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本文旨在對土地增值稅減半兩年的政策進行事件研究，以探討此一土地租稅政策的演變是否為上市公司帶來利多消息之反應，並且以迴歸模式分析此一土地增值稅減稅利益的股價異常報酬與企業特性之關聯性。實證結果顯示，市場可能預期政府採取的土地增值稅減半措施將有助於刺激不動產活絡，股票市場也反映此項利多的消息，所以在消息宣布時普遍均有顯著的股票異常報酬。而土地佔資產比率及負債比率較高的公司，受惠於此項減稅措施也愈大，有較高的股票異常報酬率。另外，就受惠於此項政策的產業而言，營建業由於龐大的土地資本增加流通機會，以及金融保險業金融資產品質提高的重大效益，因此這兩個產業都有較高的股票異常報酬率表現。這些結果提供了我國特有的土地增值稅制對於公司價值評價影響之實證證據。

關鍵詞：土地增值稅減半、事件研究、異常報酬、營建業、金融業。



























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































* 實踐大學會計學系副教授、政治大學會計學系教授、台灣大學會計學系教授。作者感謝匿名評審提供的寶貴建議以及2003會計理論與實務研討會評審之建議。





79
104
103

