 

0.437 

(0.228) 

-0.259 

(0.334) 

0.196 

(0.577) 

0.454 

(0.227) 

#
研究假說之 t檢定係與零相比較，採單尾檢定。不同身分之兩兩比較則採雙尾檢定。樣本數分別如下：全

體 181、企業界 53、事務所 68、學術界 41、政府單位 19。 

##除 H5、H6預期方向為助力外，其餘假說均預期為阻力。 

*代表 P<0.1；**代表 P<0.05；***代表 P<0.01 

由表 3 之全體平均數 t 檢定結果得知，本研究所建立之 14 個研究假說，只

有假說 9（國際會計準則之制定效率）與假說 14（審計人員之專業判斷能力）未

獲支持，其餘 12個研究假說均能得到支持（其中 9個假說達 0.01之顯著水準、

2 個達 0.05 之顯著水準及 1 個達 0.1 之邊際顯著水準）。在獲得實證支持之假說

中，有 10 個是我國現階段全面直接採用國際會計準則之阻力，另兩個假說是助

力。若根據表 2所顯示各假說問項平均值大小分析，受測者認為假說 1之我國法
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律環境（平均數為-1.373）乃是最大之阻力來源，其次為假說 2之稅法規定（平

均數為-1.010），這兩因素都屬政治法律因素。反之，在助力來源方面，獲支持之

假說 5企業跨國經營與假說 6之法人投資比重則均屬經濟因素，此顯示現階段我

國全面採用國際會計準則之需求可能係由經濟因素所推動，但國內政治法律因素

卻跟不上經濟環境之變化，反而形成最大之阻力。至於會計專業之相關假說上（如

國際會計準則之可瞭解性、國內會計準則與國際會計準則之差異與國內會計審計

人員之專業判斷能力），即使這些阻力達到統計意義上之顯著水準，但根據表 2

所示，平均數與零之差異並不大，故肇因於會計專業之影響在實質意義上應該並

不致過大。 

在不同身分受測者態度上之差異比較方面，表 3顯示企業界與學術界對各假

說之態度較為一致，這兩類受測者在 14個假說中只有對其中 2個假說之看法達

顯著或邊際顯著差異；會計師界與政府單位之看法也較為一致，也是只有對 2個

假說看法有差異而已。而企業界與會計師界對此議題之看法最為分歧，有高達 6

個假說之看法不一致，根據表 2各類受測者在各假說問項之平均數資料得知，此

6個差異達顯著水準之假說，在方向上均為企業界較會計師界更為樂觀，顯示我

國財務報表編製者（企業界）較財務報表查核者（會計師界）對現階段全面採用

國際會計準則更為期待或樂觀。另外，學術界與會計師界之看法也存有 6項假說

之差異，方向上也都是學術界較為樂觀，不認為阻力有會計界認為的那麼嚴重。

根據表 2各類受測者對 14個假說問項之整體平均分數之樂觀排序而言，依序為

學術界（-0.082）、企業界（-0.143）、政府單位（-0.401）與會計師界（-0.539）。

綜上，表 2與表 3之資料均一致顯示對我國現階段全面採用國際會計準則之立場

而言，學術界與企業界是認為阻力較小的（二者之平均數較接近），而政府單位

與會計師界則持較悲觀之立場（二者之平均數也較接近），而前二者與後二者之

平均數恰為較明顯區別之兩群。 

（二）其他分析 

本研究另詢問受測者，如果我國全面採用國際會計準則，則對於英文之國際

會計準則應以何種方式應用至我國。研究發現在 181位受測者中，選擇「直接使

用英文版本不作任何翻譯」者有 13位（7.2%）、「將英文版直接譯為中文，不作

任何格式與體例之變動」者有 18位（9.9%），有 82.9%之受測者（150位）認為

宜「依一定體例與程序，有系統地轉化為中文版，實質內容同英文版」。因此對

此一問題而言，受測者之共識可謂很高。 

至於應由哪一單位將英文版之國際會計準則有系統轉換為中文版，181位受

測者對此問題也是能取得高度共識，有 146位（80.7%）贊成由財團法人中華民

國會計研究發展基金會負責，其次有 20位（11.0%）認為宜委由研究機構翻譯、

8位（4.4%）認為交由金監會證期局負責、5位（2.8%）主張委由大學翻譯，另

兩位（1.1%）則選擇其他選項。 

由於我國現行之會計準則制定就是由會計研究發展基金會依一定準則制定

程序負責，而且我國現行準則之制定也是以國際會計準則相關條文為藍本，盡量
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朝向國際會計準則接軌，故綜合前述受測者對此問題之一致態度，應可推論受測

者對我國現行會計準則制定之機構、程序與參考基礎應該具有相當高之肯定與接

受程度，若改採其他方式似乎不被多數受測者所接受。 

三、討論與啟示 

 本研究前述研究發現，具有以下之啟示： 

第一，本研究所提出之各研究假說中，有 10 項阻力受到受測者認同，故我

國現階段要全面採用國際會計準則，似乎必須正視這些因素。其中法律政治因素

是我國現階段全面採用國際會計準則之最大阻力來源，綜觀我國現行之法規對於

會計之處理的確常見規範（如公司法、商業會計法…等），政府主管政單位也屢

見行政命令干預會計處理之情事（如金融機構短期投資未實現投資損失之認列、

不良債權處分損失之認列…等）。此外，雖然稅務會計本就可與財務會計雙軌進

行，但我國企業實務上仍存有稅務會計領導財務會計之現象，且稅法之某些規定

也造成企業會計處理上之困擾（如對未分配盈餘加徵 10%之規定），此方面之因

素為受測者認為影響我國全面採用國際會計準則之最大阻力來源，因此政府有關

單位在致力朝向國際會計準則接軌之際，也要儘量減少以法律規範會計處理。換

言之，政府單位若欲加快國內會計準則與國際接軌之效率，根據本研究受測者之

看法，所亟需改變的也是政府單位本身，對影響會計處理之相關法規需作通盤檢

討，過去行政命令介入會計處理之態度也需改變。 

其次，本研究發現四類受測者中，同樣是民間單位之企業界與會計師界對此

議題之態度卻存有一定程度之差異。此是否代表財務報表之編製者與查核者對現

階段全面實施國際會計準則之期盼有所不同？造成態度上之差異與何因素有關

（如會計處理成本與效益、執業風險…等）？在追求我國與國際會計準則聚合之

過程中，此態度差異背後所代表之意義，值得進一步研究。 

最後，受測者對於我國宜採何種方式採用國際會計準則，以及由何種單位與

何種方式來翻譯國際會計準則此等議題上，都存有高度之共識，而且也與現行我

國會計準則之制定方向與制定機構一致，因此，維持我國現行之會計準則制定方

式與機構以促使我國會計準則與國際會計準則接軌，為受測者所共同認同之途

徑，如欲改變此現行運作方式，宜謹慎評估與考量，可能不宜貿然行之。 

陸、研究結論、建議與限制 

由於國際資本市場之發展與多國籍企業之經營模式，各國之會計準則朝向國

際會計準則接軌已形成不可阻擋之趨勢，國際會計準則委員會之目標由調和各國

會計準則改為聚合各國會計準則，其努力也受到重要國際組織之認同與背書（如

歐盟與 IOSCO）。本研究根據文獻上影響會計準則發展之環境因素，由法律政治

因素、企業特性、報表使用者特性、準則之經濟後果、國際會計準則之特性與我

國會計審計人員之特性等層面分析，形成 14 個研究假說，以探討我國現階段全

面採用國際會計準則之影響因素測試我國現階段全面採用國際會計準則之可行

性。根據 181位來自企業界、會計師界、會計學術界與政府單位之有效問卷回函
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分析，獲得如下之主要研究發現： 

1. 整體而言，在 14個假說中有 12個研究假說獲得支持，其中有 10個顯示

我國現階段全面採用國際會計準則之阻力獲得受測者認同；另有 2個助力

也獲得認同，顯示在我國現階段之環境因素下，欲直接全面採用國際會計

準則，似乎必須正視與克服這些阻力，尤以法律政治因素所形成之阻力最

大，而經濟因素則是推動全面採行國際會計準則之助力來源。 

2. 在不同身分受測者態度之比較上，可區分為兩種對比之群體。企業界與

學術界較為樂觀，而會計師界與政府單位之態度則較為保留。 

3. 受測者對於我國應如何實施國際會計準則之看法，在準則制定機構與準

則翻譯程序上有高度之共識。此與我國現行會計準則之制定機構與程序相

符，顯示受測者認同我國現行推動會計準則與國際會計準則接軌之方式。 

基於前述研究發現，本研究提出下列建議。對實務界而言，本研究發現法律

政治因素，是受測者認為我國採用國際會計準則之最大阻力。有關單位應重視法

律政治層面對會計準則發展之負面影響，由於會計準則應能適應經濟之發展而做

適時修正，但法律之制定與修改在時效上無法因應經濟發展之快速變化，因此未

來我國之法律制定應盡量降低對會計處理之規範，如此與國際會計準則接軌之努

力，才容易畢竟其功。此外，本研究發現財務報表編製者（企業界）與查核者（會

計師界）對採用現階段全面國際會計準則存有較大之態度差異，相關機構在推動

此一工作時值得先瞭解造成二者態度差異之原因（如執業風險或會計技術要求、

成本…等），進行必要之宣導與溝通。對學術研究而言，本研究建議後續研究者

除了可繼續追蹤國際會計準則聚合力量與趨勢之變化，並了解我國政治經濟環境

因素之變動與相關人士之態度變化外，對朝向國際會計準則接軌之過程中，企業

經理人員之因應（如企業籌資管道之改變、盈餘管理工具與行為之改變）、財務

報表使用者認知與判斷之改變（如對財報資訊之仰賴程度、對財報品質之影響）

與會計師執業行為（如執業成本與風險之影響）也可進行研究取得實證上之證

據。對會計教育界而言，本研究建議未來對會計準則之講授，應改採國際會計準

則導向之內容及講授國際會計準則之發展，而不再侷限以美國會計準則為主之教

材，學生才對國際會計準則能有更深入之瞭解，此有助我國與國際會計準則接軌

之努力。 

本研究有如下之限制：首先，本研究雖已形成 14 個研究假說，但影響準則

發展之構面十分眾多（可參閱林嬋娟與薛富井，1991之整理），問卷之內容並未

涵蓋所有影響會計準則發展之全部因素，故研究發現僅限於本問卷所列舉之問

項。其次，研究方法採問卷調查方式，研究效力受限此方法之限制（如填答者之

用心程度、回函率之限制與某些樣本並無法採隨機抽樣…等）。最後，本研究之

發現可能隨著國際會計準則委員會致力準則聚合成就之發展情況與我國政經環

境之變化而有所改變，故研究結果並無法類推至各項條件發生變化後之環境中。 
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摘要 

營利事業所得稅與企業之存續實乃密不可分，且由於與之相關稅目眾

多，營利事業所得稅課徵所需資訊可由企業之財務報表中大量擷取，故已

有國外之稅務機關，將「可延伸企業報告語言」（Extensible Business 

Reporting Language, XBRL）應用於公司稅務申報上。 

XBRL 提供一個以 XML 為基礎的財務報表網路整合環境，讓公司便

於編製、呈現及傳遞公司的財務報表資訊，使投資者、分析師及主管機關

能更有效率的擷取、處理和分析這些資訊。XBRL應用於稅務上可使企業，

稅捐機關及軟體開發廠商獲得極大便利。對公司而言，可減少轉換不同報

表之成本；對軟體業者而言，可便於軟體開發及系統整合；對稅捐機關而

言，可提升電子申報服務品質及簡化稽徵流程。 

本研究依營利事業所得稅申報書及未分配盈餘申報書中所需資料，及

XBRL分類標準建立步驟，撰寫台灣營利事業所得稅之部分 XBRL分類標

準。並以營利事業所得稅及未分配盈餘申報書中之損益及稅額計算表為

例，建立文件範例實例。此外，將設計一個應用程式，使稅表編製者透過

瀏覽器，藉由該應用程式至企業資料庫中擷取財務資料，產生 XBRL格式

之稅表，並上傳報稅檔案至虛擬國稅局網站。 

  

關鍵詞：XBRL, 營利事業所得稅, 可延伸企業報告語言 
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Establish a XBRL Taxonomy for Taiwan’s Business 
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Abstract 

Tax filing for business activities is a complex, heavy and often tedious workload, 

which must be attended to on a quarter bases.  However, XBRL offers efficient 

means of handing this task.  Use tax authorities in foreign countries, XBRL allows 

the information for business income taxes to be extracted from corporate financial 

statements for company income tax filing.  This study attempts to establish part of 

the XBRL taxonomy standard for business income tax in Republic of China.  It is 

based on the business income return forms prescribed by the Ministry of Finance in 

R.O.C. and follows the steps in building XBRL taxonomy.  Finally, this study builds 

an example of an income tax return.  In addition, this study designs an application 

program aimed tax preparers to access corporate financial data online, generate tax 

report by XBRL format and then upload to virtual National Tax Administration 

homepage. 

  

Keywords: XML, Income Tax, Extensible Business Reporting Language  
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壹、前言 

自 1993年美國柯林頓政府提出「國家資訊通信基本建設（National Information 

Infrastructure, NII ）」，世界各國相繼效法。我國財政部配合行政院行政革新方案之

實施要項五「建立電子化政府、創造競爭優勢」，及行政院國家資訊通信基本建設

專案小組有關「電子化／網路化政府推動計畫規劃重點」，稅捐機關積極建置內部

網路及網路報稅系統（財政部網路報繳稅整體資訊作業小組，民 87），提倡納稅義

務人及稅務代理人透過網路申報、採用媒體申報及網際網路繳納稅款方式辦理營

利事業所得稅申報及繳納稅款，以節省僱用大批人力登錄建檔之成本，企業也可

免於在報稅季節時為了報稅忙得焦頭爛額。根據財政部財稅資料中心統計，民國

八十九年推行之初只有 219 家營利事業採網路申報，至民國九十一年度，營利事

業所得稅全國總申報家數共641,224家，採網路申報共217,281件，網路繳稅共4,167

件，由此可見企業及其稅務代理人，透過網路報稅之意願已逐日昇高。網路申報

提倡者者之一盧志山（民 87）則認為，目前申報格式建立於定型格式化之文件，

未來資料傳輸應朝向標符式語言，以增加格式彈性及處理效率。 

「可延伸標示語言」（eXtensible Markup Language, XML）（XML Core Working 

Group, 1998），可自行定義標籤之特性，使其應用跨足各產業。而「可延伸企業報

告語言」（eXtensible Business Reporting Language, XBRL）為 XML於會計相關產業

之應用。XBRL可藉由任何平台，包括網際網路中擷取財務資訊，提供更有效率的

報表編製，可解決使用者及報表編製者雙方的使用問題。建置 XBRL 之軟體及技

術成本，對會計師事務所及其客戶而言相當低廉，但可使報表編製更有彈性，並

且可依據不同國家之會計準則及法律規定，轉換為適當之報表。 

目前政府機關，依行政院「文書及檔案管理電腦化作業規範」（民 91）已採

XML作為電子公文交換共同傳輸檔案格式。若稅捐機關能汰舊換新，改採以 XML

為基礎之 XBRL 為稅務申報格式，可以增進與其他政府機關間之資料交換功能

（Coffin, 2001），對報稅企業而言，可幫助其在異質性系統中取得並處理資料，節

省稅表的編製時間及成本（Matherne and Coffin, 2001）。 

貳、XBRL之介紹 

一、XBRL發展背景 

1998年 4月 Charlie Hoffman 向AICPA提出使用XML於編製財務報表之可行

性，AICPA開始推動這項計劃。AICPA於 1998年 10月提出 XML運用於編製財

務報表之原型，並於 1998年 12月完成原型標準的建立。AICPA於 1999年 6月著

手進行「XFRML」計劃，並於稍後更名為「XBRL」計劃。2000 年 6 月，AICPA

公佈 XBRL第一版規格書，及美國公司財務報表範例，展示 XBRL之可行性，同

時也發佈美國工商業之分類標準（US CI taxonomy）（XBRL.ORG）。 

目前 XBRL國際組織會員已超過 170家，會員分佈遍及全球；包括 AICPA及

美國四大會計師事務所、會計專業協會、知名軟體及硬體供應商及會計系統發展
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廠商等（XBRL.ORG）。根據 XBRL 進度報告指出，美國財務會計準則委員會

（International Accounting Standards Board, IASB）與美國、澳洲、德國、日本、英

國、新加坡等 12 個國家，已設立 XBRL 官方機構（Jurisdictions），企業可透過各

地之官方機構，獲取 XBRL相關資源，共同參與 XBRL，進而形成 XBRL全球資

訊聯盟。 

世界各國在推動 XBRL 上，除發展自己國家會計原則之 XBRL 分類標準，應

用於財務報表外，美國那斯達克（Nation Association of Securities Dealer Automated 

Quotation System, NASDAQ ） 股 市 交 易 中 心 、 PWC 會 計 師 事 務 所

(PricewaterhouseCoopers)及微軟（Microsoft）更於 2002 年，積極推動一項 XBRL

先導性計畫，使企業透過網路更容易傳遞公司之財務資訊，也可幫助投資者分析

這些資料；美國許多銀行、軟體開發廠商及小型企業，於 2003年初共同合作，計

劃由貸款機構使用 XBRL格式之檔案，對中小型企業放款進行信用分析； 英國國

稅局（UK Inland Revenue, IR）及日本國稅廳（National Tax Agency, NTA）已著手

進行 XBRL 格式之公司稅電子申報系統。美國證券交易委員會（Securities and 

Exchange Commission, SEC）及東京證券交易所（Tokyo Stock Exchange）已接受

XBRL 格式之財務報表。韓國兩大證券交易所，韓國證券交易所（Korea Stock 

Exchange）及韓國店頭市場（KOSDAQ），擬計畫於韓國 XBRL分類標準完成後，

發展一公開揭露資訊系統，將現行 SGML 格式之財務報表轉為以 XML 為基礎之

格式。 

我國國家資訊基本建設產業發展協進會（National Information Infrastructure 

Enterprise Promotion Association, NIIEPA）曾加入 XBRL國際組織，但因某些因素

考量，目前 NIIEPA已不再加入 XBRL組織，短期之內也無相關之計劃。但目前國

內仍有許多學術機構及團體，繼續針對 XBRL 會計標準、軟體及其於商業及社會

環境的發展與應用進行相關的研究。希望將來能推動 XBRL 格式以因應未來稅務

操作標準國際化的需要。 

二、XBRL之概要 

可延伸企業報表語言 XBRL 是藉由參與企業財務報表供應鏈來建造一個「企

業數位語言」， XBRL.ORG對 XBRL的定義如下：「XBRL提供一個以 XML為基

礎架構的全球資訊供應鏈，以方便使用者編製、交換和分析財務報表資訊，並且

不侷限已制定的財務報表，如年報、季報、總帳資訊和查核報告。XBRL可以讓使

用者免費下載和促進自動交換無論任何應用軟體都可以讀取可靠的財務報表資

訊」。XML是一個免費公開的標準，XBRL提供一個以 XML為基礎的網路財務報

表環境（Debreceny and Gray, 2000），XBRL可視為 XML運用在特定行業中的應用

模式。 

XBRL可節省組織龐大的財務和人力資源成本於不同格式間之資料轉換，促進

企業企業報表資訊的重複使用程度，也可藉由電腦精確的處理能力可靠取得資訊

並執行訊息交換資訊。使用 XBRL，專家可以集中注意力在更高附加價值的企業資

訊分析工作上，這些工作才是管理者極需解決的關鍵問題（Hoffman and Strand, 
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2001；Strand, et . al., 2001）。 

三、XBRL可解決哪些問題 

交易發生時，紀錄將彙整至資料庫倉儲，這些資料包含各式資料庫、Word、

Excel和其它數位媒體資訊。當像會計系統及其它應用系統，需要該資料倉儲的資

料時，這些資料會因不同目的，而被編製成不同格式的報表；報表中部份資訊會

被重新輸入（rekey）轉成別的報表、整理成檔案、外部財務報表、網頁，當內部

資訊網路中的網頁資訊，於企業內部分享、外部網路中和顧客或供應商分享，及

在網際網路上和大眾分享時，這些報表可能會被轉譯成包括 HTML、Word、Text、

PDF等格式（Hoffman and Strand., 2001）如圖 1資訊供應鏈所示。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 1資訊供應鏈1
 

 

若要重複使用這些資料，通常需重新輸入報表中的資料至所選的應用系統，例

如試算表或其它的應用系統中來使用它們。舉例來說，銀行獲取信用貸款應用系

統資訊，需重新輸入資料至內部貸款程序及分析系統中，或如分析師和投資者，

可能透過證期會資料庫中之公開發行公司的資訊，並重新輸入該資訊以進行分析

                                                 
1
參考: Council of the ICPAS （2001）.“XBRL.SG A Proposal for Electronic Filing and Reporting of Business 

Performance Information” http://www.accountants.org.sg/articles/81/attach/XBRL_new.pdf 
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（Schneider, 2002）。許多資訊在會計師的查核過程中，亦須重新輸入資料。在這

些過程中，會有很多的錯誤發生，任何微小的改變都需花費許多時間和資源。現

在使用 EXCEL試算表，相同的分析可以重複使用。工作表雖然很有效率，但需大

費周章的收集資料並鍵入工作表。而 XBRL 可自動化且可靠的轉換資料到工作表

或其它的應用系統中，除增進效率並且可節省更多成本（Hoffman and 

Strand.,2001；Rezaee and Turner，2002）。 

使用 XBRL 後，將可節省百分之三十至六十的時間和成本，於轉換不同的報

表格式（Fletecher, 2001），這是因為重新輸入資料將會更自動化。例如當公司使用

XBRL格式編製財務報表，於編製稅務報表或證期會所需之報表時，財務報表中的

全部或部分資料，即可自動化的被使用，如此便無重新輸入的必要。公司提供 XBRL

編製的財務資訊，銀行不用重新輸入，即可引用這些資料來做公司財務的必要分

析和評估貸款潛在的風險（Fletcher, 2001）。在未來人力資源方面可能會被完全取

代，例如，銀行使用 XBRL 格式的資料，可以計算公司的流動比率和公司的貸款

金額並和前期的流動比率做比較。如果有其它必要的詳查，像是調查例外和偏差，

人力的介入還是必要的。使用 XBRL 的企業報表，即重複使用外部分享的資料

（Hoffman and Strand., 2001）。XBRL所帶來之效益可簡述如下（Foroughi et. al., 

2001）： 

1. XBRL可在各種應用軟體及試算表中，自動化交換及擷取財務資料至各種報表。 

2. 使用 XBRL可比較各公司間之財務報表。 

3. 建立一次財務報表資料即可作為多種用途。 

4. 可在財務報表與會計準則間交叉索引。 

5. 主要之會計軟體開發廠商皆支援 XBRL。 

6. 使用者可彈性的自行建立額外之標籤，延伸 XBRL語言以符合企業之需求。 

7. 直接由財務報表中擷取財務資料來做財務報表分析。 

四、XBRL如何解決問題 

XBRL是一個可藉由任何平台，包括網際網路中擷取財務資訊，提供更有效率

的報表編製，以解決使用者及報表編製者雙方的使用問題的系統，圖 2彙總 XBRL

從 W3C建議標準（recommendations）至產出各式報表的各個流程（ Richards and 

Tibbits, 2002）。 
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圖 2 XBRL 概觀流程圖 2
 

  

（一）W3C建議標準             

XBRL 是 XML 語言的一種應用，所以應遵循 W3C 所建立的建議標準。這些

建議標準通常是由 XML技術專家所撰寫的，在這個步驟中極少有會計人員參與。

W3C對標準的研發非常嚴謹，要成為建議標準需經過下列下列階段： 

1. 標準草案（working draft）：W3C工作小組正在進行討論中的文件，該文件中

所制定的規範尚未拍版定案，需經再三修改、取代也有可能被完全放棄。 

2. 建議標準（recommendation）：表示該文件中所制定的規範標準通過W3C 審核

並達共識，且已通過工作小組審核簽可，該文件所制定的規範標準已是穩定，

W3C建議該文件可供大眾參考或是其它文件的引用。在 XBRL 2.0規格書中使

用到下列 W3C的建議標準： 

（1）XML 

（2）XML Schema 

（3）Xlink 

（4）XML Namespace 

（5）Xpath 

（6）XSLT 

（二）XBRL規格書（XBRL Specification） 

XBRL 規格書中規範，XBRL文件必須遵守的語意和文法及專用術語的名詞解

                                                 
2參考 Richards, J. and H. Tibbits. “UNDERSTANDING XBRL”.2002. 

http://www.xbrl.org.au/training/NSWWorkshop.pdf 
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釋，使所有 XBRL 文件有統一之格式。國際會計準則（International Accounting 

Standards）的主要財務報表分類標準（Primary Financial Statements, PFS）及 XBRL 

總帳分類標準（General Ledger, GL）即遵循 2001年 12月發佈的 XBRL 2.0 規格書

所建立。根據 XBRL使用上的經驗，尤其是 XBRL總帳分類標準在應用上需有許

多的修改，XBRL.ORG已在 2003年 12月公佈了 XBRL 2.1規格書。 

（三）XBRL分類標準（XBRL Taxonomy） 

XBRL分類標準可為不同會計準則、產業及公司所應用，各國會計準則分類標

準之建立可先依美國一般公認會計原則（GAAP）分類標準或國際會計準則分類標

準為依據，再考慮各國商業文化、法律及稅務上的差異，來建立符合自己國家需

求的分類標準。同理，分類標準應用於產業和公司也可依個別產業特性和公司文

化加以建立。美國工商業財務報表分類標準，目前首先採用 XBRL 標籤發展出來

的分類標準（Hannon, 2001）。 

同一份 XBRL 實例文件可引用多份分類標準，該 XBRL 實例文件需符合所引

用分類標準之驗證，這可確保實例文件中只包含所引用分類標準中的元素。引用

不同的分類標準必須宣告名稱空間，使用者才知道實例文件中之元素來自哪個分

類標準。 

（四）XBRL相容之會計軟體（XBRL compliant accounting software） 

當 XBRL開始推動，各大軟體發展公司已更新會計軟體，使其與 XBRL相容。

許多主要開發會計專業軟體的大型廠商都已加入 XBRL 發起委員會，例如：SAP

及Microsoft所屬的 Great Plaints（McCausland, 2000）。 

（五）附加軟體開發廠商（third-party software developers） 

附加軟體開發廠商已創造出多種軟體應用方案，將資料從現存的會計系統中擷

取，透過應用程式將公司會計科目與 XBRL 標籤對照（mapping），並轉出一份有

效的 XBRL實例文件。許多會計專業軟體的大型廠商已開發出多種支援 XBRL之

附加應用軟體，例如：UBMatrix（美國）、eNumerate （美國）、Software AG（德

國）、Semansys（德國）、FRS Solutions（南非），這些公司皆屬於 XBRL附加軟體

開發廠商。 

（六）建立 XSLT檔案 

組織可能需將財務報表編製成證期會、稅捐稽徵機關所需格式或Word、Excel

檔案，使用 XBRL 最大的優點之一，即只要建立一次 XBRL實例文件，就可透過

XSLT使其簡單的轉換成不同電子化文件格式。 

在過去，企業的會計軟體中可能會包含幾個固定的標準報表格式，提供符合法

令規定的會計科目表，所以可以很容易的將資料套用在會計軟體中所提供的標準

報表，但是如果有特定的需求，會計人員就需學習如何使用報表檢視程式（Crystal 

Report）來產生特定的報表。使用 XBRL，同樣的工作還是需要做，不過會計人員

使用的是以 XML為基礎的工具 XSLT來完成這項任務，可使整個系統更易整合。 

XSLT是 XBRL實例文件產生各種格式的其中一個方法，Java、Javascript，C++，
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Visual Basic 或其它的程式語言也是其它的選擇，在不久的未來，可預期軟體開發

業者會開發更多 XML工具，屆時格式轉換將會更容易。 

（七）產生報表 

當上述的步驟完成後，XBRL實例文件套上 XSLT 樣式表後，即可產生不同的

報表。 

五、XBRL應用範圍 

XBRL發起委員已建立幾個分類標準，其它 XBRL之分類標準，可能因不同用

途及需求而建立，目前已有許多分類標準在發展中，下面即為可能建立之分類標

準（Hoffman, 2001）： 

（一）財務報表：採用 XBRL格式，可用於編製公司外部年報、季報及公司內部月

報表，包括會計師查核報告、資產負債表、損益表、股東權益變動表、現金

流量表、附註皆露事項、管理者討論事項和分析、補充財務資料。未來可能

會發展許多產業財務報表及會計準則之分類標準。 

（二）管理報表：供公司之會計系統或企業資源規劃系統（Enterprise Resource 

Planning, ERP）與組織內部或外部資料交換。例如：（1）將支票紀錄表轉成

電子版本，即可使用於銀行調節系統中。（2）產生員工清單，可於購買員工

保險期間，提供員工資料給員工健康保險公司。所有的報表資料都可以儲存

為 XBRL格式。 

（三）總分類帳：可將會計系統中總分類帳交易資料轉入至其它會計系統或審計人

員之查核軟體。 

（四）稅務申報：XBRL 可應用於稅務資料之交換，稅務資料可由公司財務資料擷

取至稅務申報軟體，編製成稅務機關所需之電子申報檔；稅務機關則可將電

子申報檔匯入國稅局之查核軟體中。 

（五）證期會：提供證期會之財務報表檔案。 

（六）主管機關報告：給政府或貿易協會等各主管機關之各項行政報告。此分類標

準支援聯合國行政、商業及運輸業之電子資料交換標準（United Nations 

Directories for Electronic Data Interchange for Administration, Commerce and 

Transport, UN/EDIFACT）之格式。 

（七）認證及查核服務：採用 XBRL格式，編製認證及查核服務之內部及外部工作

底稿。 

（八）會計文獻之保存：使用 XBRL格式來保存由 FASB、AICPA、ASB、IASC等

財務準則制定有關之團體，所制定之財務會計準則或其他會計相關之文獻。 

（九）企業報告：包括平衡計分卡及標竿制度等。 
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參、XBRL使用於稅務上之應用 

一、XBRL於稅務應用上之運作 

目前稅務報告，多由自動化系統配合人工所共同提供資料，愈來愈多企業使用

稅務編表系統，從會計資訊系統中調節稅務上差異，編成稅表，自動化帶來的好

處是非常多的，節省處理成本、降低編檔失敗及人為錯誤。近來，公司已開始使

用電子網路，來自動化編製稅務報表及申報流程。然而在企業與政府之間的電子

化溝通仍是經由異質性系統來進行，自動化的利益使得企業在編製稅務報表及申

報過程中皆可以「直通式處理程序」 完成，在公司營運過程中只需極少甚至完全

不必不需人力介入（Matherne and Coffin, 2001）。 

對公司而言，每逢政府公佈新的稅務法規或推行新的報稅系統，公司就必須面

臨必須改變經年累月使用的稅務習慣的挑戰。但改採 XBRL 可使「直通式處理程

序」在整個稅務申報過程中實現。「直通式處理程序」需要自動化且無錯誤的電子

處理技術，只有使用相同的語言才能做到。XBRL可以幫助企業稅務部門在異質性

系統中取得及處理資料，如在企業功能中加入稅務功能，將使稅務申報更有效率，

公司採用 XBRL，將可加速稅務資料處理速度且更有效率，使企業在編製稅表節省

許多時間和成本（Matherne et al., 2001）。 

營利事業所得稅申報書所須之資料，可大量的從財務資料中擷取，但因租稅政

策、社會政策及經濟政策的考量，會產生稅法上之規定與一般公認會計原則所計

算出之財務事實，因此產生差異。例如，取得財務報表中之「交際費」金額後，

還需考量因稅務所產生之差異，調整為依法調整結算金額。將稅務所須之資料，

定義在 XBRL分類標準中，之後即可廣泛使用 XBRL來做資料交換。例如，「交際

費」在 XBRL財務報表分類標準中， 就會包含財務報表目的及稅務目之兩種定義

之金額。從此稅務資料不需再由會計系統轉成稅務申報軟體所需之格式，所有的

資料只要採 XBRL 格式，即可在所有的應用系統上使用，各應用系統間之資料可

以共享（Hamscher, 2002）。 

舉例而言，公司因行業特性，「電視廣告費用」佔行銷費用之比率相當大時，

公司之財務報表欲揭露電視廣告費用之金額時，採用 XBRL，公司即可擴展財務報

表分類標準之定義。稅捐稽徵機關之查核人員可以看到財務報表的細項，但是稅

捐稽徵機關之電腦查核系統可以不必了解「電視廣告費用」的定義，只需根據每

年費用增加率及週轉率來驗證有無異常之情況（Hamscher, 2002）。採用 XBRL可

使納稅義務人和稅務機關，不需轉換或重輸資料，即可閱讀資料及做分析或比較

的工作（Rezaee and Turner, 2002。） 

在建立合適的 XBRL 稅務分類標準，在本質上與其他應用之分類標準並沒有

重大差異，使用的工具也都相同，差別只有所需資料之細目不同。稅捐稽徵機關

必須先定義所得稅所須之資訊，例如，公司之汽車或營造業之建築物或其他特殊

資產如何歸屬至稅務申報表中，稅務機關必須於分類標準中下定義。另外，稅務

所需之特定資料也需訂於分類標準中，例如，會計師簽證報告（Hamscher, 2002）。
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XBRL使用在稅務申報上可能比其他企業報告產生的效益還大，首先，所有的稅務

申報文件都能轉成電子檔，再者，發展稅務文件的電子化格式，相對於其他企業

報表而言，會來的比較簡單，因為紙上的稅務報表標準已經存在（Matherne and 

Coffin, 2001）。 

稅務分類標準中大部分的定義可以取自各行業之財務報表之分類標準，不同應

用之間的定義可以互相分享，這是公司採用 XBRL 編製稅務報表最大的益處，因

為公司可稅務報表中部分資料直接提供給投資人、債權人及其他主管機關。 

二、使用 XBRL報稅之效益 

根據 PWC（PricewaterhouseCoopers and Hamscher, 2001）的意見,使用 XBRL

報稅之效益有以下幾點： 

（一）降低更多因轉換不同報表格式所產生的成本： 

企業減少設置不同系統和轉換檔案格式的成本，因為 XBRL 可以支援各式

企業報告。XBRL 制定原則乃依循現行法令對財務報告的編製與內容為基

礎，在同樣的標準下來交換稅務和會計資訊將可降低複雜性與編製報表的

成本。 

（二）鼓勵稅務軟體與企業資訊系統之整合： 

稅務和財務軟體供應商將會更樂意開發程式，因為他們只要開發 XBRL 的

標準格式而不是依不同的軟體公司設計之格式或報告格式來開發，這將鼓

勵系統的整合也提供軟體供應商更多商機。 

（三）加速採行電子申報服務之速度： 

許多大型的系統供應商如Microsoft、SAP及 Oracle所開發之財務系統都已

支援 XBRL，所以採行 XBRL 可加速電子申報服務之腳步，易於軟體的整

合及建置。 

（四）減少稅務稽徵機關以後建置其它電子申報服務的成本： 

XML Schema 的重複使用性將可減少稅捐稽徵機關未來推動其他電子申報

企劃的成本以及推動時間。 

（五）提昇未來電子申報服務之附加價值： 

可延伸性是 XBRL 重要的特色，這個特性可使一份文件連結到公司內部相

關的文件及表單，外部可連結相關條文及法規，當建置 Schema時，稅務機

關可賦予總分類帳的功能來得到查核軌跡，也可延長稅務申報書的生命週

期，提高電子申報服務的附加價值。 

（六）對電子化政府是一項重大的貢獻： 

在稅務上採行 XBRL 讓企業納稅義務人與稅務機關使用相同的語言及定義

共通的資料來進行溝通，可使資料標準化且能再重複使用。稅務機關不再

關起門來做自己的事而是朝向國際化、全球供應鏈的趨勢。 
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三、國外稅務機關使用 XBRL報稅之現況 

（一）美國：IRS已於 2000年建立 Form 990，非營利機構稅務申報分類標準。 

（二）英國：英國國稅局已開始發展自己的分類標準，用來呈現稅務申報資訊規

格，已於 2001建立 CT600分類標準，作為公司所得稅電子申報之格式。在

英國，國稅局扮演採行 XBRL 的領導角色，與發展 UK GAAP 分類標準的

XBRL-UK 組織之運作相互結合。英國公司稅每年有將近一百萬件申報案

件，設置採行 XBRL，對於企業及稅捐機關，有著深遠的影響。另一個相關

部門，英國內閣的 E-特使辦事處（UK Office e-Envoy, OeE）設立「財務資

料交換工作小組」（Financial Transactions Working Group）並授權規範企業與

政府部門之資料交換標準，在政府部門中設置 XBRL，並尋求一共通方式，

使 XBRL財務資料交換能更廣泛使用於財務報表供應鏈中。 

（三）日本：日本國稅廳公佈將在 2004年 1月著手推動電子稅務申報，將沿用企

業財務報表所使用之 XBRL 格式，此為日本政府的「e-Japan」計劃中之子

計畫（Jiji, 2002）。日本電子稅務申報（e-Tax FS）分類標準，乃依據 XBRL 

2.0a規格書所建立。由 NTA於 2004年 1月開始推動電子稅務申報，首先將

由名古屋的地方稽徵所開始實施，因豐田（Toyota）汽車正位於名古屋的愛

知縣，它是全日本利潤最高的公司也是最大的納稅義務人。 

（四）德國：XBRL德國專屬機構，也將開始設立新的工作小組來發展稅務申報。 

 

肆、XBRL稅務申報檔案之形成 

一、分類標準建立步驟 

在發展臺灣營利事業所得稅之分類標準（Taxonomy）時，應引用台灣 XBRL 

GAAP Taxonomy所定義出來的標籤，再擴充營利事業所得稅所須之標籤，因營利

事業所得所得稅所須資料可由一般企業常見的報表中擷取，如：損益表、資產負

債表，保留盈餘表等。這使營利事業所得稅 Schema 可有效驗證任何一份具有

XML 基礎的企業報表，因為剖析器（parser）在進行驗證時，XML Schema 中未

使用到的元素和屬性都會自動被忽略。但由於目前台灣 XBRL GAAP 分類標準尚

未建立，本研究在進行建立營利事業所得稅分類標準時，依營利事業所得稅結算

申報書及未分配盈餘申報書和國內相關法令規定以及XBRL 2.0規格書訂定所需之

標籤。 

 本研究分類標準建立之流程圖如圖 3，首先收集分類標準中所欲呈現為 XBRL

檔案之財務及非財務資料，並建立分類標準之架構，使用 XML 編輯軟體，建立

XML Schema檔案，包含元素名稱、屬性和資料型態定義，同時也定義各個元素之

間的關係或各個元素和其它分類標準之間的關係；並以損益及稅額計算表為範

例，建立一實例文件，再套用樣式表於實例文件中，呈現於瀏覽器。 
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圖 3分類標準建立步驟之流程 

 

二、財務事實來源 

營利事業所得稅申報書，依所得稅法第七十七條規定可分為三種：（1）普通申

報書（2）藍色申報書（3）簡易申報書，其中普通申報書又包括會計師簽證申報

及擴大書面審核。其中三種不同之申報書格式及所須資料皆不同。本研究以普通

申報書為建立營利事業所得稅分類標準之財務事實。 

營利事業所得稅結算申報書及未分配盈餘申報書，即為營利事業所得稅之分類

標準所欲呈現為 XBRL 檔之財務事實。在訂定標籤時，應依據相關法令及條文，

以不牴觸法令為原則，在建立營利事業所得稅分類標準時，引用之國內之相關法

令如下：（1）營利事業所得稅結算申報書及未分配盈餘申報書（2）營利事業所得

稅查核準則（3）營利事業所得簡易申報書實施辦法（4）營利事業委託會計師查

核簽證帳簿憑證辦法（5）稅捐稽徵法（6）稅捐稽徵機關營利事業會計帳簿憑證

辦法（7）所得稅法（8）所得稅法施行細則（9）促進產業升級條例（10）商業會

計法（11）財務準則公報（12）審計準則公報（13）會計師代理所得稅事務辦法

（14）證交法（15）公司法 

三、分類標準架構 

營利事業所得稅分類標準之架構，如圖 4，乃依據我國營利事業所得稅申報書

及未分配盈餘申報書中所需填寫之欄位及資料為基本架構，並參考台灣營利事業

所得稅媒體申報檔中之欄項名稱，為營利事業所得稅分類標準中元素命名之依據。 

我國之營利事業所得稅結算申報報書及未分配盈餘申報書共包含 25 個表格，

本研究嘗試將其中資料聯、損益及稅額計算表、資產負債表、營業成本明細表、

股東可扣底稅額帳戶變動明細申請表、未分配盈餘申報書轉換為分類標準。首先

建立各個表格之分類標準，最後再匯入營利事業所得稅分類標準中。其目的在給

予各個表格有不同的名稱空間（namespace），因為在不同的表格中可能會出現相同

的元素名稱，賦予名稱空間便能區別哪個元素屬於哪份 XML檔。 

 

 

 

收集財務事實來源 

建立分類標準架構 

轉換及輸入資料 

套用樣式表 
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圖 4分類標準架構圖 

 

 

四、轉換及輸入資料 

XML之資料內容、結構綱要（Schema）與外觀是分離的，XML需要透過一

份樣式表（Style Sheet），才能顯示出樣貌來，所以說只要套用不同樣式表，同一

筆資料就可呈現於瀏覽器、網路家電、手機、PDA 等不同平台，如圖 5。本研究

首先建立之營利事業所得稅分類標準即為圖中綱要結構，營利事業所得稅實例文

件即為 XML之資料內容，並套用營利事業所得稅申報書及損益表兩個樣式表。 

 

期
初
餘
額
 

計
入
項
目
合
計
 

減
除
項
目
合
計
 

期
末
餘
額
 

法
定
(
特
別
)
盈

餘
公
積
及
可
扣

抵
稅
額
變
動
明

細
 

營利事業所得稅結算申報報書 

及未分配盈餘申報書 

損
益
及
稅
額

計
算
表
 

資
產
負
債
表
 

股
東
可
扣
抵

稅
額
帳
戶
變

動
明
細
申
請

表
 

組
織
基
本
資

料
 

••••  

營
利
事
業
統

一
編
號
 

營
利
事
業
電
話
 

••••  

資
料
期
間
迄
日
 

科
目
代
號
 

項
目
 

資
料
期
間
起
日
 

以
暫
繳
及
扣
繳

稅
額
抵
繳
結
算

申
報
應
納
稅
額
 

繳
納
結
(
決
)
算

申
報
之
自
繳
稅

額
 

自
動
更
申
報
補

繳
之
稅
額
 

結
(
決
)
算
申
報

經
稽
徵
機
關
調

查
核
定
增
加
之

稅
額
 

未
分
配
盈
餘
加

徵
百
分
之
十
稅

額
 ••••  

實
際
繳
納

結
算
申
報

應
納
稅
額
 

暫
繳
及
扣

繳
稅
額
合

計
數
 

暫
繳
稅
額
 

扣
繳
稅
額
 



會計與公司治理 

53 

 

    

  

 

 

 

 

 

 

圖 5 XML 結構 

（一）建立營利事業所得稅之分類標準 

分類標準包含許多元素、屬性和資料型態定義，同時也定義各個元素之間的

關係或各個元素和其它分類標準之間的關係。XBRL分類標準可視為 XML Schema 

之延伸， XML Schema完全遵守 XML語法，在資料交換時，可將 XML Schema 內

附於 XML文件中，因此瀏覽器可以解讀文件中的 XML Schema 而得知文件結構，

並且做文件的驗證。本研究利用 XMLSPY 5 Professional Edition中的 XML SPY來

建立分類標準，如圖 6。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 6使用 XML SPY 5建立營利事業所得稅之 Schema 

1. 引用（import）：宣告分類標準中所引用的其他不同來源的 schema，其會有不同

之名稱空間是由W3C所制定，在 XML文件中，使用名稱空間可解決出現重複

名稱的問題，也可知元素是引用何種標示語言。名稱空間透過統一資源識別碼
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（Uniform Resource Identifier, URI），定義出標籤名稱的唯一識別性。名稱空間

被指定名稱及 URI之後，引用該名稱空間時，則需在標籤之前加上該名稱空間

之名稱。在 xbrl-instance schema中定義了 XBRL分類標準所使用的基本資料型

態，所以在建立營利事業所得稅分類標準時，即引用 xbrl-instance schema中的

基本資料型態。 

2. 組成（Component）：schema 所組成的要素。 

（1） ELE：全域元素（global element）是構成 schema的主要部分，可以在一

份 schema中重複使用。 

（2）Grp：群組（group）允許特性相同之子元素參與在一個明顯的群組之內，

可以定義群組內元素的順序。 

（3）Com：複雜型態（complex type）中包含其他的元素或有屬性宣告，通常是

使用者自訂的資料型態。 

（4）Sim：簡單型態（simple type）包含 XML Schema 內定的資料型態及自訂

的簡單資料型態。 

（5）Att：屬性（attribute）的型態 。 

3. 細項：包含元素的組成細項。XBRL 2.0規格書中規定 XBRL 元素必須有名稱

（name）、型態（type）、代替群組（substitution group）也可以選擇性的加上

id的屬性。 

（1）Name：xml 檔中各個元素的名稱。XBRL 元素名稱命名規則需符合 XML

元素名稱命名規則。 

（2）type：xml 檔中各個元素的資料型態，可分為簡單資料型態和複雜資料型

態（元素中包含有其他的元素）兩種。 

（3）SubstGrp：替代群組（substitutionGroup），XBRL 2.0 規格書中定義為<item> 

和<tuple > 這兩個 abstract 元素。 

（4）id：識別（identifiter），xml檔中各個元素的識別，不允許識別是重複的，

一定要保證每個識別都是獨一無二的。 

4. Attributes：XML Schema 的屬性設定。 

（1）name：屬性的名稱。XBRL <item>元素通常會包含一個 context 屬性，一個

context 屬性會引用一個 context 元素。在 XBRL2.0 規格書制定兩個 context

元素：<numericContext>和<nonumericContext>，用來區別財務事實的屬性。 

（2）type：屬性設定值的資料型態。 

（3）use：use 屬性是用來設定屬性的內定值型態，required 則表示該屬性必須

出現。 

（二）利用 ACCESS展示分類標準 

將本研究所建立營利事業所得稅之分類標準，共 831個元素利用 ACCESS展

示出來如圖 7。包含各元素的 namespace、Id、 Name、Ref、substitutionGroup、type。 
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圖 7利用 ACCESS展示分類標準 

（三）建立營利事業所得稅實例文件 

利用 XML Spy 5.0， 建立一符合本研究所建立營利事業所得稅分類標準之營

利事業事業所得稅實例文件，如圖 8。圖 9為實例文件之 XML語法。 

圖 8利用 XML SPY 5展示營利事業所得稅實例文件 

1. <group>：XBRL實例檔中的根元素名稱。 

2. namespace：指定 XBRL檔中使用的 XML Schema。 

3. element：Taxonomy所建立的所有元素。 

4. 驗證是否符合格式良好及驗證合格。 

5. 提供 Taxonomy 元素，無須重複輸入，減少人為錯誤。 
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圖 9 部分營利事業所得稅實例文件 XML語法 

五、套用樣式表 

使用 XMLSPY 5 Professional Edition中的另一項工具 Stylesheet Designer來建

立 XSLT文件，同一份 XBRL檔套上不同的樣式表，即可呈現不同的樣貌。 

（一）營利事業所得稅申報書樣式表 

依我營利事業所得稅及未分配盈餘申報書中之損益及稅額計算表，所設計之

樣式表，如圖 10。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 10營利事業所得稅樣式表 

<?xml version="1.0" encoding="UTF-8"?> 
<!-- edited with XMLSPY v5 U (http://www.xmlspy.com) by 黃素玲(Providence University) --> 
<group xmlns="http://www.xbrl.org/2001/instance" xmlns:link="http://www.xbrl.org/2001/XLink/xbrllinkbase" 
xmlns:tax="http://www.xbrl.org/roc/tax" xmlns:tax-is="http://www.xbrl.org/roc/tax/is" 
xmlns:tax-bs="http://www.xbrl.org/roc/tax/bs" xmlns:tax-oc="http://www.xbrl.org/roc/tax/oc" 
xmlns:tax-st="http://www.xbrl.org/roc/tax/st" xmlns:tax-re="http://www.xbrl.org/roc/tax/re" 
xmlns:xbrli="http://www.xbrl.org/2001/instance" xmlns:xlink="http://www.w3.org/1999/xlink" 
xmlns:xsi="http://www.w3.org/2001/XMLSchema-instance" xsi:schemaLocation="http://www.xbrl.org/roc/tax tax.xsd"> 
 <tax-is:損益及稅額計算表> 
  <tax:所得期間起日期>91-01-01</tax:所得期間起日期> 
  <tax:所得期間迄日期>91-12-31</tax:所得期間迄日期> 
  <tax:開業日期>84-08-01</tax:開業日期> 
  <tax:營利事業名稱 nonNumericContext="s1">大大股份有限公司</tax:營利事業名稱> 
  <tax:營利事業地址 nonNumericContext="s1">台中縣沙鹿鎮中棲路200號</tax:營利事業地址> 
  <tax:組織種類 nonNumericContext="s1">股份</tax:組織種類> 
  <tax:負責人姓名 nonNumericContext="s1">陳大大</tax:負責人姓名> 
  <tax:負責人戶籍地址 nonNumericContext="s1">台中縣沙鹿鎮中棲路200號</tax:負責人戶籍地址> 

  <tax-is:營業收入總額> 
   <tax-is:帳載結算金額 numericContext="c1">53299908</tax-is:帳載結算金額> 
   <tax-is:自行依法調整後金額 numericContext="c1">53299908</tax-is:自行依法調整後金額> 

      </tax-is:營業收入總額> 
<tax-is:銷貨退回> 

   <tax-is:帳載結算金額 numericContext="c1">0</tax-is:帳載結算金額> 
   <tax-is:自行依法調整後金額 numericContext="c1">0</tax-is:自行依法調整後金額> 
  </tax-is:銷貨退回> 
  <tax-is:銷貨折讓> 
   <tax-is:帳載結算金額 numericContext="c1">0</tax-is:帳載結算金額> 
   <tax-is:自行依法調整後金額 numericContext="c1">0</tax-is:自行依法調整後金額> 
  </tax-is:銷貨折讓> 
</tax-is:損益及稅額計算表> 
</group> 
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（二）財務報表之樣式表 

依一般公司財務報表格式，建立損益表之樣式表，如圖 11。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 11 損益表樣式表 

肆、分類標準之應用 

一、應用系統概觀 

分類標準應用程式之設計目的為驗證本研究所建立之營利事業所得稅分類標

準的可用性，並以營利事業所得稅申報書中之損益及稅額計算表為應用範圍。建

立一稅務編輯網頁主要功能為幫助企業納稅義務人將資料庫中之財務資料轉出至

稅務報表中，並賦予編輯稅務報表的功能，最後產生符合本研究所建立之營利事

業所得稅分類標準之 XBRL 檔案。另建立一虛擬財政部網路報稅網頁供企業納稅

義務人將產生之營利事業所得稅 XBRL 檔案，上傳檔案至虛擬之國稅局資料庫，

如圖 12系統資料流程圖。文字敘述如下： 

1. （1.1）轉出財務資料：使用 ADO.NET將 ACCESS資料庫中的財務資料轉出至  

ADO.NET之 Dataset 物件。 

2. （1.2）（1.3）建立一稅務編輯網頁讓使用者透過 VB.NET 所撰寫之程式，編輯

稅務資料，更新後再存回 ADO.NET Dataset 物件。 

3. （2.0）產生營利事業所得稅 XBRL檔案：使用 ADO.NET中 XmlDataDocume 物

件將 Dataset 中之稅務資料，轉為符合本研究所建立營利事業所得稅分類標準

之 XBRL檔案。 

4. （3.0）上傳至國税局資料庫：建立虛擬國稅局網頁使納稅義務人可將 XBRL檔

案透過 ASP.NET上傳至國稅局資料庫。 
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圖 12系統資料流程圖 

 

本研究使用 Microsoft Visual Studio.net 整合環境來建立分類標準之應用，及

VB 程式語言來撰寫應用程式，後端資料庫是採用 Access 2000 資料庫管理系
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統。.NET提供一個軟體平臺，不論使用哪種程式語言作業系統皆可加以整合，有

了.NET使用者透過瀏覽器，即可蒐集到不同系統上的資訊同時也支援 XML文件。

ADO.NET為微軟公司開發的資料庫存取架構，可利用 VB.NET、ASP.NET、C#、

C++等程式語言來撰寫應用程式，如圖 13。ADO.NET透過 Connection 物件與資料

庫連結，在 Command 物件中有兩種執行 SQL 語法的方法：ExecuterReader、

ExectNonQuery 可用來下達新增、刪除、修改及查詢，DataAdapter 物件利用填入

（Fill）的方法將資料放到 DataSet，Dataset 物件則用來儲存資料。 

Database

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 13 ADO.NET架構圖 3
 

二、稅務申報之應用 

稅務編輯網頁中有兩個頁面，第一個頁面為損益及稅額計算表中的損益表，

可編輯「自行依法調整後金額」欄位，並產生部分 XBRL 檔。第二個頁面則是損

益及稅額計算表中的其他說明欄位部分，可編輯「內容」欄位，並產生完整 XBRL

檔。 

（一）編輯稅務資料 

當開啟此網頁時，即會將資料庫中損益科目金額匯入損益及稅額計算表中「帳

載結算金額」欄位中，此欄位內容為唯讀，無法修改。編表者點選「編輯」後，「自

行依法調整後金額」欄位會變成文字方塊，同時出現「進入修改模式」文字，如

圖 14。編製者即可編輯「自行依法調整後金額」欄位資料。 

                                                 
3參考：陳惠貞著，Visual Basic.NET程式設計，民國 91年，P13-20。 
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圖 14編輯資料 

（二）更新稅務資料 

資料填寫完畢後，點選「更新」， 更新後資料回存到資料庫，網頁會顯示「這

筆資料已經更新成功」，如圖 15；欲放棄此次編輯則點選「取消」。將資料全部更

新完畢，按「產生 XBRL」按鈕，即可產生營利事業所得稅申報書中損益及稅額計

算表的損益表部分之 XBRL 檔案。至於損益及稅額計算表中的其他說明欄位則按

「下一頁」的超鏈結鍵編輯。 

 
圖 15資料更新成功 

（三）稅務資料轉為國內營利事業所得稅之 XBRL 

連結至「下一頁」如圖 16，重複上述編輯之步驟，以填寫「內容」欄位資料，

編輯完畢後，按「產生 XBRL」按鈕，應用程式會產生損益及稅額計算表，其他說

明欄位之XBRL檔，同時與前一頁所產生損益及稅額計算表的損益表部分之XBRL
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檔案合併，此時即大公告成，產生完整損益及稅額計算表之 XBRL檔。 

 
圖 16 連結至下一頁 

按「顯示檔案」超連結，即可顯示完整之 XBRL檔案，如圖 17。 

 

圖 17產生之 XBRL檔案 

（四）檔案上傳 

虛擬一國稅局網站，提供企業納稅義務人或稅務代理人上傳營利事業所得稅

XBRL檔案之介面。上傳成功後會在畫面中顯示檔案名稱，檔案大小及檔案類型，

應用程式會將所上傳之 XBRL 檔案儲存至應用程式所指定之位置。上傳失敗則會

顯示「上傳失敗」。 

1. 上傳 XBRL檔案 

按「瀏覽」選擇所欲上傳的檔案位址，再按「上傳」欲重新選檔，則按「重

新設定」。如圖 18。  
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圖 18上傳 XBRL檔案 

 

2. 上傳成功 

上傳成功會顯示檔案名稱、大小、類型以及「上傳成功」。如圖 19。 

 
圖 19上傳成功畫面 
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伍、結論 

本研究已對 XML及 XBRL之特性及效益，作一清楚之介紹，並建立部分營利

事業所得稅分類標準，及損益及稅額計算表實例文件範例，同時設計一應用系統

展示成果，在本段中，茲將彙整本研究探討之結論、研究限制並提出未來 XBRL

研究方向。 

一、研究結論 

本研究在 XBRL於稅務應用上有下列之結論： 

1. 以目前營利事業所得稅之申報及稅務機關之稽核程序來看，稅務機關應積極採

行 XBRL，並訂定合適之分類標準。  

2. 依營利事業所得稅申報書及未分配盈餘申報書中所須之資料，及遵循 XBRL分

類標準建立步驟，撰寫台灣營利事業所得稅之部分 XBRL分類標準。 

3. 應用本研究建立之台灣營利事業所得稅 XBRL分類標準，並以營利事業所得稅

及未分配盈餘申報書中之損益及稅額計算表為例，建立實例文件範例。並設計

一應用程式，使稅表編製者於透過瀏覽器，藉由 ADO.NET 自企業資料庫中擷

取財務資料，產生 XBRL格式之稅表，並上傳報稅檔案至虛擬國稅局網站。 

XBRL應用於稅務上能使企業與稅捐機關獲得極大的便利，對企業而言，可節

省因報表轉換格式所產生的成本；對稅捐機關而言，無須再以人工方式調閱企業

之帳簿，可由 XBRL總分類帳的功能來得到查核軌跡。故希望藉由本研究之提出，

可引起稅務機關及負責政府機關資訊管理之行政院研考會之注意，進而擬定 XBRL

稅務申報相關計劃，藉由政府部門之推動，引領國內 XBRL之發展。 

 

二、研究限制 

本研究有以下之限制： 

1. 本研究所建立之 XBRL營利事業所得稅分類標準，可提供稅捐稽徵機關，在未

來發展 XBRL稅務相關之分類標準的參考方向，若要作為納稅義務人申報之分

類標準還須由稅捐稽徵機關訂定。  

2. 發展臺灣營利事業所得稅之分類標準時，應引用台灣一般公認會計準則之分類

標準及總分類帳之分類標準所定義出來的標籤，再擴充營利事業所得稅所須之

標籤，但由於台灣尚未建立，本研究所建立之 XBRL營利事業所得稅分類標準

中之定義，乃根據營利事業所得稅結算申報書、未分配盈餘申報書、國內相關

法令規定以及 XBRL 2.0 規格書訂定所需之標籤。 

3. 因營利事業所得稅所須之部分資料，係為符合稅務目的所增列，在企業之會計

系統中並無紀錄，例如「依境外所得來源國稅法規定繳納之所得稅可扣抵之稅

額」。再者，企業若採會計師簽證申報，營利事業所得稅之金額需經會計師查核，

例如可自行依法調整後之金額，以致採用 XBRL作為稅務申報，僅能半自動化

運作，尚須人工建檔。 
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三、未來研究方向 

目前 XBRL 尚於發展之初，尚有許多相關領域，待有興趣之學者投入研究： 

1. 相關學科之研究人員，可將他們的專業知識引進會計業，發展新的分類標準。

發展一系列符合各產業、各國會計準則或個企業之新的分類標準，無庸置疑的

是 XBRL全球財務供應鏈之重要目標。 

2. 若是靜態的 XBRL財務報表，在網路上看起來與 HTML等其他網路財務報表並

無太大差異。如何讓使用者在安全機制下，透過前端處理器取得公司會計資料

庫中詳細資料以做資料分析? 

3. 如何讓資料庫產生符合 XBRL格式之會計資訊? 探討採行及發展 XBRL對會計

準則制定團體、資訊媒介、企業及報表使用者之衝擊。 
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控制股東代理問題對公司價值之影響與 

舉債之監督效果分析 
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摘要 

 本文旨在以 La Porta et al. (1999)最終控制股東衡量法，探討我國上市公

司控制股東代理問題對公司價值之影響，並開創國內先例，分析對外舉債是

否能發揮監督功能。實證結果發現: 控制股東存在與否，不影響公司價值; 控

制股東以金字塔結構或交叉持股方式增加控制權之比率不高，故控制權與現

金流量請求權間之偏離程度大小，並不影響公司價值，唯若控制股東參與管

理時，將降低公司價值; 在 ROA衡量基準下，以家族與政府部門類型為最終

控制股東者，均能增加公司價值。此外，亦發現代理問題存在時，公司對外

舉債確能增加公司價值，其中又以發行擔保公司債之資金募集方式，最能發

揮監督功能。 

  

關鍵字：現金流量請求權、控制股東、代理成本、公司價值 
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 Ownership Structure, Firm Value and Monitoring 

Effects of Debts: Evidence from Taiwan 
 

Mei-Maun Hseu 

Department of Finance, Chihlee Institute of Technology 

 

Sou-Shan Wu 

College of Management, Chang Gung University 

 

Huimin Chung 

Graduate Institute of Finance, National Chiao Tung University 

 

Yi Qun Lin 
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Abstract 

 Using data of Taiwan stock market, this article investigates the influences of 

controlling shareholders’ agency problem on corporate performance by using ultimate 

controlling shareholders approach. The hypothesis that debt would reduce agency costs 

is also examined. The empirical results show that controlling shareholders do not 

expropriate corporate values. Evidences do not support the proposition that some 

controlling shareholders would influence corporate performance by utilizing pyramid 

ownership structures and cross-holding to separate voting and cash flow rights. 

However, the corporate value would decrease if controlling shareholders involved in 

management. Our results also reveal that debt mitigate the loss from those misaligned 

incentives.   

 

Keywords: Cash flow rights; Controlling shareholder; Agency costs; Firm values 
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壹、前言 

Jensen與Meckling（1976）提出有關股權分散公司管理者與股東間存在代理

問題之代理理論後，後續相關文獻發現代理問題不但存在於股權較分散之歐美國

家，亦存在於股權較集中之東南亞各國。Claessens、Djankov、Fan and Lang（1999）

與 Johnson、Boone、Breach and Friedman (2000)甚至認為，不良公司監理機制是

1997年亞洲金融風暴發生主因之一。在此金融風暴中，台灣雖受創不大，然而，

在台灣證券市場快速成長過程中，因法規制度之未臻完善，諸多代理問題乃因應

而生，控制股東代理問題成為公司治理之重要課題。 

代理問題因股權結構不同而異，公司價值受影響之情形亦隨之不同。La 

Porta、Lopez-de-Silanes與 Shleifer（1999）發現，內部股東有較高控制權之公司，

其公司價值較高；Shleifer與 Vishny （1986）認為，大股東監督管理階層可提高

公司價值；Wiwattanakantang （2001）亦指出，控制股東存在時，控制股東會以

監督者立場，來增加公司價值。然而，Claessens et al.（1999）與 Lemmon and Lins

（2003）卻認為，因控制權集中，使現金流量請求權與控制權乖離之上市公司，

公司價值降低。至於參與管理方面，Wiwattanakantang （2001）發現，控制股東

參與管理時，則會降低公司價值。台灣上市公司大部分屬家族型控股公司，董事

會也多數由最大家族所掌控 (葉銀華，1999)。在控制股東以金字塔結構或交叉持

股方式擴張其控制權下，公司價值是否受到影響，本文試圖以台灣上市公司為例，

分析在不同股權結構下，控制股東與公司價值間之關係。 

Jensen與Meckling（1976）另指出，代理問題不僅存在於股東與管理者之間，

亦存在於債權人與股東之間。Jensen (1986, 1993)、 Stulz (1990)、 Hart and Moore 

(1995)、Zweibel (1996) 與 Stein（2003）認為，舉債可以抑制自利管理者之過度

投資行為。然而，並非所有舉債都具有相同的抑制過度投資能力。La Porta et al. 

(2002a, 2003) 認為，新興市場因家族或政府掌控銀行，使國內短期債務契約抑制

過度投資之能力較低。Ross（1977）指出，公司會向高財務品質要求之國際銀行

借款，俾向投資人透露其財務品質具一定水準。是故，在訊號理論下，若舉債類

型所具監督能力愈高，則舉債愈能增加公司價值，也連帶使股東價值提高。

Harvey、Lins 與 Roper（2004）認為，國內舉債之監督能力較弱，而國際聯貸型

債務則因所需揭露資訊較多、審核條件較嚴，以及財務報表依循之會計準則不同，

監督能力相對較強。 

近年來，台灣上市公司之控制股東，除透過金字塔結構或交叉持股方式擴張

其控制權外，於股市熱絡時，更利用自身持有之股票質押取得資金，再投入股市

或成立新公司，或是以借殼上市方式，在兩家公司間從事交叉持股或資產交易等

利己行為，以炒高股票價格。一旦股價大幅下跌時，為免遭融通銀行斷頭，即挪

用公司資金，為自身持有之股票護盤，在跌勢不止情形下，掏空公司資產，公司

價值降低，不但使少數股東權益受損，亦連帶使債權人求償無門，如東隆五金、

新巨群、廣三集團、博達等。有鑑於國內既存文獻就公司對外舉債時，債權人承

擔監督公司責任之相關研究仍付之闕如，因此，本文亦試圖分析控制權與現金流

量權偏離時，對外舉債是否影響公司價值，並探討在不同舉債方式下，股東價值

是否受影響。 

本文主要貢獻有四：(1)除探討一定控制權下，控制股東對公司價值之影響

外，本研究進一步分析在不同控制程度下，控制股東對公司價值之影響；(2)除分
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析控制股東有參與管理時，對公司價值之影響外，本研究並探討在不同控制程度

下，控制股東有參與管理對公司價值之影響；(3)除家族型控制股東外，並分析政

府部門類型之最終控制股東對公司價值之影響；(4)本文開創國內先例，分析台灣

上市公司是否能藉由對外舉債來降低代理問題，並進而使公司價值與股東價值增

加。 

本文除前言外，第二節為相關文獻探討，第三節為研究方法,第四節為實證資

料與實證結果分析,第五節則為結論。 

貳、 相關文獻 

Jensen和Meckling（1976）在股權分散架構下，檢視公司所有權（管理者所

擁有）自殘餘求償權（外部股東所擁有）分離之問題時發現，若公司所有權分散

時，由於管理者並非百分之百擁有該公司，其所創造之財富並非全由自己享有，

而是部份歸由他人享有。此外部股東與管理者間之利益衝突，不僅可能使管理者

不會盡其所能來極大化公司價值，甚至可能使其花費更多特權消費（perquisites），

轉嫁由外部股東負擔。為確保管理者能以股東最大利益為依歸，代理成本 (如監

督管理者行為所產生的費用)因而產生。此外，Jensen與Meckling（1976）亦指出，

代理問題不僅存在於股東與管理者之間，亦存在於債權人與股東之間。一般而言，

債權人之所以願意將資金貸放予公司，乃是考量公司現有之資產風險程度與資本

結構，及公司未來前景後所做之決定。若股東將舉債資金不當使用時，將損及債

權人之權益，債權人與股東間之代理問題亦因而產生。 

自 Jensen與Meckling（1976）提出上述代理理論後，引發學術上對代理問題

相關主題之關注。茲將控制股東型態、控制股東股權結構與公司價值、以及對外

舉債與公司價值、股東價值間之關係等相關文獻分述如后： 

一、控制股東型態 

股權分散公司因所有者與管理者不同，代理問題主要存在於股東與管理者之

間。反觀股權較集中之公司，因主要股東可有效控制公司，代理問題則轉移至控

制股東與小股東之間 (Shleifer and Vishny, 1997)。實證文獻發現，多數國家之上

市公司，其所有權與管理權並未完全分離。 Shleifer and Vishny (1986) 與Morck、

Shleifer and Vishny (1988)認為，即使在美國，仍有部分上市公司，其股權集中於

家族與富有者手中。 La Porta、Lopea-de-Silanes、 Shleifer與 Vishny（1998）發

現，在已開發與未開發之 49個國家樣本中，即使是前十大非金融業上市公司，其

股權結構集中程度遠超乎原先預期。La Porta、Lopea-de-Silanes與 Shleifer（1999）

以 27個成熟國家之大型上市公司為研究對象，發現股權結構傾向趨於集中，且多

數公司存在控制股東（controlling shareholder），其中以家族型控制股東最為普遍。

Claessens、Djankov 與 Lang（2000）分析東亞 9國 2,980家上市公司時發現，三

分之二以上之公司，受單一股東所控制，且 60%之公司管理權與家族型控制股東

有關。Fan和Wong（2002）調查東亞七國（日本除外）1,350家上市公司之股權

結構發現，其平均投票權為 27﹪，且 70﹪上市公司之最終控制者為家族。Lemmon

與 Lins（2003）以東亞八國超過 800家上市公司為研究對象，發現上市公司之管

理階層與家族成員平均擁有公司約 26﹪的控制權，且其中屬於最大控制權之管理
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階層即約佔三分之二。葉銀華 (1999)指出，台灣上市公司中，76%是家族型控股

公司，董事會則有 66.45%由最大家族所掌控。 

二、控制股東股權結構與公司價值 

La Porta et al.（1998，1999）、Claessens et al.（1999）與 Lemmon與 Lins（2003）

認為，若上市公司股權過於集中時，內部股東（控制股東與管理者）會利用金字

塔結構（pyramid structure）、交叉持股（cross-holding）或參與管理方式，增強

其控制權，造成控制權與現金流量請求權嚴重偏離。Claessens et al.（1999）指出，

因控制權集中，使現金流量請求權與控制權乖離之上市公司，公司價值降低。然

而，Shleifer與 Vishny （1986）認為，大股東監督管理階層可提高公司價值； La 

Porta、Lopez-de-Silanes與 Shleifer（1999）以 27個富有國家中 300家以上之公司

為研究對象時發現，內部股東有較高控制權之公司，其公司價值較高。此外，

Wiwattanakantang （2001）發現，泰國大部分公司股東使用增加控制權機制所造

成控制權與現金流量請求權偏離情形並不普遍。在控制權與現金流量請求權並未

分離下，無法將掏空公司資產之成本外部化，因此，控制股東會以監督者立場，

來增加公司價值。亦即，控制股東存在時，公司價值增加。但發現若控制股東參

與管理時，則會降低公司價值，尤其以控制權介於 25﹪至 50﹪之間者，最為顯著。

Lemmon 與 Lins（2003）發現，東亞國家大部分公司，其管理者即使只具有很低

的現金流量請求權，但仍能有效控制公司，進行各項對自己或關係企業有利之投

資，並進而掏空公司資產，使公司價值降低。 

台灣上市公司之控制股東，除透過金字塔結構或交叉持股方式擴張其控制權

外，於股市熱絡時，更利用股票質押方式擴張其信用。因此，控制股東之股票質

押比率愈高，隱含股市熱絡時，控制股東可能藉由個人之高度財務槓桿操作投資

股票。一旦股價大幅下跌時，為免遭融通銀行斷頭，控制股東即可能挪用公司資

金，進行護盤，在跌勢不止情形下，公司資金不當耗用，公司價值降低，進而使

少數股東權益受損。為檢驗我國上市公司股權結構與公司價值間之關係，本文提

出以下四大假說： 

假說 1：控制股東之存在與公司價值有關 

假說 2：控制股東參與管理與公司價值有關 

假說 3：最終控制股東型態與公司價值有關 

假說 4：使用增加控制權機制與公司價值有關 

三、對外舉債與公司價值、股東價值間之關係 

Jensen和Meckling（1976）認為，公司有債權人存在時，可以減少代理成本。

Jensen (1986, 1993), Stulz (1990), Hart and Moore (1995)與 Zweibel (1996)認為，舉

債可以抑制自利管理者之過度投資行為。Stein（2003）亦指出，當公司有債息負

擔時，控制股東會在既有現金流量下，評估其所有投資計畫後，做出最適投資決

策，以免有過度投資情形發生。然而，並非所有舉債都具有相同的抑制過度投資

能力。以短期債務而言，管理者雖然於到期再融資時，須經常面臨資本市場之詳
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查，然而，此類型債務讓管理者可藉由與外部資本市場間資訊交換之際，揭露其

公司之財務品質 (Diamond, 1984, 1991a; Flannery, 1986; Lummer 與 McConell, 

1989; Hart 與 Moore, 1995)。Harvey、Lins與 Roper（2004）進一步將公司舉債依

監督能力分類，認為國內舉債之監督能力較弱，而國際聯貸型之債務則因所需揭

露資訊較多、審核條件較嚴，以及財務報表依循之會計準則不同，監督能力相對

較強。Ross（1977）指出，公司會調整其財務結構，藉財務品質之改善，以期與

自利之管理者有所區別。因此，公司會向高財務品質要求之國際銀行借款，俾向

投資人透露其財務品質具一定水準。是故，在訊號理論下，投資人會視舉債類型

來判斷公司價值，若舉債類型所具監督能力愈高，則舉債愈能增加公司價值，也

連帶使股東價值提高。為檢驗我國上市公司對外舉債與公司價值、股東價值間之

關係，本文提出以下二大假說： 

假說 5：公司對外舉債與公司價值有關 

假說 6：公司對外舉債與股東價值有關 

參、 研究方法 

為分析控制股東代理問題與公司對外舉債對公司價值與股東價值之影響，茲

依序將本文所建構多元迴歸模型中各變數之衡量方法、定義與實證模型介紹如后： 

一、 控制股東之衡量 

為瞭解上市公司之股權結構，除辨認公司最終控制股東之型態外，尚須衡量

最終控制股東之控制權與現金流量請求權。 

1. 控制股東之型態 

本文依國際證券交易所聯合會（International Federation of Stock Exchanges, 

FIBV）對會員國股權結構之分類標準，將樣本分為：（1）國內個人投資者；（2）

國內機構投資者，包括保險公司、退休基金、銀行與投資公司；（3）國內非金融

機構，包括股份有限公司與信託；（4）公共部門，包括政府及其代理人、公營機

構；（5）外國機構及個人等五大類，以區分國內與國外之最終控制者對公司價值

之影響。 

2. 控制權與現金流量請求權 

有鑑於台灣上市公司之股東，多數經由金字塔結構或公司間交叉持股方式，

控制公司並增強其控制權，1是故，本文衡量股東控制權時，將同時考量直接控制

與間接控制所持有之股權。依 La Porta et al.（1999）之定義，所謂「直接控制」，

係指登記在最終控制股東名下之投票權，而「間接控制」則係指登記在其他公司

                                                 
1
所謂金字塔結構，係指最終控制股東透過 A公司控制 B公司者稱之；交叉持股則係指金字塔結構中之 B公

司又持有 A公司股權者稱之。 
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名下，但該公司卻是由同一最終控制股東所控制者。而依 Fan 與 Wong（2002）

之定義，前述最終控制股東係指擁有至少 5﹪投票權，且其投票權並未被其他人

所控制之股東，當符合條件之股東不只一人時，則以擁有投票權比率最高之股東

為最終控制股東。若公司無最終控制股東時，則歸類為股權分散公司。 

本文參考 Claessens et al.（1999）直接控制與間接控制之衡量方式，以圖 1說

明控制權與現金流量請求權之計算方式。若甲家族擁有 A上市公司 20﹪股權，而

A上市公司擁有 B上市公司 50﹪股權，因此甲家族擁有 B上市公司 20﹪之控制

權（取 20﹪與 50﹪兩者較小者）2，以及 10﹪之現金流量請求權（20﹪×50﹪），

而其現金流量槓桿為 2（20﹪/10﹪）。 

 

 

 

 

20% 

 

 

 

圖 1 甲家族對 A、B上市公司之控制流程圖 

 

 

倘若控制股東有交叉持股情形時，如圖 2所示，甲家族分別擁有 A上市公司

20﹪投票權與 B上市公司 50﹪投票權，而 A上市公司持有 B上市公司 15﹪投票

權，B上市公司亦持有 A上市公司 10﹪投票權。依 Claessens et al.（1999）之定

義，以投票權 10﹪作為控制股東之判定標準時，甲家族為 A上市公司之最終控制

股東，甲家族所擁有之控制權為 30﹪，其中直接控制權為 20﹪，間接控制權為

10﹪（取 50﹪與 10﹪兩者較小者）；甲家族所擁有之現金流量請求權為 25﹪，

其中直接持有者為 20﹪，間接持有者為 5﹪（50﹪×10﹪）；現金流量槓桿則為

1.2（30﹪/25﹪）。 

 

                                                 
2
甲家族擁有 A上市公司 20％之股權屬直接控制權；擁有 B上市公司 20％之股權則屬間接控制權，計算間接

控制權時須取控制鏈（公司間持股關係）中最小股權為之。 

甲家族 

A上市公司 

B上市公司 

50% 
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圖 2 甲家族對 A、B上市公司之交叉持股控制流程圖 

二、 公司與股東價值之衡量 

本文除參考Mock et al.（1988）、Fan and Wong（2002）與Lemmon and Lins（2003），以市

場績效指標 Tobin’s Q衡量公司價值外，為考量控制股東對公司價值之危害情形，

本文另以總資產報酬率（return on assets, ROA）衡量公司價值：3 

Tobin
’
s Q i＝ i公司資產帳面價值i公司負債帳面價值i公司期末權益市值 )( +  

i＝ 1,…,n 家公司  

ROA＝ 總資產稅前息前淨利  

至於股東價值之衡量方面，則參考 Harvey et al.（2004），以累積異常報酬 

(cumulative abnormal return, CAR)衡量之。由於資料來源取自公開說明書，僅當公

司欲上市、增資發行新股或發行公司債時，始發行公開說明書，因此，並非每家

上市公司每年均有公開說明書可供參考，故本文無法以 Panel Data進行分析，而

改採事件研究法為之。以 6 天之事件視窗 (包括舉債宣佈前一日、宣佈日與宣佈

日其後四天)計算 CAR；估計期則是以宣佈日前 20個交易日之前的 120個交易日

來衡量。 

三、 變數定義 

茲將本文實證模型中之各變數定義如下： 

                                                 
3
 Wiwattanakantang（2001）指出，控制股東對公司價值之危害會同時反應在資產負債表與損益表上。 

A上市公司 B上市公司 

甲家族 

50% 
15% 

20% 

10% 
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1. 公司價值 ( FV )：以 ROA與 Tobin’s Q衡量； 

2. 控制股東 (CS )：分控制權達 20﹪之控制股東(
0

CS )、控制權為 20﹪至 50

﹪之控制股東(
1

CS )與控制權為 50﹪至 100﹪之控制股東(
2

CS )； 

3. 現金流量槓桿(CFL )：以控制股東之控制權除以現金流量請求權衡量，分

控制權為 0﹪(
0

CFL )與控制權為 100﹪(
100

CFL )兩種。當控制股東對名目投

資公司之控制權為 0%時，變數為
0

CFL ；而當控制股東對名目投資公司之

控制權為 100%時，變數則設定為
100

CFL 。4 
 

4. 有控制權且參與管理之控制股東 (CSM )：分控制權達 20﹪且參與管理之控

制股東 (
0

CSM )、控制權為 20﹪至 50﹪且參與管理之控制股東 (
1

CSM )與

控制權為 50﹪至 100﹪且參與管理之控制股東 (
2

CSM )； 

5. 公司成立期間 ( LAGE )：自成立至 91年底止，取自然對數衡量； 

6. 公司市值 ( LMV )：為年底流通在外股數乘以每股期末收盤價，取自然對數

衡量； 

7. 廣告研發費用率 (RDE )：為廣告費用加上研發費用後，除以營業收入淨利

而得；5
 

8. 負債比率 (DA )：以 t年年初 i公司總負債除以總資產衡量; 分短期負債比

率 (SDA)與長期負債比率 (LDA)； 

9. 控制股東之類型 (CSTYPE )：有家族、股份有限公司、政府部門與外國機

構； 

四、 實證模型 

本文依股權結構與對外舉債建構不同之多元迴歸模式如下： 

                                                 
4
參考蔡信夫、鍾惠民、林詩韻 (2003)做法，取 0與 100兩個極端值。 

5
 Bradley, Jarrel and Kim (1984) 指出，廣告與研發費用乃管理當局之權衡性成本，故廣告密集度與研發費用

可顯示一公司之投資不足問題。其以 1962至 1981期間之 25個產業中 851家公司進行實證，發現廣告密集

度及研發費用與公司成長率呈正向關係。Chan, Martin, and Kensinger (1990)與 Zantout and Tsetsekos (1994) 認

為研發費用增加之宣告，使股東預期公司成長機會增加，推升股價之結果，公司價值乃因而提高。Zantout (1997) 

發現，能增加股東異常報酬之新增研發費用與負債比率間呈顯著正向關係。Garen與 Harjoto（2000）分析公

司股權集中性時，以研究發展費用做為公司監督成本之替代變數，認為研發廣告費用愈高，公司價值愈大。

因此，本文將廣告與研發費用率設定為控制變數之一。 
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1. 股權結構效果 

(1) 控制股東對公司價值之影響 

La Porta et al. (1999) 指出，擁有一公司 20%投票權之股東，即可有效控制該

公司；Wiwattanakantang （2001）分析控制股東參與管理效應時，將控制權分為

25%至 50%，50%至 75%與 75%至 100%三類，發現控制股東參與管理時，公司

價值降低，其中尤以控制權介於 25﹪至 50﹪之間者最為顯著。因此，為瞭解不

同控制權下最終控制股東之控制效果，本文首先以式(1)分析控制權達 20﹪之控

制股東對公司價值之影響；其次，將控制權分成 20﹪至 50﹪與 50﹪至 100﹪兩

類，以式(2)分析兩類控制股東對公司價值之影響：  

ititititititit
DAaRDEaLaLaCSaaFV MVAGE ε++++++= 5432,010   (1) 

itititititit
RDEbLMVbLAGEbCSbCSbbFV

543,22,110
+++++=  

itit
DAb ε++

6
                                  (2) 

式中，i＝1,…,n家公司；t＝86,…,89年 

(2) 使用增加控制權機制對公司價值之影響 

在使用增加控制權機制下，為避免金字塔結構或交叉持股方式影響控制股東

之控制權，本文以現金流量槓桿（CFL）分析控制股東之控制權與現金流量請求

權間之偏離程度對公司價值之影響，並進一步分析在不同控制程度下，使用增加

控制權機制對公司價值之影響。 

itititititit
RDEaLMVaLAGEaCFLaCSaaFV

543,02,010
+++++=   

itit
DAa ε++

6
                               (3) 

itititititit
RDEbLMVbLAGEbCFLbCSbbFV

543,1002,010
+++++=  

itit
DAb ε++

6
                                (4) 

itititititit
LMVcLAGEcCFLcCScCSccFV

54,03,22,110
+++++=  

ititit
DAcRDEc ε+++

76
                         (5) 
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itititititit
LMVdLAGEdCFLdCSdCSddFV

54,1003,22,110
+++++=  

ititit
DAdRDEd ε+++

76
                         (6) 

(3) 控制股東參與管理對公司價值之影響 

所謂參與管理，係指最終控制股東擔任所控制公司之董事長或總經理。下列

式 (7)分析控制股東參與管理對公司價值之影響，式 (8)則分析在不同控制程度

下，控制股東參與管理對公司價值之影響。 

itititititit
LMVaLAGEaCFLaCSMaCSaaFV

54,03,02,010
+++++=   

ititit
DAaRDEa ε+++

76
                         (7) 

itititititit
LMVbLAGEbCFLbCSMbCSbbFV

54,1003,02,010
+++++=   

ititit
DAbRDEb ε+++

76
                         (8) 

itititititit
AGELcCFLcCSMcCSMcCSccFV 5,04,23,12,010 +++++=  

          itititit
DAcRDEcLMVc ε++++

876                      (9) 

itititititit
LAGEdCFLdCSMdCSMdCSddFV

5,1004,23,12,010
+++++=  

          
itititit

DAdRDEdLMVd ε++++
876

                  (10) 

(4) 不同控制股東類型對公司績效之影響 

控制股東依 FIBV 分類標準分類後，分析不同類型之最終控制股東對公司價

值之影響。 

ititititit
LMVaLAGEaCFLaCSTYPEaaFV

43210
++++=  

ititit
DAaRDEa ε+++

65
                         (11) 

2. 對外舉債效果 

學理上認為，公司對外舉債時，因監督功能得以發揮，故可降低代理成本： 
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(1) 當控制權與現金流量權偏離時，對外舉債對公司價值之影響 

Jensen與Meckling（1976）認為，公司對外舉債時，債權人會負起監督公司

之責，因之，本文分析當公司存在代理問題時，公司對外舉債能發揮監督功能，

進而增加公司價值。 

itititititit
LAGEaCFLDAaDAaCFLaaFV

4,032,010
+×+++=  

itititit
DAaRDEaLMVa ε++++

765
                   (12) 

itititititit
LAGEbCFLDAbDAbCFLbbFV

4,10032,10010
+×+++=  

itititit
DAbRDEbLMVb ε++++

765
                    (13) 

itititititit
CFLSDAcLDAcSDAcCFLccFV ××++++= 432,010  

itititititit
RDEcLMVcLAGEcCFLLDAc ε++++×+

876,05
0   (14) 

itititititit
CFLSDAdLDAdSDAdCFLddFV ××++++= 432,10010  

itititititit
RDEdLMVdLAGEdCFLLDAd ε++++×+

876,1005
   (15) 

 

(2) 舉債類型對股東價值之影響 

ititititit
RDEaLMVaLAGEaCFLaaCAR

432,010
++++=  

itit
DAa ε++

5
                              (16) 

ititititit
RDEaLMVaLAGEaCFLaaCAR

432,10010
++++=  

itit
DAa ε++

5
                              (17) 
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肆、 實證結果分析 

一、 實證資料 

本文以 1997年至 2000年間曾發行公開說明書之台灣上市公司為研究對象，

基於產業特性，剔除金融與保險業，在考量資料之完整性後，全部樣本共計 303

筆。資料來源取自公開說明書、年報與台灣經濟新報資料庫 (Taiwan Economic 

Journal, TEJ)。 

二、 基本統計分析 

依 Lins（2003）之定義，將控制權達 20﹪之股東設定為控制股東。由表 1顯

示，全部樣本 303 家上市公司中，具控制股東者為 183 家（60.40﹪）。其中，以

家族型之控制股東比重最高，約佔 86.34﹪；其次則為政府類型之控制股東，約佔

7.65﹪。在 183家具控制股東身份之上市公司中，參與管理者有 100家，約佔 54.64

﹪，且全部屬於家族型之控制股東。

 

表 1  控制股東型態 

家數 參與管理 未參與管理  

 家數 ﹪ 家數 ﹪ 

全部樣本 303 165 54.46 138 45.54 

具控制股東之上市公司 183 100 54.64  83 45.36 

家族 158 100 63.29  58 36.71 

股份有限公司   2 - -   2 100.00 

政府  14 - -  14 100.00 

外資   9 - -   9 100.00 

股權分散公司 120 - - - - 

資料來源：上市公司公開說明書，本研究整理。 

 

表 2列示控制股東使用金字塔結構或交叉持股控制機制之情形。在 183家具

控制股東身份之上市公司中，未使用金字塔結構或交叉持股方式增強其控制權之

上市公司約佔一半（54.10﹪）。使用交叉持股之上市公司僅佔 1.09﹪，使用金字

塔結構者則佔 38.25﹪。由此可知，為增強控制能力，控制股東多數採金字塔結構 

 
表 2  控制股東和其控制機制 

未使用控制機制（1） 使用交叉持股（2） 使用金字塔結構（3） （2）與（3）併用 控制股東類型 

家數 ﹪ 家數 ﹪ 家數 ﹪ 家數 ﹪ 

家族 80 50.63 2 1.27 64 40.51 12 7.59 

股份有限公司  1 50.00 0 0.00  1 50.00  0 0.00 

政府 13 92.86 0 0.00  1  7.14  0 0.00 

外資  5 55.56 0 0.00  4 44.44  0 0.00 

合計 99 54.10 2 1.09 70 38.25 12 6.56 

資料來源：上市公司公開說明書，本研究整理。 
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方式進行，此結果與 La Porta et al.（1999）及Wiwattanakantang（2001）之研究

結果一致。 

由表 3基本統計資料顯示，在 303家全部樣本中，除成立時間外，控制股東

之公司與無控制股東之公司兩者間並無太大差異。表 4 列示績效變數之統計資

料，全部樣本之 ROA (7.10﹪)與 Tobin’s Q (1.36) 雖較控制股東樣本之 ROA (6.81

﹪)與 Tobin’s Q (1.32)為高，隱含無控制股東之公司績效相對較高。然而，若區分

控制股東之類型時發現，控制股東屬於股份有限公司與外資類型者，其ROA (10.96

﹪與 9.92﹪)與 Tobin’s Q (1.54與 1.44)均較全部樣本為高。

表 3  基本統計量 

變數 全樣本 控制股東 無控制股東 

  平均數  中位數   平均數  中位數   平均數   中位數 

市值（百萬元） 19,775.46 5,097.60 19,414.69 4,746.66 20,134.79 5,493.57 

公司成立時間 25.73   25.09   27.54   28.34    23.07   21.21 

負債比率     0.37    0.37    0.38    0.38     0.36    0.36 

廣告研發費用率     0.02    0.02    0.02    0.01     0.03    0.02 

資料來源：台灣經濟新報資料庫，上市公司公開說明書。 

 

表 4  績效變數之統計量 

     ROA（﹪）   Tobin’s Q  

  平均數 中位數    平均數    中位數 

全樣本 7.10 6.70 1.36 1.13 

有控制股東之上市公司 6.81 6.42 1.32 1.14 

家族 6.45 6.24 1.31 1.11 

股份有限公司 10.96 10.96 1.54 1.54 

政府 8.36 9.45 1.33 1.15 

外商 9.92 8.59 1.44 1.47 

股權分散公司 7.53 7.26 1.41 1.12 

資料來源：台灣經濟新報資料庫，上市公司公開說明書，本研究整理。 

表 5列示經由大眾傳播媒體及上市公司公開說明書整理而得之上市公司舉債

相關資料，由於單一銀行借款金額相較銀行聯貸為小，且大眾傳播媒體亦較少披

露，故單一銀行借款樣本僅有一筆，本研究將之剔除不作分析。

表 5 舉債之型態及基本統計量 

舉債類型 有擔保公司債 無擔保公司債 銀行聯貸 

 平均數 中位數 平均數 中位數 平均數 中位數 

公司市值（百萬元） 57,270.19 12,904.20 26,975.74 8,789.73 46,024.73 18,870.25 

負債比率（﹪）  48.69 48.33 45.71 44.20 44.43 45.97 

短期負債比率（﹪） 20.66 20.37 27.07 21.84 19.37 14.95 

長期負債比率（﹪） 23.60 21.81 14.22 12.00 20.04 20.15 

資料來源：台灣經濟新報資料庫。 
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三、 多元迴歸分析 

從上述基本統計資料一窺梗概後，本文進一步以前節所建構之多元迴歸模

型，進行代理問題存在下之股權結構效果與舉債效果分析： 

1. 股權結構效果 

表 6列示控制股東對公司績效之影響，首先以式 (1)分析控制權達 20﹪之控

制股東(
0

CS )對公司價值之影響發現，其參數值
1
a 為正但不顯著 (ROA為 0.002；

Tobin’s Q為 0.0455) ，隱含控制股東存在與否並不影響公司價值。其次，為瞭解

不同程度控制權對公司價值之影響是否有所差異，本文將控制權分成 20﹪至 50

﹪(
1

CS )與 50﹪至 100﹪(
2

CS )兩類後發現，式 (2)以 ROA衡量公司績效時，控制

權為 20﹪至 50﹪之係數 ( 0037.0
1

−=b )為負值但不顯著；唯當控制權大於 50﹪

(
2

CS )時，控制權對公司價值呈現正的且顯著 ( 024.0
2
=b )之影響，隱含控制權達

50﹪以上時，控制股東之存在能增加公司價值。至於其他控制變數方面，兩種績

效衡量指標所得結果雷同，但值得一提的是，廣告研發費用率 RDE與 ROA存在

負且顯著的關係 ( 1967.0
4

−=a ； 207.0
5

−=b )，顯示廣告研發費用率不具監督功

能，故無法提高公司價值，與 Garen and Harjoto（2000）不一致。 

表 6 控制股東對公司績效之迴歸分析 

 ROA Tobin’s Q 

 迴歸式(1) 迴歸式(2) 迴歸式(1) 迴歸式(2) 

Intercept  0.135 

(4.172)** 

0.132 

(4.119)** 

0.2973 

(0.748) 

0.2904 

(0.729) 

0
CS  0.002 

(0.236) 

 0.0455 

(0.540) 

 

1
CS   -0.0037 

(-0.521) 

 0.0328 

(0.373) 

2
CS   0.024 

(2.198)** 

 0.0987 

(0.729) 

LAGE  -0.074 

(-4.109)** 

-0.0733 

(-4.137)** 

-0.6909 

(-3.152)** 

-0.6904 

(-3.146)** 

LMV  0.011 

(4.707)** 

0.0112 

(4.910)** 

0.2493 

(8.467)** 

0.2502 

(8.471)** 

RDE  -0.1967 

(-2.177)** 

-0.207 

(-2.309)** 

1.2764 

(1.154) 

1.2525 

(1.130) 

DA  -0.155 

(-6.432)** 

-0.156 

(-6.555)** 

-0.5478 

(-1.856)* 

-0.5512 

(-1.865)* 
2

R  0.2078 0.2232 0.2168 0.2148 

註：1. 迴歸式(1)：
ititititit

DAaRDEa
it

LMVa
it

LAGEaCSaaFV ε++++++=
5432,010

 

2. 迴歸式(2)：
itititititit

RDEbLMVbLAGEbCSbCSbbFV
543,22,110

+++++=  

                    
itit

DAb ε++
6

 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 5%與 10%；( )內為 t統計量。 
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為比較控制股東使用金字塔結構或交叉持股方式增加控制權對公司價值之影

響，本文增加控制股東對名目投資公司控制權為 0﹪及 100﹪之變數
0

CFL 與

100
CFL 。依表 7顯示，

0
CFL 與

100
CFL 之係數多數為正但均不顯著，亦即，不支持控

制股東使用增加控制權機制(如金字塔結構或交叉持股)會降低公司價值之論點，

此結果與 Lins（2003）一致。另參考Wiwattanakantang （2001）以金字塔結構變

數分析對公司價值之影響，所得結果類似。至於其他控制變數方面，公司成立時

間、負債比率及公司市值變數與公司價值之關係，兩種績效衡量指標所得結果亦

十分雷同，唯廣告研發費用率 RDE與 ROA存在負且顯著的關係，顯示廣告研發

費用率仍不具監督功能。 

表 7 不同控制程度下偏離存在時控制股東對公司績效之迴歸分析 
 ROA Tobin’s Q 

 迴歸式 

(3) 

迴歸式 

(4) 

迴歸式 

(5) 

迴歸式 

(6) 

迴歸式 

(3) 

迴歸式 

(4) 

迴歸式 

(5) 

迴歸式 

(6) 

Intercept  0.133 

(4.039)** 

0.135 

(4.161)** 

0.129 

(3.979)** 

0.133 

(4.109)** 

0.261 

(0.651) 

0.319 

(0.800) 

0.253 

(0.627) 

0.312 

(0.782) 

0
CS  0.001 

(0.132) 

0.002 

(0.239) 

  0.064 

(0.739) 

0.052 

(0.617) 

  

1
CS    -0.004 

(-0.553) 

-0.004 

(-0.514) 

  0.050 

(0.551) 

0.040 

(0.448) 

2
CS    0.023 

(2.066)** 

0.024 

(2.194)** 

  0.129 

(0.929) 

0.105 

(0.777) 

0
CFL  0.0004 

(0.436) 

 0.0002 

(0.191) 

 -0.012 

(-1.220) 

 -0.013 

(-1.271) 

 

100
CFL   0.0001 

(0.054) 

 0.0001 

(0.050) 

 0.010 

(0.980) 

 0.010 

(0.978) 

LAGE  -0.071 

(-3.938)** 

-0.073 

(-4.102)** 

-0.071 

(-3.966)** 

-0.073 

(-4.130)** 

-0.676 

(-3.051)** 

-0.697 

(-3.175)** 

-0.675 

(-3.045)** 

-0.695 

(-3.169)** 

LMV  0.012 

(4.656)** 

0.012 

(4.668)** 

0.012 

(4.870)** 

0.012 

(4.870)** 

0.252 

(8.512)** 

0.246 

(8.318)** 

0.254 

(8.523)** 

0.247 

(8.322)** 

RDE  -0.200 

(-2.215)** 

-0.201 

(-2.211)** 

-0.210 

(-2.337)** 

-0.207 

(-2.302)** 

1.263 

(1.137) 

1.313 

(1.186) 

1.236 

(1.110) 

1.289 

(1.162) 

DA  -0.155 

(-6.330)** 

-0.153 

(-6.320)** 

-0.156 

(-6.435)** 

-0.157 

(-6.536)** 

-0.524 

(-1.753)* 

-0.565 

(-1.911)* 

-0.527 

(-1.762)* 

-0.569 

(-1.920)* 
2

R  0.2016 0.2052 0.2162 0.2206 0.2169 0.2166 0.2152 0.2147 

註：1. 迴歸式(3)：
ititititititi

DAaRDEaLMVa
it

LAGEaCFLaCSaa
t

FV ε+++++++=
6543,02,010

 

  2. 迴歸式(4)：
itititit

MV
ititi

DAbRDEbLb
it

LAGEbCFLbCSbb
t

FV ε+++++++=
6543,1002,010

 

  3. 迴歸式(5)：
ititititititititit

DAcRDEcLMVcLAGEcCFLcCScCSccFV ε++++++++=
7654,03,22,110

 

    4. 迴歸式(6)：
ititititititititit

DAdRDEdLMVdLAGEdCFLdCSdCSddFV ε++++++++=
754,1003,22,110

6
 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 5%與 10%；( )內為 t統計量。 

表 8列示控制股東之參與管理對公司價值之影響。從 ROA來看，
0

CSM 之係

數為負且顯著 ( 019.0
2

−=a ； 018.0
2

−=b )，隱含控制股東參與管理時，對公司價

值有顯著負面影響。若進一步將控制股東分類後發現，控制權在 20﹪至 50﹪

(
1

CSM )時，控制股東之參與管理對公司價值之影響仍顯著為負 ( 024.0
2

−=c ；

023.0
2

−=d )，唯當控制權超過 50﹪(
2

CSM )時，控制股東之參與管理對公司價值

具有正向作用，但不顯著。另從 Tobin’s Q觀察，不論控制程度高低，控制股東參

與管理之係數為正但均不顯著。此結果與Wiwattanakantang （2001）所得結果一
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致。至於其他控制變數方面，公司成立時間、負債比率及公司市值變數與公司價

值之關係，兩種績效衡量指標所得結果亦十分雷同，唯廣告研發費用率與 ROA

存在負且顯著的關係，顯示廣告研發費用率仍不具監督功能。 

表 8 不同控制程度下控制股東參與管理對公司績效之迴歸分析 
 ROA Tobin’s Q 

 迴歸式 

(7) 

迴歸式 

(8) 

迴歸式 

(9) 

迴歸式 

(10) 

迴歸式 

(7) 

迴歸式 

(8) 

迴歸式 

(9) 

迴歸式 

(10) 

Intercept  0.137** 

(4.197) 

0.14** 

(4.315) 

0.138** 

(4.175) 

0.139** 

(4.292) 

0.226 

(0.563) 

0.279 

(0.701) 

0.226 

(0.560) 

0.279 

(0.698) 

0
CS  0.011 

(1.315) 

0.011 

(1.373) 

0.011 

(1.316) 

0.011 

(1.339) 

-0.013 

(-0.128) 

-0.029 

(-0.286) 

-0.013 

(-0.128) 

-0.029 

(-0.286) 

0
CSM  -0.019** 

(-2.166) 

-0.018** 

(-2.066) 

  0.141 

(1.336) 

0.152 

(1.459) 

  

1
CSM    -0.024** 

(-2.699) 

-0.023** 

(-2.606) 

  0.138 

(1.240) 

0.149 

(1.355) 

2
CSM    0.003 

(0.234) 

0.004 

(0.307) 

  0.151 

(0.878) 

0.162 

(0.949) 

0
CFL  0.001 

(0.303) 

 0.0002 

(0.311) 

 -0.044 

(-1.136) 

 -0.011 

(-1.134) 

 

100
CFL   0.0001 

(0.073) 

 0.0001 

(0.069) 

 0.010 

(0.969) 

 0.010 

(0.967) 

LAGE  -0.070** 

(-3.841) 

-0.071** 

(-4.014) 

-0.069** 

(-3.857) 

-0.071** 

(-4.013) 

-0.692** 

(-3.122) 

-0.712** 

(-3.251) 

-0.691** 

(-3.117) 

-0.712** 

(-3.246) 

LMV  0.011** 

(4.385) 

0.011** 

(4.397) 

0.011** 

(4.494) 

0.011** 

(4.507) 

0.257** 

(8.623) 

0.252** 

(8.451) 

0.257** 

(8.602) 

0.252** 

(8.431) 

RDE  -0.203** 

(-2.252) 

-0.202** 

(-2.245) 

-0.210** 

(-2.332) 

-0.204** 

(-2.276) 

1.279 

(1.152) 

1.324 

(1.198) 

1.276 

(1.147) 

1.321 

(1.193) 

DA  -0.159** 

(-6.524) 

-0.157** 

(-6.50) 

-0.160** 

(-6.607) 

-0.160** 

(-6.681) 

-0.449 

(-1.642) 

-0.529* 

(-1.786) 

-0.493 

(-1.641) 

-0.529* 

(-1.785) 
2

R  0.2115 0.2138 0.2194 0.2216 0.2190 0.2196 0.2163 0.2170 

註：1. 迴歸式(7)：
ititititititit

DAaRDEa
it

LMVa
it

LAGEaCFLaCSMaCSaaFV ε++++++++=
7654,03,02,010

 

2. 迴歸式(8)：
ititititititit

DAbRDEb
it

LMVb
it

LAGEbCFLbCSMbCSbbFV ε++++++++=
7654,1003,02,010

 

3. 迴歸式(9)：
itititititit

RDEc
it

LMVc
it

LAGEcCFLcCSMcCSMcCSccFV
765,04,23,12,010

+++++++=  

itit
DAc ε++

8
 

4. 迴歸式(10)：
itititititit

RDEd
it

LMVd
it

LAGEdCFLdCSMdCSMdCSddFV
765,1004,23,12,010

+++++++=  

itit
DAd ε++

8

 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 5%與 10%；( )內為 t統計量。 

從表 9 不同控制股東型態對公司價值之影響觀察，僅當以 ROA 分析時，控

制股東之存在始能增加公司價值。至於公司成立時間、負債比率與公司價值等其

他控制變數之結果仍與表 8所述相同。
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表 9不同控制股東型態對公司價值之影響 a

 

 ROA Tobin’s Q 

家族 0.104 

(3.550)** 

0.118 

（0.334） 

股份有限公司 0.117 

（3.501） 

0.534 

（1.323） 

政府 0.099 

（2.903)** 

-0.217 

（-0.528） 

外資 0.131 

（3.634)** 

0.029 

（0.067） 

LAGE  -0.059 

（-3.492)** 

-0.598 

（-2.959)** 

LMV  0.012 

（5.00)** 

0.262 

（8.902)** 

RDE  -0.189 

（-2.073)** 

1.040 

（0.947） 

DA  -0.147 

（-6.077)** 

-0.599 

（-2.050)** 
2

R  0.6415 0.8070 

註：1. 迴歸式(11)： 
itit

DAa
it

RDEa
it

LMVa
it

LAGEa
it

CSTYPEa
it

FV ε+++++=
65431

 

式中 CSTYPE為控制股東之類型，有家族、股份有限公司、政府及外資。 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 5%與 10%；( )內為 t統計量。 

2. 對外舉債效果 

學理上認為，公司對外舉債時，債權人會擔負起對公司監督之責，代理成本

下降，公司價值亦因而增加。依表 10 顯示，控制股東對名目投資公司無控制權

(
0

CFL )時，僅式 (14)Tobin’s Q 下之係數顯著為負 ( 056.0
1

−=c )；當控制股東對

名目投資公司之控制權為 100﹪時，不論就 ROA或 Tobin’s Q而言，變數
100

CFL 之

係數雖仍為負值，但不顯著。然而，當控制變數為負債比率 (DA )時，多數為負

且顯著，且不論係短期負債 ( SDA )或係長期負債 ( LDA )，對公司價值均為負的

影響。此結果顯示現金流量槓桿和公司價值呈負相關，與 Harvey et al.（2004）結

論相同，亦即，控制股東之控制權與現金流量請求權偏離會降低公司價值。 

負債比率和現金流量槓桿之相乘數是用來檢驗當控制股東之控制權和現金流

量請求權分離時，公司對外舉債對公司價值的影響，其值為正數時，表示舉債能

增加公司價值並減緩代理問題。在績效衡量指標為 Tobin’s Q下，負債比率與現金

流量槓桿相乘所得變數 (
100

CFLDA× )之係數 ( 076.1
3
=b )為正且顯著；若進一步

將負債比率分成短期負債比率與長期負債比率時， 
0

CFLSDA× 與
100

CFLSDA× 之

係數為正且顯著，顯示不論控制權為何，公司對外舉借短期債務，可減緩代理問

題，此結果與 Diamond (1984, 1991a)、Flannery (1986)、Lummer 與 McConell 

(1989)、以及 Hart 與 Moore (1995)之結論相同。 

表 6、7、8與 10中 ROA迴歸式之截距項均呈現顯著情形，隱含在長期經營

下，公司已累積一定之無形價值，此無法由各迴歸式之控制變數所完全掌握者。 
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表 10 舉債類型對公司績效之迴歸分析 
 ROA Tobin’s Q 

 迴歸式 

(12) 

迴歸式 

(13) 

迴歸式 

(14) 

迴歸式 

(15) 

迴歸式 

(12) 

迴歸式 

(13) 

迴歸式 

(14) 

迴歸式 

(15) 

Intercept 0.140 

(2.771)** 

0.152 

(2.384)** 

0.113 

(1.895)* 

0.146 

(2.116)** 

1.421 

(2.061)** 

0.420 

(0.799) 

-0.205 

(-0.327) 

-0.213 

(-0.395) 

0
CFL  0.004 

(1.286) 

 0.001 

(0.298) 

 0.003 

(0.063) 

 -0.056 

(-1.743)* 

 

100
CFL   -0.028 

(-1.218) 

 -0.019 

(-1.033) 

 -0.224 

(1.168) 

 -0.098 

(-0.669) 

DA  -0.102 

(-2.080)** 

-0.253 

(-2.682)** 

  -0.013 

(-0.020) 

-2.081 

(-2.685)** 

  

SDA      -0.110 

(-1.636) 

-0.175 

(-1.858)* 

  -0.031 

(-0.044) 

-0.745 

(-1.015) 

LDA    -0.102 

(-1.519) 

-0.112 

(-0.778) 

  -1.113 

(-1.570) 

-2.444 

(-2.173)** 

0
CFLDA ×   -0.004 

(-0.583) 

   0.013 

(0.127) 

   

100
CFLDA ×   0.073 

(1.399) 

   1.076 

(2.515)** 

  

0
CFLSDA ×    0.012 

(0.966) 

   0.3788 

(2.833)** 

 

100
CFLSDA ×     0.051 

(1.185) 

   0.718 

(2.132)** 

0
CFLLDA ×    -0.015 

(-1.326) 

   -0.249 

(-2.125)** 

 

100
CFLLDA ×     -0.043 

(-0.496) 

   0.703 

(1.034) 

LAGE  -0.113 

(-2.884)** 

-0.072 

(-1.504) 

-0.100 

(-2.360)** 

-0.100 

(-2.170)** 

-1.707 

(-3.203)** 

-0.132 

(-0.337) 

-0.558 

(-1.254) 

-0.155 

(-0.438) 

LMV  0.013 

(3.113)** 

0.012 

(2.617)** 

0.014 

(3.026)** 

0.015 

(2.793)** 

0.243 

(4.338)** 

0.157 

(4.168)** 

0.266 

(5.533)** 

0.206 

(5.100)** 

RDE  -0.170 

(-0.481) 

0.273 

(0.788) 

-0.240 

(-0.673) 

0.101 

(0.285) 

-0.512 

(-0.106) 

2.506 

(0.880) 

-2.674 

(-0.712) 

0.142 

(0.052) 
2

R  0.3825 0.3016 0.4076 0.3219 0.2466 0.6890 0.5671 0.7296 

註：1. 迴歸式(12)：
ititititititititit

RDEaLMVaLAGEaCFLDAaDAaCFLaaFV ε++++×+++=
654,032,010

 

     

2. 迴歸式(13)：
ititititititititit

RDEbLMVbLAGEbCFLDAbDAbCFLbbFV ε++++×+++=
654,10032,10010

 

3. 迴歸式(14)：
itititititititit

CFLLDAcCFLSDAcLDAcSDAcCFLccFV
,05,0432,010

××+××++++=  

itititit
RDEcLMVcLAGEc ε++++

987
 

4. 迴歸式(15)：
itititititititit

CFLLDAdCFLSDAdLDAdSDAdCFLddFV
,1005,100432,10010

××+××++++=  

itititit
RDEdLMVdLAGEd ε++++

876
 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 5%與 10%；( )內為 t統計量。 

為分析公司舉債方式能否為少數股東帶來利益並增加其價值，本文將舉債方

式分成發行有擔保公司債與無擔保公司債，以及銀行聯貸三種。股東價值則以事

件宣告日、宣告日前一日及宣告日後四日之 CAR來衡量。從表 11可知，若公司

宣告對外發行有擔保之可轉換公司債時，最能增加股東之價值（25.89﹪）。與有

擔保不可轉換公司債之 CAR (1.28%)相較，銀行聯貸之 CAR (1.86%)相對較高，

顯示銀行聯貸亦具監督機能。
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表 11 公司對外舉債的類型下之 CAR 

公         司          債 

有擔保公司債 無擔保公司債 

發行類型 

可轉換 不可轉換 可轉換 不可轉換 

銀行聯貸 

樣本數 1 8 8 2 15 

CAR 25.89﹪ 1.28﹪ 0.09﹪ -1.58﹪ 1.86﹪ 

註：CAR之估計期包括宣告日當天、宣告日前一天與宣告日後四天，總共六天。 

代理問題存在時，會造成控制股東之控制權與現金流量請求權偏離，從表 12

偏離程度與股東價值之相關性可知，公司以有擔保公司債籌措資金時，在顯著水

準 20﹪下，現金流量槓桿  (CFL)與股東價值呈顯著正相關  ( 163.0
1
=a ；

460.0
1
=b )，亦即，當偏離存在時，公司對外發行有擔保公司債會增加股東價值，

隱含投資人認同在代理問題存在下，此舉債方式具監督效果。反觀以銀行聯貸方

式籌措資金時，現金流量槓桿（CFL）係數不顯著 ( 002.0
1

−=a ； 003.0
1

−=b )，

表示偏離程度並不影響股東價值。至於其他控制變數方面，就銀行聯貸而言，公 

表 12 不同公司舉債類型下對股東價值之迴歸分析 
 有擔保公司債 無擔保公司債 聯貸 

 迴歸式(16) 迴歸式(17) 迴歸式(16) 迴歸式(17) 迴歸式(16) 迴歸式(17) 

Intercept 0.014 

(0.030) 

-0.186 

(-0.404) 

-0.063 

(-0.202) 

-0.370 

(-0.749) 

-0.226* 

(-1.421) 

-0.201 

(-1.177) 

0
CFL  0.163* 

(1.665)* 

 0.033 

（0.340） 

 -0.002 

（-0.749） 

 

100
CFL   0.460 

(1.877)* 

 0.189 

(0.820) 

 -0.003 

(-0.057) 

LAGE  0.018 

(0.037) 

0.185 

(0.414) 

0.093 

(0.280) 

0.181 

(1.032) 

-0.019 

(-0.167) 

-0.036 

(-0.310) 

LMV  -0.003 

(-0.120) 

-0.038 

(-1.262) 

-0.001 

(-0.005) 

0.001 

(0.014) 

0.023* 

(1.744) 

0.024* 

(1.662) 

RDE  4.210 

(1.37) 

0.497 

(0.116) 

-0.756 

(-0.516) 

-0.631 

(-0.640) 

4.600** 

(2.222) 

4.568** 

(2.128) 

DA  -0.133 

(-0.391) 

-0.001 

(-0.002) 

-0.146 

(-0.735) 

-0.133 

(-0.717) 

0.026 

(0.176) 

-0.021 

(-0.127) 
2

R  0.6241 0.6673 0.0694 0.1803 0.1915 0.1413 

註：1. 迴歸式(16)： 
it

DAaRDEaLMVaLAGEaCFLaaCAR
itititititit

ε++++++=
5432,010

 

  2. 迴歸式(17)： 
it

DAbRDEbLMVbLAGEbCFLbbCAR
itititititit

ε++++++=
5432,10010

 

” ** ” 與 ” * ”分別代表顯著水準為 10%與 20%；( )內為 t統計量。 

司市值與股東價值呈正相關 (
3

a 為 0.023與 0.024)，表示當公司市值愈大時，以銀

行聯貸取得資金所能增加之股東價值則愈大。廣告研發費用率係數為正且顯著 

(
4

a 為 4.6與 4.568)，亦符合本研究假設：廣告研發費用率具監督功能，因而能降

低代理問題。 

 



會計與公司治理  

 87 

伍、 結論 

本文以台灣證券交易所上市之公司為研究對象，但基於產業特性，剔除金融

與保險業；研究期間為民國 86年至民國 89年。參考 La Porta et al.（1999）衡量

最終控制股東之方法，首先藉由計算控制股東之控制權、現金流量請求權及其偏

離程度之現金流量槓桿，來檢視因控制股東存在所衍生之代理問題，如何影響台

灣上市公司之價值，並分析控制股東在不同控制權下，其影響公司價值之程度。

其次，分析控制股東參與管理與否，對公司價值之影響。且因目前台灣上市公司

控制股東之類型不只一種，故進一步分析不同控制股東類型與公司價值間之相關

性。最後，依 Jensen和Meckling（1976）之代理理論，分析當公司對外舉債時，

債權人是否能發揮其應具有之監督功能，達到增加公司價值並降低代理問題。實

證結果發現： 

1. 控制股東存在與否，並不影響公司之價值，此與Wiwattanakantang （2001）

所述，控制股東存在時，控制股東會以監督者立場來增加公司價值之結果

不同。 

2. 無論控制股東對名目投資公司之控制權大小為何，控制權與現金流量請求

權之偏離程度並不影響公司價值。此與 Claessens et al.（1999）與 Lemmon 

and Lins（2003）所述，因控制權集中，使現金流量請求權與控制權乖離

之上市公司，公司價值降低之結果不一致。 

3. 以 ROA而言，控制股東參與管理時，將降低公司價值，唯當控制權超過

50﹪時，控制股東參與管理，對公司價值具有正向作用，但不顯著，隱含

控制權增加時，參與管理控制股東與外部股東間之利益衝突傾向降低。此

與Wiwattanakantang （2001）以泰國為研究對象所得結果一致。 

4. 與先前研究多數集中於家族類型之控制股東不同，本研究增加分析控制股

東為政府類型對公司價值之影響發現，以 ROA而言，當控制股東為家族

及政府時，均能顯著增加公司價值。 

5. 本研究為國內首次分析在代理問題存在下，公司對外舉債是否能降低代理

問題，並因而增加公司價值者。實證結果發現，當控制股東對名目投資公

司之控制權為 100﹪時，公司對外舉債會增加公司價值，此結果與 Harvey 

et al.（2001）一致。 

6. 當公司以有擔保公司債方式籌措資金時，控制權與現金流量請求權偏離程

度愈大，股東價值愈高，顯示少數股東認為在代理問題存在下，公司舉債
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確實具有一定程度之監督功能。此外，當公司以銀行聯貸方式取得資金

時，廣告研發費用率負起監督之責，因而使股東價值增加。 

基於上述實證結果，本文提出如下兩點政策建議： 

1.健全之公司監理機制，可降低公司之代理問題，此可由本研究就公司對外

舉債能增加公司價值之實證結果獲得印證。是故，若主管機關對公司債之

發行，制定更為嚴格之審核標準，則能使其監督功能發揮更為完善。 

2.當控制股東之控制權與現金流量請求權偏離時，將影響公司之價值。本研

究礙於無法確實掌握控制股東對名目投資公司之控制權，只得設定控制權

為 0﹪或 100﹪。在此假設下，因無法確實計算出現金流量槓桿，故較為不

嚴謹。有鑑於此，為了解控制股東之現金流量槓桿，相關單位應要求公司

在公開說明書上，詳細記載其與關係企業相互持有之股權及其關係。 
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