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本文旨在探討台灣十大行庫，在 1981 年至 2001 年間金融自

由化，對產出組合（放款、投資、非傳統業務）與營運績效（成

本效率、規模經濟、範疇經濟、獲利能力）之影響。實證結果顯

示：（1）十大行庫在面對金融自由化衝擊下，僅能在傳統放款上

維持競爭優勢，但在投資業務上則面臨嚴重衝擊，而非傳統業務

仍有拓展空間。（2）金融自由化雖可刺激十大行庫調整銀行經營

體質而強化成本效率並發揮規模經濟，但由於其他內外金融環境

因素，而不利於營運效率，進而壓縮獲利空間。

關鍵詞：台灣十大行庫、金融自由化、非傳統業務、Translog 隨

機邊界成本函數
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1. 

1991 年前後，政府為提升金融機構之競爭效率、提供資金需求

者更多金融商品與服務，金融自由化（financial liberalization）遂成

為台灣推動財金改革之重要課題。舉其要，包括：(1) 1991 年政府

修訂「商業銀行設立標準」，開放民營及外國商業銀行之設立申請，

16 家新開放銀行加入台灣銀行產業，1 使本國銀行由 1990 的 24 家

增加至 1992 年的 40 家。(2) 1994 年 9 月准許外國人開立新台幣帳

戶，對於外商銀行在我國設立分行及辦事處亦大幅放寬；1995 年開

放民營新設票券金融公司，本國銀行於 1995 年 8 月開始辦理商業

本票簽證及承銷業務。(3) 在信用卡業務方面，財政部開放非聯合

信用卡中心會員辦理信用卡業務；同時金融機構亦可辦理 IC 卡業

務及各種新式衍生性金融商品（例如保證金交易、換匯、遠期利率

協定、選擇權等外匯業務）。(4) 2000 年 11 月「銀行法」修訂，進

一步開放銀行可以轉投資經營相關業務，例如：票券、證券、期貨、

信用卡、融資性租賃、保險、信託事業等；2000 年 7 月通過「信託

業法」，容許信託業從事資產管理信託業務。(5) 在金融創新方面，

除了傳統存貸業務外，不斷開發出新的業務種類與金融商品，從而

使銀行服務領域不斷多樣化及服務功能不斷提升。

台灣金融自由化對本國銀行業所產生之影響，主要有二大變

革：(1) 1992 年及 1995 年開放銀行兼營票券、自營、簽證及承銷業

務；引起銀行業務範圍之創新與多樣化，使得非傳統性業務

（nontraditional activities）所產生之非利息淨收入（net noninterest

income），2 佔銀行收益之重要性日增；尤其在低利率趨勢下，銀行

                                                       
1 新開放銀行分別為萬通、大安、中華、萬泰、聯邦、華信、玉山、富邦、

亞太、台新、遠東、大眾、安泰、泛亞、寶島、中興銀行等 16 家。
2 非傳統業務，包含受託經理信託資金，發行金融債券，投資有價證券，直

接投資生產事業，投資住宅建築及企業建築，辦理國內外匯兌，辦理商業
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經由傳統存放款業務所賺取之利差相對吃緊；因此將非傳統業務視

為另一產出變數，並進一步探討金融自由化對產出組合（放款、投

資、非傳統業務）之影響，遂為本文所關注重點之一。(2) 1992 年

開放 16 家新銀行的設立，其後並准許信託投資公司及信用合作社

改制成商業銀行，使台灣銀行產業從高度的管制轉變為更具市場導

向且競爭的環境；然而近年來持續的景氣低迷，實質 GDP 成長率

由 1991 年的 7.55%下降至 1996 年的 5.94%，在 1998 年亞洲金融風

暴時更下降至 4.26%，加上自 1990 年開始長期的房市低迷等因素造

成資金需求下降；而開放新銀行設立與國際大型金融機構的加入，

則導致資金供給增加。在供需失衡下，產生銀行過多（over-banking）

的問題，再加上台灣地區的銀行經營模式雷同、金融商品相似、目

標顧客重疊，使銀行的經營環境更加艱困。我國銀行產業在面對上

述總體環境變遷與銀行經營體制之變革，使得銀行的經營更具挑戰

性與不確定性，其對國內十大行庫營運績效之衝擊與未來整併方

向，3
 遂為本文所擬關注之另一議題。

本研究收集並建構十大行庫，在 1981 年至 2001 年之 210 筆平

衡型追蹤資料（balanced panel data），主要研究目的與對應研究方

法有三：首先，以十大行庫之市場占有率，作為金融自由化之替代

變數（proxy variable），利用非成對 t 檢定及相關係數，檢證金融自

由化對十大行庫產出組合之影響。其次，建構隨機邊界成本函數

（stochastic frontier cost function），以一階段估計法推估十大行庫之

                                                          
匯票承兌，簽發信用狀，辦理國內外保證業務，代理收付款項，承銷及自

營買賣或代客買賣有價證券，辦理債券發行之經理及顧問事項，擔任股票

及債券發行簽證人，受託經理各種財產，辦理證券投資信託有關業務，買

賣金塊、銀塊、金幣、銀幣及外國貨幣，辦理與前列各款業務有關之倉庫、

保管及代理服務業務，經中央主管機關核准辦理之其他有關業務等，由前

述所有業務所產生之非利息收入，稱為非傳統業務收入。
3 十大行庫分別為台灣銀行、合作金庫、土地銀行、第一銀行、彰化銀行、

華南銀行、交通銀行、農民銀行、中國國際商業銀行、台灣中小企業銀行。

而本文所界定之營運績效四指標，包括反應效率結構（efficient-structure）
高低之成本效率、規模經濟與範疇經濟及反應獲利能力之稅前純益淨值比。
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成本效率（cost efficiency）、規模經濟（economies of scale）、範疇

經濟（economies of scope）等績效指標；並檢證金融自由化是否可

改善成本無效率。最後，運用四種推估追蹤資料方法，推估金融自

由化（反應市場集中度）與效率結構（反應成本效率、規模經濟、

範疇經濟），對十大行庫利潤率之影響方向與衝擊程度，並依營運

績效四指標之排序，提出十大行庫整併方向之參考準據。在章節架

構上，第 2 節為文獻回顧，第 3 節建構本文理論基礎、實證模型與

資料整理，第 4 節為實證結果，第 5 節歸納本文一些重要發現及研

究限制。

2. 

一般文獻上對成本效率的衡量係在特定投入、產出及其他條件

下，以被衡量銀行之成本相對於同一期間該產業內具最小成本之銀

行的大小比值來表示。其估計方法大抵可分為資料包絡分析法（data

envelopment analysis, DEA）、隨機邊界函數法（stochastic frontier

function approach）、密集邊界法（thick frontier approach）及自由分

配法（distribution-free approach）。其中除 DEA 使用非參數估計技

巧（nonparametric techniques）外，其餘皆為參數估計法（parametric

estimation methods）。

回顧國內外銀行產業，藉由上述四大效率研究法所進行之實證

文獻，其首要目標旨在推估並檢定銀行之成本無效率程度，至於附

帶研究課題則相當廣泛，舉其要包括：(1) 估計方法或實證模型之

創新，如 Fried et al. (1999, 2002)、Lozano-Vivas et al. (2002)、

Fukuyama and Weber (2002)、Huang (2000)；(2) 不完全競爭下銀行

營運效率之研究，如 Berger and Kim (1998)、黃台心（1998，2002）；

(3) 探討跨國銀行效率之比較，如 Maudos and Pastor (2001)、Lozano-

Vivas et al. (2002)、Vennet (2002)；(4) 探討非傳統業務與銀行效率

之關係，如 Rogers (1998)、Teall and Knopf (2002)、Huang and Huang
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(2002)、Ausina (2003)；(5) 評估金融自由化（開放新銀行或解除管

制）對效率之影響，如 Spiller and Favaro (1984)、Berger and DeYoung

(1997)、歐進士等（2000）、詹維玲與劉景中（2001）、Huang and Huang

(2002)；(6) 探討銀行效率與風險（或不良債權）之關係，如 Berger and

DeYoung (1997)、劉郁芬（1999）、鄭秀玲與周群新（1998，1999）、

Li and Hu (2002)、Huang and Huang (2002)、林灼榮等（2006）；(7) 同

時探討銀行集中度、效率與利潤之關係，如 Berger (1995)、Vennet

(2002)、馬泰成（2005）；(8) 探討併購對銀行效率之影響，如 Vennet

(1996)、Peristiani (1997)、林炳文（2001）、陳永琦（2002）、Chen and

Chen (2002)、Fu et al. (2002)；(9) 探討董監事持股比率與銀行效率

之關係，如 Pi and Timme (1993)、Berger and Mester (1997)、DeYoung

et al. (2001)。

過去針對國內外銀行業規模經濟與範疇經濟之研究方面，黃

台心（1998）與 Huang and Huang (2002)，皆發現臺灣銀行業享有

規模經濟及範疇經濟；但兩者之主要差異在於黃台心（1998）利

用 1981 年至 1992 年間，台灣公營及舊民營銀行（共 22 家）為樣

本，發現舊民營銀行的規模經濟大於公營銀行，且規模經濟隨著

成本上升而下降；而 Huang and Huang (2002) 是以 1991 年至 2000

年間，46 家台灣公營、舊民營及新開放民營銀行為樣本，實證發

現台灣新開放民營銀行之規模經濟與範疇經濟皆顯著小於公營行

庫。林灼榮等（2004），亦發現台灣 15 家新開放銀行，享有規模

經濟與範疇經濟，但在分行綜效及技術層面上尚存在改善空間。

在美國銀行產業實證方面，Mester (1996) 以 1991 年至 1992 年間，

美國第三聯邦準備區內之 214 家銀行為樣本，研究發現在控制經

營風險及產出品質後，樣本銀行大抵屬於固定規模報酬且無範疇

經濟現象，而規模經濟與範疇經濟與樣本銀行之資產大小無關；

Berger and Mester (1997) 利用 1990 年至 1995 年間，美國 6,000 家

商業銀行為樣本，實證發現美國商業銀行具規模經濟，而且銀行

總資產越高其規模經濟越大。其他國家研究文獻方面，Altunbas et al.
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(2000) 以 1993 年至 1996 年之 139 家日本商業銀行為樣本，研究

發現小型銀行（資產規模低於一兆日幣）享有規模經濟，但規模

經濟隨著銀行資產規模的增加而遞減，大型銀行（資產規模超過

三兆日幣）甚至出現規模不經濟現象，此一發現與 Berger and Mester

(1997) 之美國銀行實證結果相反；Vennet (2002) 調查 17 個歐洲國

家共 2,375 家銀行，在 1995 年至 1996 年間專業銀行與綜合銀行之

規模經濟與範疇經濟，實證發現小型專業銀行享有規模經濟與範

疇經濟，但綜合銀行在固定規模報酬下生產，且只有大型綜合銀

行具有範疇經濟。綜觀上述世界各國（含台灣）之實證結果，皆

發現小型商業銀行享有規模經濟及範疇經濟。

綜合上述國內外文獻，我們發現：(1) 國內在探討金融自由化

對銀行產業之衝擊時，大部分皆以「新、舊」、「公營、民營」、「本

國、外商」為區隔方式，而沒有鎖定對國內銀行體系具有龍頭指標

之十大行庫為研究對象；(2) 國內殊少將銀行日漸重要之非傳統性

業務，所產生之非利息淨收入視為另一項產出變數；(3) 尚未有同

時以多項營運績效指標，推估金融自由化對營運績效之衝擊效果。

本文即基於填補上述三大空缺，所進行之實證研究。

3. 

本節擬在第 1 小節介紹效率邊界與成本效率之理論基礎；第 2

小節設定實證模型；第 3 小節進行資料處理與變數特性分析。

3.1 

如圖 1 所示，假設二家銀行  ( i , j )，利用勞動  ( L ) 及存款  ( D )

等二投入，生產放款  ( 1Y ) 及投資  ( 2Y ) 等二產出；在因素密集度相

同且服從固定規模報酬簡化假設下，為生產特定產出組合  ( 1Y , 2Y )，

第 i 家銀行可以在效率邊界（契約線）上的  1E  點從事生產，在對應

等成本線  (
21 iYiY LL ) 上，第  i  家銀行利用  iL  及  iD  之因素稟賦，所
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需投入之總實質成本（以勞動價格平減，並以勞動投入衡量）為：

i
L

i L
P

TC
= 。 (1)

O'Y2

OY1

E1

LjY2

Y1
Y2

LiY2

LiY1
LjY1

OY2

DiDj

Li

Lj

EjY2

EjY1

圖 1  效率邊界與成本無效率

當第 j 家銀行要在第
1jYE 點生產相同之 1Y 及在

2jYE 生產相同之 2Y ，

此相對無效率之銀行，需使用更多投入 ( jL , jD ) 生產相同產出組

合，其實質成本支出（以勞動投入衡量）為：

j
L

j L
P

TC
= 。  (2)

將 (2) 式除以 (1) 式，可據以衡量第 j 家銀行之成本效率 ( jCE ) 為：

1>==
i

j

i

j
j L

L
TC
TC

CE 。  (3)

由  (3) 式可知，當 jCE 值愈高，表示該銀行之成本效率愈小，即成

本無效率（cost inefficiency）程度越大；反之，當 jCE 值愈小，則
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表示成本效率愈高（成本無效率愈小）；當 1=jCE ，則表示該銀行

相對於其他銀行言，屬於成本效率最佳之銀行。

3.2 

3.2.1 

為了推估營運效率三指標（成本效率、規模經濟、範疇經濟），

本文使用具伸縮性  （flexible） 之 Translog 隨機邊界成本函數  （translog

stochastic frontier cost function），並依循 Battese and Broca (1997)之

一階段估計法，同時推估成本函數與影響成本無效率迴歸式，以

避免「外生變數與投入項無關」及「無效率項 itU 服從 ) ,0(  2σN 」

之不合理假設，茲建構實證模型如下：

∑ ∑∑
= = =

+++++=
3

1

3

1

3

1
0 lnln

2
1ln)ln(ln)ln(

j j
kitjit

k
jkit

D

L
jitjit

D
YYKT

P
PY

P
TC βωυγβα

                                       ∑∑
==

+++
3

1

3

1

lnln)(ln)ln()ln(
2
1

j
jitj

D

L
jit

j
j

D

L

D

L KY
P
PY

P
P

P
P υρλ

    )(lnln
2
1ln)ln( UitVKKK

P
P

it
D

L +++Ψ+ η 。 (4)

itit EGFRBREQSPLAMSU ωδδδδδδδδ ++++++++= 76543210 。(5)

(4) 式中：it 代表第 i 家銀行（i =1～10）在第 t 年（1981 年至 2001

年）之追蹤資料；觀察值 1Y 、 2Y 、 3Y ，分別代表放款、投資、非傳

統業務等三種產出； LP 、 DP ，分別代表勞動及存款等二種變動投

入之價格； T 代表觀察值之年度（ T = 1～21）；K 代表固定資本；

DPTC / 代表以資金價格平減後之實質成本。4 itV 、 itU 代表誤差項，

                                                       
4 為了減少成本函數待推估參數之數目，在因素價格均齊性限制條件下，以

取得存款及借入款之資金價格  ( DP ) 作為 Numeraire。
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其中 ) ,0(   2iid
～ νσNVit ； itU 為反應成本無效率程度之非負隨機變數，假設

服從 Truncations at Zero 之線性迴歸關係，一般假設 ) ,0(   2
～ Uit NU iid σ

。 (5)  式為影響成本無效率迴歸式，所考量解釋變數有：反應金

融自由化之 MS 為個別行庫市場份額；反應內部環境變數之 LA 為

放款/總資產、SP 為專業化指標、EQ 為股東權益/總資產及 BR 為分

行家數；反應外在環境變數之 FR 為毛退票率及 EG 為經濟成長率。

3.2.2 

本文採最大概似法，聯立推估（一階段）(4) 式與  (5) 式，在通

過模型適用性評估後，再計算第  i  家銀行在第  t  年之成本效率為：

[ ]ittitit uCE μν += |)exp(E ， i =1~10，t =1981~2001。 (6)

(6) 式中， itCE 值介於 1 與  ∞  之間，當 itCE =1，代表該樣本點落在

成本效率邊界上；當 itCE ＞1，代表樣本點存在成本無效率，此為

本文第一個營運績效指標。

規模經濟係本文第二個績效指標，為衡量三項產出組合之規模

經濟，必須先求出各別產出之成本彈性（the cost elasticity of output,

jYε ）：

K
P
PY

Y
P
TC

j
D

L
jkit

k

jkj
j

D
Y j

ln)ln(ln
)ln( 3

1

υρββε +++=
∂

∂
= ∑

=

。 (7)

再利用  (7) 式之
jYε ，可據以計算整體產品之規模經濟  ( EC )：

∑
=

=
3

1j
Y j

EC ε 。  (8)

依 (8) 式檢視整體生產是否享有規模經濟，其判斷準據為：若 1<EC ，

則處在規模經濟階段；若 1=EC ，則表示屬於規模報酬固定，或稱
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最小效率規模（minimum efficiency scale）；若 1>EC ，則屬於規模

不經濟。

範疇經濟  ( ES ) 為本文第三個績效指標，而範疇經濟之判斷公

式為：

),(
),,(),0,0()0,,0()0,0,(

32,1

321321

YYYTC
YYYTCYTCYTCYTCES −++

= 。 (9)

依  (9) 式 ES 之符號正負，可用來判斷整體產品之生產是否存在範疇

經濟，其判斷準則為：若 0>ES ，則表示 1Y 、 2Y 、 3Y 聯合生產享有

範疇經濟；若 0<ES ，則表示 1Y 、 2Y 、 3Y 聯合生產不具範疇經濟。

由於本文採用對數型態，為解決  (9) 式中 ln(0) 無法計算之問題，必

須使用其他替代值，以往研究所採用的替代值主要有：0.0001、取

各產出最小值、取各產出最小值之 10%、各產出平均值、各產出平

均值之 10% 等五種方式；本文計算後，發現前面四種方法所推估之

範疇經濟值皆過大而不太合理，故最後選擇以各產出平均值之 10%

做為替代值。

利潤率（profit）為本文第四個績效指標，其計算公式為：

淨值

稅前純益
=PI 。         (10)

(10) 式為各年度獲利淨值比，以稅前純益除以淨值，旨在反應各行

庫在每單位淨值下所獲得損益，該指標越大表示獲利能力越佳。

3.2.3

金融自由化對成本效率之影響可由  (5) 式之迴歸參數加以驗

證，但對獲利能力之影響，必須再建構迴歸模型如下：

itititititit EQSPLACEMSPI 543210 αααααα +++++=

     itititit eEGFRBR ++++ 876 ααα 。 (11)

(11) 式中，依變數為利潤   ( PI )；而內外營運環境變數，除了  (5) 式
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所列示之變數，本文再加入成本效率  ( CE ) 變數，據以評估外在市

場力量  (market-power) 與內部效率結構，對獲利能力  ( PI ) 之相對影

響力；本文以個別行庫市場占有率  ( MS ) 代表市場力量，而以成本

效率  ( CE ) 衡量效率結構。

由於本文使用平衡型追蹤資料，為克服誤差項非均齊變異與自

我相關問題，本文分別採行 OLS（方法一）、Pooling by OLS with

Panel-Correted Standard Errors（方法二）、Pooling with Cross-Section

Hetroskedasticity and Time-Wise Autoregression（方法三）及方法三

再加入 Cross-Section Dummy Variables（方法四）等四種處理追蹤資料

方法。5

茲將影響  (5) 式及  (11) 等模型之解釋變數及預期影響方向，6說

明如下：

1. MS

   
it

it
it TD

BDMS = ，i = 1~10, t = 1981~ 2001。  (12)

(12) 式中， itBD 表示第 i 家行庫在第 t 年之存款總額， itTD 表示全

體銀行之存款總額度。市場佔有率愈高，表示個別行庫愈有市場力

量來操控銀行體系；由於銀行業開放管制使得市場佔有率下降，在

面對外在競爭環境壓力下，透過內部投入產出調整來降低成本無效

率程度，係改善十大行庫經營體質的之根本途徑，故  (5) 式中 1δ 之

預期符號為正。然而十大行庫在新開放銀行加入競爭，將降低其市

場佔有率，這種獨占力之下降，將降低其獲利能力，即  (11) 式之 1α

預期符號亦為正。

                                                       
5 此四種推估法之詳細理論計量說明，可參閱 Whistler et al. (2004)；本文亦

曾利用 EViews 5.1 推估固定效果（fixed effect）與隨機效果（random effect
模型，實證結果差異不大，故省略之。

6 各個解釋變數之理論基礎與預期影響方向，本文參考 Smirlock (1985)、Berger
(1995)、Berger and DeYoung (1997)、Vennet (2002)、Mukherjee et al. (2001)、
詹維玲與劉景中（2001）、馬泰成（2005）等論著進行綜合研判。
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2.  / LA

    
總資產

放款及貼現
=LA 。 (13)

(13) 式中，放款是主要產出項，當放款對資產比愈高，在其他條件

不變下，銀行成本效率愈佳。然放款亦是最具風險的資產，也是流

動性較差的資產，故放款資產比可以是風險衡量的指標之一，因此，

放款對資產比愈高，營運風險也愈高，降低銀行成本效率與獲利能

力。故 LA 對營運績效之影響，其預期符號未定。

3. SP

為衡量銀行業務之專業化程度，運用 Herfindahl 產出指數，表

示如下：

∑
=

=
3

1

2

i
iSSP ，其中

∑
=

= 3

1i
i

i
i

Y

YS 。 (14)

(14) 式中， iY 為銀行的產出項，i＝1,2,3（放款、投資、非傳統業務）。

SP 值介於 0 到 1 之間，其值愈大，表示銀行產出愈專業化。銀行產

出愈專業化，放款的監督和篩選愈容易且愈有效率，可降低資訊不

對稱性，提升生產力，進而提高成本效率；而銀行產出愈少專業化

而增加多樣性，雖可增加收益並降低風險，但亦可能因業務多角化

之拓展而增加成本；故 SP 對成本效率之預期符號為負，但對利潤

效率則不明確。

4.  / EQ

    
總資產

股東權益
=EQ 。  (15)

(15) 式之 EQ 變數，反應二種不同營運決策，一為 EQ 愈小則舉債

比率愈高而可發揮財務槓桿，故樣本銀行採高風險高報酬策略；另
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外有主張 EQ 愈大，代表自有資金愈大，銀行經理人採穩健原則而

維持基本獲利，是以 EQ 對 CE 及 PI 之影響方向不定。

5. BR

    )ln(BBR = 。        (16)

(16) 式為取對數後之分行家數，家數越多雖可提升服務據點而增加

收益，但亦要增加設點成本，故對營運效率之影響方向不定。

6. FR 

    
總票據交換金額

退票金額
=FR 。 (17)

(17) 式中，當 FR 愈高，表示金融環境差而不利於營運績效，故在  (5)

式之預期符號為正而  (11) 式為負。

7. EG 

    =EG 按 90 年為基期，計算之國內生產毛額年增率。 (18)

(18) 式之 EG 愈高，則表示景氣看好，而有利提升營運績效，故預

期符號與 FR 變數相反。

3.3 

3.3.1 

茲將第 3.2.1 小節  (4) 式 Translog 隨機邊界成本函數，所需收集

研究樣本、投入產出變數之資料處理與統計特性，分別說明如下：

1. 本文所指十大行庫，係指 1981 年時省屬總資產前十大之公

營及民營行庫，包括交通銀行、農民銀行、台灣銀行、土地

銀行、合作金庫銀行、第一銀行、彰化銀行、華南銀行、中

國國際商業銀行及台灣中小企業銀行等 10 家銀行。
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2. 樣本期間為 1981 年至 2001 年共 21 期之年資料；亦即本文

以 210 個觀察值（10 家 21 年）所組成之追蹤資料，進行

台灣十大行庫成本效率及產出特性之推估。

3. 在  (4) 式 Translog 隨機邊界成本函數中，所使用的變數，包

括總成本、三種產出水準、二種變動投入價格及固定資本；

本文認為銀行所扮演的角色比較符合中介者的角色，故利用

中介法來認定投入及產出。7

4. 茲將各變數之定義、資料處理方式及對應敘述統計，彙總在

表 1 中。

3.3.2 

茲將  (12)～  (18) 式  等十大行庫之自由化指標( MS )、內在環境

( LA、SP、EQ ) 與外在環境( FR、EG ) 變數，其敘述統計特性，彙

總在表 2 中，顯示：

1. 個別行庫之平均市場份額  ( MS ) 為 7.4%，即十大行庫在樣

本期間之總市場佔有率高達 74%，而呈現寡佔特性。

2. LA、SP 平均值，分別高達 67.1%及 60.3%，顯示十大行庫

仍以傳統放款業務為主。

3. 平均 EQ 為 5.1%，顯示自有資金相對少而以負債（吸收客

戶存款）為主之銀行業特性。

4. 十大行庫之平均分行家數為 81，但最大值高達 194 家與最

小值僅 9 家分行，表示行庫之分行數差異頗大。

                                                       
7 銀行業與其他營利事業不同，產出的特性具有非實體性、多產品產出且產

出間有相互涵蓋的情形，使銀行投入和產出不易衡量；因此在以衡量方法

上就有許多不同的方法，一般可歸納為五種方法：中介法（ intermediation
approach）、資產法（asset approach）（Sealey and Lindley, 1977）、附加價值

法（value-added approach）（Berger and Humphrey, 1991）、生產法（production
approach）與使用者成本法（user cost approach）（Hancock, 1986）。
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表 1　成本函數投入產出變數之敘述性統計

變  數 資　料　處　理 平均數 標準差 最小值 最大值

總成本(TC)

(百萬元)

TC=TCL+TCD+TCK

TCL=銀行之人事費用 (以都

市消費者物價指數平減)；

TCD=銀行之利息費用 (以消

費者物價指數平減)；

TCK=銀行之資本支出，以

「業務、總務與管理」扣除

用人費用 (以躉售物價指數

平減)。

38173 25481 4911 107090

放款業務(Y1)

(百萬元)

Y1=放款及貼現

包括貼現、進口押匯、透支、

短期放款、中長期放款及其

他放款等 (以消費者物價指

數平減)。

446730 320575 55867 1335685

投資業務(Y2)

(百萬元)

Y2=現金及存放同業+政府債

券+其他投資

包括庫存現金、買入外匯、

買入定存單、買入有價證

券、營業證券、買入承兌匯

票、買入商業本票、買入國

庫券、長期股權投資等等

(以消費者物價指數平減)。

178801 139227 12871 760449

非 傳 統 業 務

(Y3)
(百萬元)

Y3=手續費及佣金收入-手續

費及佣金支出+兌換利益-兌
換損失 (以都市消費者物價

指數平減)。

1178 775 78 4064

勞動價格(PL)

(百萬元)

PL=TCL/XL

XL 為銀行雇用之員工數。
0.981 0.338 0.380 2.456

資金價格(PD)

(％)

PD=TCD/XD

XD 為銀行存款與借入款總

額。

8.120 4.291 3.592 30.305

固定資本(K)

(百萬元)
銀行固定資產總額。 11917 12420 52549 380

資料來源：中央銀行「金融機構重要業務統計表」、財政部「金融業務統計輯要」

及黃台心  (2002) 所提供之員工數及用人費用資料。
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表 2　銀行環境變數之敘述性統計

變　數　名　稱 平均數 標準差 最小值 最大值

市場佔有率  (MS) 0.074 0.034 0.018 0.163

放款/總資產  (LA) 0.671 0.099 0.360 0.838

專業化  (SP) 0.603 0.071 0.492 0.785

股東權益/總資產  (EQ) 0.051 0.028 0.007 0.142

分行數  (BR) 81 40 9 194

毛退票率  (FR) 0.478 0.250 0.170 1.050

經濟成長率  (EG) 6.705 2.985 -2.220 12.700

資料來源：同表 1。

4. 

依循第 3 節所設定實證模型與變數考量，本節擬分別在第 1 小

節進行 Translog 隨機邊界成本函數之推估；第 2 小節進行市場結構

變化與產出組合之關連分析；第 3 小節進行金融自由化對營運績效

之衝擊效果評估。

4.1 Translog

首先，我們使用最大概似法，聯立推估  (4) 式與  (5) 式之 Translog

隨機邊界成本函數及對應無效率迴歸式，推估結果彙總在表 3。為

了進一步檢證模型設定之適切性，我們可提供四點佐證，包括：(1) 本

文採最大概似估計法，在第 49 次已達迴歸參數之收斂標的；換言

之，所推估之迴歸參數已滿足穩定條件。(2) Translog 相對於 CD 之

概似比檢定值為 118.972，顯著大於 )15(2χ 之臨界值；換言之，採

Translog 成本函數優於 CD。(3) 一階段相對於二階段估計之概似比

檢定值為 49.016，亦顯著大於 )7(2χ 之臨界值，顯示一階段估計法

相對優於二階段估計法。(4) 殘差項變異數之參數推估值（ 2σ , γ ）
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表 3  Translog 隨機邊界成本函數推估結果

變數名稱 係 數 t 值
Constant 5.235 1.571

lnY1 -0.189 -2.048
lnY2 0.357 0.740
lnY3 0.266 0.560

ln(PDPL) 1.167 2.030
lnK 0.227 0.338
T 0.030 3.190

1/2*(lnY1*lnY1) 0.340 2.332
1/2*(lnY2*lnY2) 0.260 3.350
1/2*(lnY3*lnY3) 0.105 1.576

lnY1*lnY2 -0.270 -3.124
lnY1*lnY3 0.067 0.844
lnY2*lnY3 -0.169 -3.629

1/2*ln(PD/PL)*ln(PD/PL)
1*2* ln K*lnK

-0.292
-0.063

-3.606
-0.756

lnY1*ln(PD/PL) -0.019 -0.260
lnY2*ln(PD/PL) -0.031 -0.735
lnY3*ln(PD/PL) -0.005 -0.094

lnY1*lnK -0.117 -1.096
lnY2*lnK 0.135  2.618
lnY3*lnK 0.020 0.370

ln(PD/PL)*lnK -0.063 -1.184
無效率效果(inefficiency effect)

常數 -0.440 -1.195
MS 3.426 3.818
LA 0.347 0.880
SP -0.660 -1.326
EQ 0.759 1.507
BR 0.251 11.048
FR -0.017 -0.289
EG -0.009 -2.477
變異數參數（variance parameters）

σ2 0.007 9.603
γ 0.999 15.135

註：*代表 5% 判定水準顯著。

*

*

*

*

*

*

*

*

*

*

*

*

*

*
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皆顯著異於零，8
 驗證台灣十大行庫存在顯著成本無效率。

由表 3 無效率效果之實證結果顯示，金融自由化導致市場佔有

率( MS )下降，將顯著督促十大行庫改善成本無效率，但內部分行數

過多( BR )及外部經濟成長不佳( EG )，將導致成本無效率呈現顯著惡

化。

4.2 

4.2.1 

首先將 1981 年至 2001 年，十大行庫個別市場佔有率  ( MS ) 年

平均值，繪製在圖 2 中。另外，由於 1992 年新開放銀行之加入，

係政府在推動金融自由化之重要分水嶺，故本文將樣本分割成 1981

年至 1991 年（前期）及 1992 年至 2001 年（後期），據以檢定十

大行庫之市場結構是否存在顯著結構變化，如表 4 所示。整合圖 2

及表 4 訊息可知：

1. 由圖 2 顯示，台灣十大行庫在政府推動金融自由化下，其寡

佔力呈現逐年喪失，個別行庫之市場佔有率年平均值，由

1981 年之 0.083 下降至 2001 年之 0.057；即對應十大行庫之

總市場集中度，由 0.832 下降至 0.556。

2. 由表 4 顯示，若經由前後期差異性檢定，顯示金融自由化顯

著改變十大行庫之市場結構，即平均市場份額顯著由 0.083

下降至 0.063。

                                                       
8 (4) 式之隨機邊界成本函數之殘差項 )( itit UV + ，其變異數 222

UV σσσ += ，

而 22 σσγ U= ；當 2σ 及 γ 顯著異於零，表示顯著的殘差項變異程度主要肇

因於無效率因素。
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圖 2　歷年十大行庫市場結構變化走勢

表 4　十大行庫市場結構前後期差異性檢定

變 數 名 稱 前期平均數 後期平均數 差異性 t 檢定

市場佔有率  ( MS ) 0.083 0.063 -4.625*

註：t 檢定係採前後期變異數不等之假設，*代表 5%判定水準顯著。

4.2.2 

首先將 1981 年至 2001 年間，十大行庫之放款、投資及非傳統

業務等三種產出  (Y1、Y2、Y3 ) 及相對百分比  (S1、S2、S3 ) 分別繪製

在圖 3 及圖 4；其次，計算市場結構變化  ( MS ) 與產出組合變化  (S1、

S2、S3 ) 之簡單相關係數，如表 5 所示。整合圖 3、圖 4 及表 5 訊息，

顯示：

1. 三種產出中，以放款業務成長  (Y1) 最快，非傳統業務  (Y3) 居

次，而投資業務  (Y2) 增幅相對小；導致放款佔總產出比重

(S1)，由 1981 年之 0.693 上升至 2001 年之 0.744，非傳統業

務  (S3) 則大抵介於 0.001～0.003 間微幅波動，但投資業務之

比重  (S2) 則由 0.304 下降至 0.254。

年度
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2. 由表 5 顯示，市場結構變化與放款比重呈現顯著負相關，與

投資比重則為顯著正相關，但對非傳統業務則沒有顯著關連

性；此等訊息顯示，十大行庫在面對金融自由化之衝擊下，

僅能在傳統放款業務上維持競爭優勢，但在投資業務上則面

臨嚴重衝擊，而非傳統業務仍有拓展空間。

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

Y1(億) 1094 1287 1521 1699 1847 2022 2329 3146 3782 3962 4767 5203 5607 6033 6210 6321 6955 7017 7383 7841 7794

Y2(億) 479 596 732 819 1217 1691 2441 2020 2123 2007 2089 1871 2083 2069 1986 2151 1695 2113 2367 2366 2660

Y3(百萬) 498 492 559 636 618 730 1028 1352 1195 1025 930 889 926 1053 1458 1486 1904 1921 1844 2233 1954

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

圖 3　歷年十大行庫三種產出趨勢圖
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圖 4　歷年十大行庫三種產出相對百分比
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表 5  市場結構與產出組合之關連分析

變數
放款業務比重

(S1)
投資業務比重

(S2)
非傳統業務比重

(S3)

市場佔有率

(MS)
-0.763
(0.0001*)

0.763
(0.0001*)

0.295
(0.194)

註：括孤數字為 p 值，*代表 5%判定水準顯著。

4.2.3 

首先，依循  (6) 式成本效率（CE）、(8) 式規模經濟（EC）、(9)式範

疇經濟（ES）、與  (10) 式利潤率（PI）等公式，可據以推估台灣十

大行庫各個樣本銀行在各年之營運績效，並將此四大營運績效之年

平均趨勢值，繪製在圖 5 中顯示：(1) 就成本效率（CE）觀之，由

1981 年之 2.038 逐年下降至 1992 年之 2.011，接著成本效率開始逐

漸上升至 2001 年之 2.213，顯示此十大傳統行庫在面對金融自由化

過程中，雖已顯著改善成本無效率，但內部分行數過多及外部經濟

成長趨緩之負面衝擊，導致成本無效率加鉅。(2) 就規模經濟（EC）

觀之，由 1981 年之 0.498 上升至 2001 年之 0.671，顯示在面對金融

自由化與國際化等環境下，已有效督促十大行庫，藉由擴大生產規

模而降低平均成本。(3) 就範疇經濟（ES）觀之，由 1981 年之 6.353

微幅增加至 2001 年之 6.773，顯示十大行庫在面臨金融創新與銀行

法相關法令鬆綁下，仍著重在傳統業務，而沒有有效發揮營運業務

多元化之綜效。(4) 就利潤率（PI）觀之，由 1981 年之 0.258 逐年

下降至 2001 年之 0.002，此充分反應出十大行庫，在面對金融自由

化、國際化與金融創新等環境變遷下，雖然能逐漸擴大營運規模而

降低平均成本，但可能由於市場佔有率下降、分行數過多、景氣衰

退而不利於成本效率，再加上內外金融環境變化與過於專業化，而

進一步壓縮獲利空間；至於影響獲利能力下降之主要肇因，則留待

第 4.3 小節以較嚴謹之計量模型加以解析。
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圖 5　歷年十大行庫營運績效變化走勢圖

接著，分別針對成本效率( CE )、規模經濟( EC )、範疇經濟( ES )、

與利潤等經營績效，進行金融自由化前後差異性檢定，以判別十大

行庫在金融自由化前後期經營績效是否有顯著差異。從表 6 中可以

發現，金融自由化後成本無效率程度與規模經濟均顯著較自由化前

高；而範疇經濟自由化後雖較自由化前提升，但卻不顯著；在利潤

方面，金融自由化後較自由化前顯著降低。此結果充分反應出，十

大行庫在面臨金融自由化後，內部環境不利於成本效率，另外雖有

擴大營運規模，但卻未顯著提升營運業務多元化，加上市場份額在

自由化後較自由化前顯著降低、及金融環境之惡化，使得十大行庫

在面對金融自由化後其利潤顯著下降。

表 6  金融自由化前後營運效率之差異性檢定表

成本效率

( CE )
規模經濟

( EC )
範疇經濟

( ES )
利潤

( PI )
1981-2001 平均值 2.026 0.557 6.648 0.158

1981-1991（金融自由化前） 1.963 0.475 6.642 0.193

1992-2001（金融自由化後） 2.095 0.648 6.654 0.120

自由化前後差異性檢定 2.148* 18.211* 0.236 -5.444*

註：差異性檢定值為 t 值，*代表 5% 判定水準顯著。

年度
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最後，本文嘗試將金融自由化後十大行庫之效率平均值加以排

序，如表 7 所示，效率四指標之綜合排序，依序為交銀、中銀、一

銀、台企銀、土銀、農銀、華銀、彰銀、台銀與合庫。此結果可以

發現，表現較佳前幾名為交銀、中銀、一銀與台企銀，其中交銀、

中銀、一銀現已納入兆豐與第一金控，之前台企銀標售案，吸引眾

多金融機構競標進行投標，也印證本研究評比台企銀營運績效佳之

結果。而近期行政院推動農銀與合庫，以及土銀與台銀之合併案，

亦顯示高、低績效之合併組合較能順利推動。整合本文之績效評比

結果，可以發現目前銀行整併方向屬於效率導向型，而持正面觀點。

表 7  十大行庫營運績效評比表

成本效率 排名 規模經濟 排名 範疇經濟 排名 利潤 排名
綜合

排序

交銀 1.399  1 0.736  1 7.129  1 0.130  3  1

中銀 1.665  2 0.631  7 7.054  2 0.108  8  2

一銀 2.290  6 0.666  4 6.473  7 0.136  2  3

台企銀 1.966  4 0.670  3 6.589  4 0.073 10  4

土銀 2.176  5 0.692  2 6.375 10 0.128  5  5

農銀 1.756  3 0.606  8 6.983  3 0.081  9  6

華銀 2.328  8 0.649  6 6.475  6 0.129  4  7

彰銀 2.291  7 0.665  5 6.473  8 0.115  7  8

台銀 2.494  9 0.601  9 6.537  5 0.125  6  9

合庫 2.585 10 0.560 10 6.452  9 0.172  1 10

4.3 

本節旨在利用  (11) 式之迴歸式，以四種追蹤資料之方法，評估

反應市場力量之金融自由化  ( MS ) 與反應效率結構之成本效率

( CE )，對十大行庫獲利能力  (  PI ) 之衝擊效果；茲將迴歸參數推估結

果，列在表 8 中，並解析實證結果如下：
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1. 在模型適用性評估方面：我們發現方法一及方法二，仍存在

一階自我相關，且模型配適度  (R2) 相對低現象；反觀方法三

及四，則已無嚴重自我相關問題，且方法四之 Buse R2 相對

高於方法三，另外後者能夠提供十大行庫橫斷面虛擬變數之

推估結果。比較表 8 之四種推估方法，我們發現採 Pooling with

Cross-Section Hetroskedasticity, Time-Wise Autoregression and

Cross-Section Dummy Variables 之方法四，係最佳之實證解

析準據。

2. 在外部金融環境方面：個別行庫之市場佔有率（MS），對利

潤（PI）呈現顯著之正相關，此等實證結果充分說明台灣十

大行庫在面對金融自由化之衝擊而降低市場佔有率時，將因

市場獨占力之降低而不利於獲利能力；另外，景氣衰退導致

毛退票率（FR）增加時，亦會顯著降低十大行庫之利潤率。

3. 在內部經營環境變數方面：反應效率結構之成本效率（CE）

對 PI 呈現負向但不顯著關係。另外，放款佔總資產比（LA）

對 PI 呈現正向顯著影響，而專業化程度（SP）則對 PI 產生

負向顯著衝擊；換言之，銀行業務在集中（LA）與分散（SP）

間，呈現兩難之抵換關係。

4. 整合上述結果，我們發現市場集中度的下降、過於專業化及

毛退票率之上升，係導致台灣十大行庫獲利能力下降之主

因；此等訊息再次證明台灣十大行庫在金融自由化過程中，

若仍著重在傳統放款業務而未能朝向營運業務多元化發展，

將不利於多角化經營而無法發揮範疇經濟效益。
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表 8  金融自由化對台灣十大行庫獲利能力之影響

方法 1 方法 2 方法 3 方法 4
推估方法

 解釋

  變數
OLS

Pooling by OLS with
Panel-Corrected
Standard Errors

Pooling with
Cross-Section

Heteroshedasticity
and Time-Wise
Autoregression

Estimation with
Cross-Section

Dummy Variables

MS
0.629

 (1.730*)
0.629

     (1.784*)
1.124

(4.635***)
1.880

(6.212***)

CE
 1.4E-04
(0.004)

1.4E-04
     (0.004)

0.009
   (0.420)

-0.003
(-0.158)

LA
0.399

 (2.500**)
0.399

(2.593**)
0.423

(5.447***)
0.458

(5.709***)

SP
-0.618

(-2.714**)
     -0.618

(-3.061***)
   -0.615
   (-5.549***)

-0.610
(-5.631***)

EQ
 0.112
(0.357)

0.112
     (0.363)

-0.070
(-0.335)

-0.186
(-0.589)

BR
0.009

(0.474)
0.009

    (0.412)
-0.014

(-1.237)
-0.016

(-1.240)

FR
-0.133

(-4.022***)
     -0.133
    (-2.641**)

-0.058
(-1.836*)

-0.045
(-1.851*)

EG
 0.002
(0.732)

0.002
     (0.463)

4.4E-04
(0.221)

4.9E-04
(0.293)

Constant
 0.224

 (2.484**)
0.224
(2.106**)

0.224
(3.159***)

N.A.
N.A.

R2  0.268 0.268 0.286 0.491

Dubin-Watson  1.318 1.143 1.854 1.855

Rho  0.305 0.360 -0.008 0.002

註：1.第三條迴歸式銀行別虛擬變數之迴歸係數  (t 值)，分別為 0.599

(2.604***)、0.564 (2.446**)、0.502 (2.329*)、0.543 (2.329**)、0.533

(2.173**)、0.580 (2.468**)、0.591 (2.506**)、0.575 (2.446**)、0.691

(3.022**)、0.534 (2.274**)。

2.括弧數字代表 t 值，***、**、*分別代表 1%、5%、10%判定水準顯

著。

3.方法三及四之 R2 為 Buse R2，參閱 Buse (1973) 論著。



經濟研究26

5. 

本文旨在探討台灣十大行庫，在 1981 年至 2001 年間金融自由

化（市場佔有率變化）政策，對產出組合（放款、投資、非傳統業

務）與營運績效（成本效率、規模經濟、範疇經濟、利潤率）之影

響。在實證模型上，首先透過概似比檢定程序，建構 Translog 隨機

邊界成本函數，推估各銀行在各年度之成本（無）效率及造成無效

率原因；其次，利用 Translog 隨機邊界成本函數之參數推估值，計

算規模經濟及範疇經濟；最後，運用四種推估追蹤資料方法推估金

融自由化對十大行庫獲利能力之影響。實證結果顯示：

1. 在市場結構變化方面：十大行庫市場佔有率，由 1981 年之

0.832（平均每家為 0.083）下降至 2001 年之 0.566（平均每

家為 0.057），且在開放 16 家新銀行之後期（1992 年至 2001

年）顯著低於前期（1981 年至 1991 年）。此等訊息顯示十大

行庫在金融自由化之衝擊下，已顯著降低其寡佔力，但對台

灣銀行體系之營運環境，仍存在相當程度的影響力（因市場

佔有率仍維持在 50% 以上）。

2. 在產出組合方面：十大行庫在金融自由化過程中，愈集中在

傳統的放款業務，反而相對降低投資業務，而非傳統業務並

沒有顯著變化。此等訊息一則顯示，十大行庫在面對金融自

由化衝擊下，僅能在傳統放款業務上維持競爭優勢，但在投

資業務上則面臨嚴重衝擊，而非傳統業務仍有拓展空間。

3. 金融自由化雖可刺激十大行庫調整銀行經營體質而改善成本

無效率並發揮規模經濟，但由於不利於十大行庫經營之內外

金融環境超越成本效率改善效果，進而壓縮獲利空間。

4. 由十大行庫之經營績效排序對照目前金融整併對象，顯示目

前銀行整併方向，屬於相對效率導向型。

本文對於未來研究方向，建議如下：(1) 在研究內容上，我們
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省略銀行之因素替代彈性及總因素生產力等方面之研究。(2) 在變數

考量上，未來可再納入內部人所有權與經營權結構、銀行經營風險

等公司治理或行為財務訊息。(3) 在研究範圍上，可再延伸至台灣基

層金融及整體金融體系營運績效之探討。
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Abstract

This paper studies the effect of financial liberalization on
Taiwan’s ten largest banks’ output variables (loans, investments,
and non-traditional activities) and operating performances (cost
efficiencies, economies of scales, economies of scopes, and
returns on assets). The empirical results show that: (1) The
sample banks still maintain their competitive advantages on loan
activities, but have faced a big challenge on their investment
activities after financial liberalization, and need to make efforts
to enlarge the revenues from nontraditional activities. (2)
Although the financial liberalization stimulated the sample banks
to enhance their cost efficiencies and improve economies of
scales, other inbound and outbound environmental factors have
made negative impact on the sample banks’ operating efficiencies,
and cause their profitability to decline.
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