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摘 要

本文旨在分析於建立及落實公司治理的環境下，假設企業需要採增資方式

來籌資，來探討會計師之審計功能，以瞭解企業家及會計師的策略選擇。本文

建構一個賽局模型來探討有關公司治理的議題，研究模型同時考量企業家與會

計師之角色，並運用賽局理論推導其均衡條件及結果。研究發現建立及落實公

司治理，能減少企業家與會計師勾結行為的誘因，促使企業家誠實報導並能維

持會計師的獨立性；另落實會計師的審計功能，有助於解決投資不足的問題，

且不同投資專案特色的企業其會計師宜具備不同的專業聲譽。
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壹、前言

Berle及Mean(1932)指出由於現代企業規模大，需集合社會大眾的資金，

而使企業的經營權與所有權分離，且在股東與管理者雙方資訊不對稱之環

境下，管理者使用及分配企業的經濟資源係以符合個人效用極大化，如此

卻背離股東利潤極大化的方向，故產生代理問題 (agency problem)，之後 Jensen

及 Meckling(1976)亦探討了公司理論之代理模型。研究者提出落實公司治理

來解決代理問題。企業財務資訊係由企業的管理者所編製，故需要經過會

計師的審計簽證賦予財務報表公信力。然而審計簽證服務市場上，常發生

更換會計師之情況，Fried 及 Schiff(1981)認為企業為獲得財務會計準則、會

計方法在解釋與應用上有更大的空間，而有更換會計師的行為。故管理者

如可以任意更換會計師，則容易發生購買審計意見的弊端，進而損害企業

的利害關係人之權益（王茂昌及邱士宗，民 97）。早於 1930 年代美國學術

界就已經開始探討公司治理的問題，而亞洲地區於 1997 年發生金融風暴

後，顯示亞洲企業多為家族及集團化經營，其財務及營運資訊不透明而產

生弊端，使公司治理的重要性為各國所重視。

2001 年以來美國發生安隆 (Enron)及世界通訊 (World Com)等多起大型企業

之會計醜聞，對全球之金融與經濟產生重大衝擊，故於 2002 年制定了沙氏

法案 (Sarbanes-Oxley Act)，法案所涉的層面廣泛從公司治理的內部機制，到

外部機制皆在其規範之列，除落實管理當局之報導責任外，另有許多加強

會計師獨立性的措施，包括落實會計師的法律責任、落實同業評鑑等，希

望藉此提升審計品質，重拾審計簽證服務之公信力，減緩企業經營者的道

德危險問題，進而保障企業利害關係人的權益（王茂昌及邱士宗，民 97）。

2004 年下半年我國爆發博達科技會計醜聞震驚各界，之後各界人士熱絡在

討論我國證券交易法與會計師法新頒規定，規範建立與落實公司治理與落

實管理者及會計師法律責任。因應國際情勢，公司治理的各項議題為主管

機關、股東、經理人及會計師所關心的焦點。

隨著國內外於建立及落實公司治理環境的趨勢下，本文的研究架構為

探討企業的管理者、監督機制與利害相關團體；企業的管理者為企業家，

監督機制為會計師的審計功能，而利害相關團體為投資人。本文主要目的



公司治理中會計師的審計功能：以賽局理論分析

係假設企業需要採增資方式來籌資，來探討三項研究主題如下： 探討企

業家於期初選擇投資專案的決策，並考慮會計師之審計功能的影響。 探

討建立及落實公司治理時，對於企業家選擇誠實報導與會計師維持獨立性

之影響。 探討考慮會計師的審計功後，對解決投資不足問題之可能性。

本文提供一個分析的架構，使讀者能更周詳的思考公司治理的議題，

來探討會計師的審計功能以瞭解企業家、會計師的策略選擇。本文運用賽

局理論進行推導分析，研究模型同時考量企業家及會計師之角色、企業家

的私人利益、企業家的賄賂支出、會計師的接受賄賂收入、企業的更換會

計師成本、會計師的找尋新客戶成本、會計師在未來審計市場之準租及聲

譽等；在國內外公司治理相關文獻中係屬首見。研究發現建立及落實公司

治理，能減少企業家與會計師勾結行為的誘因，促使企業家誠實報導並能

維持會計師的獨立性；另落實公司治理中會計師的審計功能，有助於解決

投資不足的問題，且不同投資專案特色的企業其會計師宜具備不同的專業

聲譽。研究結果除了可補充國內外文獻，亦可作為有關單位未來擬定或檢

討相關政策或法令之參考。

本文其他部份如下，第二部份為文獻探討；第三部份為問題探討、模

型建立及推導；第四部份為均衡結果分析與說明；第五部份為研究結果。

貳、文獻探討

本研究針對代理問題、公司治理、及相關的分析性研究做探討，以作

為建立本研究模型之基礎。

一、代理問題與公司治理

Berle 及 Means(1932)指出，由於現代企業規模大，需集合眾人的資金，

使股權分散，由於股東人數眾多，一方面難以集合來替企業做日常營運所

需的決策，另一方面股東也不具備管理企業的專才，故經營權與所有權自

然分離，經營權由股東移轉至管理者手中；且於股東與管理者雙方資訊不

對稱之環境下，管理者使用及分配企業的經濟資源係以符合個人效用極大

化，如此卻背離「股東利潤極大化的方向」，故產生出代理問題之研究。

Jensen及Meckling(1976)視代理關係為一項契約，契約的委託人委託代理人，
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為委託人的利益執行事務並提供其服務，契約中亦會包括授與代理人某些

權限的規定；但委託人與代理人雙方的目標不一，所以會有利害衝突的情

況產生，在雙方各自追求效用極大化的情況下，為了避免代理人的偏差行

為，委託人勢必提供適當的激勵與監督機制來限制代理人，而代理人也願

意花費成本限制本身的某些行為，來向委託人保證不會傷害其利益（王泰

昌及鄭博文，民 82 a, 民 82 b；王茂昌及邱士宗，民 97）。

公司治理 (Corporate Governance)概念泛指公司管理與監控的方法。以法

律觀點而言，公司治理著眼於企業所有權與企業經營權分離之現代公司組

織體系下，如何透過法律的制衡管控設計，有效監督企業的組織活動，以

及如何健全企業組織運作，防止脫法行為之經營弊端。以經濟觀點而言，

則認為公司治理係使公司經濟價值達極大化為目標之制度，例如追求股東、

債權人、員工間報酬之極大化。以財務觀點而言，公司治理係指資金的提

供者如何確保公司經理人能以最佳方式運用其資金，並為其賺取應得之報

酬。（證券暨期貨市場發展基金會，民 93）

葉銀華、李存修及柯承恩（民 91）指出公司治理可分為興利與除弊兩

個構面：興利可增強策略管理效能，確保企業的策略方向正確；除弊為透

過透明的即時資訊監督企業家，以確保外部股東與債權人的權益並兼顧其

他利害關係人利益。在內部機制方面，重點在於如何設計一套制度能使外

部股東監督經理人及如何防止大股東為了自身利益而傷害一般小股東的權

益。另，與本研究相關之外部機制方面如健全法規體制，當企業家發生違

法情事時，法律必須有適當的懲罰。

二、相關的研究

Tirole(2001)首先發展股東價值觀念的經濟分析，除描述方法外，也討論

一些開放性的問題。運用單一及簡單的架構來強調保證的所得、監督及控

制權的關係。該研究對利害關係人進行初步分析，檢視管理性激勵及控制

結構修改後，能否增進利害關係人的價值，結果為利害關係人的價值會受

到保證所得的缺乏、制定決策的僵局及企業家缺乏清楚的使命的影響。該

研究分析保護利害關係人之不同方法如契約、退出的選擇權、單調的請求、

擴展信託的義務的成本與效益。
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Schwartz(1997)探討會計師的法律責任對審計品質與投資規模的影響，以

了解社會整體福利極大化的法律制度及損失衡量方法。當投資人的投資規模

與審計失敗的賠償金額有關聯性時，則投資人就像擁有保險般可減少投資失

敗時的淨損失，故投資人可能會過度投資而降低其決策的效率性。其結論

為：與投資金額無關 (independent-of-investment)的衡量方法輔以嚴格無過失責

任制度 (strict liability rule)才是最佳的法律制度。

Newman、Patterson 與 Smith(2005)聚焦於在競爭性的審計市場中企業家及

有控制權的股東為自身利益，聘用審計人員來偵知企業家的浪費。過去的

研究採傳統審計的觀點就企業家已編製完成的財務報告出具查核報告；而

該研究採投資人保護模型，以審計人員對未經授權使用投資人資金的偵知

及預防的行動為觀點。其結論為：加重審計人員之審計失敗的處罰，及加

重企業家及有控制權的股東浪費企業經濟資源的處罰，將導致投資金額、

預期投資利益、委由專業經理人經營、審計資源投資及審計公費的增加。

值得注意的是，會計師的查核能力與揭露事實的獨立性，共同決定審計

品質，其中查核能力可區分為「事前」會計師查核能力的高低，及會計師在

「查核工作中」的努力程度。理論上，模型中須考量前述三項因素，然而很

少有分析性研究同時將這些因素一併納入同一模型中，例如：Hillegeist(1999)

指出法律責任對經理人財務報告策略的影響，會影響審計失敗機率的高低，

僅分析「查核工作中」的努力程度，而忽略「事前」不同會計師查核能力的

高低及獨立性；Lee及Gu(1998)討論低價競標對會計師獨立性的影響，Kornish

及 Levine(2004)討論審計服務及非審計服務對會計師獨立性的影響，Chi、Yu

及 Chiu(2004)係分析強制性會計師輪調對會計師獨立性之影響；僅分析獨立

性，而忽略「事前」不同會計師查核能力的高低及「查核工作中」的努力程

度（王茂昌及邱士宗，民 97）。故本文聚焦於會計師的獨立性問題。

近年來我國陸續發生博達科技及訊碟科技等會計醜聞，正值我國各界

人士熱絡在討論證券交易法及會計師法之新頒關於增訂公司治理制度及加

強財務報告相關人員責任規定。本文將運用賽局理論分析，於建立及落實

公司治理制度的環境下，假設企業需要採增資方式進行籌資，來探討會計

師的審計功能，以瞭解企業家、會計師的策略選擇。據本文所知，在所討

論的議題與模型設定上，本文在文獻上均屬創新。故本文之結論除了可補
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充國內外文獻，其貢獻在於思考有關公司治理的議題時所需考慮的因素，

亦可作為有關單位未來擬定相關政策或法令之參考。

、問題探討、模型建立及推導

一、問題探討

本文參考並延伸 Tirole(2001)的基本模型。基本模型中所有參與者皆為

風險中立。模型假設期初企業家選擇一項投資專案，且投資專案的成功或

失敗於期末才實現；投資專案至期中時，由於企業的自有資金不足，企業

家必須於期中向外部募集資金 I 元以利投資專案的繼續推動。專案的現金

流量在期末時實現。企業家於期初可以選擇的投資專案有H或L兩種之一，

這兩種專案於成功機率與企業家可獲得的私人利益上不同；不論執行的專

案為何，專案所實現的現金流量只有 R 或零兩種之一，若專案成功，則現

金流量為 R ＞ 1，若專案失敗，則現金流量為零。如執行專案H，則成功的

機率為 PH，企業家無法得到任何私人利益。如執行專案 L，則成功的機率

為 PL，且不論專案L最後為成功或失敗，企業家在期末可獲得私人利益 BO，

此私人利益已扣除企業家預期當專案 L 失敗時，企業家可能面臨的損害賠

償及準租與聲譽損失。本文假設專案H成功機率 PH 大於專案L的成功機率

PL，企業家的薪酬為 BO。在未採用會計師的審計功能之環境下，對企業而言：

H O L Op R S I p R S− > > − (1.1)

由 (1.1)式可知，專案H的期望現金流量 PH R 減除後續的投資 I元及企業

家的薪酬 SO 後，其淨現值為正；然而專案 L 的淨現值為負數。

在期中時，企業的自有資金不足支應後續的投資，假設企業需辦理增

資來籌措資金， 為企業家保留的股權比率，而 1 － 為新投資人的股權比

率係外生決定，投資人預期報酬率高於要求的報酬率就願意投資該企業。

在未採用會計師的審計功能來監督企業家的環境下，如果專案想得到

外部的資金，則其滿足的條件為：

( ) ( )H O O L O O Op R S S p R S S Bα α− + > − + + (1.2)



公司治理中會計師的審計功能：以賽局理論分析

− − > > − −(1 )( ) (1 )( )H O L Op R S I p R Sα α (1.3)

(1.2)式要求企業家基於對企業及投資人有利的觀點，選擇專案H；(1.3)

式則是要求只有企業家採取專案 H 時，投資人才願意投注資金。

經由數學推導可知，如企業家面臨增資方式時，則 (1.2)與 (1.3)式同時

成立的必要條件為：

(1 )H O
H O

H L

p Bp R I S
p p

α− > + −
−

（註 1） (1.4)

(1.4)式中， + − >(1 ) 0H O
O

H L

p B S
p p

α
− ，由於企業家的私人利益 BO 及薪酬 SO

為企業家的私有資訊，故投資人可能因資訊不對稱而不願意提供資金，使

企業發生投資不足的問題。

上，企業於期中面臨增資時，可能發生投資不足的現象，使投資專

案無法繼續進行。再者，專案 L 之淨現值比專案 H 還低，但專案 L 帶給企

業家私人利益，故企業家於期初有自利動機選擇專案L；由 (1.1)式得知專案

L的淨現值小於零，如果投資人認為企業家於期初選擇專案L，則不願意於

期中提供資金，此時企業家得於期中時聲稱執行專案 H，以利籌資。由於

投資人與企業家之間存在資訊不對稱，將造成企業及社會的損失，故後續

將討論會計師的審計功能，對此現象可能的緩和。

二、模型建立

考慮會計師之審計功能的賽局模型，故企業早於期初即聘有會計師，

模型進一步假設如下：

賽局模型中參賽者為企業家及會計師。

投資專案 H 或 L 至期中時，由於企業的自有資金不足，因此企業家在期

中面臨增資的方式向外部募集資金，以利專案後續的投資。此時會計師

針對期中的財務及營運資訊出具查核報告。

當企業家報導為專案 H，會計師出具無保留意見查核報告，則企業可於

期中取得資金以進行專案後續投資。即投資人只依據企業最後的財務報
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告及會計師最後的查核報告等資訊來做投資決策。

當企業家實際係進行專案 L，而不誠實報導為專案 H 時，如果會計師與

企業家勾結而為不實之簽證，企業因專案 L 失敗而導致營運危機，會計

師的損害賠償及未來審計市場中所放棄的準租與聲譽損失合計為 Ga。如

企業家與會計師勾結為不誠實報導，則企業家賄賂會計師的成本為 CO，

會計師接受企業家賄賂的收入（註 2）為 Ca，由於企業家必須採取迂迴或偽

裝的方式進行賄賂，故 CO ＞ Ca 表示企業家賄賂會計師之困難程度。

CO － Ca 差額越大，表示企業家賄賂會計師越困難。

會計師的審計公費為 F，且在審計市場中不同會計師所提供的審計品質

不同，故不同的會計師有不同的期望報酬，而影響其出具無保留意見或

保留意見查核報告的決策。企業於期中更換會計師的相關成本（註 3）為

EO；會計師期中於審計市場中找尋新客戶的成本（註 4）為 Ea。

賽局模型如圖 1，賽局中有企業家及會計師兩位參賽者，賽局的五種

策略組合說明如下：

決策點一：期初企業家選擇投資專案 H，決策點二：期中企業家選擇誠實

報導，決策點三：會計師出具無保留意見查核報告，決策點四：留任原會

計師。

決策點一：期初企業家選擇投資專案 L，決策點二：期中企業家選擇不誠

實報導，決策點三：會計師出具保留意見查核報告，決策點四：更換會計師。

決策點一：期初企業家選擇投資專案 L，決策點二：期中企業家選擇不誠

實報導，決策點三：會計師出具保留意見查核報告，決策點四：留任原會

計師。

決策點一：期初企業家選擇投資專案 L，決策點二：期中企業家選擇不誠

實報導，決策點三：會計師出具無保留意見查核報告，決策點四：留任原

會計師。

決策點一：期初企業家選擇投資專案 L，決策點二：期中企業家選擇誠實

報導，決策點三：會計師出具無保留意見查核報告，決策點四：留任原會

計師。

企業家的報酬需考慮持股比率 ( )、專案 H 或專案 L 成功的機率（PH 或

PL）、專案現金流量 (R)、薪酬 (SO)、專案 L 的私人利益 (BO)、賄賂會計師的
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成本 (CO)、會計師審計公費 (F)及更換會計師的成本 (EO)等。會計師的報酬需

考慮審計公費 (F)、找尋新客戶的成本 (Ea)、接受企業家賄賂的收入 (Ca)、專

案 L 失敗的機率 (1 － PL)、損害賠償及未來審計市場中所放棄的準租與聲譽

損失合計 (Ga)。各策略組合的報酬如圖 1 所示。

H                    L

1 2 3 4 5

報酬矩陣如下：

策略
參賽者

企業家
L O O O

O

p R S E C
F

S

α
− − −⎛ ⎞

⎜ ⎟−⎝ ⎠
+

L O O O

O O

p R S E C
F

S B

α
− − −⎛ ⎞

⎜ ⎟−⎝ ⎠
+ +

F
L O O

O O

p R S C
F

S B

α
− −⎛ ⎞

⎜ ⎟−⎝ ⎠
+ +

F

會計師 F F Fa F F ＋ Ca 1 PL Ga F

圖 1 考慮會計師之審計功能的賽局模型
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模型的推導係採用反向歸納法 (Backwards Induction) （註 5），從決策點四，

開始往前推導，以求得最後的均衡結果。由於策略組合 及 的企業家報

酬皆比策略組合 的企業家報酬低，不可能為最後均衡結果，故將其省略

不予討論。推導過程請參考附錄。經推導後，將賽局的各決策點之條件整

理如表 1 所示。

完整的擴展式賽局的子完美均衡 (subgame perfect equilibrium)共有三個，

均衡結果及條件整理如表 2 所示，以供後續分析。

表 1 賽局的各決策點之條件整理

決 策 點 策 略 選 擇 條 件

四、當會計師出具保留
意見企業家之策略

更換會計師 ( ) 0L O O O O Op R S E C F S Bα − − − − + + >

三、當企業家選擇不誠
實報導
會計師的報導策略

保留意見 ( ) 0
(1 )

L O O O O O

L a a a

p R S E C F S B
p G C E

α − − − − + + >

− − >

無保留意見 (1 )L a a ap G C E− − <

二、當面臨專案L時企
業家的報導策略

不誠實報導 保留意見：
( ) 0

(1 )
L O O O O O

L a a a

p R S E C F S B
p G C E

α − − − − + + >

− − >
無保留意見：
(1 )L a a ap G C E− − <

一、企業家選擇投資專
案（註 6）

專案 H 會計師具獨立性：
(1 )L a a ap G C E− − >
新任會計師不具獨立性：
(1 )

( ) ( )
L a a a

H L O O O

p G C E
p p R B E Cα α
− − >

− > − +
原任會計師不具獨立性：
(1 )

( )
L a a a

H L O O

p G C E
p p R B Cα α
− − <

− > −

專案 L 新任會計師不具獨立性：
( ) 0

(1 )
( ) ( )

L O O O O O

L a a a

H L O O O

p R S E C F S B
p G C E
p p R B E C

α

α α

− − − − + + >

− − >

− < − +
原任會計師不具獨立性
(1 )

( )
L a a a

H L O O

p G C E
p p R B Cα α
− − <

− < −
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表 2 完整的擴展式賽局的子完美均衡結果及條件整理（註 7）

均衡結果 均衡條件

I （專案 H，誠實報導， 無保留
意見，留任會計師）

會計師具獨立性：

三、(1 )L a a ap G C E− − >
新任會計師不具獨立性：

三、(1 )L a a ap G C E− − >
一、 ( ) ( )H L O O Op p R B E Cα α− > − +
原任會計師不具獨立性：

三、(1 )L a a ap G C E− − <
一、 ( ) ( )H L O O Op p R B E Cα α− < − +

II （專案 L，不誠實報導，保留
意見，更換會計師）

四、 ( ) 0H O O O O Op R B E C F S Bα < − + − + + >
三、(1 )L a a ap G C E− − >
一、 ( ) ( )H L O O Op p R B E Cα α− < − +

Ⅲ（專案 L，不誠實報導，無保
留意見，留任會計師）

三、(1 )L a a ap G C E− − <
一、 ( )H L O Op p R B Cα α− < −

肆、均衡結果分析與說明

一、企業家於期初選擇投資專案 H 之影響因素：

企業家保留的股權比率 ( )、專案 H 的成功機率 (PH)專案成功時的現金流

量 (R)、企業家賄賂會計師的成本 (CO)、企業更換會計師的成本 (EO)等變數

的大小，與企業家選擇投資專案 H 可能性的大小，為正向關係。

專案 L 的成功機率 (PL)、企業家私人利益 (BO)等變數的大小，與企業家選

擇投資專案 H 可能性的大小，為反向關係。

考慮會計師之審計功能，會提高企業家選擇投資專案 H 的可能性。

分析與說明：

未考慮會計師之審計功能時，係將 (1.2)式做整理。另，考慮會計師之

審計功能時，係將模型推導結果及表 1 賽局的各決策點之條件做整理。將

各種情況下，於期初選擇投資專案H的條件，整理於表 3。故各變數大小與

企業家選擇投資專案 H 的條件之正向或反向關係即可判斷出。故企業家保

留的股權比率 ( )、專案 H 的成功機率 (PH)及專案成功時的現金流量 (R)與企

業家選擇投資專案H的可能性為正向關係；而與專案L的成功機率 (PL)與企
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業家選擇投資專案 H 的可能性為反向關係。另，建立及落實公司治理，增

加企業家賄賂會計師的成本 (CO)，或增加企業家更換會計師的成本 (EO)，或

減少企業家的私人利益 (BO)，皆可提高企業家於期初選擇投資專案H的可能

性。

表 3 發現考慮會計師的審計功能且會計師具獨立性，即符合 (1 PL)

Ga Ca ＞ Ea 之條件，則企業家於期初選擇投資專案 H 的條件為恆成立。再

者，企業家於期初選擇專案 L，雖然會計師不具獨立性，但與未考慮會計

師時相比較，期中需負擔成本 CO 或 EO ＋ CO ，故於建立及落實公司治理

的環境下，考慮會計師之審計功能會提高企業家選擇投資專案H的可能性。

故會提高均衡結果為 I（專案H，誠實報導，無保留意見，留任會計師）的

可能性。

表 3 企業家於期初選擇投資專案 H 的條件

會計師的審計功能 條 件（註 8）

未考慮 ( )H L Op p R Bα − >

有考慮

會計師具獨立性時：恆成立

會計師不具獨立性時：

原任會計師： ( )H L O Op p R B Cα α− > −
新任會計師： ( ) ( )H L O O Op p R B E Cα α− > − +

二、建立及落實公司治理，愈能減少企業家及會計師勾結行為的誘因，

促使企業家誠實報導並能維持會計師的獨立性。

分析與說明：

依表 1 賽局的各決策點之條件整理中得知，決策點四的均衡條件繫於

PLR SO EO CO F ＋ SO ＋ BO，企業如能建立及落實公司治理（例如：強化

內部控制制度…等），使企業家無法直接或輕易運用企業經濟資源與會計師

勾結時，則原先 PLR SO EO CO F ＋ SO ＋ BO 會變成， PLR SO EO CO F

＋SO ＋ BO CO 兩者差異為 1 CO， 換言之，企業家無法將 1 CO 轉嫁給

未參與企業經營之股東，故可降低企業家藉由更換會計師而與新任會計師進

行勾結的誘因。由表 2 比較均衡結果 III（專案 L，不誠實報導， 無保留意
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見，留任會計師）的企業家報酬與均衡結果 II（專案 L，不誠實報導，保留

意見，更換會計師）的企業家報酬，差異為 EO，故企業家與現任會計師勾

結較有利；而會計師如符合 1 PL Ga Ca ＜ Ea 則會與企業家進行勾結。

在建立及落實公司治理的環境下，要求企業聘用具專業聲譽的會計師

及強化企業內部控制，可大幅提高企業家賄賂會計師的成本 (CO)及企業更

換會計師的成本 (EO)，或增加資訊透明度以減少企業家的私人利益 (BO)，則

企業家與會計師勾結行為的誘因會降低。另一方面，降低會計師期中在審

計市場找尋新客戶的成本 (Ea)，增加企業家賄賂會計師的困難度而減少會計

師受賄賂收入 (Ca)，提高會計師可能的損害賠償、準租損失及聲譽損失合計

的金額 (Ca)，可降低會計師與企業家勾結行為的誘因。故會提高均衡結果為

I（專案 H，誠實報導，無保留意見，留任會計師）的可能性。

三、當考慮會計師的審計功能，符合以下條件時，有助於解決投資不足

的問題。

當會計師不具獨立性，其條件為 PH PL R ＞ BO CO 且。

(1 )H O
H

H L

p B p R F
p p

α α− > −
− 。

當會計師具獨立性，其條件為 1 PL Ga Ca ＜ Ea 且。

(1 )H O
H

H L

p B p R F
p p

α α− > −
− 。

分析與說明：

(1.4)式， (1 )H O
H O

H L

p Bp R I S
p p

α− > + −
− 可以整理成，

(1 )( ) H O
H O H

H L

p Bp R S I p R
p p

α α− − − > −
− 。依表 2 賽局的子完美均衡及條件整理，

均衡結果為 I（專案H，誠實報導， 無保留意見，留任會計師），當原任會

計師不具獨立性時，其均衡條件為：
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決策點一： ( )H L O Op p R B Cα α− > − 。

另，當會計師維持獨立性時，均衡結果 I 的均衡條件為 (1 )L a a ap G C E− − > 。

當有考慮會計師的審計功能時，投資人提供資金的條件為

(1 )( ) (1 )H Op R S I Fα α− − − > − 。故當會計師不具獨立性，

( )   (1 )H O
H L O O H

H L

p Bp p R B C p R F
p p

α α α α− > − − > −
− 之條件符合時；或當會計師

具獨立性， (1 )   (1 )H O
L a a a H

H L

p Bp G C E ap R F
p p

α− − > − > −
− 且之條件符合時，則

考慮會計師的審計功能時，有助於解決投資不足的問題。

當企業家執行專案L，企業家在期末可獲得的私人利益 (BO)越高時；如

會計師於專案 L 失敗時，面臨的損害賠償及未來審計市場中所放棄的準租

與聲譽損失 (Ga)越高時，則會計師維持獨立性的動機越強；故落實公司治

理中會計師的審計功能，有助於解決投資不足的問題，且不同投資專案特

色的企業其會計師宜具備不同的專業聲譽。

伍、研究結果

美國在 2002 年制定了沙氏法案 (Sarbanes-Oxley Act)，法案中除加重管理

當局之報導責任外，另有許多加強會計師獨立性的措施，包括落實會計師

的法律責任等，希望藉此提升審計品質，重拾審計簽證服務之公信力。我

國於 2004 年下半年爆發博達科技會計醜聞震驚各界，之後各界人士熱絡在

討論我國證券交易法與會計師法新頒規定，規範建立與落實公司治理與落

實管理者及會計師法律責任。

本文提供一個分析的架構，使讀者能更周詳的思考公司治理的議題，

來探討會計師的審計功能以瞭解企業家、會計師的策略選擇。本文運用賽

局理論進行推導分析，研究模型同時考量企業家及會計師之角色、企業家

的私人利益、企業家的賄賂支出、會計師的接受賄賂收入、企業的更換會

計師成本、會計師的找尋新客戶成本、會計師在未來審計市場之準租及聲

譽等，在國內公司治理相關文獻中係屬首見。研究結果除了可補充國內外

文獻，亦可作為有關單位未來擬定或檢討相關政策或法令之參考。本研究

結論依照建立及落實公司治理對提升企業家選擇對投資人有利的投資專案
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需考慮的因素、就企業家的誠信態度與會計師的獨立性關係、就會計師審

計的功能與解決投資不足的問題等觀點說明如後。

就提升企業家選擇對投資人有利的投資專案需考慮的因素而言，增加

企業家保留的股權比率、專案 H 的成功機率、專案成功時的現金流量、企

業家賄賂會計師的成本、企業更換會計師的成本；或降低專案 L 的成功機

率、強化資訊的透明度減少私人利益，可提高企業家於期初選擇對投資人

有利的投資專案（即專案 H）的可能性。當建立及落實公司治理，則會計

師在解決資訊不對稱之道德危險問題上，應可發揮其功能。

就企業家的誠信態度與會計師的獨立性關係而言，在建立及落實公司

治理的環境下，要求企業聘用具專業聲譽的會計師及強化企業內部控制，

可大幅提高企業家賄賂會計師的成本及企業更換會計師的成本；或增加資

訊透明度以減少企業家的私人利益，降低會計師期中在審計市場找尋新客

戶的成本，增加企業家賄賂會計師的困難度而減少會計師受賄賂收入，提

高會計師可能的損害賠償、準租損失及聲譽損失合計的金額；則越能減少

企業家與會計師相互勾結的誘因，促使企業家誠實報導並能維持會計師的

獨立性。

就會計師的審計功能與解決投資不足問題而言，當企業家執行對投資

人不利的投資專案（即專案L），企業家在期末可獲得的私人利益越高時；

如會計師於專案 L 失敗時，面臨的損害賠償及未來審計市場中所放棄的準

租與聲譽損失越高時，則會計師維持獨立性的動機越強；故落實公司治理

中會計師的審計功能，有助於解決投資不足的問題，且不同投資專案特色

的企業其會計師宜具備不同的專業聲譽。

由於本文聚焦於會計師的獨立性問題，故簡化假設會計師發現財務報

表中存有錯誤的能力。這項研究限制尚需後續研究進一步加以討論。
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附 註

(1.4)式推導如下：

先將 (1.2)式整理為 ( )H L Op p R Bα − >

=> => > O

H L

BR
p p

α
− ……………… (a)

(1.3)式整理為 ( )H O H Op R S I a p R S− − > − ……………… (b)

將 (a)式代入 (b)式的右邊，則 ( ) H O
H O O

H L

p Bp R S S
p p

α α− => −
−

故 (b)式可為
H O

H O O
H L

p Bp R S I S
p p

α− − > −
−

移項後得到 (1.4)式 (1 )H O
H O

H L

p Bp R I S
p p

α− > + +
−

為了簡化起見，本文所稱的賄賂為貨幣的移轉。

Arrunada 及 Paz-Ares(1997)指出此類成本包含新審計合約產生的契約成本、尋找適任

會計師的成本、配合會計師初次查核工作所提供的人力及其他經濟資源、甚至可

能會因企業自身無效率的內部控制而造成財務混亂。

Arrunada 及 Paz-Ares(1997)指出此類成本包含新審計合約產生的契約成本、熟悉新客

戶的會計系統、複核歷史帳戶、檢視存貨、複核租稅狀況及建立永久性檔案等。

反向歸納法係參考張維迎（民 92）和 Gibbons(1992)。

企業家的報酬會受到會計師面對專案L時的報導策略影響，即出具保留意見維持獨

立性或與企業家勾結出具無保留意見；故決策點一之條件整理可區分為：會計師

具獨立性、原任會計師不具獨立性及新任會計師不具獨立性三種情況。

為簡化推導過程，本文省略對不可能為最後均衡結果之策略組合（專案L，不誠實

報導，保留意見，留任會計師）及策略組合（專案L，誠實報導，無保留意見，留

任會計師）的討論，故本表亦排除非均衡路徑上的策略選擇，且僅就完整的擴展

式賽局的子完美均衡結果及條件做整理，如此並不影響後續的分析及研究結果。

條件之計算依序為 (1.2)式整理，圖 1 之策略組合 與 、 與 、 與 之企業家

報酬的差異。
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附 錄

模型的均衡條件推導如下：

決策點四：當會計師將出具保留意見時，企業家的決策。此時企業家的決策為期

中更換成願意配合企業家的新任會計師，並與新任會計師勾結，茲將這決策的報

酬說明如下：

更換成願意配合企業家的會計師，企業家期望報酬為 PL R SO EO CO F ＋ SO ＋ BO，

其中企業家依持股比例計算之報酬佔投資利益 PLR SO EO CO F 之比率為 、PL

表示專案 L 成功的機率、R 表示專案成功時的現金流量、SO 表示薪酬、EO 表示更

換會計師的成本、CO 表示賄賂會計師的成本、F表示會計師審計公費、BO 表示專

案 L 的私人利益。

決策分析：當企業家之期望總報酬 PL R SO EO CO F ＋ SO ＋ BO＞ 0，則決定更

換會計師。

決策點三：企業家選擇不誠實報導時，會計師的報導策略。會計師面臨出具保留

意見而被企業家更換或與企業家勾結而出具無保留意見的決策，其報酬如下：

會計師出具保留意見而被企業家更換，則會計師的報酬為 F Ea，其中 F 代表會

計師的審計公費，Ea 為會計師期中於審計市場中找尋新客戶的成本。

會計師與企業家勾結出具無保留意見，則會計師的期望報酬為 F ＋ Ca 1 PL Ga，

其中 F 為會計師審計公費，Ca 為接受企業家賄賂的收入、PL 為專案 L 的成功機

率、Ga 為損害賠償及未來審計市場中所放棄的準租與聲譽損失合計。

決策分析：由上述期望報酬得知，當 1 PL Ga Ca ＞ Ea，即會計師與企業家勾結

之期望淨成本大於期中在審計市場中找尋新客戶的成本時，會計師會出具保留

意見以維持其獨立性。反之，當 1 PL Ga Ca ＜ Ea，會計師會與企業家勾結而喪

失獨立性。

決策點二：當面對專案L時，企業家的報導決策。如前所述，賽局模型的策略組合

及 的企業家報酬皆比策略組合 的企業家報酬低，不可能為最後均衡結果，

所以當企業家面對專案 L 時，企業家會選擇不誠實報導，將專案 L 報導為專案 H。

決策點一：期初企業家選擇投資專案的決策。企業家的報酬會受到會計師面對專

案L時的報導策略影響，即出具保留意見維持獨立性或與企業家勾結出具無保留意

見；故可區分為：會計師具獨立性及會計師不具獨立性來探討。

會計師具獨立性：

當會計師具獨立性時，由於策略組合 的企業家報酬優於策略組合 的企業

家報酬，故企業家於期初選擇專案 H 恆成立。
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會計師不具獨立性：

企業家面臨選擇專案 H 或專案 L 的決策，其報酬如下：

企業家選擇專案 H，則企業家的期望報酬為 PHR SO F ＋ SO。

企業家選擇專案 L，可區分為兩個情況來探討：

(a)當企業家於決策點二選擇不誠實報導，且與原任會計師勾結，則企業家的期

望報酬為 PL R SO CO F ＋ SO ＋ BO。

(b)當企業家於決策點二選擇不誠實報導，且更換會計師後與新任會計師勾結，

則企業家的期望報酬為 PL R SO CO F ＋ SO ＋ BO。

決策分析：由上述期望報酬， 情況分別為 (a)、或 (b)，當 PH PL R ＞ BO CO、或

PH PL R ＞ BO EO ＋ CO 時，企業家於期初會選擇專案 H。反之，

當 PH PL R ＜ BO CO、或 PH PL R ＜ BO EO ＋ CO ，企業家於期初會選擇專

案 L。
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No.68 (March 2010)：39-60.

Use Game Theory to Analyze the Auditing Function
of Auditors in Corporate Governance

Mao-Chang, Wang* Shih-Tsung Chiu**

Abstract

The main purposes of this study are to discuss the auditing function of the auditor in
the situation that the firm must fund by equity capital under the environment of building and
implementing the corporate governance, and to understand the strategy choice of managers
and auditors. This study is derived the equilibrium condition and finding by game theory.
The research model considers the role of the manager and the auditor.

The main results are: Building and implementing the corporate governance will reduce
the motivation of collusion between the manager and the auditor, and the manager will report
honestly, and the auditor will maintain his independence. The more the effect of auditor’s
auditing function is, the more the contribution for solving the under-capitalizing problem, and
the firm with different investment project must engage the auditor with different professional
reputation.

Keyword: Corporate governance, auditor, auditing, game theory, moral hazard.

* Assistant Professor, Department of Accounting, Chinese Culture University
**Associate Professor, Department of Accountancy, National Taipei University
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