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摘 要

台灣是一個以貿易為主的國家，因此匯率風險影響了企業進出口貿易的收益，更進而影響了整個經濟的枯榮。對企業而言

，面對瞬息萬變的匯率行情及日新月異的多元化金融商品，在採行避險策略時，若能根據時勢的脈動，掌握工具的特性，

期能透過避險的安排以控制未來的現金流量，進一步達到控制企業盈餘波動的效果。因此，本研究將以衍生性金融商品之

操作為焦點，並以避險（Hedging）為操作方法，以求出最佳操作方式及避險的效果，再從盈餘管理的角度切入，以驗證

該避險操作是否有達盈餘管理中的損益平穩化的情形。 本研究利用2000至2002年從事遠期外匯契約避險之台灣上市電子資

訊公司為樣本，共計67家公司，並運用2階段聯立方程組之研究方法，提供有關公司使用裁決性應計項目及遠期外匯契約

兩種損益操作工具穩定盈餘及避險的實證結果。 　 本研究發現，避險操作模型所求算出之避險比率與稅後淨利變動程度

間的相關性不顯著，表示該避險操作能有效地使損益平穩化。而遠期外匯契約之操作與裁決性應計項目之操縱，兩者間具

替代性之盈餘管理決策獲得支持。此外，當公司的債務風險愈高、出口比重越高的公司越會利用裁決性應計項目來達到損

益平穩化的目的；另一方面，管理者酬勞愈高、出口比重愈大、或是資產短期流動性愈低的公司，則偏好使用衍生性金融

商品來達到公司避險及管理盈餘的目的。

關鍵詞 : 損益平穩化 ; 最小變異數避險模型 ; 遠期外匯契約
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