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摘要 

董事會為公司重要的治理機制，其所設立之審計委員會主要職能，就是在確

保財務報表的品質。從美國安隆案之後，國內外財務報導相關弊案陸續爆發，使

得審計委員會組成之專業性備受討論。我國證券交易法參考美國沙氏法案之規定，

要求審計委員會成員至少一人應具備會計或財務專長，目的就是希望藉由會計或

財務之專業經驗加強審計委員會的運作與功效，並自 2007 年開始施行。而越來越

多的公司在審計委員會中選任兩位或兩位以上之會計專家，代表董事會、管理階

層及股東們相信較多數的會計專家更能在審計委員會裡發揮監督的功用。 

過去文獻研究發現美國沙氏法案頒布之後，公司管理階層用以操縱盈餘之行

為，由以往之應計項目盈餘管理，改為查核上較困難之實質盈餘管理。本研究以

2007 年至 2009 年間設置審計委員會之公司為觀察值，參考 Roychowdhury（2006）

之研究，以異常營運活動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用做為衡量實

質盈餘管理程度之指標，並依循 DeFond et al.（2005）之分類，將審計委員會成員

區分為具有會計背景之會計專家、不具會計背景之財務專家及非財務專家等三類，

探究審計委員會會計專家多寡對實質盈餘管理之影響。 

實證結果發現，審計委員會設置兩位或兩位以上之會計專家，對於異常營運

活動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用均達到顯著的抑制效果；若僅有

一位會計專家，對三項實質盈餘管理指標則皆未達顯著水準。因此，研究結果發

現當審計委員會會計專家愈多，越能減少公司實質盈餘管理之情形。 

關鍵字：審計委員會、會計專家、財務專家、實質盈餘管理 
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Abstract 

Board of directors is the main governance mechanism of a company. The main 

purpose of audit committee is to ensure the quality of financial statements. After the 

Enron Corp., several high-profile accounting scandals occurred; the expertise of audit 

committee has received much attention. The Taiwan Securities and Exchange law 

requires at least one of the audit committee members to be an accounting or financial 

expert, which came into effect in 2007, hoping to reinforce the operation efficiency of 

audit committee by their experience. A growing number of firms are appointing multiple 

accounting experts to their audit committees. This move implies that boards of directors, 

managers, and shareholders believe that additional accounting expertise can contribute 

greater monitoring by the audit committee. 

Managers have altered their means of earnings management from accruals to real 

activities since the issuance of Sarbanes-Oxley Act. This study uses companies with 

established audit committee from 2007 to 2009 as the research observations, and 

follows the research model developed by Roychowdhury (2006) to capture the level of 

real earnings management. The measures of audit committee’s financial expertise are 

based on Defond et al. (2005); audit committee members are classified into three 

categories: accounting financial experts, non-accounting financial experts, and 

non-financial experts. This study investigates the relationship between the number of 

accounting experts on the audit committee and real earnings management. 

The empirical results indicate that having two or more accounting experts on the 

audit committee constrain abnormal operating cash flow, abnormal production cost, and 

abnormal discretionary expenses relative to committees with one accounting expert. The 

finding suggests that having multiple accounting experts on the audit committee may 

constrain more real earnings management. 

Key words: Audit Committee, Accounting Experts, Financial Experts, Real 
Earnings Management 
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第一章 緒論 

第一節   研究背景與動機 

美國在安隆（Enron Corp.）、世界通訊（Worldcom）等知名企業發生弊案後，

於西元2002年制訂沙氏法案（Sarbanes-Oxley Act，SOX），當中加強規範了公司治

理以及審計委員會之監督功能。SOX不但對董事會獨立性的要求提高，也增加了

董事財會專業之規定；其中，SOX第407條更明定公開發行公司之審計委員會成員

至少應包含一位財務專家（financial expert），以強化審計委員會之運作。我國於2004

年起也爆發如博達、訊碟、皇統、力霸等財務報表編製不實之企業舞弊案件，管

理當局使用各種不同且複雜的手段淘空公司資金，並刻意假造財務報表數字加以

掩飾，使投資人在不瞭解企業真實財務狀況之下，蒙受極大的損失。為因應國際

潮流並重振投資人對國內投資環境的信心，我國於2006年修正之證券交易法也引

進獨立董事及審計委員會之制度，並針對其專業資格與兼任限制加以規範，希望

藉由專業分工及超然獨立立場，輔助及提升董事會之專業經營能力，強化公司治

理。而在法令制訂之後，國內越來越多的公司（如光寶科、台積電及友達等）在

審計委員會中選任兩位或兩位以上的會計或財務專家，此行為似乎表示董事會、

管理階層及股東們相信較多數的會計或財務專家比單獨一位會計或財務專家更能

在審計委員會裡發揮監督的功用。文獻研究發現，在審計委員會中設置會計或財

務專家一般來說的確有助於提升公司財務報表的品質（Xie et al. 2003; Bedard et al. 

2004; Agrawal and Chadha 2005; Krishnan and Visvanathan 2008），亦較能及時預防

或偵測出不實之財務報表表達，進而保障股東的權益。若進一步將財會專家區分

為會計專家與財務專家，Qin（2007）及國內趙秉睿（2009）實證發現，會計專家

對於盈餘品質之影響力高於財務專家。然而是不是在審計委員會設置愈多的會計

專家就能確保更高的財務報表品質？設置兩位或兩位以上的會計專家是否符合成
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本效益原則，是否會有潛在的成本存在？此議題在以往的文獻上並未有相關的探

討。另一方面，Olson（1999）認為審計委員會最重要的任務是辨認出企業及財務

之主要風險，而最適任的審計委員會成員應當是有實際管理經驗及相關的產業知

識，不僅是著重在財務或會計背景。此外，Karr（2004）也主張審計委員會的成員

並不一定都需為會計或財務專家，他強調審計委員會的組成應包含各種知識與經

驗的平衡。 

由於投資大眾與管理階層中存在著資訊不對稱，倘若管理階層由於其先天上

具有內部人的優勢而進行盈餘管理，使會計數字看似符合利害關係人之期待，或

調整會計數字使管理階層達成績效衡量之目標，造成投資人及利害關係人在資訊

取得上居於弱勢的地位；而一旦管理階層進行盈餘管理，投資人及利害關係人若

因不慎或未加以提防，則有可能蒙受直接或間接的損失。以往文獻研究發現盈餘

管理的情況是非常普遍，而且會損害投資人及其他利害關係人的權益（Levitt 1998; 

Healy and Wahlen 1999; Graham et al. 2005），也有文獻指出抑制盈餘管理可以視為

衡量審計委員會績效的一種方式。早期有關盈餘管理之研究，大多學者係以裁決

性應計項目做為觀察對象，但近年來實質盈餘管理開始受到大眾矚目，尤其是在

沙氏法案通過之後，在各界對應計項目盈餘管理特別關注的情況下，實質盈餘管

理逐漸成為公司操縱盈餘的熱門手法。Graham et al.（2005）、Roychowdhury（2006）

及Cohen et al.（2008）等文獻均在研究公司從事實質盈餘管理之情形。Graham et al.

（2005）研究發現公司財務主管相對於操縱應計項目，更願意採行實質盈餘管理；

而Roychowdhury（2006）之研究指出實質盈餘管理之盛行至少有兩個可能的原因：

首先，公司對應計項目之操縱較有可能引起查核人員或主管機關的注意，不似定

價或生產等決策容易隱藏於公司平日之營運活動之中；其次，管理階層若全數倚

賴應計項目盈餘管理可能會產生一些風險，因為當預計達成的盈餘管理門檻與公

司實際盈餘差距過大時，管理階層若僅透過期末應計項目進行操縱，可能無法達

成其原先設定之盈餘目標，且實質盈餘管理之手法也無法在期末立即發生效用；
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因此，若能從期中提早進行實質盈餘管理，將可避免期末因盈餘差異過大而無法

達成盈餘管理目標之風險。Cohen et al.（2008）更進一步發現在沙氏法案通過之後，

管理階層因為預期會計師對於應計項目的估計會加強查核，所以以往採用的應計

項目盈餘管理的方式可能會轉為實質盈餘管理。 

此外，Graham et al.（2006）估計因為管理階層實質盈餘管理而導致的公司價

值減損可能達美金$1,500億，比安隆與世界通訊損失的金額還高出許多。而國內鄭

卉霞（2009）研究提出從事實質盈餘管理之公司，其財務報表數據雖然沒有作假

或是法律上之可責性，但仍有可能傷害財務報表兩大原則－「攸關性」與「可靠

性」。因為如果公司為了貪圖近利或美化當期財務報表而從事實質盈餘管理，投

資人因為資訊不對稱的關係，無法得知實質盈餘管理現象之存在，則可能誤信該

公司已達成財務報表所顯示之盈餘目標，因此蒙受直接或間接之損害。蘇偉傑

（2009）研究亦發現當公司經由操縱實質營業活動而從事盈餘管理時，盈餘之價

值攸關性會降低。可見公司若存在實質盈餘管理，顯非投資人及債權人所樂見，

同時也會增加會計師之查核風險。 

 

第二節   研究問題與目的 

監督財務報表編製過程並確保財務報表的品質，一直是審計委員會的重要職

能。而財務報表之編製是否符合一般公認會計原則及會計方法之選用是否合理，

則有賴審計委員會成員財會專業上之判斷。另一方面，盈餘管理會降低財務報表

之品質，儘管公司盈餘管理的方式很多，且多數研究係以裁決性應計項目作為衡

量的基礎，但有越來越多學者發現，管理當局有動機由裁決性應計項目轉而透過

操縱真實營業活動以達成盈餘管理之目的。鑒於上節所述實質盈餘管理之特性，

若公司濫用實質盈餘管理，將會危害投資人及利害關係人之權益，且會提高會計

師查核風險；因此，實質盈餘管理之限制及控管，實為一重要課題。然而，國內
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過去很少實質盈餘管理之相關研究，因此本研究欲透過實證的方式，藉由審計委

員會會計專業性與實質盈餘管理之重要性，探究審計委員會會計專家多寡對實質

盈餘管理之抑制效果，並參考Roychowdhury（2006）之研究，以異常營運活動現

金流量、異常生產成本及異常裁決性費用等變數衡量公司實質盈餘管理之程度。

研究之結果期能做為往後公司在設計審計委員會組成時之考量，並期能做為主管

機關、投資人、債權人及會計師於判斷公司盈餘品質時之參考。 

 

第三節   研究架構 

本研究共分為五章，茲簡述各章內容如下： 

第一章 緒論 

 說明本研究之研究背景與動機、研究問題與目的，及研究之架構。 

第二章 文獻探討與假說建立 

 本章主要簡述審計委員會會計專家與實質盈餘管理之定義，整理國內外相關

文獻及研究，並建立本研究之假說。 

第三章 研究設計 

本章依據研究假說建立實證模型，並說明變數衡量之方式及其含意、研究期間、

樣本蒐集與資料來源。 

第四章 實證結果與分析 

 就本研究所蒐集之資料，進行統計檢定與分析，並針對各項結果加以解釋。 

第五章 研究結論、限制與建議 

 根據實證結果做出結論，說明研究限制，並提出未來後續研究方向之建議。
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第二章 文獻探討與假說建立 

第一節   審計委員會與財務專家 

美國很早就開始有審計委員會的制度，起源於西元 1940 年發生 Mckesson and 

Robbins 藥材公司倒閉案，社會大眾對於會計師未能及時發現公司管理階層虛列存

貨、高估資產等舞弊行為產生質疑，致使美國證券管理委員會（Securities and 

Exchange Commission，SEC）開始思考公司是否應設置由獨立董事所組成之審計

委員會。1978 年，紐約證券交易所（New York Stock Exchange，NYSE）開始要求

上市公司設置審計委員會，成員至少為三人，且全數為獨立董事。1987 年，Treadway 

Commission（National Commission on Fraudulent Financial Reporting，NCFFR）認

知到審計委員會對於防止不實的財務報導扮演很重要的角色，於是在 1989 年，美

國 NASDAQ 交易所也開始要求發行公司設置審計委員會。1990 年，在 Treadway 

Commission 的建議之下，美國審計準則正式將審計委員會列入規定，當作抑制管

理階層不當行為的一項工具。由前述可知，在 90 年代之前，審計委員會的設立在

美國已經相當普遍，SEC 並要求裡面的成員必須具有獨立性，至於審計委員會中

需要設置財務專家的議題在當時尚未被提出。 

從 90 年代後期開始，大家開始注意審計委員會的組成對運作效能的影響。在

當時公司審計委員會的成員中具有財務或會計背景的比例並不算高，一般認為這

會降低審計委員會的功用。1998 年，NYSE 及 NASDAQ 集結成立了藍帶委員會

（Blue Ribbon Committee，BRC），BRC 希望能加強審計委員會監督的功能以提升

財務報表的品質，於是在 1999 年建議公司審計委員會的成員至少要三位具有財務

知識的董事，且其中一人應具有會計或財務專業背景，BRC 希望藉此提昇對公司

的監督，加強財務報表及內部控制的品質，而 SEC 於 1999 年 12 月也正式通過該

項規定。在 2001 及 2002 年時，許多知名企業爆發弊案，如安隆及世界通訊等，
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促使主管機關迅速通過沙氏法案，內容強化了公司治理及財務報導流程，並進一

步規範了財務專家之規定。SOX 第 407 條就要求公司必須揭露審計委員會是否設

置至少一位財務專家，若未設置則應說明原因。 

我國為加強國際化及跟隨世界潮流，2006 年通過證券交易法修正案，正式制

定獨立董事及審計委員會制度。證券交易法第 14-2 條第一項規定「已依本法發行

股票之公司，得依章程規定設置獨立董事。但主管機關應視公司規模、股東結構、

業務性質及其他必要情況，要求其設置獨立董事，人數不得少於二人，且不得少

於董事席次五分之一。」第 14-4 條第一項「已依本法發行股票之公司，應擇一設

置審計委員會或監察人。但主管機關得視公司規模、業務性質及其他必要情況，

命令設置審計委員會替代監察人；其辦法，由主管機關定之。」及第二項「審計

委員會應由全體獨立董事組成，其人數不得少於三人，其中一人為召集人，且至

少一人應具備會計或財務專長。」並自 2007 年開始施行。第 14-5 條第一項並規範

審計委員會之職權，下列事項應經審計委員會全體成員二分之一以上同意，並提

董事會決議： 

1. 訂定或修正內部控制制度； 

2. 內部控制制度有效性之考核； 

3. 訂定或修正取得或處分資產、從事衍生性商品交易、資金貸與他人、為他人背

書或提供保證之重大財務業務行為之處理程序； 

4. 涉及董事自身利害關係之事項； 

5. 重大之資產或衍生性商品交易； 

6. 重大之資金貸與、背書或提供保證； 

7. 募集、發行或私募具有股權性質之有價證券； 

8. 簽證會計師之委任、解任或報酬； 

9. 財務、會計或內部稽核主管之任免； 

10. 年度財務報告及半年度財務報告； 
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11. 其他公司或主管機關規定之重大事項。 

由證券交易法第14-4條第一項可知，我國目前在公司治理機制上仍採雙軌制，

亦即審計委員會及監察人擇一設置即可，此乃初期採鼓勵自願方式循序推動審計

委員會制度，長遠目標則是傾向以審計委員會替代監察人制度。審計委員會與監

察人制度之區別在於所扮演之功能與執行職權，監察人主要的功能係監督公司業

務之執行，並得隨時調查公司業務及財務狀況，惟我國許多公司存在大股東同時

指派代表擔任董事及監察人之情形，使得監察人之功能受到質疑。因此，改以全

體獨立董事所組成之審計委員會做為監督機制，藉以強化公司的內部控制及財務

報導流程，應較監察人更能發揮提升財務報表品質之功能。 

而 SOX 第 407 條所稱財務專家的定義，按美國 SEC 的標準應符合以下五種條

件之一： 

1. 經由其教育背景或工作經驗而熟悉一般公認會計原則與財務報表； 

2. 具有公司財務報表的編製、查核、分析與評估的經驗，或是曾經監督他人完成

財務報表的編製、查核、分析與評估者； 

3. 能夠將會計相關準則應用於估計（estimate）、應計（accrual）及準備項目（reserves）

者； 

4. 熟悉內部控制之結構與財務報導流程者； 

5. 具備參與審計委員會運作經驗者。 

由以上定義可知，財務專家的意義是要強化公司的內部控制系統、使公司財務

報表的表達更為允當、促進財務報表品質，進而保障股東權益。而我國基於彈性

起見，對證券交易法第 14-4 條第二項所稱會計或財務專家資格之認定標準並無明

確定義，公開發行公司審計委員會行使職權辦法亦無規範，不過在「公開發行公

司獨立董事設置及應遵循事項辦法」中，對獨立董事專業資格設有規範，凡具有

以下三種專業資格之一，並具有 5 年以上之工作經驗者始足當之： 

1. 商務、法務、財務、會計或公司業務所需相關科系之公私立大專院校講師以上
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資格； 

2. 法官、檢察官、律師、會計師或其他與公司業務所需之國家考試及格並領有證

書之專門職業及技術人員； 

3. 具有商務、法務、財務、會計或公司業務所需之工作經驗。 

以上僅止於對獨立董事之專業資格作一般性之規定，並非針對證券交易法第 14-4

條第二項具備會計或財務專長之人加以規範。不過我國證券期貨局在「證券交易

法修正條文關於公司治理相關議題問答集」（2006）中有補充說明為利公司於判

斷具備會計或財務專長時，有參考之標準，如符合「公開發行公司獨立董事設置

及應遵循事項辦法」所定獨立董事之專業資格條件且符合下列條件之一者，應可

認為具備會計或財務之專長，公司亦可依自身需求，另訂更高之標準： 

1. 具公開發行公司財務主管、會計主管、主辦會計、內部稽核主管之工作經驗。 

2. 具直接督導上開 1.職務之工作經驗。 

3. 取得會計師、證券投資分析人員等證書或取得與財務、會計有關之國家考試及

格證書，且具有會計、審計、稅務、財務或內部稽核業務 2 年以上之工作經驗。 

4. 經教育部承認之國內外專科以上學校修畢會計、財務、審計或稅務相關科目 12

學分以上，且具有會計、審計、稅務、財務或內部稽核業務 3 年以上之工作經

驗。 

5. 經教育部承認之國內外高職或同等學校修畢會計、財務、審計或稅務相關科目

12 學分以上，且具有會計、審計、稅務、財務或內部稽核業務 5 年以上之工作

經驗。 

有鑑於國內對於會計或財務專家未有明確之定義，本研究綜合以上有關財務

專家之說明與規定，依循 DeFond et al.（2005）的定義，將審計委員會成員分為三

類，分別為（1）具有會計背景之財務專家；（2）不具會計背景之財務專家；（3）

非財務專家。擬分述如下： 

(1) 具有會計背景之財務專家（簡稱會計專家）：若該成員曾經當過會計師、查帳



 

9 
 

員、財務長、會計長或主辦會計者，則視為具有會計背景之財務專家； 

(2) 不具會計背景之財務專家：若該成員曾經當過營利事業的董事長或總經理者，

則具有 SEC 所稱監督他人完成財務報表的編製、查核、分析與評估之經驗，

視為財務專家，但屬於不具會計背景之財務專家； 

(3) 非財務專家：非歸屬於上述兩類者即屬之。 

 

第二節   實質盈餘管理之定義與相關文獻探討 

Schipper（1989）認為盈餘管理係「財務報表提供者基於某種經濟上的動機，

運用其對損益認列的自由裁量權，有目的的介入財務報導流程，企圖控制盈餘結

果之過程。」亦即若企業管理當局基於公司整體利益或其經理人自身利益之考量，

運用某些方法或程序介入財務報表編製過程，企圖控制會計盈餘，以達成其所預

定之盈餘目標，則稱為盈餘管理。Healy and Wahlen（1999）則是定義盈餘管理為

當管理階層在編製財務報表及建構交易安排時，運用其對於財務報表之自由裁量

權，及對交易之刻意安排，藉此變更財務報導之結果，並試圖誤導利害關係人對

公司經營績效之判斷，或是意圖影響以財務報導數字為基礎之契約結果。而盈餘

管理並非單指管理階層刻意運用各種手段，以提升財務報表盈餘之現象，在不同

的動機之下，管理階層也可能蓄意壓低盈餘以達成其目的，但無論是盈餘向上操

縱或向下操縱，均會降低盈餘的品質（林昆民，2007）。Roychowdhury（2006）之

研究中，則將盈餘管理之工具分為兩大類，分別為透過應計項目操縱之應計項目

盈餘管理（accrual manipulation），以及偏離正常營運活動或決策之實質盈餘管理

（real activities manipulation）。應計項目盈餘管理不涉及直接的現金流量問題，如：

減少壞帳費用提列或變更會計方法等；而實質盈餘管理則可能影響公司現金流量，

在某些情況下亦可能影響應計項目的變動，如：過度生產以降低銷貨成本；又如

暫緩公司研發專案的投入，使研究與發展費用減少，亦使得應付費用或其他負債
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減少等。Roychowdhury（2006）對實質盈餘管理之定義為管理階層為了使利害關

係人相信公司在正常營運狀態下已達成特定財務報導目標，而從事偏離正常營運

常規的活動。Roychowdhury（2006）更進一步指出實質盈餘管理會降低公司的價

值，此係因本期實質活動操縱的結果，雖可能達成增加本期盈餘之目的，但對於

往後各期的現金流量來說，則可能會有負的影響。 

實質盈餘管理之文獻，首先由 Graham et al.（2005）點出其重要性，該研究對

401 位財務主管進行大規模訪談及問卷調查後發現，其觀察樣本中有 80%左右之調

查對象會用減少裁決性費用之手段達成預設的盈餘目標，如：減少研究與發展費

用、廣告費用、維修費用等，且有 55%之調查對象願意延遲專案的進度而達成盈

餘目標，即使需要犧牲些微的代價。而 Roychowdhury（2006）之研究則首先辨認

出三種公司用來實際操弄盈餘之活動，並進而發展出新的實質盈餘管理衡量指標

如下： 

1. 銷貨操縱，亦即透過銷貨折扣或放寬信用條件等方式，加速銷貨時點與增加公

司銷貨金額； 

2. 削減裁決性費用，如廣告費或研究與發展支出等； 

3. 過度生產或增加生產以降低銷貨成本。 

於是 Roychowdhury（2006）以異常營運活動現金流量、異常裁決性費用及異

常生產成本做為實質盈餘管理之代理變數，發現公司確實有從事實質盈餘管理之

情形。Cohen et al.（2008）之研究中更同時將應計項目盈餘管理與實質盈餘管理納

入考量，檢視沙氏法案頒布前後，這兩類盈餘管理手法之增減變化情形，該研究

之樣本期間涵蓋 1987 年至 2005 年。該研究發現沙氏法案前使用應計項目盈餘管

理的案件呈現穩定增加之情形，而到了沙氏法案訂立之後，應計項目盈餘管理則

大為減少，反而之前較少被運用之實質盈餘管理在沙氏法案頒布後大為增加；此

項結果指出沙氏法案的頒布可能會改變管理階層對應計項目盈餘管理與實質盈餘

管理組合之偏好。國內黃柏庭（2007）與鄭佳宜（2007）參考 Roychowdhury（2006）



 

11 
 

之研究，選定避免報導損失為盈餘門檻，考量臺灣市場的特性後，偵測臺灣企業

是否有真實營業活動的盈餘管理行為。實證結果顯示，無論是透過銷貨操縱、降

低裁決性支出還是過量生產以降低銷貨成本的實質交易操作，都得到顯著地支持。

謝宛庭（2007）則以臺灣財務危機公司為研究樣本，發現發生財務危機公司之經

理人會採行盈餘管理以隱匿財務惡化之徵兆，其方法包括應計項目、裁決性應計

項目等會計操作，或增加期末銷售額、刪減裁決性支出、過度生產等實質交易操

作。馬依萍（2007）則以實質盈餘管理為觀察標的，樣本期間涵蓋 1996 年至 2005

年，發現國內企業為了避免報導年度損失，可能以操縱銷貨作為實質盈餘管理的

手段。 

 

第三節   財務專家與盈餘管理 

Xie et al.（2003）研究發現審計委員會的成員若具有財務背景，公司會有較少

的裁量性應計項目，也就是會減少盈餘管理的可能性；Bedard et al.（2004）也發

現審計委員會中若有財務專業背景的人士，較能有效抑制盈餘管理；Agrawal and 

Chadha（2005）指出如果審計委員會當中有一位獨立的財務專家，則該公司財務

報表重編的可能性會降低，此結果強調審計委員會在財務報表的過程扮演一個強

力監督之角色。國內江承儒（2004）研究發現若公司審計委員會中獨立董事之專

業性愈高，則投資人越信賴其財務報表，對盈餘資訊有正面的影響；高韻如（2009）

研究結果發現審計委員會專業性與會計資訊品質之保守性、平穩性、持續性呈正

向關係；蔡昀蓉（2009）實證研究亦發現審計委員會財會專長委員比例與盈餘管

理（裁決性應計數）呈負相關。可見具有專業人員之審計委員會可以健全公司治

理，且有效監督公司財務報告之過程，以提升會計資訊品質。然而，這些研究並

沒有將財務專家進一步區分為會計專家（accounting expert）及非會計的財務專家

（non-accounting financial expert）。Defond et al.（2005）研究發現當審計委員會之
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成員具有會計背景時，市場上會給予正面的股價反應；Qin（2007）延伸報導盈餘

資訊內涵（information content）之概念，將股票報酬與會計盈餘關聯性的強度做為

盈餘品質之代理變數，發現具備會計專長之審計委員會成員更有助於提升盈餘品

質，亦即股票報酬與會計盈餘之關聯性較高；Krishnan and Visvanathan（2008）研

究亦發現審計委員會當中若設有會計專家，相較於其他專業來說，對於提升財務

報導品質及維護股東權益是最具正相關的連結；此外，國內趙秉睿（2009）以應

計項目估計誤差之標準差做為盈餘品質衡量指標，實證結果發現具備會計專家身

份的獨立董事，有助於盈餘品質之提升，且會計專家對於盈餘品質之影響力高於

財務專家。因此本研究將審計委員會的專業性定義為審計委員會中會計專家設置

之多寡，欲研究審計委員會設置兩位或兩位以上的會計專家，相較於僅設置一位

會計專家，是否更能抑制公司實質盈餘管理之行為，也就是較多的會計專家在審

計委員會是否能達到較好的抑制實質盈餘管理效果，此議題在以往文獻似乎尚未

有所驗證。 

以往對於實質盈餘管理的文獻較少且未有系統性的研究討論其效果與危機，

研究指出，在沙氏法案制訂之後，應計項目盈餘管理因備受大眾矚目，使得管理

階層有所顧忌，於是企業操縱盈餘管理之方式遂轉以實質盈餘管理為其實現手段。

而實質盈餘管理相對於應計項目盈餘管理來說較難偵測，因為會計師比較沒有辦

法去質疑公司正常營運面的事項，若是管理階層為了操縱盈餘而從事真實營業活

動的管理行為，會計師也較難由查核判斷得知。過去已有相關文獻探討我國審計

委員會專業性對盈餘管理之影響，惟僅以裁決性應計項目作為盈餘管理之代理變

數；本研究將以實質盈餘管理為應變數，並將財會專家進一步區分為會計專家與

財務專家，測試審計委員會會計專家多寡對實質盈餘管理之抑制效果，以使此領

域之研究更加完善。 
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第四節   假說建立 

財務報表的品質受到公司治理機制是否完善所影響，內部監理機制的不足將

會增加管理階層進行盈餘管理之機會。而董事會的組織一直是公司治理中的一項

重要議題，公司必須確保董事會的專業與智識是符合公司所需的，始能發揮其功

效。此外，功能良好的審計委員會更有助於健全公司內部控制、遴選適任的會計

師及財會主管，監督財務報表編製的流程，藉此降低管理階層操弄盈餘的可能性，

進而提升財務報表品質。美國沙氏法案第 407 條要求公司的審計委員會至少要委

任一位財務專家，其立法意旨在於若獨立董事本身具備一定程度的財會專業或經

驗，將有助於其職能之發揮；我國證券交易法第 14-4 條第二項也要求審計委員會

至少一人應具備會計或財務專長，可見財會專業人員在審計委員會中被賦予重要

的角色。SEC 對於財務專家的定義，最初為具有編製或查核財務報表經驗者，如

會計師、查帳員、財務長、會計長或主辦會計者，也就是本研究所定義第一類之

會計專家。然而此定義因過於狹隘而遭受批評，爾後才放寬納入了具備監督他人

完成財務報表的編製、查核、分析與評估者之經驗者，如董事長或總經理等，也

可稱之為財務專家，此則為本研究所定義第二類不具會計背景之財務專家。Qin

（2007）參考 SEC 對於財務專家原始與最終定義之差別，將審計委員會成員區分

為會計專家與財務專家，研究結果發現 SEC 原始定義之會計專家能提供較高的盈

餘品質；而放寬定義後之財務專家，與盈餘品質的關聯性並不顯著，意味著具備

財務專家身份的審計委員會成員並不一定有助於盈餘品質之改善。而國內趙秉睿

（2009）參考 Qin（2007）之研究，以臺灣上市公司為樣本，發現不論獨立董事或

控制董事，會計專家對於盈餘品質之影響力皆高於財務專家。由此可知，具備會

計專長之審計委員會成員應較具有財務專長者更能發揮其監督之職能。 

文獻研究發現在沙氏法案之後，應計項目盈餘管理因為較容易被看穿，因此

公司從事實質盈餘管理的情況大幅增加。而審計委員會成員的組成近來在一些知
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名弊案爆發之後受到各界的矚目，已經有越來越多的公司為了發揮審計委員會的

功能，除了符合法令基本規定之外，聘請兩位或兩位以上的會計專家擔任審計委

員會的成員，期望藉由他們的專業知識，提供更高品質的財務報表，強化內部控

制及公司治理，顯示一般認為審計委員會成員如果沒有良好的會計專業，將難以

提高財務報表之品質。另一方面，有許多非會計類別的文獻在研究跨功能別的團

隊組成對解決問題及團隊績效的影響（Ancona and Caldwell 1992; Dougherty 1992; 

Brown and Eisenhardt 1995; Denison et al.1996）。這些研究強調團隊成員若具有不同

的背景及專長，更能解決問題，進而提高績效。Huckman and Staats（2009）指出

在一個團隊中擁有不同經驗及背景的成員可以增強團隊的效能，增加知識的累積。

Keller（2001）也表示跨功能別的團隊能展現出較高的決策品質及績效，因為他們

能取得較多樣性的外部資源。總合前述這些非會計類別之研究都在強調專業多樣

性對達成團隊目標的貢獻與價值。然而審計委員會設立之主要目的在於監督公司

財務報表及內部控制，財會專業有其必要性及貢獻性，因此本研究認為審計委員

會若設置較多的會計專家，雖會減少專業之多樣性，但對於加強財務報表之可信

度，應具有正面之影響。且若按照法令規定僅設置一位會計專家，將無法強化審

計委員會之財會專業性，以致無法確實提升審計委員會之效用。因此，本研究綜

合過去文獻及理論基礎，推論審計委員會若設置較多的會計專家，其實質盈餘管

理之程度較小，假說如下： 

 

假說一：若公司在審計委員會中設置兩位或兩位以上會計專家，相較

於僅設置一位會計專家之公司，實質盈餘管理的程度較小。 
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第三章 研究設計 

第一節   研究期間與樣本選取 

臺灣證券交易法對於審計委員會之規範於 2006 年修正通過後自 2007 年開始

正式施行，故本研究樣本期間為 2007-2009 年，公司樣本資料取自於公開資訊觀測

站之公司治理專區「依證交法第 14 條之 4 設立審計委員會彙總表」及臺灣經濟新

報（Taiwan Economic Journal，TEJ）「Company」資料庫，三年度原始觀察值總筆

數為 107 筆，但基於金融、保險及證券業之行業特性及會計科目不同於一般產業，

故排除 23 筆金融業觀察值，另扣除 5 筆財務變數資料不全，最終觀察值為 79 筆，

樣本選取狀況表詳表3-1；產業分佈主要集中在半導體業、光電業及電腦周邊產業，

合計約佔總觀察值比例 70％，產業分佈表詳表 3-2。本研究之財務變數資料係取自

「TEJ Finance」資料庫；審計委員會成員背景及經驗之資料係參考 TEJ 公司治理

之「獨立董監事經歷資料庫」及公開資訊觀測站所提供各樣本公司之股東會年報

而得。2007-2009 年間設置審計委員會之最終樣本公司詳表 3-3。 

表 3-1  樣本選取狀況表 

  2007 年 2008 年 2009 年 合計 

總觀察值 14 37 56 107 

    

金融業觀察值 （3） （7） （13） （23） 

    

財務變數資料不全 （1） （1） （3） （5） 

    

最終觀察值筆數 10 29 40 79 
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表 3-2  樣本產業－年度分佈狀況表 

產業名稱 產業代碼 2007 2008 2009 合計 百分比 

鋼鐵工業 10 0 1 1 2 3% 

建材營造 14 0 0 1 1 1% 

其他 20 1 1 1 3 4% 

生技醫療 22 0 0 1 1 1% 

半導體 24 2 10 13 25 32% 

電腦及週邊 25 3 5 6 14 18% 

光電業 26 1 6 9 16 20% 

通訊網路業 27 0 2 2 4 5% 

電子零組件 28 1 1 2 4 5% 

電子通路業 29 1 2 2 5 6% 

資訊服務業 30 1 1 2 4 5% 

合計   10 29 40 79 100% 
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表 3-3  2007-2009 年間設置審計委員會之最終樣本公司 

2007 年（共 10 家） 2008 年（共 19 家） 2009 年（共 11 家） 

公司代號 公司名稱 公司代號 公司名稱 公司代號 公司名稱 

2301 光寶科技 2342 茂矽 2303 聯電 

2330 台積電 2352 佳世達 2337 旺宏 

2409 友達 3045 台灣大 3080 威力盟 

2430 燦坤實業 3213 茂訊電腦 3231 緯創 

3396 普樺 3438 臺灣類比 3265 台星科 

6214 精誠資訊 3443 創意電子 3484 崧騰 

8008 建興電 3452 益通光能 3632 研勤 

8163 達方電子 3519 綠能 4911 德英 

8277 商丞科技 3565 奧圖碼 5530 大漢 

9940 信義房屋 3576 新日光 6255 奈普光電 

    3592 瑞鼎科技 8072 陞泰 

    3599 旺能     

    3702 大聯大     

    5009 榮剛     

    5387 茂德科技     

    6129 普誠科技     

    8034 榮群電訊     

    8040 九暘電子     

8215 達信科技 

  



 

18 
 

第二節   變數衡量與實證模型 

一、實質盈餘管理變數 

本研究引用Roychowdhury（2006）研究中用以捕捉實質盈餘管理之代理變數：

異常營運活動現金流量（abnormal cash flow from operations）、異常生產成本

（abnormal production costs）及異常裁決性費用（abnormal discretionary expenses），

各變數所隱含之實質盈餘管理手法及衡量方式分述如下： 

 

1. 異常營運活動現金流量（RCFO） 

Roychowdhury（2006）定義銷貨操縱為管理階層透過銷貨折扣或放寬信用條

件等方式，短暫地促使銷貨收入增加。上述所謂的銷貨折扣係指提供「限時價格

折扣」，吸引新顧客上門，或促使未來的銷貨收入提前於本期發生。在銷貨成本及

其他條件固定之情況下，此種實質盈餘管理行為將使銷貨收入總額增加，但因為

銷貨折扣會產生比較低的毛利，故當銷貨折扣所增加的銷貨量無法填補毛利的損

失時，將會使營運活動現金流量下降。另一種放寬信用條件的行為如：零售業或

汽車製造商通常會在報表結束日前提供較低的利率，以促使銷貨收入增加，若其

供應商未一併配合給予相對的折扣，將會導致現金流入減少。綜上所述，銷貨操

縱會使本期來自營運活動之現金流量減少。 

而 Roychowdhury（2006）係以銷貨收入及銷貨收入變動之線性函數作為營運

活動現金流量之表達，並將公司當年度實際發生的營運現金流量減去迴歸式所估

計之正常營運現金流量，以求出該公司當年度異常的營運活動現金流量。若觀察

值有負值的異常營運活動現金流量，則表示公司可能有利用銷貨操縱從事實質盈

餘管理之行為。 
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௧ܱܨܥ ⁄௧ିଵܣ  ൌ ଴ߙ ൅ ଵሺ1ߙ ⁄௧ିଵܣ  ሻ ൅ βଵሺS୲  ܣ௧ିଵ⁄ ሻ ൅ βଶ（∆S୲  A୲ିଵ⁄ ） ൅  ௧   （1）ߝ

各變數定義如下： 

CFOt  = 第 t 年之營運活動現金流量； 

At-1  = 第 t-1 年之資產總額； 

St  = 第 t 年之銷貨收入淨額； 

∆St  = 第 t 年銷貨收入淨額變動數。 

 

2. 異常生產成本（RPROD） 

製造業為了盈餘管理，可能透過大量生產來分攤固定成本，而每一單位成本

經稀釋後轉入損益表，就能達成降低銷貨成本的效果，因此，在銷售狀況及其他

條件不變之情況下，公司會有較高之盈餘；若反向操作，亦即減少生產成本，則

在銷售狀況與其他條件固定之情況下，將造成盈餘降低之效果。而 Roychowdhury

（2006）研究中進行生產成本分析所推導的迴歸式，係將公司當年度實際發生的

生產成本減去迴歸式所估計之正常生產成本，以求出該公司當年度異常的生產成

本。若觀察值有正值的異常生產成本，則表示公司可能有透過過度生產以降低銷

貨成本，從事實質盈餘管理之情形。 

௧ܦܱܴܲ ⁄௧ିଵܣ ൌ ଴ߙ ൅ ଵሺ1ߙ ⁄௧ିଵܣ ሻ ൅ ଵሺܵ௧ߚ ⁄௧ିଵܣ ሻ ൅ ଶሺ∆ܵ௧ߚ ⁄௧ିଵܣ ሻ ൅ ଷሺ∆ܵ௧ିଵߚ ⁄௧ିଵܣ ሻ                               ൅ߝ௧                                                 （2） 

各變數定義如下： 

PRODt = 第 t 年之生產成本，為第 t 年銷貨成本與存貨變動之加計數； 

∆St-1  = 第 t-1 年銷貨收入淨額變動數。 
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其他各變數之定義同式（1）。 

 

Roychowdhury（2006）將正常生產成本定義為正常銷貨成本（COGS）與正常

存貨變動（∆INV）之和，因此需先估計正常銷貨成本及正常存貨變動，本研究引

用Roychowdhury（2006）推導之模型，以下列迴歸式（2-1）及（2-2）估計正常銷

貨成本與正常存貨變動： 

COGS୲ A୲ିଵ⁄ ൌ α଴ ൅ αଵሺ1 A୲ିଵ⁄ ሻ ൅ βሺS୲ A୲ିଵ⁄ ሻ ൅ ε୲                     （2-1） 

∆ INV୲ A୲ିଵ⁄ ൌ α଴ ൅ αଵሺ1 A୲ିଵ⁄ ሻ ൅ ଵሺ∆ܵ௧ߚ ⁄௧ିଵܣ ሻ ൅ ଶሺ∆ܵ௧ିଵߚ ⁄௧ିଵܣ ሻ ൅  ௧   （2-2）ߝ

各變數之定義同式（2）。 

 

根據 Roychowdhury（2006）對生產成本之定義，將上述迴歸式（2-1）與（2-2）

相加即可得出迴歸式（2）。 

 

3. 異常裁決性費用（RDISEXP） 

除了操縱銷貨及過度生產外，公司亦有可能藉由降低裁決性費用而使盈餘增

加，或增加裁決性費用之支出而降低盈餘，這種情況最有可能發生在非隨著收入

發生之裁決性費用。如果管理階層以削減或增加裁決性費用以達成盈餘目標，則

在其損益表中通常會顯示較低或較高之研究與發展費用、廣告費用或一般銷管費

用。正常裁決性費用係採用 Roychowdhury（2006）所推導的迴歸式進行分析，將

公司當年度實際發生的裁決性費用減去迴歸式所估計之正常裁決性費用，以求出

該公司當年度異常的裁決性費用。若觀察值有負值的異常裁決性費用，則表示公

司可能有利用降低裁決性費用從事實質盈餘管理之行為。 
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DISEXP୲ A୲ିଵ⁄ ൌ α଴ ൅ αଵሺ1 ⁄௧ିଵܣ  ሻ ൅ βଵ（ S୲ିଵ  ܣ௧ିଵ⁄ ） ൅  ௧             （3）ߝ

各變數定義如下： 

DISEXPt = 第 t 年之裁決性費用，本研究係以營業費用總額計算之； 

St-1  = 第 t-1 年之銷貨收入淨額。 

其他各變數之定義同式（1）。 

 

由於本研究假說之觀察標的係實質盈餘管理程度上之變化，故需將上述三項

異常餘額取絕對值，以作為本研究實證模型之應變數。 

 

二、實證模型 

本研究採用 Heckman 兩階段模型，企圖降低實質盈餘管理及審計委員會會計

專家間可能產生之內生性（endogeneity）問題。在第一階段先以 probit model 建立

一個以審計委員會會計專家多寡（ACCEXP1、ACCEXP2）為應變數之迴歸式，

ACCEXP1 係指若審計委員會成員只有一位會計專家則為 1，若非一位會計專家則

為 0；ACCEXP2 係指若審計委員會中有兩位或兩位以上之會計專家則為 1，若非

兩位或兩位以上會計專家則為 0。按本研究在第二章第一節之定義，會計專家為曾

經當過會計師、查帳員、財務長、會計長或主辦會計者。第一階段分別以 ACCEXP1

及 ACCEXP2 跑出迴歸式，並參考 Klein（2002b）之研究，以董事會特性，如：董

事會規模、董事會獨立性，及公司規模、槓桿程度、是否有連續性虧損及公司成

長機會等作為控制變數；此外，本研究亦加入年度變數作為控制變數。第一階段

模型確定之後，第二階段再建立以實質盈餘管理做為應變數之迴歸式，以第一階

段迴歸式所得 ACCEXP1、ACCEXP2 之結果作為研究變數，並加入董事會規模、
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董事會獨立性、公司規模、會計師事務所規模、長期負債與總資產之比例、審計

委員會中非財務專家之比例、審計委員會規模及第一階段所得之兩組 inverse Mills 

ratio 作為控制變數，另加入年度控制變數，以求得審計委員會會計專家多寡對實

質盈餘管理之影響。實證模型如下： 

 

第一階段實證模型 

ACCEXP1 ൌ α଴ ൅ αଵBDSZ ൅ αଶBDIND ൅ αଷGROWTH ൅ αସLOSSES ൅ αହDEBT ൅                        α଺LAT ൅ α଻YEAR2008 ൅ α଼YEAR2009                     （4） 

上式中，並以 ACCEXP2 替代 ACCEXP1 重新估計迴歸式，得出兩組結果。 

 

各變數定義如下： 

ACCEXP1 = 為一虛擬變數，若審計委員會成員僅有一位會計專家則為 1；若非，

則為 0； 

ACCEXP2 = 為一虛擬變數，若審計委員會成員有兩位或兩位以上之會計專家則

為 1；若非，則為 0； 

BDSZ = 董事會規模，亦即董事會之董事人數； 

BDIND = 董事會獨立性，以獨立董事人數佔董事總人數之比例衡量之； 

GROWTH = 公司成長機會，以資產市值與資產帳面值之比率（MTB）衡量之； 

LOSSES = 為一虛擬變數，若第 t 年與第 t-1 年均為虧損則設為 1；若無，則 

設為 0； 

DEBT = 槓桿程度，係以公司三年度平均負債比例（總負債/總資產）衡量 

之； 

LAT = 公司規模，係以總資產取自然對數衡量之； 
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Y2008 = 若觀察值為 2008 年之樣本則設為 1；若非，則為 0； 

Y2009 = 若觀察值為 2009 年之樣本則設為 1；若非，則為 0。 

 

第二階段實證模型 

REM ൌ β଴ ൅ βଵACCEXP1 ൅ βଶACCEXP2 ൅ βଷBDSZ ൅ βସBDIND ൅ βହLAT ൅
              β଺BIG4 ൅ β଻LEV ൅ β଼PNONACC ൅ βଽACSZ ൅ βଵ଴MILLS1 ൅ βଵଵMILLS2 ൅               βଵଶYEAR2008 ൅ βଵଷYEAR2009                               （5） 

各變數定義如下： 

REM = 實質盈餘管理，亦即迴歸式（1）－（3）之 RCFO、RPROD、RDISEXP； 

BIG4 = 會計師事務所規模，為一虛擬變數，若由國內四大會計師事務所（勤

業、資誠、安侯、安永）查核者則為 1；若非，則為 0； 

LEV = 長期負債與總資產之比率； 

PNONACC = 審計委員會成員中屬非財務專家之比例； 

ACSZ = 審計委員會規模，亦即審計委員會之人數； 

MILLS1 & 2 = 由迴歸式（4）所得之 inverse Mills ratio。 

其他各變數之定義同式（4）。 

 

三、主要控制變數 

1. 第一階段控制變數 

根據臺灣證券交易法第 14-4 條第二項之規定，審計委員會係由全體獨立董事

所組成，因此在第一階段模型中本研究採用 Klein（2002b）對審計委員會獨立性
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之研究，以董事會規模（BDSZ）、董事會獨立性（BDIND）、公司規模（LAT）、

槓桿程度（DEBT）、是否有連續性虧損（LOSSES）及公司成長機會（GROWTH）

等作為審計委員會會計專家之控制變數。Klein（2002b）發現董事會規模及董事會

獨立性（亦即獨立董事在董事會所佔的比例）與審計委員會獨立性有正向的關聯，

表示若董事會的規模愈大，且來自於外部董事的比例愈多，審計委員會的獨立性

越高。另一方面，Klein（2002b）發現公司成長機會及連續性的公司虧損與審計委

員會獨立性有負向的關聯，表示審計委員會的獨立性與管理階層及投資人對於公

司財務會計流程監督的需求有關，也就是說當公司成長機會高的時候，企業的複

雜度及不確定性增加，管理階層會比較傾向選擇瞭解公司營運情形的內部董事，

因此使得審計委員會的獨立性降低；而財務報表中公司獲利之結果對於投資人來

說是比較具有價值攸關之資訊，相較於報導虧損之情形來說，因此當公司有連續

性虧損時，投資人對公司財務報表監督機制的需求減少，使得審計委員會的獨立

性降低。此外，Klein（2002b）原先預期當公司槓桿程度愈高時，債權人對於財務

報表的品質要求增加，應當會提高審計委員會之獨立性，然而 Klein（2002b）並

未發現公司槓桿程度與審計委員會獨立性存有任何的關聯；Klein（2002b）同時也

將公司規模做為影響審計委員會獨立性的變數之一，雖然 Klein（2002b）研究中

並未預測公司規模與審計委員會獨立性之關係。 

綜上所述，本研究採用 Klein（2002b）之研究，在第一階段模型對於上述各

項控制變數之預期符號與 Klein（2002b）研究結果相同，除槓桿程度本研究預期

應有正向之影響。此外，本研究之樣本年度為 2007 年至 2009 年，期間歷經全球

金融海嘯事件，經濟環境與法令規定均有所變動，因此本研究加入年度虛擬變數

（YEAR）進行控制，當年度為 1，反之為 0。 

 

2. 第二階段控制變數 
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（1） 董事會規模（BDSZ） 

過去文獻大多認為董事會規模為董事會監督功效的重要因素之一，但

未有一致之結論。Xie et al.（2003）研究發現董事會規模愈大，因成員可能

包含較有經驗之董事，故較能抑制公司盈餘管理之行為；國內蕭莉蘋（2009）

亦發現董事會規模愈大，公司盈餘管理的幅度則越小。然而，Yermack（1996）

及 Eisenberg et al.（1998）認為，隨著董事會規模增加，整合成本會超過其

所帶來的利益，其研究發現董事會規模愈小，公司的財務績效越好；國內

江雅雲（1999）研究結果亦發現董事會規模與經營績效呈負相關，認為當

董事會規模增加時，因董事會人數眾多所導致的利益分歧，反而有損公司

的經營績效。綜上所述，以往文獻對於董事會規模對盈餘管理的影響並不

一致，因此本研究不預期董事席次對實質盈餘管理之方向。 

（2） 董事會獨立性（BDIND） 

過去文獻認為若董事會獨立性愈高，則越能監督公司營運及財務狀況。

Klein（2002a）研究發現董事會獨立性與異常應計項目具有負項之關聯性。

一般而言，董事會分為內部董事及外部董事，內部董事任職於公司，較無

法表達客觀之立場；而外部董事不實際參與公司業務之執行，主要扮演監

督管理之角色。本研究定義之外部董事即為獨立董事，係為符合行政院金

融監督管理委員會所訂之「公開發行公司獨立董事設置及應遵循事項辦法」

中獨立董事之條件。因獨立董事具有獨立性，並未受雇於公司，或與公司

及管理階層具有某種特定關係，故應可有效監督公司實質盈餘管理之行為，

進而保護股東之權益，因此本研究預期此變數之符號為負。 

 



 

26 
 

（3） 公司規模（LAT） 

多項文獻中曾指出，公司規模很可能代表了大多數的遺漏變數（omitted 

variable），所以若對公司規模加以控制，得以增加模型之正確性（Myers et al. 

2003）。而各研究所採用的公司規模代理變數不盡相同，本研究係以總資產

取自然對數作為控制公司規模之變數。由於公司規模大小會影響公司營運

狀況之穩定性，以及因應市場環境及經濟變化的能力，當公司規模愈大，

盈餘對股價的衝擊也越高，進而加強管理階層操縱盈餘的動機，因此本研

究預期此變數之符號為正。 

（4） 會計師事務所規模（BIG4） 

一般認為大型會計師事務所能提供較高之審計品質，Lai and Yu（2008）

之研究觀察沙氏法案頒布後，會計師異動與實質盈餘管理之關係，研究發

現非四大會計師事務所所查核之財務報表，其涉及盈餘管理的程度較四大

會計師事務所所查核者來得多，亦即大型會計師事務所對實質盈餘管理之

抑制效果較佳。故本研究將是否由四大會計師事務所進行查核納入控制變

數，並預期其符號為負。 

（5） 長期負債與總資產之比例（LEV） 

Roychowdhury（2006）及國內黃柏庭（2007）之實證結果皆指出，債

務契約壓力愈大之公司，其進行實質盈餘管理的動機越強，以符合債務契

約之條件。惟各公司債務契約條款無法確切得知，且契約內容也可能存有

差異，不過一般而言，銀行授信時會考量公司整體之資本結構。本研究在

第一階段模型中，已將公司槓桿程度（總負債/總資產）作為控制變數，但

長期負債所牽涉的債務契約條件較短期借款更多，因此在第二階段擬再加
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入長期負債與總資產之比例作為控制變數，並預期此變數之符號為正。 

（6） 非財務專家比例（PNONACC） 

本研究第二章第三節文獻回顧中有提到，具有財會專業人員之審計委

員會可以有效監督公司財務報告之過程，提升會計資訊品質。本研究將審

計委員會之成員分為會計專家、不具會計背景之財務專家及非財務專家等

三類，若審計委員會中非財務專家之比例較高，應較難達成監督財務報表

之功效，若公司有從事實質盈餘管理之行為也不易察覺，因此預期此變數

之符號為正。 

（7） 審計委員會規模（ACSZ） 

Felo et al.（2003）研究發現審計委員會的規模與財務報導品質具有正

向關聯。臺灣證券交易法第 14-4 條第二項規定審計委員會係由全體獨立董

事所組成，因此若審計委員會的人數較多，獨立性也較高，應更能監督公

司實質盈餘管理之行為，故本研究預期此變數之符號為負。 
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第四章 實證結果與分析 

第一節   敘述性統計分析 

本節主要將各研究變數之敘述統計結果，包含平均值、標準差、最小值、第

一四分位數、中位數、第三四分位數及最大值等敘述統計量，彙總整理於表 4-1。

本研究在第三章第二節有提到，假說之觀察標的係實質盈餘管理程度上之變化，

故需將異常營運活動現金流量（RCFO）、異常生產成本（RPROD）及異常裁決性

費用（RDISEXP）取絕對值，而由表 4-1 可以看出 RCFO、RPROD 及 RDISEXP

的平均值分別為 0.1043、0.1239 及 0.0821，顯示樣本公司的確存在實質盈餘管理

之情形。而本研究之研究變數為審計委員會成員會計專家多寡（ACCEXP1 及

ACCEXP2），從表 4-1 可以看出，審計委員會中只有一位會計專家（ACCEXP1）

的平均值為 0.3038，有兩位或兩位以上之會計專家（ACCEXP2）的平均值為 0.2278，

顯示觀察值中有 30.38％在審計委員會聘用一位會計專家；22.78％聘用兩位或兩位

以上之會計專家，ACCEXP1 及 ACCEXP2 的數據差異並沒有很大，代表有不少公

司願意聘請兩位或兩位以上之會計專家；而值得注意的是，觀察值中有 46.84％非

屬 ACCEXP1 或 ACCEXP2，亦即其在審計委員會中未有聘用任何一位會計專家，

而是選擇財務專家及其他專家。此外，非財務專家比例（PNONACC）之平均值為

0.3002，中位數為 0.3333，顯示非財務專家的比例高達了三成。 

另外由表 4-1 可知，董事會規模（BDSZ）平均為 8.5 人，最大值 15 人，最小

值 5 人；董事會獨立性（BDIND）平均值為 0.3767，代表獨立董事人數占董事總

席次約為 37.67％，未達半數，第三四分位數也僅 43％，最大值為 60％，顯示樣

本公司之獨立董事多是為了配合法令規定而設，獨立性還有待強化；此外，審計

委員會規模（ACSZ）平均值為 3.0886，中位數為 3，與證券交易法第 14-4 條第二

項規定審計委員會應由全體獨立董事組成，其人數不得少於三人之規定約當；會
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計師事務所規模（BIG4）平均值為 0.8734，顯示有 87％之觀察值均是由國內四大

會計師事務所所查核；長期負債與總資產之比例（LEV）平均值僅 8.57％，中位

數為 1.73％，顯示樣本公司之長期負債佔總資產之比例不高，未依靠長期負債來

支應企業經營。 

表 4-1  樣本敘述統計量 

變數名稱 觀察值 平均值 標準差 最小值 第一 

四分位數 

中位數 第三 

四分位數 

最大值

RCFO 79 0.1043 0.0822 0.0017 0.043 0.0914 0.1436 0.388 

RPROD 79 0.1239 0.1081 0.0039 0.0524 0.0935 0.18 0.7247

RDISEXP 76 0.0821 0.169 0.0001 0.0215 0.0518 0.0817 1.456 

ACCEXP1 79 0.3038 0.4628 0 0 0 1 1 

ACCEXP2 79 0.2278 0.4221 0 0 0 0 1 

BDSZ 79 8.519 2.0119 5 7 8 9 15 

BDIND 79 0.3767 0.0811 0.2 0.33 0.38 0.43 0.6 

LAT 79 7.0399 0.8249 5.6151 6.4221 7.0614 7.4226 8.7648

BIG4 79 0.8734 0.3346 0 1 1 1 1 

LEV 79 0.0857 0.1269 0 0 0.0173 0.1519 0.5627

PNONACC 79 0.3002 0.2725 0 0 0.3333 0.5 1 

ACSZ 79 3.0886 0.4583 2 3 3 3 5 

註 1：RCFO、RPROD 及 RDISEXP 為本研究迴歸式(1)、(2)、(3)之應變數，其定義分別為異常營運活

動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用之絕對值。ACCEXP1：為一虛擬變數，若審計委

員會成員僅有一位會計專家則為 1；若非，則為 0。ACCEXP2：為一虛擬變數，若審計委員會成

員有兩位或兩位以上之會計專家則為 1；若非，則為 0。BDSZ：董事會規模，亦即董事會之董事

人數。BDIND：董事會獨立性，以獨立董事人數佔董事總人數之比例衡量之。LAT：公司規模，

係以總資產取自然對數衡量之。BIG4：會計師事務所規模，為一虛擬變數，若由國內四大會計師

事務所（勤業、資誠、安侯、安永）查核者則為 1；若非，則為 0。LEV：長期負債與總資產之

比率。PNONACC：審計委員會成員中屬非財務專家之比例。ACSZ：審計委員會規模，亦即審 

計委員會之人數。 

註 2：RDISEXP 僅有 76 筆觀察值，係 3 筆觀察值因產業資料特性，於計算此變數時予以刪除。 
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第二節   相關係數分析 

本研究採用 Pearson 相關係數檢定，各變數間之相關係數矩陣列示於表 4-2。

由表 4-2 可以看出，董事會規模（BDSZ）與董事會獨立性（BDIND）之間的相關

係數為-0.77，此兩變數之相關性較高，可能係因我國大部分公司獨立董事多為配

合法令規定而設置之最低席次，並非公司自願提高董事會之獨立性，因此當公司

董事會席次增加時，未依比例提高獨立董事的席次，導致董事會獨立性降低。當

Pearson 相關係數的絕對值大於 0.8 或 0.9 時（蔡建樹，2002），表示模型有較強的

線性關係和可能有害的共線性關係（collinearity），但 BDSZ 與 BDIND 相關係數之

絕對值並未超過 0.8，故本研究仍擬將此二變數均納入模型中；其他變數之間的相

關係數皆未超過 0.5，應不致產生重大共線性問題。 
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表 4-2  相關係數矩陣           

 RCFO RPROD RDISEXP ACCEXP1 ACCEXP2 BDSZ BDIND LAT BIG4 LEV PNONACC ACSZ 

RCFO 1            

RPROD 0.49*** 1           

RDISEXP 0.01 0.28* 1          

ACCEXP1 -0.02 0.2 0.25* 1         

ACCEXP2 -0.11 -0.12 -0.09 -0.38*** 1        

BDSZ 0.02 -0.17 -0.07 0.06 0.09 1       

BDIND 0.06 0.16 0.07 -0.01 0.07 -0.77*** 1      

LAT 0.08 -0.16 -0.15 0.02 -0.17 0.39*** -0.27* 1     

BIG4 -0.07 -0.29** -0.35** -0.15 -0.24* 0.23* -0.17 0.35** 1    

LEV 0.09 0.05 0.03 0.03 -0.18 -0.01 -0.08 0.28* 0.17 1   

PNONACC -0.17 -0.21 -0.12 -0.03 -0.31** 0.06 -0.04 -0.32** 0.17 -0.31** 1  

ACSZ 0.1 -0.05 0 0.11 0.09 0.38*** 0.24* 0.24* 0.08 -0.07 0.09 1 

註 1：***表示達 1%顯著水準、**表示達 5%顯著水準、*表示達 10%顯著水準。 

註 2：RCFO、RPROD 及 RDISEXP 為本研究迴歸式(1)、(2)、(3)之應變數，其定義分別為異常營運活動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用之絕對值。

ACCEXP1：為一虛擬變數，若審計委員會成員僅有一位會計專家則為 1；若非，則為 0。ACCEXP2：為一虛擬變數，若審計委員會成員有兩位或兩位以上

之會計專家則為 1；若非，則為 0。BDSZ：董事會規模，亦即董事會之董事人數。BDIND：董事會獨立性，以獨立董事人數佔董事總人數之比例衡量之。

LAT：公司規模，係以總資產取自然對數衡量之。BIG4：會計師事務所規模，為一虛擬變數，若由國內四大會計師事務所（勤業、資誠、安侯、安永）查

核者則為 1；若非，則為 0。LEV：長期負債與總資產之比率。PNONACC：審計委員會成員中屬非財務專家之比例。ACSZ：審計委員會規模，亦即審計

委員會之人數。 
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第三節   多元迴歸分析結果 

一、第一階段模型迴歸結果 

表 4-3 為本研究第一階段模型之迴歸結果，可以看出董事會規模（BDSZ）、董

事會獨立性（BDIND）及公司成長機會（GROWTH）都與預期方向相符，表示當

董事會規模愈大、董事會獨立性越高，或是公司成長機會較低時，公司會比較傾

向在審計委員會聘用會計專家，惟該些結果並未達到顯著的水準，可能係因本研

究樣本公司較少，導致其影響之結果未達顯著。然而公司是否連續二年度虧損

（LOSSES）之變數不論是對 ACCEXP1 或 ACCEXP2 皆為正向，與預期符號不符；

Klein（2002b）表示當公司有連續性虧損時，投資人對公司財務報表監督機制的需

求減少，但本研究顯示當公司營運狀況欠佳，產生連續虧損時，投資人可能更要

求加強公司財務報表監督機制，希望能以具備會計專業的審計委員會強化內部控

制與財務報導流程，改善公司虧損情形，惟該研究結果並未達顯著水準。 

此外，第一階段迴歸結果顯示公司槓桿程度（DEBT）對 ACCEXP2 之係數為

-0.0204，且達 10%顯著水準，與預期符號不符，顯示當公司槓桿程度愈高時，並

不會促使公司在審計委員會中聘請較多的會計專家，協助債權人提高公司財務報

表品質；反而公司有可能因為舉債程度較高，為了避免違反債務契約，因而增加

盈餘管理的動機，在審計委員會中安排較多非會計背景之專家。另外，公司規模

（LAT）對 ACCEXP1 及 ACCEXP2 之影響均為負向關係，表示大公司可能因為內

部控制制度及會計制度都較為完善，且熟悉財務報表編製之流程，因此在審計委

員會當中不倚賴會計專家做為監督的主力，而是改請其他財務、金融、法務，或

是與產業相關的專家輔助董事會之運行，惟其實證結果未達顯著水準。 
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表 4-3  第一階段模型迴歸結果 

 預期符號 ACCEXP1 ACCEXP2 

Constant  -2.6106 -0.3782 

  (-1.0384) (-0.1320) 

BDSZ ＋ 0.1958 0.2438 

  （1.4393） （1.4953） 

BDIND ＋ 4.3321 5.1636 

  （1.2712） （1.3638） 

GROWTH － -0.3407 -0.2838 

  (-1.5337) (-1.0550) 

LOSSES － 0.3739 0.1741 

  （0.6225） （0.2248） 

DEBT ＋ 0.0098 -0.0204* 
  （1.0867） (-1.8638) 

LAT ？ -0.1538 -0.4055 

  (-0.6674) (-1.5621) 

YEAR2008 ？ -0.1249 -0.6028 

  (-0.2408) (-1.0829) 

YEAR2009 ？ 0.1062 -0.4162 

    （0.2104） (-0.7925) 

N  79 79 

Pseudo R2   0.0653 0.1862 

註 1：*表示達 10%顯著水準。 

註 2：ACCEXP1：為一虛擬變數，若審計委員會成員僅有一位會計專家則為 1；若非，則為 0。

ACCEXP2：為一虛擬變數，若審計委員會成員有兩位或兩位以上之會計專家則為 1；若非，

則為 0。BDSZ：董事會規模，亦即董事會之董事人數。BDIND：董事會獨立性，以獨立董

事人數佔董事總人數之比例衡量之。GROWTH：公司成長機會，以資產市值與資產帳面值

之比率（MTB）衡量之。LOSSES：為一虛擬變數，若第 t 年與第 t-1 年均為虧損則設為 1；

若無，則設為 0。DEBT：槓桿程度，係以公司三年度平均負債比例（總負債/總資產）衡量

之。LAT：公司規模，係以總資產取自然對數衡量之。 
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二、第二階段模型迴歸結果 

表 4-4 為本研究第二階段模型之迴歸結果，也是本研究之主要結果，茲分別就

研究變數及主要控制變數之實證結果說明如下： 

1. 研究變數實證結果 

本研究之假說係推測若公司在審計委員會中設置兩位或兩位以上的會計專家，

相較於僅設置一位會計專家之公司，實質盈餘管理的程度較小。表 4-4 之結果顯示

當審計委員會設置兩位或兩位以上之會計專家（ACCEXP2）對異常營運活動現金

流量（RCFO）、異常生產成本（RPROD）及異常裁決性費用（RDISEXP）之係數

分別為-0.18、-0.4126 及-0.3218，符號與預期相符，且各達到 5％、1％及 10％之

顯著水準，顯示若公司審計委員會有兩位或兩位以上之會計專家，異常營運活動

現金流量會減少 18％，異常生產成本會減少 41.26％，且會降低 32.18％之異常裁

決性費用。相較於審計委員會若僅設置一位會計專家（ACCEXP1），其對 RCFO、

RPROD 及 RDISEXP 之影響皆未達顯著水準，且 RPROD 及 RDISEXP 之係數符號

與預期不符。第二章文獻回顧曾經提到，國內蔡昀蓉（2009）實證研究發現審計

委員會財會專長委員比例與盈餘管理呈負相關，其係針對應計項目盈餘管理之研

究；按本研究細分會計專家及財務專家，探討會計專家對抑制公司實質盈餘管理

的效果來看，一位會計專家似乎無法達成監督公司實質盈餘管理之行為，但若藉

由兩位或兩位以上之會計專家則有較大的功效，亦即審計委員會中會計專家愈多，

越能減少公司實質盈餘管理之情形，因此，本研究之假說成立，同時也呼應了蔡

昀蓉（2009）之研究。 

2. 主要控制變數實證結果 

（1) 董事會規模（BDSZ）及董事會獨立性（BDIND） 
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由表 4-4 之研究結果顯示董事會規模（BDSZ）對 RCFO 及 RPROD

之相關係數分別為 0.0449 及 0.0603；董事會獨立性（BDIND）對 RCFO

及 RPROD 之相關係數分別為 0.9604 及 1.4202，且均分別達 5％及 1％之

顯著水準，顯示當董事會規模愈大時，整合成本的確可能會超過其所帶

來的利益，而無法減少公司實質盈餘管理之行為；另一方面，研究結果

顯示當董事會獨立性愈高時，公司實質盈餘管理的情況越嚴重，此結果

與預期不符，其可能之原因乃實質盈餘管理係藉由操縱企業真實營業活

動所產生之異常行為，但獨立董事均不參與公司業務之經營，無法深入

瞭解公司實際營運情況，因此當公司從事實質盈餘管理時，獨立董事亦

較難察覺，導致董事會獨立性與實質盈餘管理呈正相關。此外，BDSZ 及

BDIND 對 RDISEXP 之係數雖亦為正向，但未達顯著水準。 

（2) 公司規模（LAT） 

本研究預期公司規模愈大，盈餘對股價的衝擊也越高，因而強化管

理階層操縱盈餘之動機，故對實質盈餘管理之影響應為正向；惟表 4-4

之實證結果顯示 LAT 對 RCFO、RPROD 及 RDISEXP 均為負向影響，且

對 RPROD 及 RDISEXP 達到 5％之顯著水準，顯示公司規模較大時，可

能因其公司內部控制制度較為完善，人為操縱之可能性較低，故較能減

少異常生產成本及異常裁決性費用之實質盈餘管理行為，對異常營運活

動現金流量（RCFO）之影響雖亦為負向，但未達顯著水準。 

（3) 會計師事務所規模（BIG4） 

會計師事務所規模（BIG4）之係數符號與預期相同，表示由國內四

大會計師事務所所查核之公司，實質盈餘管理之情形較少，與 Lai（2008）
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之研究結果相同。惟本研究之 BIG4 僅對 RPROD 達到 5％之顯著水準，

代表四大會計師事務所較能抑制異常生產成本所產生之實質盈餘管理行

為，對 RCFO 及 RDISEXP 則未達顯著水準；此結果顯示會計師事務所應

加強查核公司是否有因銷貨操縱而產生異常營運活動現金流量（RCFO），

或透過異常裁決性費用（RDISEXP）而操縱盈餘之情形。 

（4) 長期負債與總資產之比例（LEV） 

本研究預期長期負債因所牽涉的債務契約條件較多，故可能增加管

理階層盈餘管理之動機，但由表 4-4 之實證結果發現，長期負債與總資

產之比例（LEV）對 RCFO、RPROD 及 RDISEXP 均未有顯著之影響，

可能如本章第一節所述，樣本公司之長期負債佔總資產之比例不高，LEV

平均值僅 8.57％，導致迴歸結果不顯著。 

（5) 非財務專家比例（PNONACC）與審計委員會規模（ACSZ） 

本研究預期若審計委員會非財務專家之比例愈高，應較難監督財務

報表，也不易察覺實質盈餘管理之行為，因此預期此變數之符號為正；

惟表 4-4 之實證結果顯示非財務專家比例（PNONACC）對 RCFO、RPROD

及 RDISEXP 之影響均為負向，雖均未達顯著水準，但可能的原因為實質

盈餘管理係操縱公司實際營業活動之行為，若僅靠會計與財務專家可能

無法完全防範，尚須仰賴與公司產業相關之專家或是其他領域的專家；

因此，組織的專業多元化由此實證結果也看得出來其重要性。此外，審

計委員會規模（ACSZ）僅對RPROD達到 10％之顯著水準，係數為-0.0997，

顯示當審計委員會之規模愈大，越能降低公司異常生產成本，與預期相

符。 
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表 4-4  第二階段模型迴歸結果 

 預期符號 RCFO RPROD RDISEXP 

Constant   -0.1427 -0.0894 0.6391* 

  (-0.7101) (-0.4276) （1.8559） 

研究變數     

ACCEXP1 － -0.1022 0.2527 0.1784 

  (-0.9960) （1.4177） （0.9809） 

ACCEXP2 － -0.1800** -0.4126*** -0.3218* 

  (-2.1268) (-3.0674) (-1.7863) 

控制變數     

BDSZ ? 0.0449** 0.0603*** 0.0220 

  （2.4774） （2.9108） （0.8444） 

BDIND － 0.9604** 1.4202*** 0.3101 

  （2.0491） （2.7897） （0.5206） 

LAT ＋ -0.0246 -0.0527** -0.0787** 

  (-1.4105) (-2.4531) (-2.0045) 

BIG4 － -0.0424 -0.0975** -0.1342 

  (-1.4777) (-2.0437) (-1.3843) 

LEV ＋ 0.0515 -0.1649 -0.0305 

  （0.5616） (-1.1577) (-0.2929) 

PNONACC ＋ -0.0641 -0.0755 -0.0947 

  (-1.4805) (-1.3989) (-1.2991) 

ACSZ － -0.0472 -0.0997* 0.0240 

  (-0.9926) (-1.8801) （0.4614） 

MILLS1 ？ 0.0399 -0.1562 -0.0928 

  （0.6560） (-1.4344) (-0.8674) 

MILLS2 ？ 0.0639 0.1978*** 0.1346* 

  （1.4062） （2.8081） （1.6957） 

YEAR2008 ？ -0.0472 -0.0267 -0.2434* 

  (-1.2029) (-1.2337) (-1.7532) 

  YEAR2009 ？ -0.0733* -0.0156 -0.2452* 

    (-1.9263) (-0.7064) (-1.8294) 

N  79 79 76 

adj. R2  0.0653 0.2527 0.2754 

F   1.8248 1.8327 0.8689 
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註 1：***表示達 1%顯著水準、**表示達 5%顯著水準、*表示達 10%顯著水準。 

註 2：RCFO、RPROD 及 RDISEXP 為本研究迴歸式(1)、(2)、(3)之應變數，其定義分別為異常營運

活動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用之絕對值。ACCEXP1：為一虛擬變數，若審

計委員會成員僅有一位會計專家則為 1；若非，則為 0。ACCEXP2：為一虛擬變數，若審計

委員會成員有兩位或兩位以上之會計專家則為 1；若非，則為 0。BDSZ：董事會規模，亦即

董事會之董事人數。BDIND：董事會獨立性，以獨立董事人數佔董事總人數之比例衡量之。

LAT：公司規模，係以總資產取自然對數衡量之。BIG4：會計師事務所規模，為一虛擬變數，

若由國內四大會計師事務所（勤業、資誠、安侯、安永）查核者則為 1；若非，則為 0。LEV：

長期負債與總資產之比率。PNONACC：審計委員會成員中屬非財務專家之比例。ACSZ：審

計委員會規模，亦即審計委員會之人數。MILLS1&2：由第一階段迴歸模型得出之 inverse Mills

ratio。 

註 3：RDISEXP 僅有 76 筆觀察值，係 3 筆觀察值因產業資料特性，於計算此變數時予以刪除。 
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第五章 研究結論、限制與建議 

第一節   研究結論 

近年來由於舞弊案件不斷爆發，導致投資人對公司財務報表存有疑慮，於是

公司治理開始受到廣泛的重視。董事會為公司主要內部監理機制，而其下所設立

之審計委員會更是在近來受到矚目。由於董事會大多採多數決，獨立董事佔董事

會之席次少，若獨立董事僅在董事會執行職責，可能較無法發揮其功能；設置審

計委員會則可避免此缺失。審計委員會強調成員需具備獨立性，其設立的主要職

能在於監督公司財務報表之編製，及強化公司內部控制，以保障投資人及債權人

之權益。但目前企業之經營逐漸多角化及複雜化，因此除了獨立性之外，審計委

員會成員之專業性也開始備受討論。我國參考美國 SEC 及沙氏法案之規定，證券

交易法第 14-4 條第二項要求審計委員會至少應有一位會計或財務專家，其目的就

是希望藉由專業性來強化審計委員會之效用。 

本研究第二章文獻回顧曾提到，實質盈餘管理在沙氏法案制訂之後已成為公

司盈餘管理之主要手法，惟過去研究較少探討審計委員會會計專業性與實質盈餘

管理之關係；因此，本研究參考 Roychowdhury（2006）之研究，以異常營運活動

現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用之絕對值衡量實質盈餘管理之程度，

探究審計委員會會計專家多寡對實質盈餘管理之影響，以期對審計委員會之組成

能有進一步的建議。 

實證結果發現審計委員會設置兩位或兩位以上之會計專家，對實質盈餘管理

之代理變數－異常營運活動現金流量、異常生產成本及異常裁決性費用，均達到

顯著的抑制效果，與本研究之假說相符，顯示審計委員會專業性之要求是必要的，

且當審計委員會會計專家愈多時，越能減少公司實質盈餘管理之情形；因此，法
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令除了規定公司在審計委員會中至少應聘請一位會計或財務專家之外，更應考量

是否增加會計專家在審計委員會之比例，以降低公司日漸增加之實質盈餘管理情

形。 

此外，前述提到「獨立性」與「專業性」為審計委員會之兩大重要課題，如

此才能達成其監督之重要職能。蔡昀蓉（2009）之研究除了發現審計委員會財會

專長委員比例與應計項目盈餘管理呈負相關之外，亦發現董事會獨立性（獨立董

事比例）與應計項目盈餘管理呈負相關，亦即當董事會之獨立性愈高時，公司之

裁決性應計數越低；惟本研究發現董事會獨立性與實質盈餘管理呈正相關，可能

係因實質盈餘管理乃藉由操縱企業真實營業活動所產生，但獨立董事不干涉公司

業務之經營，因而無法偵測管理階層實質盈餘管理之手法，但由實證結果可知，

藉由審計委員會兩位或兩位以上之會計專家得以降低實質盈餘管理之情形；因此，

綜合本研究及蔡昀蓉（2009）之研究結果，審計委員會專業性對於抑制公司盈餘

管理之重要性，應大過於以往社會大眾所強調之獨立性；因此，公司為追求永續

成長，除了重視審計委員會成員之獨立性之外，更應逐步強化審計委員會之財會

專業性，以確實發揮審計委員會之功能。 

 

第二節   研究限制 

本研究基於各種原因，可能有顧慮不周或其他無法克服之困難，茲列舉本研

究之限制如下： 

一、 公司在選擇盈餘管理工具時，常常會同時採用應計項目盈餘管理與實質盈餘

管理兩類手法，若僅討論一種工具，極有可能會高估或低估公司盈餘管理的

程度。而本研究僅針對實質盈餘管理做探討，可能無法概括公司盈餘管理之

全貌。 
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二、 本研究所計算之實質盈餘管理異常餘額並非全然是公司意圖影響盈餘下之結

果，部分異常可能確實是企業實際營運所需，惟因管理階層改變營運活動或

決策之意圖不易獲取及辨認，本研究將所計算之實質盈餘管理異常餘額全數

假設為企業從事實質盈餘管理之行為，實為研究限制之一。 

三、 本研究係採用Roychowdhury（2006）所提出之模型，進而推導出三項實質盈

餘管理之指標，惟公司之實質盈餘管理並非僅透過銷貨操縱、過度生產或削

減裁決性費用等行為為之；因此，不同實質盈餘管理的衡量方式可能會造成

不同的研究結果。 

四、 目前臺灣採用雙軌制，公司可選擇設置審計委員會或監察人制度，僅有極少

數的情況下主管機關得命令公司設置審計委員會替代監察人，以致本研究樣

本公司有限，亦為研究限制之一。 

五、 本研究將審計委員會成員分為會計專家、不具會計背景之財務專家及非財務

專家等三類，係由筆者根據審計委員會成員之經歷主觀判斷而成，可能造成

分類出現錯誤之情形。 

 

第三節   研究建議 

審計委員會目前已經是全世界公司治理普遍發展的趨勢，臺灣雖然已從2007

年開始正式導入審計委員會的機制，但尚未全面替代監察人制度，以致目前成立

審計委員會的公司仍然相當有限，不容易看出成效。建議主管機關應該更加積極

的推動審計委員會的制度，或是強制公開發行公司全面設置審計委員會，以達提

升監督職能之功效。 
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此外，本研究對後續從事類似研究所作之建議如下： 

一、本研究僅針對審計委員會設立會計專家多寡對實質盈餘管理之影響，後續研

究可針對應計項目盈餘管理，或是兩者一併考量，以使此領域之研究更加完

整。 

二、待往後審計委員會設置家數成長，公司治理內涵更為完善時，後續研究可將

研究時間拉長，以觀察是否有更顯著之影響。 

三、本研究僅針對會計專家對實質盈餘管理之影響，後續研究可考量以財務專家、

金融專家或是產業專家等不同特性，探討對盈餘品質之影響。 
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