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摘 要  

本文探討財務報表可比性與租稅規避之關聯性。參考 De Franco 

et al. (2011) 可比性計算方式，以 2000 年至 2018 年臺灣上市櫃公司

為對象，檢驗財務報表可比性與租稅規避的關聯性。實證顯示財務

報表可比性與租稅規避呈顯著負向關係。可能導因於財務報表可比

性能降低資訊不對稱，提高企業外部監管風險、避稅動機降低；另

一方面，財務報表可比性的提高透過會計資訊品質帶來公司內部治

理效果，顯示較高度的財務報表可比性，能夠遏止經理人利用避稅

剝奪股東利益的行為。本文進一步發現存有資訊不對稱問題的公司，

財務報表可比性對租稅規避的抑制作用更為顯著。敏感性測試，採

用不同租稅規避指標，以及資訊品質指標重新檢驗後，仍獲得穩健

的結果；採用工具變數法降低內生性問題，發現財務報表可比性愈

高，企業避稅程度愈低。此外，實施 IFRS 後，財務報表可比性更能

抑制以帳面有效稅率衡量的租稅規避。 
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1. 緒論 

國際會計準則理事會 (International Accounting Standards Board, 

IASB) 於 2010 年發布的財務報導之觀念架構 (Conceptual Framework 

for Financial Reporting) 揭示，財務報導之目的為對現有及潛在投資

者、貸款人與其他債權人於決策時提供有用之財務資訊。財務會計

資訊能夠有效率的監督經理人的投機行為 (opportunistic behavior) ，

降低投資人與經理間的資訊不對稱，因此財務會計資訊對於公司的

價值、投資與生產力有深遠的影響 (Bushman and Smith, 2001) 。不

透明的財務報導將增加資訊複雜度，經理人容易在複雜的交易架構

下移轉公司資源，達到利益攫取的目的 (rent diversion) 而損害投資人

的利益，提供經理人參與租稅規避的動機與機會 (Bushman et al., 

2004; Desai et al., 2007) ，顯示財務會計資訊品質與資訊透明度影響

公司的租稅規避行為。 

財務報表可比性能夠提高資訊使用者辨認和理解各個會計項目

之間相似處及相異處 (FASB, 2010)。近年財務報表可比性逐漸受到

各方重視，在觀念架構列為財務資訊的強化品質特性 (enhancing 

qualitative characteristics) 之一，為會計資訊品質的重要指標。Choi et 

al. (2019) 與 Ramnath (2002) 皆指出公司提供具高度可比性的財務報

導，能夠提升資訊價值與攸關性，故能讓使用者於決策的過程獲益。

De Franco et al. (2011) 發現可比性能降低分析師取得資訊成本，提升

企業取得資訊的數量及品質，為財務資訊使用者帶來好處。該研究

提出可比性的衡量指標，改善過去文獻無法客觀衡量財務資訊可比

性的缺陷，開啟財務報表可比性作為會計資訊品質特性的相關研究。 

近年來，全球的會計準則逐漸趨向一致，有助於降低資訊風險及資

訊處理成本，並幫助資訊使用者作出最佳投資決策。Barth et al. (2012)

與 Brochet et al. (2013) 指出採用國際財務報導準則 (International 

Financial Reporting Standards, IFRS) 能改善跨國及跨公司的會計資
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訊可比性，並減少內部使用者使用非公開資訊的機會，有利資本市

場投資環境的形成。臺灣自 2013 年導入 IFRS 以來，財務報表可比

性的研究擴及會計準則適用、權益投資市場與審計查核等領域（李

貴富等，2017；王聖雄等，2018；李貴富，2018），但目前國內仍然

缺乏有關財務報表可比性在稅務範疇的研究。由於租稅規避反映企

業的長期的稅務策略，且我國採用 IFRS 已數年，故能夠觀測採用

IFRS 後財務報表可比性與企業避稅的關聯性。因此，本研究選擇以

財務報表可比性為主軸，探討財務報表可比性與企業的租稅規避的

關聯性。 

財務報表可比性程度較高的公司能提供更高品質的財務會計資

訊，有助各界瞭解公司潛在風險，進而透過市場監督影響企業經營

活動 (Durnev and Mangen, 2009; Habib et al., 2017)。財務資訊的可比

性不但提供外部監管機關影響公司策略（查核面），亦可由內部公司

治理影響經理人行為（治理面）。在外部監管方面，資訊環境越透明，

公眾監督與監管機關查核的能力越強，會提高公司所處的外部監管

風險 (Dyreng et al., 2016; Bozanic et al., 2017)。企業內部治理方面，

財務報表可比性能提高資訊品質，有助降低監督成本，達到減緩代

理問題並降低企業避稅動機 (Kim et al., 2013; Zimmerman, 2015)。綜

合上述，本研究預期高度的財務報表可比性，能夠提高稅務查核風

險及改善監督治理效果，遏止公司從事激進租稅規避；並進一步探

討企業資訊環境對財務可比性對租稅規避關係的調節效果，本研究

預期資訊環境透明會限制可比較資訊對於租稅規避的邊際貢獻，亦

即在資訊較不透明的情況，提高會計資訊可比性與租稅規避行為的

負向關聯性。 

本研究以 2000 年至 2008 年臺灣上市櫃公司（不含金融業、第

二上市暨發行台灣存託憑證 (Taiwan Depository Receipts, TDR)及 F

股）為研究對象，檢視財務報表可比性與租稅規避的關聯性，並進

一步探討資訊環境對財務報表可比性與企業租稅規避關聯性的調節

作用。財務報表可比性指標的計算參考 De Franco et al. (2011)，以相
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同年度與產業之前四大可比性平均值作為衡量指標（簡稱可比性前

四大平均），並以相同產業年度可比性數值之中位數（簡稱可比性中

位數）作為另一替代指標；租稅規避指標以有效稅率作為主要衡量

變數 (Dyreng et al., 2008; Hanlon and Heitzman, 2010)，為避免使用單

一類型避稅指標的限制 (Hanlon and Heitzman, 2010; Lisowsky et al., 

2013)，另外使用財稅差異捕捉企業的避稅活動；資訊環境指標以買

賣價差、公司規模、分析師追蹤數與機構投資人持股，衡量企業資

訊不對稱程度。 

本研究實證發現在控制其他因素，財務報表可比性與租稅規避

間呈顯著負向關聯性，顯示財務報表可比性愈高，企業租稅規避程

度愈低；其次，在資訊環境調節效果，資訊不對稱增強財務報表可

比性與租稅規避的負向關聯性；第三，敏感性測試採用不同財務報

表可比性或租稅規避衡量指標，均獲得相似實證結果；第四，為降

低內生性疑慮，本研究採用工具變數法分析，發現財務報表可比性

與避稅行為呈反向關係，但資訊環境對前述關係不具顯著調節效

果；第五，額外分析發現實施 IFRS 後，財務報表可比性進一步抑制

以帳面有效稅率衡量的租稅規避，符合 Armstrong et al. (2012) 指出

經理有動機透過調整帳面所得稅費用，從而降低租稅規避程度。研

究結果可推論財務報表可比性可能提高稅務查核風險與避稅成本，

進而抑制公司從事租稅規避，可知透過改善財報可比較性能遏止經

理人利用避稅剝奪股東利益的行為。 

本研究主要貢獻為將國內對財務報表可比性的研究範圍擴展至

租稅規避領域，探討財務報表可比性在企業經理人、稅務機關與資

本市場間扮演的角色，並驗證財務報表可比性亦為影響租稅規避的

因素之一，此為過去國內文獻並未述及的部分。由於會計資訊品質

提高對公司避稅具有監督治理作用，本研究認為透過加強對會計資

訊揭露的監督，提供政府在監管避稅的理論基礎，顯示健全的資本

市場有助於創造公平的租稅環境。 

目前探討財務報表可比性與租稅的文獻有，Suk and Zhao (2017)、
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Li and Wang (2018)、Majeed and Yan (2019) 與 Hong et al. (2022)，這

些文獻採用美國與中國的資料分析。本文應為首篇採用臺灣資料分

析的實證研究，相較於這些文獻本文的增額貢獻有：首先，財務報

表可比性為財務報表的強化品質特性，著重於提升公司間特性的資

訊品質，容易受到各國法律環境與稅制差異的影響，因此，國外實

證結果是否能夠適用在臺灣仍有賴更多研究實證。Brochet et al. 

(2013) 指出在會計制度執行上相對嚴格的國家，公司特性的資訊品

質相對較高，故財務報表可比性的提升對公司整體資訊品質影響不

顯著。反之，在會計制度執行上相對較寬鬆的國家，公司特性的資

訊品質相對較低，財務報表可比性的提升對公司整體資訊品質有顯

著影響 (Barth et al., 2012)。另外，經理人的避稅動機與一個國家的

股利稅制息息相關 (Amiram et al., 2019)，財務報表可比性的提升對

抑制經理人自利的租稅規避亦會受到各國稅制不同而產生差異。雖

然在因應全球化的趨勢下，各國紛紛直接或趨同採用 IFRS，藉以提

升國際企業間財務報告一致性，但採用 IFRS 對財務報表可比性的影

響，可能因為各國的衡量方法及會計制度而有不同，故檢視可比性

在不同國家的影響，有增額貢獻。本研究採用臺灣資料可擴充可比

性與租稅規避關聯性的範圍；其次，本文額外分析我國 2013 實施

IFRS 後，可比性與租稅規避關聯性的變化。實證發現以帳面有效稅

率衡量租稅規避，實施 IFRS 後財務報表可比性會進一步降低租稅規

避程度。此結果延伸 Armstrong et al. (2012) 發現經理人有誘因影響

帳面有效稅率。實證結果指出實施 IRFS 後，經理人面對的可比性

愈高，透過改變帳面所得稅費用改變租稅規避的程度愈高；最後，

過去研究採用的租稅規避指標有帳面有效稅率差異 (Majeed and 

Yan, 2019; Hong et al., 2022)、財稅差異 (Li and Wang, 2018; Majeed 

and Yan, 2019)、未認列租稅利益 (unrecognized tax benefit, UTB) (Hong 

et al., 2022) 及租稅庇護指標 (Hong et al., 2022) 等。1 相對於這些文

                                                        
1 UTB 與租稅庇護 (tax shelter) 運用美國企業財報特有資訊所計算，僅限於美國

資料的研究。 
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獻，本文採用七個常見的廣泛租稅規避指標，且兩個有效稅率（帳

面有效稅率、現金有效稅率）包括年度與長期指標（5 年），敏感性

分析採用財稅差異。實證結果除了年度帳面有效稅率外，其餘避稅

指標的結果均普遍支持本文預期。 

本文分為 5 節。第 1 節為緒論，說明研究動機與目的；第 2 節為

文獻探討與研究假說；第 3 節為研究方法，說明資料來源與樣本篩

選、變數定義與衡量及實證模型；第 4 節為研究結果，分為樣本敘述

統計、實證結果分析、敏感性分析及額外測試；第 5 節為討論與建議。 

2. 文獻探討與研究假說 

2.1 財務報表可比性 

財務會計資訊具有辨識、監督與治理及降低資訊不對稱的功

能，能夠影響公司的投資、生產力及價值 (Bushman and Smith, 

2001)。改善會計資訊的品質能夠減少買賣價差隱含的資訊不對稱風

險，降低股市交易成本並提升股票流動性，因此公司有動機提供投

資人更完善的會計資訊，減輕資訊不對稱 (Callahan et al., 1997)。財

務資訊的可比性能夠讓資訊使用者，辨識並瞭解公司間的相似與相

異處 (FASB, 2010)。FASB (1980)指出投資和借貸決策涉及對替代機

會的評估，若無法取得可比較的資訊，將無法做出理性的決策。過

去研究探討公司的財務報表資訊對公司相關的財務報表揭露及經營

決策的影響，普遍發現可比性程度較高的公司，能夠提供較高品質的

資訊，有助改善會計資訊品質與資訊環境，提高資源配置帶來的價值

(Ramnath, 2002; Gleason et al., 2008; Durnev and Mangen, 2009)。由

此可知，財務報表可比性為會計資訊品質的重要指標之一。 

財務報表可比性不僅是會計資訊品質的重要指標，且有助降低

資訊不確定性。財務報表可比性可降低債務市場參與者對公司信用

風險評價的不確定性 (Kim et al., 2013)。有研究探討分析師預測與財

務報表可比性關聯性，發現可比性與分析師追蹤數及預測準確度間
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呈正向關聯性，但與分析師樂觀及預測離散度呈負向關係 (De Franco 

et al., 2011; DeFond et al., 2011)。此外，具可比性會計資訊具有資訊

外溢效果  (spillover effect)，投資人運用可比性較高的資訊，分析產

業同儕時具有增額資訊效果，有助於瞭解同儕企業的相似與差異

(Fang et al., 2022)。可知，財務報表可比性能增加特定資訊的可取得

性及攸關性，以及股價的資訊性，顯示具高度可比性的財務資訊，

能夠減少資訊不確定性並增加財務資訊的價值 (Choi et al., 2019)。 

財務報表可比性越高代表財報資訊品質越佳，有助資訊使用者

瞭解和確定公司潛在風險，優化投資決策。Habib et al. (2017)與 Choi 

et al. (2019) 發現高度財務報表可比性使公司更容易管理資本的運

用、改善當期獲利能力能反映未來盈餘，因此投資人更能合理的預

期企業未來績效表現。例如，Chen et al. (2018)發現企業收購具高度

可比性的標的獲利性較佳，特別在收購前存在資訊不對稱或經營環

境大幅變動時，獲利改善的情形更明顯，顯示在高度資訊不對稱的

環境，財務報表可比性能夠幫助投資人做出更佳的投資決策，並改

善資本配置 (Chen et al., 2018)。 

財務報表可比性所提高的資訊品質，不僅有助資訊使用者的投

資決策，也具備公司治理的角色。例如，Kim et al. (2016)發現財務

報表可比性能防止經理人隱匿企業的壞消息，故能降低公司未來崩

盤風險 (crash risk)。高度財務報表可比性代表示同儕公司間的會計

選擇和會計估計相似 (Campbell and Yeung, 2017)，因此，經理有動

機降低裁量應計數 (Sohn, 2016)。 

近年來，全球的會計準則逐漸趨向一致，不僅降低資訊風險及

資訊處理成本，並有助於資訊使用者做出最佳投資決策。有研究發

現盈餘平穩化、應計項目品質和時效性等會計資訊品質的潛在決定

因素獲得改善，強制採用 IFRS 之國家的公司具有更高的財務報表可

比性，能降低內部人使用非公開資訊的機會，有利於改善資本市場

的投資環境，足見財務報表可比性的重要性 (Barth et al., 2012; 

Brochet et al., 2013)。 
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2.2 租稅規避 

Hanlon and Heitzman (2010)定義租稅規避為降低企業外顯稅負

的任何活動，並視租稅規避為連續區間，涵蓋合法節稅的較為和緩

的租稅規避，以及涉及法律模糊地帶激進降低企業租稅負擔的方

式，並不區分技術上的合法避稅或非法避稅。因為大多數有疑慮的

租稅規劃，在形式上都是合法的，至於是否會被稅務機關裁罰經常

決定於事實，難以簡易的界定合法與否 (Hanlon and Heitzman, 

2010)。本研究採用 Hanlon and Heitzman (2010)的定義，使用避稅或

租稅規避代表企業降低外顯稅負的所有行為。 

早期企業租稅規避的研究忽略代理問題，企業避稅如同個人避

稅會提高效用，有利於股東 (Allingham and Sandmo, 1972)。然而，

基於稅務機關可能裁罰的風險，趨避風險的經理傾向採取較為保守

的租稅規避行為。即使企業的經理的租稅態度為風險中立，但在稅

捐機關查緝機率為內生的情況，也會影響企業的租稅規避行為  

(Dyreng et al., 2019)。 

企業租稅規避與個人租稅規避，最大的差異在於前者存在代理

架構，Chen and Chu (2005)與 Crocker and Slemrod (2005)首先提出

企業的代理問題與租稅效率間之關係，認為避稅不一定能增加公司

價值。亦即，傳統理論認為租稅規避活動將財富由政府移轉到企業，

能夠提升企業價值且有利於股東，然而，此觀點忽略了企業所有權

與經營權分離之事實，也就是未考量到代理理論中管理者有自利的

動機。 

隨後，Desai and Dharmapala (2006)與 Desai et al. (2007)的研究

結果發現，代理理論框架下的避稅行為會衍生出經理人的投機主義

與競租行為，係因企業在進行避稅活動時，為避免被稅捐機關調查，

往往會藉由複雜的交易結構將避稅形式複雜化，降低其營運的透明

度。因此，避稅活動所產生的複雜及隱蔽環境間接提供經理人自利

的機會與條件，經理人得以依附在避稅活動下謀取自身的利益 
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(Chen et al. 2010; Desai and Dharmapala 2009b)。例如，泰科 (Tyco)

因其租稅安排導致公司營運複雜且資訊環境較不透明，2 使得當時

的執行長 (Dennis Kozlowski)與財務長 (Mark Swartz)得以掩蓋他們

從 1997 年到 2002 年間取得未經董事會通過的薪酬、濫用公司資金

供私人用途以及內部交易等競租行為 (Desai, 2005)。因此，從代理理

論角度分析，租稅規劃雖然有利於企業節省成本，但因其複雜與不

透明的特性反而增加企業租稅規避的潛在成本。 

除此之外，複雜與不透明的避稅交易亦成為經理人隱藏公司經

營及財務狀況負面消息的工具，造成企業本身之資訊不對稱程度加

劇，增加公司未來股價崩跌的可能性 (Kim et al., 2011)。例如，安隆

(Enron)利用成立境外合夥公司進行避稅活動，同時，亦將公司鉅額

損失認列於境外公司，藉以維持負數應稅所得但卻能增加財報上的

稅後盈餘，直到 2001 年無法再隱藏公司鉅額的虧損，從而導致股價

大崩盤 (Desai and Dharmapala, 2006)。然而，企業避稅行為不僅衍生

經理人與股東間之代理問題，亦使得控制股東可以透過關係人交易

進行利益輸送行為 (tunneling)，剝奪小股東的財富，加劇代理衝突

(Chan et al., 2016)。因此，在資訊不對稱下，管理階層與控制股東亦

可能會基於自身的利益從事稅務規劃，而非考量小股東利益，降低

租稅效率 (Chen and Chu, 2005)，使得租稅規避與公司價值呈負向關

係 (Khurana and Moser, 2013)。 

對企業而言，積極從事避稅活動除了增加其非稅成本外，也可

能會陷入租稅風險，容易被稅捐機關列為選查的對象，增加觸犯罰

則的風險。企業涉及積極避稅的負面新聞資訊亦會使市場投資人對

企業失去信心，造成股價下跌損失與企業的聲譽受損。許多文獻亦

顯示，財務報表資訊可以傳遞企業積極租稅規避或使用租稅庇護的

行為，例如，Frank et al. (2009)發現激進的租稅規劃和激進的財務報

                                                        
2  1997 年，泰科公司透過反向收購在百慕達 (Bermuda) 設立子公司，將其所得

轉化為境外所得，藉此避免繳納所得稅。爾後，泰科陸續透過移轉訂價與其

他複雜的交易方式將利潤移轉至許多位於租稅天堂的子公司。 
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導呈正向關係，即管理者會透過積極的盈餘管理擴大財稅差異，進

而達到租稅規避目的。經理人在權衡財務報導與租稅規劃的抵換

時，有動機對投資人報告高額淨利，同時也有動機對向稅務機關低

報所得 (Scholes et al., 1992; Shackelford and Shevlin, 2001)；Wilson 

(2009)和 Lisowsky (2010) 則發現使用租稅庇護的公司傾向在租稅避

風港設立子公司、容易發生高額的訴訟損失、財務槓桿率較低，以

及顯著的財稅差異 (book-tax difference)；Rego and Wilson (2012)指

出股東能意識積極避稅所帶來的風險可能會危及企業的生存。綜合

上述分析，企業從事積極避稅行為係屬風險性的租稅規劃，同時，

外界的資訊使用者，亦能夠運用財務報告資訊預測企業租稅激進的

程度。 

有效的治理機制調和股東與經理的利益，能夠抑制經理人從事

危害股東利益的自利行為和租稅規避行為。例如，管理階層持股越

高，因受限於經理的風險承受度 (risk tolerance) 會降低避稅行為 

(Badertscher et al., 2013)。董事獨立性能夠減少企業租稅激進程度 

(Lanis and Richardson, 2011)。股市流動性提高（相對實質價差）能

夠減輕極端（過於激進或過於保守）的避稅行為，顯示股東能夠透

過資本市場有效監督管理階層來影響租稅規避活動 (Chen et al., 

2019)。在外部治理方面，稅務機關 (tax authority) 強力執行租稅查

核，增加國家稅收的同時，可以抑制經理的競租行為，能夠減輕經

理私自移轉公司利益為私人利益的行為 (Desai et al., 2007)；此外，

經營環境的整體管制程度能夠改善治理機制薄弱公司過度的避稅行

為 (Jiménez-Angueira, 2018)。由於良好的治理機能夠有效制抑制經理

競租行為，因此，企業的租稅規避能夠提高企業價值，亦即，在治

理良好的情況下，租稅規避與企業價值呈正向關係 (Desai and 

Dharmapala, 2006)。 

如果資本市場的財務報導環境不夠透明會增加資訊複雜度，經

理能夠輕易的隱匿租稅規避與競租行為 (Bushman et al., 2004)。因

此，提高財務透明度不僅有助於監管機關查核企業的避稅行為，同
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時有助於監督經理的行為，能夠減輕代理架構下避稅問題的隱憂

(Wang, 2011; Kubick et al., 2015; Kerr, 2019)。有實證發現國家層級或

公司層級的透明度愈高，企業的避稅程度愈低 (Kerr, 2019)。有研究

以分析師追蹤數、分析師預測（例如，預測誤差、預測離散程度）

或是美國證券交易委員會的租稅相關審查報告 (Securities and 

Exchange Commission tax related comment letters)，作為資訊品質或

不對稱替代變數，發現資訊品質與公司租稅規避間存在反向關係

(Kubick et al., 2016; Chen and Lin, 2017; Kerr, 2019)。Khurana and 

Moser (2013) 與 Khan et al. (2017)認為機構投資人善於利用專業優

勢，辨認關係人交易和移轉訂價活動所隱藏管理階層的自利行為，

若能提高資訊透明度可增進股東與外部投資人的監督效率，達到抑

制經理的避稅行為。 

雖然過去有研究探討改善資訊品質對企業租稅規避的影響，例

如，證管會有關租稅的審查意見、分析師預測與買賣價差等，然而，

這些指標的資訊來源層面較廣泛（例如，財務資訊與非財務資訊

等），取得資訊的成本較高。相對而言，財務報表可比性僅運用的公

開的財務資訊，資訊取得性較高，外部資訊使用者的成本較低，故

應該會有較廣泛的影響層面。 

2.3 假說建立 

財務報表可比較性為一個重要會計資訊品質指標，財務報表可

比性越高代表會計資訊品質越高。本文分別說明可比性藉由公司外

部查核面影響公司策略，以及從公司內部治理面影響經理人行為。 

在外部查核面，公司財務報表可比性愈高其財報資訊的品質愈

高，有助於資訊使用者瞭解和確定公司的潛在風險，進而影響企業

活動(Durnev and Mangen, 2009; Habib et al., 2017)。媒體或財務報告

揭露企業極端租稅規避的資訊，媒體與民眾可能會發起抵制，甚至

租稅主管機關進行查核，產生公眾審查 (public scrutiny)的效果，影
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響企業的避稅成本和收益，增加公司的稅務支出，進而改變企業租

稅規避行為 (Dyreng et al., 2016; Bozanic et al., 2017)。3
 此外，資本

市場的分析師透過分析財務資訊的預測能夠提高財報透明度，有助

於投資人透過股市監督企業的租稅規劃情況，財務透明度也是監管

機關查核企業避稅行為的重要工具之一，因此，企業的財務資訊透

明度愈高，其租稅規避程度愈低 (Kerr, 2019)。財務報表可比性為重

要的公司會計資訊品質，能提高資訊環境透明度，有助於公眾審查、

投資人監督與主管機關的查核，進而影響公司避稅動機。 

在內部治理面，會計資訊在公司的監督管理上扮演著重要角色

(Ball, 2006; Beyer et al., 2010; Pinnuck, 2012; Brüggemann et al., 

2013)，改善會計資訊品質有助於董事會發揮其監督的功能，影響經

理人決策行為與風險承擔誘因 (Bushman and Smith, 2001)。Chen et 

al. (2018) 發現愈多的財務報表可比性資訊可以提供董事會更多資訊

評估經理人的併購決策，有助於併購目標選擇的事前監督機制，進

而提升併購後的績效。由於財務報表可比性能夠有效地反映公司財

務資訊內涵，提升同產業公司間資訊品質與數量 (De Franco et al., 

2011; Brochet et al., 2013)。公司間資訊移轉的速度愈快，可降低董

事會取得資訊的成本，藉由分析同產業可供比較的對象 (peer)，董事

會更能精確地評估企業租稅規劃所產生的經濟效益，抑制經理人利

用避稅活動謀取自身利益的空間，進而降低經理人基於自身的利益

所從事的避稅行為。另外，財務報表可比性亦可改善董事會的薪酬

制度設計，給予經理人適當的風險承擔誘因，促使其採取與股東及

                                                        
3  財經新聞報導 Starbucks 在英國沒繳納所得稅的負面新聞，吸引租稅主管機關

的注意，並引發國會與消費者的抵制。為挽救聲譽的損傷，Starbucks 自願未來

開始繳納租稅，並將實體辦公室遷到英國 (Christensen et al., 2014; Dyreng et 
al., 2016)。Ethical Consumer 雜誌公布 Amazon 納稅額度過低，並呼籲抵制普

遍獲得消費者與國會議員的支持。促使 Amazon 在 2015 放棄降低租稅負擔的

架構 (Dillon, 2017)。我國財稅資料發現，增加稅務稽核程度，能提升稽徵機

關稽徵效率，顯著增加罰款收入，納稅稅義務人會逐漸減少租稅規避行為（朱

禹安等，2017）。顯示公開揭露企業激進避稅的資訊，不但能吸引公眾與主管

機關注意，且能夠改變企業的租稅規避行為。 
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其他利害關係人利益一致的決策 (Choi and Suh, 2019; Nam, 2020)。 

在代理理論資訊不對稱下，避稅交易容易引起經理人的自利動

機，但當資訊取得成本降低，將會吸引更多分析師投入報導 (Choi et 

al., 2019)，使資本市場參與者可以獲取更多的資訊，改善資訊不對

稱的程度，間接防止經理人隱匿企業的壞消息與操縱裁量性應計數

等自利行為 (Kim et al., 2016; Sohn, 2016)。再者，財務報表可比性有

助於提升會計資訊的監督功能，舒緩債權人、股東與經理人的利益

衝突(Zimmerman, 2015)、降低權益成本、抒解財務限制，管理階層

避稅動機愈低 (Kim et al., 2016)。 

綜合上述，本文預期財務報表可比性愈高，不但可增加會計資

訊品質，亦可改善公司治理的外部與內部監督機制，降低監督成本，

同時也可以增加監督經理人投機行為的效率，減緩管理階層與股東

之間的代理問題，預期會降低經理人自利的避稅動機。據此，提出

假說 1 如下： 

1.  

改善會計資訊品質、降低資訊不對稱，能降低交易成本，改善

逆選擇 (Callahan et al., 1997)。許多研究以買賣價差 (bid-ask spread) 

衡量資訊不對稱性或財務報導品質的交易成本 (Brennan and 

Subrahmanyam, 1996; Cohen, 2003; Armstrong et al., 2011; Bhattacharya 

et al., 2013)。此外，有研究指出規模較大的公司，相對具有較成熟、

制度化的揭露政策，獲得市場較多的關注 (Vermaelen, 1981; Diamond 

and Verrecchia, 1991; Ozkan and Ozkan, 2004; Drobetz et al., 2010)。可

知，資訊不對稱或資訊環境條件較差的公司，相對於同儕，具有買

賣價差較大或（與）規模較小的特性。 

具高度可比性資訊在公司間存在外溢效果，亦即同產業公司間

的資訊具有互補效果 (Fang et al., 2022)。故財務報表可比性可增加公

司資訊的價值、可取得性及攸關性 (Choi et al., 2019)。例如，資訊不

對稱較高或變動程度較大的經營環境，被收購標的具高度可比性，
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有助收購者作出獲利性較高的決策 (Chen et al., 2018)。據此，本研究

認為公司自身的會計資訊品質，影響財務報表可比性為公司帶來的

資訊外溢效果之程度。故預期在資訊不對稱較高的環境，財務報表

可比性抑制租稅規避的效果更顯著。據此建立假說 2： 

2. 

 

3. 研究方法 

3.1 資料來源與樣本篩選 

本研究之財務資料取自臺灣經濟新報財務資料庫 (Taiwan 

Economic Journal, TEJ)，研究期間與對象為 2000 年至 2018 年臺灣上

市（櫃）公司。原始資料排除性質特殊的金融業和保險業後共 26,392

筆，再依序處理：首先，參考 Desai and Dharmapala (2006)，排除稅

前淨利小於 0 之樣本；其次，刪除主要變數缺漏值之樣本；最後，

刪除缺少其他控制變數之樣本。最終研究樣本數共 13,624 筆。樣本

篩選過程列於表 1。 

表 1 樣本篩選與資料來源 

 樣本數 

TEJ 資料庫上市櫃公司 2000 至 2018 年度資料 26,392 

（不包含金融保險業、TDR 與 F 股）  

刪除稅前淨利＜0 之樣本 (5,699) 

刪除主要變數缺失值（租稅規避、財務報表可比性及資訊

環境指標 

(5,608) 

刪除其他控制變數缺失之樣本 (1,461) 

樣本數 13,624 

資料來源：本研究整理。 
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3.2 實證模型 

3.2.1 基本模型：財務報表可比性與租稅規避之關聯性 

本研究基本模型檢驗假說 1，預期財務報表可比性與租稅規避呈

負向關係。實證模型參考 Suk and Zhao (2017)、Li and Wang (2018)、

Majeed and Yan (2019)與 Hong et al. (2022)，建構基本模型如 (1)式： 

0 1 1 1it it it

it

TaxAvoid CompAcct Controls

Year fixed effect Industry fixed effect

  


   

   ，
 

(1)
 

其中，i 為公司，t 為年度。被解釋變數為租稅規避指標  (TaxAvoid)，

本研究參考 Dyreng et al. (2008)與 Hanlon and Heitzman (2010)採用

帳面有效稅率 (ETR_GP)、現金有效稅率 (ETR_CH)、5 年期帳面有效

稅率 (ETR_G5)、5年期現金有效稅率 (ETR_G5)等4個租稅規避指標。

帳面有效稅率為所得稅費用除以繼續營業部門稅前純益；現金有效

稅率為所得稅現金支付數除以繼續營業部門稅前純益；5 年期帳面有

效稅率為第 t ~ t-4 年所得稅費用總和除以第 t ~ t-4 年之繼續營業部門

稅前純益總和；5 年期現金有效稅率為第 t ~ t-4 年之所得稅現金支付

數總和除以相對應年度繼續營業部門稅前純益總和。為方便判讀，

有效稅率皆乘以 (-1)，租稅規避指標數值越高，代表避稅程度越高。 

主要解釋變數為財務報表可比性指標 (CompAcct)。本研究參考

De Franco et al. (2011) 財務報表可比性概念：給定相同經濟事件，若

兩間公司各自財務報表可產生相似的結果，則視為具有財務報表可

比性的會計系統 (accounting system)。本研究以 ( ) 表示 i 公司之會

計系統，以 (2)式表示： 

( )i i iFinancial Statement f Economic Event ， (2) 

其中，使用股票報酬 (Return)作為經濟事件 (Economic Event)的代理

變數，操作定義為季股票報酬；以盈餘 (Earnings) 作為財務報表
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(Financial Statement) 代理變數，操作定義為繼續營業單位稅前純

益，季盈餘以權益市值調整。計算公式如下： 

it i i it itEarnings Return     ， (3) 

ˆˆE( )iit it it itEarnings Return   ， (4) 

ˆˆE( )ijt jt jt itEarnings Return   ， (5) 

-15

1
16-

E( ) - E( )

ijt

t

iit ijt
t

CompAcct

| Earnings Earnings |



 。
 

(6)
 

估計程序說明：首先，為估計出代表 i 公司在第 t 期（季）的會

計系統，以前 16 季之盈餘與相應之股票報酬，估計個別公司年度會

計系統 ( , i i )，如 (3)式。以過去 16 季資料代入 (3)式，估計出 ̂it

與 ̂it 代表 i 公司在第 t 期的會計系統。並以相同方式，估計出 ̂ jt 與

̂ jt ，代表 j ( i j ) 公司在第 t 期的會計系統；其次，假設經濟事件

不變，使用各家公司之會計系統（估計係數 ̂it 與 ̂it ），代入上述關

係式計算 i 公司與 j 公司之預期盈餘，如 (4)式和 (5)式；最後，以

E(Earningsiit) 和 E(Earningsijt) 相減取絕對值，計算第 t-15 季到第 t

季的平均值，如 (6)式。為方便觀察，將 (6)式算得數值乘上負號，

作為 i 公司和 j 公司的可比性衡量基礎 (CompAcctijt)。若 i 公司和 j

公司之預期盈餘越相近，則 CompAcctijt 越愈大，表示兩間公司的財

務報表可比性愈高；反之，財務報表可比性越低。 

本研究以臺灣經濟新報資料庫(TEJ)提供之產業代碼，作為產業

分類標準。假設 j 公司為與 i 公司相同產業內的其他所有公司，本研

究分別計算個別 i 公司與 j 公司之間的可比性 (CompAcctijt)，並將

CompAcctijt 由數值大至小排序。定義 CompAcctijt 數值前四高之平均

值為可比性前四大平均 (COMPM4it)，表示 i 公司在第 t 期與相同產

業 J 間公司 ( j=1~J )之間的財務報表可比性指標；定義 CompAcctijt
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排序位於中位數之數值為可比性中位數 (COMPMDit)，表示 i 公司在

第 t 期與相同產業 J 間公司 ( j=1~J )的另一個財務報表可比性指標。 

控制變數參考過去文獻，可能影響租稅規避的因素如下：長期

負債比率 (LEV)、不動產、廠房及設備 (PPE)、無形資產 (INTANG)、

研究發展費用 (RD)、權益法之投資損益 (EQINC)、國外營運所得

(FI) 、銷售額成長率 (SALEGR) 、公司規模 (SIZE) 、員工人數

(LNEMP)、現金持有(CASH)、虧損扣抵 (NOL_DUM)、裁量性應計數

(DISACC_MJ)、市帳比 (MTB)、資產報酬率 (ROA) (Zimmerman, 1983; 

Gupta and Newberry, 1997; 陳明進與蔡麗雯，2006; Graham and 

Tucker, 2006; Desai and Dharmapala, 2009a; Wilson, 2009; Chen et al., 

2010; McGuire et al., 2012)。 

根據上述文獻，長期負債比率 (LEV) 愈高的公司，因有較高的

償付資金壓力，為了避免違反債務契約反而更有動機透過降低稅負

獲得資金。另一方面舉債之利息費用享有稅盾利益，長期負債比率

愈高的公司反而較不會從事租稅規避，因此，本研究不預期長期負

債係數之方向。不動產、廠房及設備 (PPE) 密集度愈高的公司，可

利用提列較多的折舊費用產生稅盾利益，達到降低稅賦的效果，本

研究預期不動產、廠房及設備密集度之係數方向為正。企業集團常

利用無形資產 (INTANG)移轉關係企業間的所得，因此，公司擁有的

無形資產規模愈大，避稅空間愈大。然而，亦有文獻發現無形資產

與有效稅率呈現正向關係 (Kubick et al., 2015)，因此，本研究不預期

無形資產的係數方向。公司投入的研究發展費用 (RD)愈多，所享有

投資抵減及稅盾利益愈多，有較高的機率從事租稅規避行為，預期

研究發展費用之係數為正。權益法之投資損益 (EQINC) 會增加母公

司淨利但不影響母公司的課稅所得，因此本文參考過去文獻控制權

益法之投資損益對公司租稅規避的影響並預期其係數為正。為了降

低稅務成本，公司可能會透過於低稅負國家設立子公司或受控制之

公司，將獲利分配在不同國家規避租稅，故本文控制國外營運所得

(FI) 對租稅規避的影響並預期其係數為正。成長公司的管理階層愈
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可能進行租稅規劃，本文以銷售額成長率 (SALEGR)作為成長性的代

理變數並預期其係數為正。公司規模 (SIZE) 愈大，擁有較多資源可

從事稅務規劃以降低課稅所得；但也因規模大而愈容易引起政府及

公眾的注意，在政治成本的考量下，反而較不易從事相關的租稅規

劃，因此，本文不預期公司規模的係數方向。員工薪資是公司支出

的一環，增加員工人數可降低公司的稅負。但另一方面，人力資本

是公司最重要的資產，有較高聘任員工需求的公司會重視聲譽，捨

棄避稅可能帶來之稅負成本節省（李桓伊與陳明進，2021），因此，

本文控制員工人數 (LNEMP)對公司租稅規避的影響不預期其係數方

向。Dhaliwal et al. (2011) 指出公司的現金持有 (CASH) 愈多，愈會從

事避稅行為，因持有較多的現金可做為未來與國稅局談判或訴訟的

和解金，預期其係數方向為正。若公司符合虧損扣抵 (NOL_DUM)

條件，並且執行虧損扣抵，則會有較低的課稅所得，預期其係數方

向為正。Frank et al. (2009) 提出公司積極的盈餘管理和激進的租稅

規避呈正相關，故本研究採用修正式 Jones 模型衡量裁量性應計數

(DISACC_MJ) 並列入控制變數中，4 藉以控制從事盈餘管理的公

司，亦從事避稅行為，預期裁量性應計數之係數方向為正。過去文

獻指出成長型公司會投資具有所得優惠的資產，故本文以市帳比

(MTB) 作為公司成長機會的代理變數，預期其係數為正。獲利能力

愈好的公司，租稅利益的實踐能力愈好。然而，所需繳納的所得稅

也相對高，因此為了減輕稅賦，較有動機進行租稅規劃。本文以資

產報酬率 (ROA) 作為獲利能力的代理變數且不預期其係數方向。本

研究控制變數之計算方式，詳述於表 2。除了納入上述 14 項控制變

                                                        
4  修正式 Jones 模型為： 0 1 2(1 ) [( - ) ]-1 -1 -1TA A A REV AR Ait it it it it it      

 ( )-1 itPPE Ait it  其中，TAit 為 i 公司第 t 年之總應計項目，以繼續營業部門稅前

純益扣除營業活動之現金流量；Ait-1 為 i 公司第 t-1 年之資產總額；ΔREVit 為 i

公司第 t 年之淨銷貨收入變動數；ΔARit 為 i 公司第 t 年之應收款項變動數；PPEit 

為 i 公司第 t 年之不動產、廠房及設備毛額；ε
it 誤差項即為裁量性應計數 

(DISACC_MJ)。 
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數外，另加入年度虛擬變數 (Year fixed effect) 以及產業別虛擬變數

(Industry fixed effect) 以控制年度與產業效果。 

表 2 變數定義 

代  碼 名  稱 定       義 

租稅規避 

ETR_GP 帳面有效稅率 所得稅費用（包括遞延所得稅）除以

繼續營業部門稅前純益，並將指標乘

上 (-1)。 

ETR_CH 現金有效稅率 現金所得稅支付數額除以繼續營業

部門稅前純益，並將指標乘上 (-1)。 

ETR_G5 5 年期帳面有效稅率 以 t-4 到 t 年的所得稅費用加總（包

括遞延所得稅）除以 t-4 到 t 年的繼

續營業部門稅前純益之總和，並將指

標乘上 (-1)。 

ETR_C5 5 年期現金有效稅率 以 t-4 到 t 年的現金支付所得稅加

總，除以 t-4 到 t 年繼續營業部門稅

前純益之總和，並將指標乘上 (-1)。 

財務報表可比性 

COMPM4 可比性前四大平均 公司和相同產業內其他公司計算產

生可比性數值，排序後取前四大之平

均數。可比性數值之計算參考 De 

Franco et al. (2011)。 

COMPMD 可比性中位數 公司和相同產業內其他公司計算產

生可比性數值，排序後取中位數。可

比性數值之計算參考 De Franco et al. 

(2011)。 

資訊環境 

IA_SPRD 高買賣價差虛擬變數 相同年度內，年度相對有效價差

(RESPRD)排序位在最後 20%（買賣

價差最大）之公司，設虛擬變數為 1，

其餘為 0。相對有效價差之計算方式

參考 Fang et al. (2009)。 
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表 2 變數定義（續前頁） 

代  碼 名  稱 定       義 

資訊環境 

IA_SIZE 公司小規模虛擬變數 相同年度內，規模排序位在前 20%

（規模最小）之公司，設虛擬變數為

1，其餘為 0。 

控制變數 

LEV 長期負債比率 非流動負債除以期初資產總額。 

PPE 不動產、廠房及設備 不動產、廠房與設備除以期初資產總

額。 

INTANG 無形資產 無形資產除以期初資產總額。 

RD 研究發展費用 研究發展費用除以期初資產總額。 

EQINC 權益法之投資損益 以權益法計算下之損益除以期初資

產總額。 

FI 國外營運所得 國外營運所得除以期初資產總額。 

SALEGR 銷售額成長率 本期銷售額變動除以上一期銷售額。

SIZE 公司規模 期初權益市場價值取自然對數。 

LNEMP 員工人數 當年度該企業員工人數取自然對數。

CASH 現金持有 現金加有價證券除以期初資產總額。

NOL_DUM 虧損扣抵 此變數為指標變數，若當年度有虧損

扣抵則設為 1，否則設為 0。 

DISACC_MJ 裁量性應計數 採用修正式 Jones 模型計算 (Jones, 

1991; Dechow et al., 1995)。 

MTB 市帳比 權益市場價值∕權益帳面價值。 

ROA 資產報酬率 稅前純益∕期初資產總額。 

資料來源：本研究整理。 

3.2.2 擴充模型：資訊環境對財務報表可比性與租稅規避關聯之
調節效果 

本研究以擴充模型檢驗假說 2，預期企業的資訊環境將對可比性
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與租稅規避程度的關聯產生調節效果。本研究建立擴充模型如 (7)

式： 

1 -1 2 -1 3 -1 -1

-1

it i it it it it

it

it

TaxAvoid CompAcct IA IA CompAcct

Controls Year fixed effect

Industry fixed effect

   





    

 

  ，

 

(7)

 

其中，i 為公司，t 為年度。擴充模型增加資訊環境指標 (IA)，以及

訊環境指標與財務報表可比性的相乘項 (IACompAcct)。本研究定

義資訊不對稱或資訊環境條件較差的公司，相對於同儕有買賣價差

大或規模小的特性，買賣價差 (RESPRD)與公司規模 (SIZE)計算方式

如下： 

(1)  高買賣價差虛擬變數 (IA_SPRD) 

買賣價差 (bid-ask spread)為股票市場的交易成本之一，過去研究

認為改善會計資訊品質能減少買賣價差，亦即，降低股市交易成本

提升股票流動性 (Brennan and Subrahmanyam, 1996; Callahan et al., 

1997; Cohen, 2003; Armstrong et al., 2011; Bhattacharya et al., 2013)。

國內亦有許多文獻採用買賣價差對股票市場做進一步研究 （闕河士

與陳俊成，2005；李見發等，2013；張眾卓等，2014）。 

買賣價差計算方式參考 Fang et al. (2009) 與 Fang et al. (2014)，

首先，每日相對實質價差(daily relative effective spread) 為當日收盤

之成交價與報價中點的差異取絕對值，再除以報價中點。其中，報

價中點為當日收盤之買進報價 (bid) 與賣出報價(ask) 相加除以 2；然

後，年度相對實質價差 (annual relative effective spread) 為配合租稅

規避為年度指標，將該年度的每日相對實質價差按每日交易量為權

重取加權平均，得出年度的買賣價差 (RESPRD)；最後，將所有公司

之 RESPRD 分年度排序並分為五等分，定義排序最高分位之公司（相

對實質價差最大前 20%公司）為高度資訊不對稱，設虛擬變數 

IA_SPRD 為 1；排序位於其餘分位公司，設 IA_SPRD 為 0。過去文
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獻指出企業買賣價差愈大，資訊不對稱愈高，由於本研究定義 

IA_SPRD 為規模最高 20%的虛擬變數，亦即 IA_SPRD 與資訊不對稱

呈正向關係。 

(2) 公司小規模虛擬變數 (IA_SIZE) 

規模較大之公司相對有較成熟的揭露政策，較易獲得市場關注 

(Vermaelen, 1981; Diamond and Verrecchia, 1991; Ozkan and Ozkan, 

2004; Drobetz et al., 2010)。本研究採權益市值衡量公司規模 

(SIZE)，分年度排序所有公司之 SIZE，定義排序規模最小前 20%公

司為高度資訊不對稱，設虛擬變數 IA_SIZE 為 1；排序位於其餘分位

公司，設 IA_SIZE 為 0。過去文獻指出企業規模愈大，資訊不對稱愈

低，由於本研究定義 IA_SIZE 為規模最小 20% 的虛擬變數，亦即

IA_SIZE 與資訊不對稱呈正向關係。 

4. 研究結果 

4.1 敘述性統計 

4.1.1 樣本分布 

本研究以 2000 年至 2018 年臺灣上市櫃公司（不含金融業、TDR

及 F 股）為研究對象，經過篩選後共有 13,624 筆樣本。表 3 為樣本

之年度與產業分布。樣本平均分布於各年度，每年占比由 1.28% 至

7.56%，近年資料較完整，樣本所占比例逐年升高；本研究以臺灣經

濟新報資料庫 (TEJ) 提供之產業代碼為產業分類標準，樣本分布於

17 個產業，約有半數集中於電子工業，占總樣本 50.40%；其次為化

學生技醫療占 7.21%、電機機械產業與建材營造分別占 6.64%及

6.50%，符合臺灣以電子及加工業為大宗之產業分布。 
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表 3 年度與產業樣本分布 

年度分布 產業分布 

年度 樣本數 百分比% 產  業 樣本數 百分比% 

2000 174 1.28  11 水泥工業 183 1.34 

2001 248 1.82  12 食品工業 369 2.71 

2002 365 2.68  13 塑膠工業 441 3.24 

2003 461 3.38  14 紡織工業 606 4.45 

2004 582 4.27  15 電機機械 905 6.64 

2005 612 4.49  16 電器電纜 127 0.93 

2006 734 5.39  17 化學生技醫療 982 7.21 

2007 767 5.63  19 造紙工業 96 0.70 

2008 668 4.90  20 鋼鐵工業 549 4.03 

2009 754 5.53  21 橡膠輪胎 177 1.30 

2010 855 6.28  22 汽車工業 116 0.85 

2011 821 6.03  23 電子工業 6,867 50.40 

2012 806 5.92  25 建材營造 886 6.50 

2013 878 6.44  26 航運 316 2.32 

2014 952 6.99  27 觀光 176 1.29 

2015 934 6.86  29 貿易百貨 226 1.66 

2016 986 7.24  99 其他 602 4.42 

2017 997 7.32    

2018 1,030 7.56    

總計 13,624 100.00   13,624 100.00 

資料來源：本研究整理。 

4.1.2 樣本敘述統計 

表 4 為各項變數的敘述性統計。為避免極端值影響研究結果，

將租稅規避、財務報表可比性及連續性之控制變數以去極端值

(winsorize)處理，將小於 1%及大於 99%的極端值，分別以 1%與 99%

數值代替。租稅規避指標之平均值分別為帳面有效稅率 17.1%、現

金有效稅率 14.7%、5 年期帳面有效稅率 15.2% 與 5 年期現金有效稅
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率 12.7%；我國營利事業所得稅法定稅率在樣本期間內分別為：2009

年以前 25%，2010 年至 2017 年 17%，2018 年以後 20%；本研究採

用之租稅規避指標平均值均低於法定稅率，推論樣本大多有租稅規

避行為。 

表 5 為財務報表可比性指標敘述統計值，以百分比 (%)列示。

可比性前四大平均的平均值為 -0.588、中位數 -0.281 以及標準差

0.984；可比性中位數的平均值-2.063 及中位數-1.407，低於可比性

前四大平均，標準差為 2.141 高於可比性前四大平均之標準差，顯

示樣本間可比性中位數的落差較高。前述敘述統計量與國內外文獻

結果相似 (De Franco et al., 2011；李貴富，2018)。 

表 6 為變數間的相關係數。兩種財務報表可比性指標（可比性

前四大平均、可比性中位數）之間的 Pearson 與 Spearman 相關係數

分別為 0.881 與 0.694，呈現顯著正向，顯示兩項可比性指標可捕捉

類似的結果。控制變數間的相關係數大多低於 0.8，顯示控制變數之

間無嚴重共線性問題。 

表 4 敘述統計 

變 數 樣本數 平均值 標準差 最小值 最大值 

租稅規避 

帳面有效稅率 12,408 -0.171 0.146 -1.000 0.000 

現金有效稅率 13,383 -0.147 0.188 -1.000 0.000 

5 年期帳面有效利率 12,571 -0.152 0.123 -1.000 0.000 

5 年期現金有效稅率 13,624 -0.127 0.125 -1.000 0.000 

財務報表可比性 

可比性前四大平均 13,624 -0.006 0.010 -0.073 -0.001 

可比性中位數 13,624 -0.021 0.021 -0.154 -0.004 

資訊環境 

高買賣價差虛擬變數 13,624 0.142 0.349 0.000 1.000 

公司小規模虛擬變數 13,624 0.127 0.333 0.000 1.000 
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表 4 敘述統計（續前頁） 

變 數 樣本數 平均值 標準差 最小值 最大值 

控制變數 

長期負債比率 13,624 0.108 0.111 0.000 0.599 

不動產、廠房及設備 13,624 0.211 0.181 0.001 1.173 

無形資產 13,624 0.005 0.013 0.000 0.094 

研究發展費用 13,624 0.005 0.017 0.000 0.164 

權益法之投資損益 13,624 0.015 0.040 -0.076 0.184 

國外營運所得 13,624 0.040 0.123 -0.227 0.763 

銷售額成長率 13,624 0.110 0.478 -0.507 4.955 

公司規模 13,624 8.249 1.406 5.385 12.465 

員工人數 13,624 5.796 1.251 2.639 8.929 

現金持有 13,624 0.122 0.137 0.002 0.923 

虧損扣抵 13,624 0.216 0.411 0.000 1.000 

裁量性應計數 13,624 0.006 0.102 -0.442 0.513 

市帳比 13,624 1.689 1.217 0.390 8.370 

資產報酬率 13,624 0.100 0.083 -0.125 0.423 

資料來源：本研究整理。 

表 5 財務報表可比性敘述統計值 

變 數 平均數 標準差 25% 中位數 75% 

可比性 

可比性前四大平均 (%) -0.588 0.984 -0.561 -0.281 -0.159 

可比性中位數 (%) -2.063 2.141 -2.154 -1.407 -1.011 

資料來源：本研究整理。 

4.2 實證結果 

本研究以基本模型與擴充模型檢驗財務報表可比性與租稅規避

之關聯，被解釋變數為租稅規避指標：年度帳面有效稅率、年度現

金有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期現金有效稅率；主要解釋

變數為前期 (t-1)可比性指標：可比性前四大平均、可比性中位數。

本研究以最小平方法 (ordinary least squares, OLS) 進行迴歸分析，並

檢視財務報表的可比性與租稅規避關聯性。 
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表 7 為基本模型實證結果，檢視財務報表的可比性和租稅規避

關聯性。首先，Panel A 以可比性前四大平均分別與帳面有效稅率、

現金有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期限金有效稅率的係數

( 1 )檢驗假說 1 是否成立。結果顯示，帳面有效稅率係數為 -0.573、

現金有效稅率係數為 -0.539、5 年期帳面有效稅率作係數為 -1.592、5

年期現金有效稅率係數為 -1.544，可比性前四大平均對 4 項租稅避稅

指標皆呈顯著負相關，且均達 1%顯著水準。亦即，平均而言，企業

增加財務報表可比性一個標準差，可增加帳面有效稅率（5 年帳面有

效稅率）從 0.171 (0.152)成為 0.176 (0.167)，或是增加稅額 9.750 

(27.098)百萬。5 

其次，Panel B 以可比性中位數分別與 4 項租稅避稅指標的係數

( 1 )檢驗假說 1 是否成立。結果顯示，帳面有效稅率係數為 -0.243、

現金有效稅率係數為 -0.276、5 年期帳面有效稅率作係數為 -0.775、5

年期現金有效稅率係數為 -0.777，可比性中位數對 4 項租稅避稅指標

皆呈顯著負相關。基本模型的實證結果符合假說 1 的預期，亦與過

去文獻研究結果一致 (Suk and Zhao, 2017; Li and Wang, 2018; 

Majeed and Yan, 2019)。 

值得注意的是，過去有文獻以裁量性應計數衡量會計資訊品質，

並發現裁量性應計數與財務報表可比性成顯著負向關係 (Sohn, 

2016)，且裁量應計數與租稅庇護呈顯著正向關係 (Wilson, 2009; 

Lisowsky, 2010)。從表 7 的 Panel A 與 Panel B 可知，裁量性應計數

的迴歸係數均為正，且在 5 年有效稅率（帳面、現金）均達 1%顯著

水準，符合過去實證結果。顯示控制其他會計資訊品質（裁量性應

計數），財務報表可比性仍然與租稅規避呈顯著負相關，可間接推論

                                                        
5  經濟顯著程度的計算為（獨立變數一個標準差獨立變數的估計係數）。企業

的面對的財務報表可比性前四大平均的標準差為 0.010，且（5 年）帳面有效稅

率的平均值為(0.152) 0.171。因此，增加財務報表可比性前四大平均一個標準

差，可增加（5 年）帳面有效稅率(0.016) 0.006 或是（5 年）帳面有效稅率從(0.152) 

0.171 升為(0.167)0.176。因為平均稅前淨利約為1,737.425百萬，故增加 （5 年）

帳面有效稅率(0.016) 0.006，平均而言企業增加支付(27.098) 9.750 百萬稅額。 
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在分析企業租稅規避行為時，財務報表可比性與裁量應計數所衡量

的會計資訊品質有所不同。 

表 7 財務報表可比性與租稅規避關聯性 

 

預期

方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面

有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

Panel A 財務報表可比性：可比性前四大平均 

可比性前四大平均 - -0.573*** -0.539*** -1.592*** -1.544*** 
 (0.218) (0.206) (0.222) (0.161) 

長期負債比率 +/- 0.020 -0.030 0.042*** 0.077*** 
  (0.017) (0.020) (0.015) (0.014) 

不動產、廠房及設備 + 0.014 0.055*** 0.031** 0.029** 
  (0.013) (0.015) (0.012) (0.011) 

無形資產 +/- 0.091 0.078 0.145 0.162 
  (0.138) (0.145) (0.127) (0.139) 

研究發展費用 +/- 0.873*** 0.708*** 1.147*** 0.845*** 
  (0.112) (0.123) (0.083) (0.072) 

權益法之投資損益 + 0.326*** 0.881*** 0.382*** 0.630*** 
  (0.061) (0.072) (0.055) (0.050) 

國外營運所得 + 0.018 0.020 0.005 -0.009 
  (0.015) (0.021) (0.016) (0.015) 

銷售額成長率 + 0.030*** 0.048*** 0.007*** 0.013*** 
  (0.003) (0.005) (0.002) (0.003) 

公司規模 +/- 0.019*** 0.012*** 0.021*** 0.016*** 
  (0.002) (0.002) (0.002) (0.002) 

員工人數 +/- -0.006** 0.001 -0.011*** -0.006** 
  (0.002) (0.003) (0.002) (0.002) 

現金持有 + -0.013 -0.017 0.009 0.007 
  (0.014) (0.016) (0.012) (0.011) 

虧損扣抵 + 0.007 0.083*** -0.010 0.036*** 
  (0.006) (0.005) (0.006) (0.005) 

裁量性應計數 + 0.008 0.014 0.036*** 0.045*** 
  (0.017) (0.019) (0.014) (0.013) 

市帳比 + 0.003 0.007*** -0.001 0.000 
  (0.002) (0.002) (0.002) (0.001) 

資產報酬率 +/- -0.031 -0.365*** -0.110*** -0.051* 
  (0.031) (0.034) (0.028) (0.026) 
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表 7 財務報表可比性與租稅規避關聯性（續前頁） 

 

預期

方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面

有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

截距項  -0.366*** -0.322*** -0.251*** -0.247*** 
 (0.025) (0.028) (0.023) (0.021) 

控制變數  是 
年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.067 0.121 0.091 0.119 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  15.119*** 30.802*** 18.969*** 31.541*** 

Panel B 財務報表可比性：可比性中位數 

可比性中位數 - -0.243** -0.276*** -0.775*** -0.777*** 
 (0.102) (0.096) (0.100) (0.079) 

長期負債比率 +/- 0.020 -0.030 0.043*** 0.078*** 
  (0.017) (0.020) (0.015) (0.014) 

不動產、廠房及設備 + 0.014 0.054*** 0.029** 0.026** 
  (0.013) (0.015) (0.012) (0.011) 

無形資產 +/- 0.091 0.078 0.149 0.162 
  (0.138) (0.145) (0.128) (0.139) 

研究發展費用 +/- 0.874*** 0.710*** 1.151*** 0.850*** 
  (0.112) (0.124) (0.084) (0.073) 

權益法之投資損益 + 0.323*** 0.879*** 0.3750*** 0.623*** 
  (0.061) (0.071) (0.055) (0.050) 

國外營運所得 + 0.018 0.019 0.004 -0.009 
  (0.015) (0.021) (0.016) (0.015) 

銷售額成長率 + 0.030*** 0.048*** 0.007*** 0.013*** 
  (0.003) (0.005) (0.002) (0.003) 

公司規模 +/- 0.019*** 0.012*** 0.021*** 0.016*** 
  (0.002) (0.002) (0.002) (0.002) 

員工人數 +/- -0.006** 0.001 -0.0110*** -0.005**  
  (0.002) (0.003) (0.002) (0.002) 

現金持有 + -0.014 -0.019 0.005 0.004 
  (0.014) (0.017) (0.012) (0.011) 

虧損扣抵 + 0.007 0.083*** -0.011*  0.034*** 
  (0.006) (0.005) (0.006) (0.005) 
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表 7 財務報表可比性與租稅規避關聯性（續前頁） 

 

預期

方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面

有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

裁量性應計數 + 0.009 0.014 0.037*** 0.046*** 
  (0.017) (0.019) (0.014) (0.013) 

市帳比 + 0.003 0.007*** -0.001 0.000 
  (0.002) (0.002) (0.002) (0.001) 

資產報酬率 +/- -0.031 -0.363*** -0.105*** -0.046*   
  (0.031) (0.035) (0.028) (0.026) 

截距項  -0.363*** -0.321*** -0.244*** -0.242*** 
 (0.025) (0.028) (0.024) (0.021) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.067 0.121 0.092 0.120 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  14.976*** 30.818*** 19.101*** 31.329*** 

資料來源：本研究整理。 

說明： 1.  括號內數值業經以公司別為群集調整之標準誤。 

2. ***、** 與  * 分別代表  1%、5% 與 10% 的顯著水準。 

表 8 為擴充模型實證結果，以高買賣價差虛擬變數作為資訊環

境指標，檢視資訊環境對財務報表的可比性和租稅規避關聯之調節

效果。Panel A 以可比性前四大平均作為財務報表可比性指標。首

先，可比性前四大平均在現金有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5

年期現金有效稅率迴歸之估計係數 ( 1 )均顯著為負。其次，高買賣

價差虛擬變數對租稅規避之估計係數 ( 2 ) 皆未達到 10% 顯著水

準。最後，可比性前四大平均與高買賣價差虛擬變數相乘項的估計

係數 ( 3 )，在四條迴歸均為負，且在帳面有效稅率、5 年期帳面有

效稅率及 5 年期現金有效稅率的迴歸達 5% 顯著水準，符合假說 2

預期。Panel B 以可比性中位數作為財務報表可比性指標。首先，可

比性中位數在現金有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期現金有效

稅率迴歸之估計係數 ( 1 ) 均顯著為負。其次，高買賣價差虛擬變數
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對租稅規避之估計係數 ( 2 )大多未達 10%顯著水準。最後，可比性

中位數與高買賣價差虛擬變數相乘項的估計係數 ( 3 )，在 4 條迴歸

均為負，且在帳面有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期現金有效

稅率的迴歸達 1%顯著水準，符合假說 2 預期。 

表 9 同為擴充模型實證結果，以公司小規模虛擬變數衡量資訊

環境品質指標，檢視資訊環境對財務報表可比性和租稅規避關聯之

調節效果。Panel A 以可比性前四大平均作為財務報表可比性替代指

標。首先，可比性前四大平均在現金有效稅率、5 年期帳面有效稅率

及 5 年期現金有效稅率之估計係數 ( 1 )均顯著為負。其次，公司小

規模虛擬變數之估計係數 ( 2 )皆未達到 10%顯著水準。最後，可比

性前四大平均與公司小規模虛擬變數相乘項的估計係數 ( 3 )，在帳

面有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期現金有效稅率迴歸式皆呈

顯著負相關，符合假說 2 預期。Panel B 以可比性中位數衡量財務報

表可比性。首先，可比性中位數在現金有效稅率、5 年期帳面有效稅

率及 5 年期現金有效稅率之估計係數 ( 1 )均顯著為負。其次，公司

小規模虛擬變數之估計係數 ( 2 )大多未達 10%顯著水準。最後，可

比性中位數與公司小規模虛擬變數相乘項的估計係數 ( 3 )，在採用

帳面有效稅率、5 年期帳面有效稅率及 5 年期現金有效稅率迴歸皆呈

顯著負相關，符合假說 2 預期。 

綜合上述發現，首先，財務報表可比性與租稅規避呈負向關聯

性，符合假說 1 的預期；其次，資訊環境品質（高買賣價差虛擬變

數、公司小規模虛擬變數）對財務報表可比性與租稅規避的調節效

果，在年度帳面有效稅率、5 年帳面有效稅率及 5 年期現金有效稅率

的迴歸，資訊環境品質指標與財務報表可比性相乘項的迴歸係數均

達顯著負向關係，顯示公司資訊環境較差的情況下，財務報表可比

性與租稅規避關聯性更強，亦即高資訊品質（低買賣價差、公司大

規模）與財務報表可比性間具互補關係，尤其長期避稅指標的迴歸

更顯著，符合本文假說 2 預期結果。 
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表 8 財務報表可比性與租稅規避關聯性之資訊環境調節效果： 

高買賣價差 

 

預期

方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面

有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

Panel A 財務報表可比性：可比性前四大平均 

可比性前四大平均 - -0.058 -0.493** -1.151*** -1.316*** 
 (0.247) (0.241) (0.228) (0.199) 

高買賣價差虛擬變數 + -0.007 0.010 -0.006 -0.000 
  (0.007) (0.006) (0.006) (0.005) 

可比性前四大平均 - -1.193*** -0.037 -1.059*** -0.498**  
高買賣價差虛擬變數  (0.388) (0.398) (0.403) (0.238) 

截距項  -0.364*** -0.332*** -0.247*** -0.248*** 
 (0.025) (0.028) (0.024) (0.021) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.068 0.121 0.092 0.119 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  14.852*** 29.740*** 18.431*** 31.103*** 

Panel B 財務報表可比性：可比性中位數 

可比性中位數 - -0.024 -0.250** -0.517*** -0.602*** 
 (0.109) (0.112) (0.107) (0.096) 

高買賣價差虛擬變數 + -0.011 0.009 -0.014** -0.007 
  (0.007) (0.007) (0.006) (0.005) 

可比性中位數 - -0.536*** -0.030 -0.658*** -0.416*** 
高買賣價差虛擬變數  (0.181) (0.164) (0.176) (0.112) 

截距項  -0.362*** -0.330*** -0.239*** -0.242*** 
 (0.025) (0.028) (0.024) (0.021) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.068 0.1213 0.0943 0.121 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  14.551*** 29.6583*** 18.7023*** 31.402*** 

資料來源：本研究整理。 

說明： 1. 括號內數值業經以公司別為群集調整之標準誤。 

2.  ***、** 與 * 分別代表  1%、5% 與 10% 的顯著水準。 
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表 9 財務報表可比性與租稅規避關聯性之資訊環境調節效果： 

公司小規模 

 

預期

方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面

有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

Panel A 財務報表可比性：可比性前四大平均 

可比性前四大平均 - -0.101 -0.653*** -0.8236*** -1.175*** 
 (0.240) (0.226) (0.2713) (0.201) 

公司小規模虛擬變數 + -0.010 0.000 -0.0115 0.001 
  (0.008) (0.007) (0.0076) (0.007) 

可比性前四大平均 - -1.091** 0.247 -1.7857*** -0.778*** 
公司小規模虛擬變數  (0.451) (0.391) (0.3713) (0.241) 

截距項  -0.298*** -0.342*** -0.3027*** -0.250*** 
 (0.031) (0.029) (0.0193) (0.021) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.068 0.121 0.095 0.120 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  14.758*** 30.028*** 19.543*** 31.234*** 

Panel B 財務報表可比性：可比性中位數 

可比性中位數 - -0.047 -0.330*** -0.430*** -0.599*** 
 (0.112) (0.106) (0.124) (0.101) 

公司小規模虛擬變數 + -0.014 0.001 -0.019** -0.004 
  (0.009) (0.008) (0.008) (0.007) 

可比性中位數 - -0.465** 0.118 -0.797*** -0.383*** 
公司小規模虛擬變數  (0.206) (0.167) (0.162) (0.117) 

截距項  -0.359*** -0.319*** -0.239*** -0.246*** 
 (0.026) (0.029) (0.024) (0.021) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.068 0.121 0.096 0.121 

樣本數  12,408 13,383 12,571 13,624 

F 統計量  14.603*** 29.926*** 19.591*** 31.003*** 

資料來源：本研究整理。 

說明： 1. 括號內數值業經以公司別為群集調整之標準誤。 

2.  ***、** 與 * 分別代表 1%、5% 與  10% 的顯著水準。 
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4.3 敏感性分析 

4.3.1 租稅規避替代指標 

為避免使用單一類型租稅規避指標的限制，本研究參考 Hanlon 

and Heitzman (2010)以財稅差異 (book-tax difference, BTD)作為替代

指標捕捉企業的避稅活動，本文採用 3 種 BTD 指標：總財稅差異 

(BTD)、永久財稅差異 (BTD_P)與裁量財稅差異 (BTD_DD)。 

(1) 總財稅差異 (BTD) 

總財稅差異係指一般公認會計原則與稅法規範不一致，使財務

報告與稅務報告之所得產生差異，該差異又可分為永久性與暫時性

財稅差異 (Mills and Newberry, 2001)。Hanlon and Heitzman (2010) 指

出公司財稅差異越大，租稅規避程度越高，據此，本研究定義總財

稅差異 (BTD) 為繼續營業部門稅前純益減推估課稅所得的財稅差

異，除以期初總資產。惟課稅所得為非公開資訊，故以當期所得稅

費用除以最高法定稅率推估課稅所得。 

(2) 永久財稅差異 (BTD_P) 

有研究認為理想租稅庇護為產生永久性財稅差異(Frank et al., 

2009)，本研究參考 Hanlon and Heitzman (2010)作法，排除總財稅差

異中因遞延所得稅費用所生之暫時性差異，計算永久性差異。本研

究定義永久財稅差異 (BTD_P) 為繼續營業部門稅前純益減推估課稅

所得及暫時性財稅差異後，除以期初總資產，其中暫時性差異以遞

延所得稅費用除以最高法定稅率估計。 

(3) 裁量財稅差異 (BTD_DD) 

Desai and Dharmapala (2006)指出總財稅差異並非完全來自租稅

規避，亦受到盈餘管理的影響，本研究參考該文獻計算方式，以總

財稅差異 (BTD)對總應計數 (TA)進行迴歸，分離總應計數（盈餘管
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理）的影響，以迴歸的殘差項衡量裁量財稅差異 (BTD_DD)。6 

敏感性測試以上述 3 種財稅差異作為租稅規避之替代變數，首

先，分別估計基本模型檢驗財務報表可比性與租稅規避關聯性，實

證結果列示於表 10。在 3 種財稅差異變數迴歸，可比性前四大平均

或可比性中位數的迴歸估計係數皆顯著為負。實證結果顯示財務報

表可比性愈高，公司的避稅行為愈低，符合假說 1 預測結果。 

其次，以 3 種財稅差異作為租稅規避替代變數，分別估計擴充

模型，檢驗資訊環境品質對財務報表可比性與租稅規避關聯性的調

節效果，實證結果列示於表 11。資訊環境指標採用高買賣價差虛擬

變數與公司小規模虛擬變數結果，分別呈現於 Panel A 與 Panel B。

其中，第 1 欄、第 3 欄、第 5 欄為採用可比性前四大平均衡量財務

報表可比性，第 2 欄、第 4 欄、第 6 欄則採用可比性中位數衡量財

務報表可比性。 

表 11 Panel A 第 1 欄、第 3 欄、第 5 欄，以高買賣價差虛擬變

數衡量資訊環境，並以可比性前四大平均衡量財務報表可比性，實

證結果顯示，在 3 種財稅差異迴歸，首先，可比性的估計係數 ( 1 )

均為負，在總財稅差異及永久財稅差異迴歸中達 10%顯著水準；其

次，高買賣價差虛擬變數在總財稅差異及永久財稅差異迴歸之估計

係數 ( 2 )顯著為正，類似過去文獻結果 (Goh et al., 2016; Chen et al., 

2019)；最後，可比性前四大平均與高買賣價差虛擬變數相乘項估計

係數 ( 3 )，在 3 種財稅差異的迴歸依序為-0.196、-0.322 與-1.016， 

且在永久財稅差異及裁量財稅差異的迴歸達顯著為負，支持假說 2
預期。 

表 11 Panel A 第 2 欄、第 4 欄、第 6 欄，以高買賣價差虛擬變

數衡量資訊環境，並以可比性中位數衡量財務報表可比性，實證結 

                                                        
6  總財稅差異 (BTD) 對總應計數 (TA) 迴歸式： 1 1    it it itBTD TA 。其中，TA 

為總應計數除以期初資產總額，總應計數為繼續營業部門稅前純益減營運

活動現金流量，再除以期初資產總額。定義殘差項為裁量財稅差異： 

 1_   it itBTD DD 。 
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果發現，在 3 種財稅差異迴歸，首先，在永久財稅差異迴歸的可比

性中位數估計係數( 1 )顯著為負。其次，高買賣價差虛擬變數在總

財稅差異及永久財稅差異之估計係數為正，但裁量財稅差異之估計

係數 ( 2 )顯著為負，其可能原因為 OLS 迴歸估計租稅規避平均值

結果，過去文獻在買賣價差與租稅規避無顯著關聯，區分高度及低

度避稅後，發現買賣價差與租稅規避分別為負向及正向的顯著關聯

(Chen et al., 2019)；最後，可比性中位數與高買賣價差虛擬變數相乘

項估計係數 ( 3 )，在 3 種財稅差異的迴歸依序為 -0.142、-0.174 與

-0.651，且皆達 5%顯著水準，支持假說 2 預期。 

表 11 Panel B 第 1 欄、第 3 欄、第 5 欄，以公司小規模虛擬變

數衡量資訊環境，並以可比性前四大平均衡量財務報表可比性，實

證結果發現，在 3 種財稅差異迴歸，首先，可比性前四大平均在總

財稅差異及永久財稅差異迴歸的之估計係數 ( 1 ) 呈顯著負向相

關；其次，公司小規模虛擬變數在 3 條迴歸式之估計係數 ( 2 )均顯

著為正，類似過去文獻結果 (Goh et al., 2016)；最後，可比性前四大

平均與公司小規模虛擬變數相乘項之估計係數 ( 3 )在 3 種財稅差

異的迴歸式依序為-0.196、-0.129 與 -0.264，僅在裁量財稅差異迴歸

達顯水準。 

表 11 Panel B 第 2 欄、第 4 欄、第 6 欄，以公司小規模虛擬變

數衡量資訊環境，並以可比性中位數衡量財務報表可比性，結果發

現財稅差異迴歸，首先，可比性中位數迴歸係數在 3 條均為負，僅

永久財稅差異之估計係數 ( 1 ) 達 5% 顯著水準；其次，公司小規模

虛擬變數在 3 條迴歸均為正，僅總財稅差異之估計係數 ( 2 ) 顯著為

正；最後，可比性中位數與公司規模虛擬變數相乘項之估計係數

( 3 )在 3 種財稅差異的迴歸均為負，且在永久財稅差異及裁量財稅

差異的迴歸，呈顯著負向相關。 

敏感性分析，採用財稅差異作為租稅規避替代指標，實證結果

與主要實證結果相同。首先，租稅規避普遍與財務報表可比性指標

呈顯著負向關聯；其次，以高買賣價差虛擬變數或以公司小規模虛
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擬變數作為資訊環境指標，迴歸係數達顯著水準均為正向，顯示買

賣價差愈大或公司規模愈小時，企業避稅程度愈高，與過去文獻一

致；最後，財務報表可比性與資訊環境相乘項的迴歸係數均為負，

且普遍達顯著水準。顯示公司資訊環境愈差，財務報表可比性與租

稅規避的負向關係更顯著，符合假說 2 預期結果。可知，以財稅差

異作為租稅規避替代指標具有穩健的結果。 

4.3.2 資訊環境指標替代變數 

過去有文獻以分析師追蹤數與機構投資人作為資訊品質優劣的

指標，並與租稅規避程度具關聯性。本研究分別以分析師追蹤數與

機構投資人持股比例區分樣本，重新檢驗其對財務報表可比性與租

稅規避關聯性的影響。 

在財務分析師方面，財務分析師在資本市場具重要角色，其蒐

集、處理及分析資訊後，傳遞給外部投資人，有助於商業決策 

(Bhushan, 1989)。有研究發現分析師覆蓋率 (analyst coverage) 愈高，

市場資訊不對稱程度愈低，會計資訊可比性愈高 (Chung et al., 1995; 

De Franco et al., 2011)。Lobo et al. (2012) 指出隨著會計應計品質的

下降，分析師覆蓋率有增加趨勢，並認為分析師可以做為財務資訊

環境的替代指標。 

有研究發現分析師追蹤數與企業租稅規避呈反向關係。例如，

較高的分析師追蹤數，有助於改善資訊流動與加強對管理行為的監

督，達到抑制管理階層透過租稅規避謀取私利的行為 (Chen and Lin, 

2017)。分析師覆蓋率愈高，社會大眾愈能認知到企業的激進租稅策

略，經理擔心負面聲譽的非稅成本，降低租稅規避動機 (Allen et al., 

2016)。 

本研究參考 Li and Wang (2018)，分析師追蹤數定義為當年度該

公司每股盈餘之分析師預測個數，衡量公司資訊環境品質的優劣。

本文分年度排序分析師追蹤數，追蹤數最少 40% 樣本定義為追蹤數 
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低，其餘 (40% 至 100%)樣本定義為追蹤數高。以分析師追蹤數高低

區分樣本，重新估計基本模型，實證結果列於表 12。 

表 12 Panel A 與 Panel B 分別以可比性前四大平均及可比性中位

數衡量財務報表可比性。在分析師追蹤數高與低兩個樣本，4 個有效

稅率的迴歸，兩種財務報表可比性的估計係數 ( 1 )皆為負向；在帳

面有效稅率、現金有效稅率及 5 年期帳面有效稅率的迴歸，兩個可

比性與租稅規避估計係數 ( 1 )均為負，僅在分析師追蹤數低的樣本

達顯著水準；5 年期現金有效稅率的迴歸，兩個可比性與租稅規避估

計係數 ( 1 )均顯著為負，符合假說 1 預期。本研究進一步檢定財務

報表可比性迴歸係數，在分析師追蹤數高低兩樣本相同的虛無假

說，均顯著支持分析師追蹤數低樣本迴歸的可比性迴歸係數，顯著

低於分析師追蹤數高樣本的迴歸係數。可知，以分析師追蹤數高低

區分樣本的結果顯示，公司面臨資訊環境品質較差的環境，財務報

表可比性與租稅規避間的負向關係更顯著，符合假說 2 預測方向相符。 

在機構投資人方面，機構投資人具專業優勢，能夠辨認經理人 

透過關係人交易和移轉訂價隱藏自利行為，機構投資人持股愈高，

資訊愈透明，有助於股東與外部利害關係人的監督效率，進而抑制

經理的避稅行為。 

本研究以機構投資人的持股比率，衡量公司環境資訊品質，以

年度機構投資人持股最高 30%，分類為高機構投資人樣本；後 70%

為低機構投資人持股樣本。分別估計基本模型，並檢定兩組樣本迴

歸的可比性迴歸係數相同的虛無假說，實證結果列於表 13。 

表 13 的 Panel A（可比性前四大平均）與 Panel B（可比性中位

數），財務報表可比性的迴歸係數 ( 1 ) 皆為負，且普遍達顯著水準，

符合假說 1 預期。但僅在五年有效稅率（現金、帳面）的四組迴歸，

顯著拒絕財務報表可比性迴歸係數在不同機構人持股樣本相同的虛

無假說，支持環境資訊品質愈差，財務報表可比性與租稅規避的負

向關聯性愈負向，符合假說 2 預期。 
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4.3.3 額外控制變數 

過去研究指出財報品質與租稅規避的關聯性，受到公司治理（代

理問題）的影響。為了降低可能的影響，本研究在基本模型與擴充

模型增加機構投資人持股比率、內部人持股比例、董事席次、獨立

董事比例、董事兼任經理與董事兼任佔經理比例為控制變數。實證

結果顯示（未列表），在基本模型，4 個有效稅率迴歸，兩個可比性

變數的迴歸係數均顯著為負，類似表 7 結果，支持假說 1 預期；在擴

充模型，兩個可比性變數的迴歸係數，普遍顯著為負（類似表 8 結

果），財務報表可比性與資訊環境品質（高買賣價差虛擬變數、公司

小規模虛擬變數）相乘項迴歸係數普遍顯著為負，類似表 8 結果，

支持假說 2 預期。 

此外，過去文獻資訊環境變數常採用分析師追蹤數、機構投資

人比率、分析師預測與財務透明度等變數，為了降低這些變數可能

的影響。本研究除了增加前述的公司治理變數（如機構投資人比

率），及原本控制變數已經有裁量應計數衡量財務透明度，額外增加

分析師誤差與分析師離散作為控制變數，重新估計（未列表）。首先，

在相關係數方面，裁量應計數、機構投資人持股、分析師誤差與分

析師離散程度與財務報表可比性前四大平均（中位數）的 Spearman

相關係數分別為 0.068 (0.048)、0.028 (0.039)、-0.579 (-0.621)、-0.544 

(-0.591)且均達 10%顯著水準；其次，在基本模型方面，除 5 年帳面

有效稅率迴歸，其餘 3 條迴歸的財務報表可比性迴歸係數均為負，

但可比性前四大平均（可比性中位數）僅在 5 年現金有效稅率（現

金有效稅率、5 年現金有效稅率）達顯著水準，符合假說 1 預期；第

三，在擴充模型方面，帳面有效稅率與 5 年現金有效稅率的迴歸，

高買賣價差對可比性前四大平均與租稅規避關聯性，具有顯著的負

向調節效果。在 5 年帳面有效稅率與 5 年現金有效稅率迴歸，公司

小規模對可比性前四大平均（可比性中位數）與租稅規避關聯性，

具有顯著的負向調節效果，符合假說 2 預期。增加分析師誤差與分
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析師離散程度為控制變數，迴歸結果均未違反假說，但顯著水準普

遍降低，可能受到分析師預測與財務報表可比性高度相關導致。 

4.3.4 內生性 

當經理人認為提供優良的會計資訊品質是重要的，企業會追求

更高的財務報表可比性，在此情況下可能隱含著企業本身具有較低

的避稅動機，亦即財務報表可比性與租稅規避間可能互相影響。 

本研究分析租稅規避與財務報表可比性採用領先落後關係

(lead-lag relation)。亦即，財務報表可比性以前一年度的 12 季資料

衡量，租稅規避以當年度資料衡量。此外，財務報表可比性為產業

層級指標，租稅規避為公司層級指標，本文實證模型應能夠避開財

務報表可比性與租稅規避間的機械關係。然而，遺漏變數或變數黏

著性可能造成虛假的落後領先關係。本研究採用工具變數法

(instrumental variables method)  進行分析，使用兩階段最小平方法進

行估計，降低內生性對實證結果的疑慮。 

本研究以公司設立年數、設立年數平方、2013 年度以後虛擬變

數、同產業之企業的財報由同會計事務所查核之比率、可比性的產

業年度平均數，以及前述變數與資訊環境虛擬變數相乘項作為工具

變數，理由說明如下： 

(1) 公司設立年數取自然對數 (AGE) 與 AGE 平方 (AGESQ)：企業經

營時間越長，因為有足夠的資源與經驗，在產業內的財務報表可

比性可能越高。此外，設立年數較短的公司的價格敏感性較高，

傾向不揭露資訊 (Parsa and Kouhy, 2008)。然而，Hasan et al. (2017)

發現企業生命週期與租稅規避相關，但企業設立年數與企業生命

週期不具關聯性。7
 據此，本研究以企業設立年數取自然對數作為

衡量，同時以設立年數平方項作為工具變數（郭振雄等，2017）。 

                                                        
7  檢視 AGE 與 AGE 平方  (AGESQ) 與 4 個有效稅率的相關係數均在 0.02 以下，

且均未達 10% 顯著水準，顯示企業設立年數與租稅規避沒直接關聯性。 
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(2) 我國導入「國際財務報導準則 (IFRS)」（2013 年度以後）虛擬變

數（簡稱 2013 年度 IFRS 虛擬變數；2013 IFRS）：根據 Barth et al. 

(2012) 與 Brochet et al. (2013) 等研究指出國際財務報導準則

(IFRS)的採用能改善跨國及跨公司間的會計資訊可比性。我國自

2013 年開始，上市上櫃公司、興櫃公司及部分金融業正式採用

IFRS 屬於外生性的衝擊，適合作為工具變數。本研究以 2013 年

度以後設為虛擬變數作為工具變數。 

(3) 同產業且財報由相同會計事務所查核之比率 (SAMEAUDIT)：

Francis et al. (2014) 認為四大會計事務所，各自具有獨特工作規

則與政策都會產生審計風格 (auditor style)，由相同的會計事務所

查核的兩家公司，更有可能以相同的方式解釋和實施一般公認會

計準則，並且預期審計風格會對其客戶盈餘產生影響。其研究結

果發現，審計風格能夠影響會計資訊可比性。本研究以同年度與

產業且財報由相同會計事務所查核的企業家數為分子，以同產業

內所有會計事務所總家數為分母，計算同產業且財報由相同會計

事務所查核之比率 (SAMEAUDIT) 作為工具變數。 

(4) 可比性產業年度平均數 (COMPM4_MEAN)：財務報表可比性可

能受到產業特性或特殊年度事件所影響，本研究參考 Li and 

Wang (2018) 的做法以產業－年度分組計算財務報表可比性的平

均數值作為工具變數。 

(5) 本研究之擴充模型設有財務報表可比性與資訊環境虛擬變數相

乘項，故以前述工具變數分別與資訊環境虛擬變數相乘作為工具

變數。 

良 好 的 工 具 變 數 必 須 具 備 攸 關 性 (relevant) 與 外 生 性

(exogeneity)。攸關性方面，本研究以弱工具變數檢定 (weak IV test)，

檢驗工具變數與財務報表可比性之間不具攸關性的虛無假說，若弱

工具變數檢定 F 統計量大於 10，表示工具變數與財務報表可比性之
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間具有攸關性；外生性方面，本研究以過度認定檢定 (over 

identification) 檢驗工具變數的選擇是否存在矛盾，並透過內生性檢

定 (endogenous test)檢驗工具變數的合理性。根據前述之弱工具變數

檢定、過度認定檢定與內生性檢定，本研究篩選出有效的工具變數如

下：公司設立年數、設立年數平方、同年度與產業且財報受相同會計

事務所查核之比率及可比性產業年度平均數與資訊環境虛擬變數的

相乘項。本研究採用上述工具變數，估計擴充模型實證結果如表 14。 

表 14 Panel A 與 Panel B 分別列示以高買賣價差及以公司小規模

作為資訊環境調節項的檢驗結果。過度認定檢定指出在帳面有效稅

率、現金有效稅率與 5 年期帳面有效稅率的迴歸式中皆無法以 10%

的顯著水準拒絕虛無假說，表示工具變數的選擇沒有矛盾。僅 5 年

現金有效稅率迴歸顯著地拒絕虛無假說，代表本文選擇的工具變數

在 5 年現金有效稅率迴歸具有矛盾的情況；內生性檢定在現金有效

稅率、5 年期帳面有效稅率與 5 年期現金有效稅率的迴歸式中皆以 

1% 的顯著水準拒絕虛無假說，表示工具變數的選擇合理；弱工具檢

定指出以買賣價差衡量資訊環境的帳面有效稅率與現金有效稅率，

無法以 10%顯著水準拒絕虛無假說，雖然前面已經論述額外工具變

數的理由，弱工具檢定的結果顯示第二階段檢定的效率可能受到影

響。其他六條迴歸均能以 10%以上顯著水準拒絕工具變數不具攸關

性的虛無假說。 

在工具變數的攸關性及內生性相關檢定結果，在現金有效稅率

與 5 年期帳面有效稅率迴歸通過所有檢定，故以現金有效稅率與 5

年期帳面有效稅率的迴歸式，說明實證結果。首先，在 Panel A 中，

可比性前四大平均與租稅規避（現金有效稅率與 5 年期帳面有效稅

率）呈顯著負向關聯性。在 Panel B 中，可比性前四大平均與租稅規

避（現金有效稅率與 5 年期帳面有效稅率）呈負向關聯性，但僅 5

年期帳面有效稅率迴歸達顯著水準；其次，在 Panel A 或 Panel B 資

訊環境虛擬變數單獨項和資訊環境虛擬變數相乘項迴歸係數，均未

達顯著水準。 
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綜合內生性的實證結果顯示，財務報表可比性與租稅規避呈顯

著負向關聯性，符合本文預期；然而，在資訊環境的調節作用，並

未觀察到與租稅規避有顯著關聯性。 

表 14 財務報表可比性與租稅規避關聯性之資訊環境調節效果： 

工具變數法 

 

預期
方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面
有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

Panel A 資訊環境：高買賣價差 

可比性前四大平均 - -3.193 -8.577** -7.025** -4.621 
 (3.777) (4.052) (3.259) (2.975) 

高買賣價差虛擬變數 + 0.046 0.110 -0.043 -0.053 
  (0.081) (0.088) (0.062) (0.076) 

可比性前四大平均 - 5.405 12.252 -4.006 -5.200 
高買賣價差虛擬變數  (9.522) (9.852) (7.612) (8.391) 

內生性檢定：Durbin 檢定 (x2) 1.754 9.326*** 33.584*** 19.757*** 
Wu-Hausman 檢定 (F 值) 0.873 4.648*** 16.765*** 9.853*** 

弱工具變數檢定 9.215 9.784 17.357** 10.698* 

過度認定檢定：Basmann 檢定 (x2) 0.823 1.667 1.275 12.536*** 
Sargan 檢定 (x2) 0.826 1.673 1.280 12.573*** 

Panel B 資訊環境：公司小規模  

可比性前四大平均 - -1.946 -5.657 -6.894** -4.934* 
 (3.367) (3.456) (3.216) (2.616) 

公司小規模虛擬變數 + -0.016 -0.029 -0.063 -0.049 
  (0.058) (0.059) (0.065) (0.062) 

可比性前四大平均 - -1.085 -0.951 -5.244 -4.178 
公司小規模虛擬變數  (6.330) (6.259) (7.308) (6.259) 

內生性檢定：Durbin 檢定 (x2) 1.462 11.070*** 39.046*** 23.268*** 
Wu-Hausman 檢定 (F 值) 0.728 5.517*** 19.500*** 11.608*** 

弱工具變數檢定 21.348** 22.868** 25.278** 24.222** 

過度認定檢定：Basmann 檢定 (x2) 1.208 2.535 1.230 12.438*** 
Sargan 檢定 (x2) 1.213 2.545 1.235 12.475*** 

資料來源：本研究整理。 

說明：1. 工具變數採用公司設立年數、設立年數平方、同產業且財報受同會計事

務所查核之比率與資訊環境虛擬變數的調節項。 

2. 其他變數定義同表 2。 

3. 括號內數值業經以公司別為群集調整之標準誤。 

4. ***、** 與  * 分別代表 1%、5% 與  10% 的顯著水準。 
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4.4 額外分析 

額外分析檢視實施 IFRS 後，財務報表可比性與企業租稅規避關

聯性的變化。許多文獻指出實施 IFRS 能夠提高財務報表可比性，降

低資訊不對稱 (Yip and Young, 2012; Brochet et al., 2013; Horton et 

al., 2013)。如果實施 IFRS 可以提高企業間的財務報表可比性，較高

的資訊品質有助外界瞭解企業經營風險，能夠更有效的監督企業經

營活動，進而舒緩代理問題並降低企業租稅規避。 

為了衡量實施 IFRS 的效果，本研究設定實施 IFRS 政策的虛擬

變數，在 2013 年後（含）為 1，其他情況為 0。在實證模型，增加

實施 IFRS 政策，以及實施 IFRS 政策與財務報表可比性相乘項。實

證結果列於表 15。 

實證結果顯示，首先，財務報表可比性的迴歸係數均為負，除

了帳面有效稅率迴歸的財務報表可比性迴歸係數未達 10%，其餘迴

歸均達 1%顯著水準；其次，實施 IFRS 政策的迴歸係數在 8 條迴歸

均顯著為正，代表隨著時間過去，企業租稅規避的程度增加；第三，

實施 IFRS 政策與可比性相乘項，除了現金有效稅率迴歸係數為正

外，其餘的迴歸係數均為負。但僅帳面有效稅率迴歸，可比性前四

大平均與實施 IFRS 政策相乘項顯著為負。顯示相對實施 IFRS 之前，

實施 IFRS 後財務報表可比性能夠進一步提高企業帳面有效稅率。

此結果延伸 Armstrong et al. (2012) 的結論，該文發現經理人的獎勵

薪酬與帳面有效稅率為顯著負相關，但與其他租稅規避指標（如現

金有效稅率）則無明顯關聯，相對而言，經理人對帳面有效稅率的

影響較高，故帳面有效稅率更能衡量經理人的績效。因此面對實施

IFRS 後可比性提高，經理人有增加財報的所得稅費用申報的情形，

從而降低租稅規避程度。 

由於衡量財務報表可比性使用前期 12 季資料，為了降低計算財

務報表可比性同時使用 2013 年前後的數據計算。本研究分別刪除

2013 年、2013 年至 2014 年以及 2012 年至 2015 年，仍能獲得相同
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的結果。此外，5 年有效稅率均未達顯著水準，可能是因為本研究採

用 2000 年至 2018 年資料，計算 IFRS 後的 5 年有效稅率會涵蓋實施

IFRS 之前年度數據造成的影響。 

表 15 財務報表可比性與租稅規避關聯性：實施 IFRS 政策效果 

 

預期
方向

帳面 
有效稅率

現金 
有效稅率

5 年期帳面
有效利率

5 年期現金 
有效稅率 

Panel A 財務報表可比性：可比性前四大平均 

可比性前四大平均 - -0.386 -0.771*** -1.422*** -1.405*** 
 (0.285) (0.218) (0.248) (0.165) 

實施 IFRS 政策 + 0.035** 0.037** 0.025** 0.059*** 
  (0.015) (0.016) (0.011) (0.011) 

可比性前四大平均 - -0.751* 0.740 -0.354 -0.113 

實施 IFRS 政策  (0.391) (0.476) (0.478) (0.231) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.069 0.121 0.085 0.131 

F 統計量  15.059*** 30.051*** 16.811**** 31.891*** 

Panel B 財務報表可比性：可比性中位數 

可比性中位數 - -0.177 -0.375*** -0.695*** -0.772*** 
 (0.131) (0.103) (0.101) (0.069) 

實施 IFRS 政策 + 0.032** 0.0380** 0.023** 0.058*** 
  (0.015) (0.016) (0.011) (0.011) 

可比性中位數 - -0.289 0.314 -0.095 -0.028 

實施 IFRS 政策  (0.193) (0.196) (0.204) (0.104) 

控制變數  是 

年度與產業固定效果  是 

Adj. R2  0.068 0.121 0.086 0.134 

F 統計量  14.791*** 29.945*** 16.896*** 33.947*** 

資料來源：本研究整理。 

說明：1. 實施 IFRS 政策為 2013 年度以後（含）為 1，其他為 0。 

2. 其他變數定義同表 2。 

3. 括號內數值業經以公司別為群集調整之標準誤。 

4. ***、** 與  * 分別代表 1%、5% 與  10% 的顯著水準。 
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5. 討論與建議 

本研究探討財務報表可比性與租稅規避關聯性。可比性為會計

資訊品質的重要指標，能夠改善公司資訊環境與品質。本研究以查

核與治理兩個角度發展假說，高度可比性有助於提高查核能力與改

善監督治理，抑制公司從事租稅規避，本研究進一步探討公司資訊

環境對財務報表可比性與租稅規避關係之調節作用。 

本研究以基本模型檢驗發現，財務報表可比性與租稅規避呈顯

著負相關，與過去研究結果類似 (Li and Wang, 2018; Majeed and Yan, 

2019)。本研究進一步於擴充模型加入資訊不對稱與財務報表可比性

相乘項，發現在資訊不對稱的情況下，財務報表可比性與租稅規避

的負向關係更加顯著，符合本文預期結果。本研究認為會計資訊可

比性有降低資訊不對稱的效果，透明的資訊環境有助稅務機構查核

力道，提高企業避稅成本，具有抑制租稅規避行為的效果；另一個

角度，財務資訊的可比性具有治理效果，透過改善資訊環境提升監

督效果，減少經理利用避稅剝奪股東利益的行為。 

本研究使用財稅差異作為租稅規避替代指標進行敏感性測試，

檢驗結果皆與有效稅率的主要實證結果相似，實證結果更穩健。本

研究以分析師追蹤數高低分組樣本，檢驗發現在分析師追蹤數低的

樣本，財務報表可比性與租稅規避顯著負相關，在分析師追蹤數高

的樣本則無顯著相關。為舒緩內生性問題，本研究採用領先與落後

模式分析，此外，採用工具變數法分析，結果發現現金有效稅率與 5

年帳面有效稅率迴歸，財務報表可比性與租稅規避呈負向關聯性，

符合本文預期，其餘迴歸無法顯著支持或是無法通過檢定；然而，

資訊環境的調節作用，並未達統計顯著水準。在額外分析發現實施

IFRS 後，財務報表可比性進一步抑制以帳面有效稅率衡量的租稅規

避，符合 Armstrong et al. (2012) 認為經理有動機透過調整帳面所得

稅費用，降低租稅規避程度。 
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本研究主要貢獻為擴展國內財務報表可比性的研究範圍至租稅

規避領域，實證結果發現財務報表可比性亦為影響租稅規避的因素

之一，此為過去國內文獻並未述及的內容。由於會計資訊品質的提

高對公司避稅具有治理作用，本研究進一步認為改善財務會計資訊

品質能夠成為監管企業避稅的替代機制，透過加強對會計資訊揭露

的監督，提供政府與避稅相關監理的理論基礎，為資本市場創造公

平的稅收環境。 

未來研究方向有兩點建議：第一、本研究以稅前盈餘作為財務

報表之代理變數，衡量公司間的資訊可比較程度，財務報表使用者

不僅使用在損益表資訊，亦重視資產負債表之資訊，未來可以增列

資產負債表相關財務變數進行研究。第二、租稅規避指標方面，國

內稅法申報時程會造成課稅所得錯誤配置的問題，未來研究可透過

長期租稅規避指標減輕限制。 
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Financial Statement Comparability and Tax 
Avoidance 

Yi-Cheng Ho, Ya-Chu Yang, Chia-Hsin Chiang, and 

Jenn-Shyong Kuo* 

Abstract 

This study investigates whether financial statement comparability is 

associated with corporate tax avoidance. Following the empirical approach 

of De Franco et al. (2011), we use the data of TSEC and OTC listed 

companies from 2000 to 2018 and examine the association between 

financial statement comparability and tax avoidance. The results show a 

negative relationship between financial statement comparability and tax 

avoidance. The findings indicate that comparability reduces information 

asymmetry, which increases the detection risk of aggressive tax avoidance; 

on the other hand, the improvement of comparability brings positive effects 

on a company’s internal governance, suggesting that a higher degree of 

comparability inhibits the occurrence of management’s self-interested tax 

avoidance. This study further finds the deterrence effect of comparability on 

tax avoidance behavior is more pronounced for firms in a more asymmetric 

information environment. The results of sensitivity analyses remain robust 

to alternative measures of major variables. Using instrumental variable 
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methods to address endogeneity concerns, the results show that more 

comparable financial information leads to less tax avoidance behavior, 

Moreover, the information environment plays a moderate role in increasing 

the relationship between comparability and tax avoidance. 

Keywords: Financial Statement Comparability, Accounting Information Quality, 
Tax Avoidance, Information Environment 
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