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Abstract

The primary purpose of this study is to investigate factors influencing managers’
choices and changes of auditor quality in Taiwan, and the impact on them after June
1991 in response to new SEC statutes regulating managers’ financial forecasts. The
argument depends upon the existence of a group of the firm whose information is
superior to that of investors or creditors. Such information asymmetry problems lead
to a demand for creditable auditors in companies going public. Entrepreneurs have
incentives to signal their knowledge of favorable future earnings by selecting
reputable auditors. Based on related theories and literatures, This research will
explore the relation between the managers’ choices and changes of auditor quality and
economics incentives or corporate characteristics including firm size, leverage,
percentage of stock holdings of insiders, offering basis, underwriter reputation,
firm-specific risk, profitability, managers’ earnings forecasts volatility and mandatory
financial forecasts standard.
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2.3 4 @ yR@ 4 (Signaling theory )
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B2 EFEFAEM)ERFTHESERTT £ FAB(m (ya) )= Fahi
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ETTHAIFERE? » BL3as @t - G a g ¥4 (informed
entreprenuer) ¥ - A3 el (uninformed investor) o w7
3 (x)_ (private information ) - ¥ * kfg v £ F A KR LI E (L) T
X”+5Q NO”ﬁ,ﬂﬁ%wﬁﬁa%iﬁﬁfmﬁwfhoﬂﬁaif
R P A e 7 5T B EFRERME T BEMIRL 2 §
FEERS ﬁ*%(@)ﬁ*%&?“‘ﬁﬂiﬁﬁ& ° féiiﬁﬁ“ﬂfi%@ 2 %(G)a‘apm ESE mvf‘

0 0 = u+52[52 N(O,l/q)T

(2)Datar ~ Feltham and Hughes (1991 > 2 f§ #:D F H) H-31% #

D F Herfica) 2 g8 T THE 5 4p 000 I 1R B 20% oo
FEF owgfi £ T (X)) (X~N(m-0)) » &K

9 Fai-mx



104P-027 TR A MIRERIF P 27 IR TERZ L BT

FaoofameEAlii(m) XL 7R *FR L bl(a) BEFFFL(Y)
%é&ﬁﬁﬁuwﬁdem%riﬁ Fﬁ¢+#iﬁﬁﬁﬁwgg&ﬁmi
EHIENERNR 27 L ¥2F ‘]&(m)f’%}cﬁi‘& AT g 4] 8 (m
(yra) )2RFaZip > ¥ i d a *fd > wlf s 38 (m) > 7l o
% g“?*ﬁa‘%ﬁﬂwﬁﬁr(a A A5 R J%%ﬁ&migﬁ’i}‘%J PR g T
EF AR EENESDH o AIDFHEAY 1R BTLh 4RES -
R a EF Ve D BT A o

(=) 4P M R g

-n\v

FHF(AUD) : 2 L HERFERTY Fler > B3l o =
I xE 2w A4 “‘a"‘ﬁk%z,arsr-r?ﬁg“ﬁ(AUD—l)’fg Pl A
%?QFLFW(AUD:O)’F%F‘ ]ﬁ‘%%iJ ’ %7‘5_’\" v Féazvb/ﬂi*"%_ °

ﬁ

267 REBF(AUDCHG) - A7 3 2 @301 3 mi i & 0% M F ¢35
F i3 FFm AUDCHG=1 > F 2 A{HS{HERHSF
g pF > AUDCHG=0 -

31‘;%%%3“:(ASSET)§~+”&%5’_}’H ALV l—’,‘-}p‘;‘?m -F?}g (],—,—.,,-B—Flﬁé‘g‘
FEAPRTA S b7 AR ) BB R o T b 2 A 2 AR

PR E R E RS T AP IS G Pk -

AR AFER GI(PER) AT B 2P G SBEP L P e g 4
BAFmot plen 3 v 5 grB Ad o ¢ 13 2 PR30 » R & & B E K hdF ok

Ll f}]] °

5AME RR(UWI): BRigZRAFH Oy £fer » BREFRICE LW = L2
jL3“’ﬁ?*%Qgﬁﬁkﬁ%WWIzlw@ﬁ;@ﬁﬁaﬁﬁww
[=0) 2 7 FRed > PHRPIGEIT ARAED -

6.4 F» F(LEV): 72+ 3
BRARAFLFEILG
;{f—ﬁug,] TEEP;? fu

aﬁﬁujﬁ%wé%ww(iﬁ%%ﬁiaﬂ&

f@ $lHco s B PR AER D

77&5’51;\'(UF)%éﬁ%’Ule’FL’fLﬁF&’UF:O°
BIEFI& ¢ (PROFIT) : #-2 & RAEF 4RI (7 F4u® Bt r% LB 5 241)

10 T i-mx &



104P-027 FERFIEMABRTERH D S F PR T ERE AR
E&J—i"!é__ o
0.874% R (STAB) | ZHFE F G h FARIFRLIBER "G > MBITZ R

iﬁéﬁw$1%ﬁ£%wgmua%ﬂi’?ﬁﬁ%T1

((EBTi/EQUITYi) — AVE)? /(N — 1)]
STAB= [2 » NSO

He

2y

EQUITY : %7 & 2 & & T 1o § # 5 447
AVE : % 7 $iT7 & A 5 2R S T 3odp o

104 %MD IV):@*Fah'g  TRTEd 22030z &HTHR 4
Al (Rl EEE RS §) FREDR G o 2 B 2FRRT o
NE R = E DT OR &R F o

119 »5 3 $ 12 pA 7235 Bl 2 $# (FD) : @5 FD=1; 20| % 0o
() FAFTHE KR

PEALIAREE S UL I LR R TR TIA L B A
Boa@- L7 e a@M Atz b3 20 ER] w2

Iy

w.%;—f“frwzsﬂwbmweﬁwzcéw%“w (EE FE R =
7] Logistic 3% ,éﬁ:ﬁ?*']o

AUD = g, + ,FD + S, ASSET + B;PER + S,UWI + G5LEV + SgMDIV
+ B7;UF + BgPROFIT + S4STAB + ¢

AUDCHG = 8, + B,FD + ,ASSET + B,PER + B,UWI + B LEV + B,MDIV
+ BUF + B,PROFIT + B,STAB + &

B REE

11 Fai-mx



104P-027 F s FIEPA TR D NP PR TER g B
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14 kg %‘« 28 18.2 31 90.3
15 # = S) 3.3 6 83.3
16 TRTE 10 6.5 10 100.0
17 i 5 11 7.1 12 91.7
18 4 I3 2 1.3 3 66.7
19 i A 7 4.5 7 100.0
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98 55 & 0.6 2 50.0
99 H v 1.9 6 50.0

£ 3+ 154 100.0 184 83.7

*2 K80 £472 & ¥

é

FRREL FETER > Bb ) ¥ & ¢ Logit & Probit & fE £ HA] o KA

12 T i-mx &



104P-027 MR D 2P g PR TER R PF

T X i *OEBRFARRET S AW & o FPBF o Maddala(1991):2 5 o0t B R
FRA®RAI R EFGFIL 3L o £ F o Palepu(1986) R EF 47
AEEY A HRAR - 2 FRARE AT RHFEALTFLLFET A ST £33

7o w4 Logit BN i T e

T Edod (Z) 907 o PRBAE SRR F R > 13 204
P B RO R PR UM AT RI(FD) » p R A F 0 HI(PER) -
’&ﬁ'ﬁ% ER(UWI) - BHa2RLEV) £ £r %MD I V)~ &g ;‘(U F)-
Bl 4 (PROFIT) ~ 2 24 R 42 (STAB) £ F1H 2 B8 7 5541121
'?F'?Ig‘]’\ TR L #ﬂfﬂ“kt&'l\}'J‘"i«ﬁr@' TEF RIERAF - LEFDR

& s FHC SR G EARBLLA I 2P EERF S
grga;m v AT R ﬂﬁﬁg PR SR - AT om R B % o
=)

AT € ETER2Z Logit » 47 (n=768)
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B PE*™ FD  ASSET PER UWI  LEV  MDIV UF PROFIT STAB

TS -+ : L S S

1.487 -1.665

(0.00) (0.00)
1.022 0.003
(0.00) (0.38)
0.912 -0.953
(0.00) (0.03)
0.958 4.134
(0.00) (0.00)
1.456 1.388
(0.00) (0.06)
1.472 -0.168
(0.00) (0.00)
1.121 0.298
(0.00) (0.05)
0.455 0.122
(0.08) (0.00)
0.525 0.126
(0.00) (0.01)

Ho4)4§ £ B H % ¢?=58.257(0.000) df=8
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PR E R R F 0K F £ P 6 A ARFERI(FD) ~ p R L (P E
IU\&ﬁ%ﬁgﬂNVU~%@ﬁ&¢ao~»%m%wunwn\aﬁiﬁaJ
F)~j&qfls 4 (PROFIT) ~ 2 Fépg R 1+ (STAB) £ FlF 2 5 7T 54
AN LS ! R mﬁm%%qs\ﬁmﬂaﬁs\ﬁi

YRS R R SRR 2 -F RN R I
HRERF ST AL RPN PR GV TERRE 2 LR

*
—
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-h

%2 (=)
AP g ET g2 Logit # 47 (n=T768)
Pr(AUDCHG)=a + b FD + ¢ ASSET + d PER + e UWI + f LEV + g MDIV
+ h UF +i PROFIT + STAB + ¢
#£ B FD  ASSET PER uwi LEV  MDIV UF  PROFIT STAB

TP 5L - + - + + - + + +

8.889 -5.012
(0.00) (0.00)
7.854 0.004
(0.00) (0.44)
6.981 -2.678
(0.00) (0.03)
7.021 9.298
(0.00) (0.00)
8.125 3.587
(0.00) (0.00)
8.621 -0.621
(0.00) (0.00)
7.478 0.798
(0.00) (0.01)
5.012 0.289
(0.00) (0.00)
5.991 0.188
(0.00) (0.00)

¥Rl £ B ¥ %_y°=73.152(0.000) ) df=8
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	（一）、相關理論
	（一）建立觀念性研究架構
	首先了解管理當局會計師品質選擇與其公司特性及資訊環境資訊內涵間關連性之理論與實證。再蒐集民國80年實施強制性財務預測準則之文獻，最後比較分析資訊環境改變對公司特性與會計師品質選擇行為間關係的影響。
	（二）確立理論體系
	1.代理理論（Ageney theory）
	Chow(1982)首度引用Jensen and Meckling(1976)兩位學者的代理理論導出會計師選擇的動機，認為具有某種特性的企業，將存在代理成本，因此，引發公司選擇會計師簽證降低代理成本。時至Simunic and Stein(1987)繼續將此分析應用到IPOS的會計師品質選擇上，同時將公司的特性區分成，分別與企業控制力及公信力有關的公司特性因素。由於公司間不同的特性，將分別影響到主理人與代理人間的距離、公司直接監督能力、以及代理間的複雜性，進而在效率市場價格保護假定下，分別...
	2.訊息傳遞理論（Signaling theory）
	(1)Titman and Trueman（1986，以後簡稱ＴＴ）模型架構
	在ＴＴ模型架構中，假定存在兩種人，一種是知情的企業主（informed entreprenuer），另一種是不知情的投資者（uninformed investor）。前者擁有私有資訊(x)（private information），可用來推估企業未來現金流量(u)即，其推估的精確度決定於估計系統品質ｈ。因為兩者之間存在資訊不對稱，好的公司為了避免企業價值被低估，便有傳遞財務報表及會計師選擇兩種資訊(θ)給投資者的動機。後者此時透過資訊(θ)推論企業主的私有資訊，進而估計企業未來現金流量，其...
	(2)Datar、Feltham and Hughes（1991，以後簡稱ＤＦＨ）模型架構
	ＤＦＨ的模型架構與ＴＴ頗為相似，同樣假定存在知情的企業主和不知情的投資者，前者擁有私有資訊(Ｘ)（Ｘ～Ｎ（ｍ，σ）），後者可透過前者傳遞的資訊，推論企業的型態(ｍ)，企業主尚可使用持股比例(α)，解決審計報告(ｙ)和會計師選擇(ａ)無法消除的不確定性，同時這也就是使用較高品質會計師的重要增額利益來源，表示企業真實型態(ｍ)與投資者最悲觀認知下的企業型態(ｍ（y，a）)之間的差額，企業主只能靠α來彌補，以傳遞企業型態(ｍ)，因此，當會計師選擇的品質(ａ)愈好，則兩者間的差額就愈小，此時以較少...
	（三）相關變數的衡量
	1.會計師品質(ＡＵＤ)：本研究擬根據事務所營業收入，將會計師的規模區分成前五大及非前八大，其中前者定義為高品質會計師(ＡＵＤ＝１)，後者則為低品質會計師(ＡＵＤ＝０)，同時為了提高檢定力，剔除六至八大中間混淆地帶。
	2.會計師品質變動(ＡＵＤＣＨＧ)：新上市公司於上市前兩年從聘用低品質會計師更換為高品質會計師時，ＡＵＤＣＨＧ＝１，反之，未更換或更換較低品質會計師時，ＡＵＤＣＨＧ＝０。
	3.經營規模(ＡＳＳＥＴ)：對於新上市公司，以上市時的總資產（上市前資產負債表日總資產加上市時的股權收入）取對數予以衡量。另外，已上市公司則以納入樣本年度年底的總資產取對數作為衡量變數。
	4.內部股東持股比例(ＰＥＲ)：新上市公司係以公開說明書中所記載的董、事人員持股比例的總額作為衡量基礎。已上市公司則根據納入樣本年度年底的持股比例。
	5.承銷商信譽(ＵＷＩ)：係採該承銷商的營業收入，將承銷商規模區分前三大及非前五大，前者定義為高聲譽承銷商(ＵＷＩ＝１)，後者為低聲譽承銷商(ＵＷＩ＝0)，為了提高檢定力，同樣剔除四至五大混淆地帶。
	6.負債比債(ＬＥＶ)：新上市公司係以上市時的負債比例（上市時總流通在外股數乘承銷價再除長期負債）當作衡量變數。已上市公司則改以列入樣本年度的負債比例（長期負債除以資產總額）。
	7.承銷方式(ＵＦ)：若包銷時，ＵＦ＝１，反之，代銷時，ＵＦ＝０。
	8.獲利能力(PROFIT)：將各年度權益報酬率（實際稅前盈餘除以股東權益總額）取平均值。
	9.盈餘變異性（STAB）：為衡量管理當局盈餘預測之揭露風險，以最近三年股東權益報酬率之標準差來衡量盈餘之變異性，計算式如下：
	STAB= ，N
	其中：
	EQUITY：表示各公司年平均股東權益總額
	AVE：表示最近五年股東權益報酬率平均報酬率
	10.企業風險(ＭＤＩＶ)：使用事前風險，即新上市公司以上市前三年的平均現金股利率（股利除以每年年底市價）衡量事前風險。已上市公司則使用納入樣本年度前三年的平均現金股利率。
	11.實施強制性財務預測之虛擬變數（FD）：實施後FD=1；否則為0。
	（四）樣本資料及來源
	為避免樣本數過少，以致受到潛在極端值及干擾因素之影響，擬擴大樣本期間為民國七十五年至民國八十六年之上市公司檢定假說１和假說2。
	（五）實證模型及分析方法
	為了驗證新上市公司並比較不同新上市產業間會計師品質選擇或改變，擬使用下列Logistic迴歸模型。
	肆、實證結果

