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銀行購併活動經營績效之研究 

陳  天  志 
財務金融系 

摘  要 

本研究旨在研究本國上市、上櫃銀行於 1997 年至 2003 年從事購併前後活動經營績

效之比較。為進行此一研究，選取銀行購併前三年和後三年之五大指標的十五個財務變

數，並使用成對樣本 T 檢定，以驗證購併後經營績效是否改善。本研究結果顯示：主併

銀行在購併前後之經營績效並無顯著不同，此外，雖購併活動後各年度經營績效大都比

購併前差，然並無明顯證據支持，主併銀行購併後各三年與購併前經營績效有何差異。 

關鍵字：銀行購併、主併銀行、經營績效、成對樣本 T 檢定  

Abstract 

This essay explores the business performances’ difference between prior-merger and 
post-merger of acquiring banks. We select the fifteen variables from five financial indexes on 
the three years before and after acquiring banks go into a merger to examine the business 
performance of post-merger of acquiring banks through samples matched T test. Our findings 
indicate the business performance of post-merger of acquiring banks is not different 
significantly. We are also no evidences to support the business performances’ difference 
between each year of post-merger and prior-merger of acquiring banks. 

導   論  

近年來各地都掀起購併風潮，認為數大便是美，且國外許多經驗顯示，購併是一條

可行的途徑。然而，依照目前銀行間購併的情況，要如何慎選購併的對象，購併對象是

否合適，都是影響銀行購併成功與否的重要關鍵。再者，銀行購併並不是想像中的容易，

因被併銀行的財務不健全、管理制度與企業文化不同等而拖累主併銀行以及冗長又複雜

的程序，還要承擔相當高的失敗風險。國內研究(邱淑枝，1994；謝惠貞，1997；歐陽遠

芬，1999；陳志賢，1999；林佳緯，2003；黃卉青，2008)大都集中於少數銀合併的個案

探討。為增加研究結果的外部效度，本研究擴大研究期間至七年，並將研究期間中所有

銀行購併均納為研究樣本。此外，過去國內外相關文獻(邱淑枝，1994；謝惠貞，1997；
歐陽遠芬，1999；陳志賢，1999；林佳緯，2003；黃卉青，2008；Bradford，1978；Healy, 
Palepu , & Ruback，1991；Humphrey，1992；Shaffer，1993)均集中於購併後經營績效，

本文則採用購併前後績效的比較，如此更能深入瞭解購併活動的所產生之差異。因此，

本研究乃對台灣地區民國 86 年至 92 年已經發生購併事件中上市、上櫃之銀行，以主併

銀行的經營績效做評估，使用成對樣本 T 檢定方法，探討購併後績效是否較購併前為佳，

評估購併事件對主併銀行經營績效是否有影響。 
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本研究主要目的旨在探討銀行在購併前後經營績效是否有差異，以瞭解銀行可否藉

由購併活動使主併銀行產生較好的經營績效，也探討是否能藉由購併行為而產生購併綜

效。本研究從國內學者(陳淑華，2000；黃明琦，2000)常用的財務比率中挑選出適合分析

本研究之金融機構的財務指標，依此共選出資本適足性、流動性、獲利性、經營能力、

成長性等五大指標的十五個財務比率，以了解購併策略對於銀行經營成敗影響等問題。

實證結果顯示：主併銀行在購併前後之經營績效並無顯著改變，此外，雖購併活動後各

年度經營績效大都比購併前差，然並無明顯證據支持，主併銀行購併後各三年與購併前

經營績效有何差異。 

文獻探討 

過去國內研究(邱淑枝，1994；謝惠貞，1997；歐陽遠芬，1999；陳志賢，1999；林

佳緯，2003；黃卉青，2008)有關銀行購併事件之經營績效皆發現，購併事件後有正的績

效但不顯著，而且在購併前皆有顯著的規模經濟，但在購併後即達到最適營運規模，故

不宜繼續擴大規模。由此可知，本國銀行購併後市場占有率雖然提升，但整體經營能力

卻下降，對範疇經濟似乎並無明顯助益。 

至於國外文獻方面，Bradford(1978)採用經營績效法發現，無論是合併前還是合併

後，合併與非合併儲貸協會均無顯著差異，而且主併儲貸協會在經營上比被合併儲貸協

會有效率。Healy, Palepu , & Ruback(1991)分析購併銀行營運績效之差異，結果顯示被併

銀行的績效之所以能夠改善，乃因被併機構可改變員工的生產力及資產的成長力，購併

後市場的參與者將預期其會有績效的改善。Berger & Humphrey(1992)採用多元迴歸分析

法，實證結果顯示出合併後整體效果為負的，且主併信用合作社的財務結構較被併信用

合作社更具有優越性。Shaffer(1993)以 ITSURTFA 探討合併是否真能改善銀行的效率，結

果卻顯示在大型銀行的合併，成本雖降低許多，但並不顯著降低，且若只有最具 X 效率

的銀行從事合併，成本才會下降，但若只有不具 X 效率的銀行從事合併，成本反而會增

加。 

研究設計 

一、樣本資料 

如表一所示，為配合台灣經濟新報社資料庫(TEJ)，本研究樣本為民國 86 年至 92 年

曾從事購併活動之本國上市、上櫃銀行，為求研究資料基礎一致，原本有 15 家主併銀行，

但因為民國 88 年台灣銀行非上市、上櫃之銀行及民國 90 年合作金庫部份財務資料不健

全，主併銀行變為 13 家樣本。本論文財務資料收集以合併日為基準日，選取不含購併當

年購併前三年及購併後三年之年資料。 
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表一 研究樣本與期間 

研究樣本 合併基準日 
研究期間 

總計年數 
購併前 購併後 

華僑銀行 86.09.30 83~85 年 87~89 年 6 年 

台新銀行 87.01.18 84~86 年 88~90 年 6 年 

萬泰銀行 87.04.11 84~86 年 88~90 年 6 年 

大眾銀行 87.06.01 84~86 年 88~90 年 6 年 

安泰銀行 87.07.27 84~86 年 88~90 年 6 年 

第一銀行 90.02.14 87~89 年 91~93 年 6 年 

萬泰銀行 90.08.10 87~89 年 91~93 年 6 年 

台新銀行 91.02.18 88~90 年 92~94 年 6 年 

復華銀行 91.08.31 88~90 年 92~94 年 6 年 

日盛銀行 91.12.20 88~90 年 92~94 年 6 年 

萬華銀行 92.07.28 89~91 年 93~95 年 6 年 

復華銀行 92.07.28 89~91 年 93~95 年 6 年 

國泰世華銀行 92.10.27 89~91 年 93~95 年 6 年 

資料來源：金融業務統計輯要，各家銀行公佈事項 

二、變數定義  

本研究變數是根據國內相關文獻 (陳淑華， 2000；黃明琦， 2000)，衡量

銀行經營績效所採用的財務指標，並考量資料取得的限制，依此所選取的財

務變數如下：  

(一) 資本適足性指標 
1. 自有資本占風險性資產比例［計算公式=自有資本/風險性資產］： 

自有資金比率愈高，表示銀行所承受風險的能力及可應付資產惡化的能力愈強。本

研究自有資本包含第一類資本及第二類資本相加，風險性資產包含[ (現金及約當現

金＋存放央行) 0% ]＋[ (長期投資＋短期投資) 10% ]＋[ (同業存款拆款) 20% ]＋[ (買
匯貼現及放款) 50% ]＋[ (資產總額－權數 0%－權數 10%－權數 20%－權數 50% ) ]。 

2. 淨值比例［計算公式=淨值/總資產］： 

用以衡量銀行自償能力之大小，亦即對債權人無法清償的風險程度。 

3. 存款與淨值比［計算公式=存款/淨值］： 



教專研 097P-028                                                   銀行購併活動經營績效之研究 

                                         97-292                               財金系-陳天志 

用以衡量淨值對存款戶所能提供的保證程度，且與銀行資本結構以及銀行的經營安

全性關係也很大。 

(二) 流動性指標 

4. 存放比例［計算公式=存款總額/放款總額］： 

顯示銀行滿足客戶信用需求之能力，亦即銀行將吸收自社會大眾的資金貸放給資金

需求者的比率。 

5. 第一準備率［計算公式=現金＋存放同業(存放央行)/存款］： 

在銀行的資產中，現金及存放央行及同業被合稱為第一準備，同時也是銀行應付臨

時性存款提取時最先被考慮的資產，本研究包含現金及約當現金、同業存款、同業

存款增加(減少)。 

(三) 獲利性指標 

6. 資產報酬率［計算公式=稅前淨利/平均總資產=(上期－本期)／2］： 

用來衡量每單位資產所能獲得之報酬，可以顯現銀行整體經營活動之綜合效益。 

7.  純益率［計算公式=稅前淨利/營業收入］： 

用以衡量銀行在當期所有營業收入及非營業損益占營業收入的比率，故可做為衡量

銀行總體營業成果的指標，其中本研究營業收入用營業收入淨額代表之。 

8.  淨值報酬率［計算公式=稅前淨利/淨值］： 

用來衡量每一單位淨值所能獲得的利潤。其中本研究淨值為本期稅後淨利。 

(四) 經營能力指標 

9. 營業費用率［計算公式=營業費用/營業收入］： 

用來衡量每單位營業收入所需負擔的營業支出，可視為銀行的營業成本率。 

10. 總資產週轉率［計算公式=營業收入/總資產］： 

用來衡量每一元資產對可創造多少的營業收入，其中本研究營業收入用營業收入淨

額代表之。 

11. 營業利益率［計算公式=營業利益/營業收入］： 
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銀行的營業利益主要來自服務性業務、資金性業務收益。 

12. 營業收入與人事費用比例［計算公式=營業收入/人事費用］： 

用以衡量平均每位員工所創造、貢獻出來的營業收入，其中本研究人事費用包含人

事成本-薪資、人事成本-退休金、人事成本-其他。  

(五) 成長性指標 

13. 存款成長率［計算公式=（本期存款總額－上期存款總額）／上期存款總額］： 

存款為銀行最重要的資金來源，本研究包含有同業存款拆款、存放央行、同業存款、

同業存款增加(減少)、存款增加(減少)、央行存款、存款匯款及儲存會金、央行存款

增加(減少)、存款-儲蓄存款、存款-支票存款、存款-定期存款、存款-郵匯局存款、

存款-其他存款、存款-活期存款。 

14. 放款成長率［計算公式=（本期放款總額－上期放款總額）/上期放款總額］： 

放款為銀行資金運用之主要項目，是銀行產生收入最主要來源，本研究包含有放款

減少(增加)、擔保放款合計、短期擔保放款、中期擔保放款、長期擔保放款、信用放

款合計、短期信用放款、中期信用放款、長期信用放款、合會放款、貼現及放款、

逾期放款、應予觀察放款、放款及催收款準備、買匯貼現及放款(銀行)。 

15. 投資成長率［計算公式=（本期投資總額－上期投資總額）/上期投資總額］： 

增加投資亦為銀行有潛在成長和獲利的機會，高投資伴隨著的是獲利的成長，本研

究包含短期投資處分損(益)、短期投資-權益證券、短期投資-政府債劵、短期投資-
公司債、短期投資-國庫劵、短期投資-摽劵、短期投資-其他、短期投資-備抵跌價、

資本公積、長期投資處分損(益)、長期投資跌價損失、投資活動之現金流量、待處分

長期投資、長期投資(新增)、出售長期投資價款、投資用金融商品減(增)、投資用短

期投資出售(新購)、投資損失-權益法、投資收益-權益法、投資跌價損失、處分投資

損失、投資損失、處分投資利得、投資跌價損失回轉。 

三、研究假說 

銀行間進行購併，主要動機乃寄望發揮 1 加 1 能大於 2 的綜效，以降低成本，提高

市場競爭能力，進而改善經營績效。然而是否能達成此一目標，仍需視購併的對象、被

併銀行的財務、管理制度與企業文化以及有冗長複雜的程序等因素而定。再者，從過去

國內外文獻(邱淑枝，1994；謝惠貞，1997；歐陽遠芬，1999；陳志賢 1999；林佳緯，2003；
Bradford，1978；Healy, Palepu , & Ruback，1991；erger & Humphrey，1992；Shaffer，1993)
發現，有關銀行購併活動前後的經營績效也出現不同實證結果。綜此，本研究試著對民
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國 86 年至 92 年國內曾從事購併活動之上市、上櫃之銀行進行經營績效分析，以了解主

併銀行在購併活動前後之經營績效有無明顯差異。故建立假設一：主併銀行在購併前後

之經營績效有顯著差異。 

主併銀行在確定購併後必須花上一段時間將被併銀行消化以加入自有體系內，整合

所需的管理及財務監控系統，以結合兩個金融機構的業務運作或進行共通的資訊及員工

結合，一旦開始整合，將出現許多不可預知的困難(黃營杉，1999)，因此，本研究試著對

購併前三年及購併後不同時期經營績效做比較分析，以了解主併銀行在購併後不同時期

對主併銀行購併前經營績效有無明顯差異。故建立假設二：主併銀行購併後不同時期與

購併前經營績效有顯著差異。 

四、資料分析方法 

    本研究係以成對樣本 T 檢定，針對五項指標的十五個財務變數進行各項統計檢定。

分析方法如下： 

(一) 計算下列主併銀行購併後三年及前三年兩者財務指標之差異，以檢驗購併前後經營

績效是否有差異（假說一），。 

Di = X +1i － X -1i 

其中： 

Di表購併前後財務指標差異 

X +1i 表主併銀行購併後三年財務指標 

X -1i 表主併銀行購併前三年財務指標 

(二) 分別計算下列主併銀行購併後第一、二、三年與購併前三年兩者財務指標之差異，

以驗證主併銀行購併後不同時期與購併前經營績效有無差異（假說二）。 

Di = X +1i － X -1i  
iD = X +1i－ X -1i 

其中： 
Di表購併前後財務指標差異 
X +1i 表主併銀行購併後第一、第二、第三年財務指標 
X -1i 表主併銀行購併前三年財務指標 
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實證結果 

一、主併銀行購併前後之經營績效差異 

  由表二可知，單從十三家整體主併銀行購併前後經營績的效差異檢定，十五項財務

性指標中有八項均達顯著(P=10%)負績效，分別為淨值比例(P=0.05)、存款與淨值比

(P=0.01)、存放比率(P=0.01)、淨值報酬率(P=0.10)、營業費用率(P=0.01)、總資產週轉率

(P=0.01)和營業收入與人事費用比例(P=0.01)，初步似乎顯示，銀行不但無法透過購併提

高經營績效，反而可能因為購併的對象、被併銀行的財務、管理制度與企業文化以及冗

長複雜購併程序等因素，使得購併後經營績效顯著降低。然而，另與同期間國內銀行平

均相較發現，除淨值報酬率外，另七項財務變數均同等達顯著負績效；此外，自有資本

占風險性資產比例、資產報酬率、存款成長率、放款成長率等財務變數也呈同方向變動。

綜上可知，主併銀行在購併前後之經營績效並無顯著改變。 

二、主併銀行購併後不同時期與購併前經營績效差異 

由購併後第一、二、三年與購併前一年比較，透過成對 T 檢定驗證後，比較購併第

一、二、三年之經營績效差異。表三顯示十三家各主併銀行購併後三年之經營績效差異

檢定中的負績效個數，從中發現，在合併後的第三年急速增加，尤其萬泰銀行在第三次

合併時最為顯著。  

表二 主併銀行購併前後之經營績效差異檢定 

                             成對 T 檢定 
財務指標 

十三家樣本銀行整

 
同期間國內銀行平

 
iD  P-value iD  P-value 

資本適足性 
自有資本占風險性資產比例(%)※ 0.01    0.24  -0.02  0.00*** 
淨值比例(%)+ -1.49    0.01** -1.56  0.00*** 
存款與淨值比(倍)- 1.68    0.00*** 2.52  0.00*** 

流動性 存放比率(%)※ -7.10    0.00*** -2.60  0.01** 
第一準備率(%)+ 0.04    0.19  -0.01  0.00*** 

獲利性 
資產報酬率(%)+ 0.00    0.28  0.37  0.25 
純益率(%)+ -0.01    0.88  -0.08  0.00*** 
淨值報酬率(%)+ -5.01    0.06* 0.11  0.35 

經營能力 

營業費用率(%)- 0.06    0.00*** 6.93  0.00*** 
總資產週轉率(%)+ -0.02    0.00*** -0.02  0.00*** 
營業利益率(%)+ -0.03    0.51  -8.85  0.00*** 
營業收入與人事費用比例 + -3.34    0.00*** -2.09  0.00*** 

成長性 
存款成長率(%)+ -0.15    0.28  -0.17  0.00*** 
放款成長率(%)※ -0.03    0.47  -0.14  0.00*** 
投資成長率(%)※ -0.09    0.92  1.13  0.21 

說明：*，**，***，分別表示達 0.10、0.05、0.01 的顯著水準。 

＋ 表示此比率與績效成正相關；－ 表示負相關；※ 表示比率應適中，過或不及均不利。 
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另從表四可發現，大部份銀行在合併後的三年中均為負績效。其中特例：華僑銀行

在購併後第一、三年無明顯績效，在第二年為負績效。萬泰銀行(第二次合併)在購併後的

第一年都為負績效，但在第二、三年無明顯績效。復華銀行(第一次合併)後的第一、二年

都無明顯的績效變化，但在第三年為負績效。復華銀行(第二次合併)在購併後的第一年績

效改變不大，在第二、三年均為負績效。 

由表五主併銀行購併後不同時期之經營績效差異檢定中發現，不論何時有購併之活

動，活動後三年，在不同的時期，會有正、負向的影響主併銀行之購併績效，十五項財

務指標中，存款與淨值比例、總資產週轉率及營業收入與人事費用比例的後三年都達顯

著性(P=0.10)。此外，購併後第一、二年具顯著水準有六個，第三年則為七個。由此可知，

雖然購併活動後各年度經營績效大都比購併前差，然而並無明顯證據支持，主併銀行購

併後各三年與購併前經營績效有合差異。此一實證結果與林佳緯（2003）、黃明琦（2000）、
顏錫銘及楊維君（1994）研究發現一致。 

表三 主併銀行購併後三年之經營績效差異檢定(負績效個數) 
合併後三年正績效 

各別樣本銀行 
負績效個數 

第一年 第二年 第三年 
華僑銀行 1 3 1 
台新銀行(1) 3 4 8 
萬泰商業銀行(1)  3 9 6 
大眾銀行 8 7 7 
安泰商業銀行 9 9 8 
萬泰商業銀行(2) 3 2 2 
第一銀行 12 11 9 
台新銀行(2) 7 7 9 
復華銀行(1) 2 2 4 
日盛國際商業銀行 7 8 10 
萬泰商業銀行(3) 3 3 10 
復華銀行(2) 1 2 3 
國泰世華銀行 5 4 4 

說明：數字為負績效的個數。 

表四 主併銀行購併後三年之經營績效差異檢定(正負績效) 
合併後三年績效 

各別樣本銀行 第一年 第二年 第三年 

華僑銀行 ※ － ※ 

萬泰銀行(2) － ※ ※ 

復華銀行(1) ※ ※ － 

復華銀行(2) ※ － － 
台新銀行(1)、萬泰銀行(1)、大眾銀行、安泰
銀行、第一銀行、台新銀行(2)、、日盛國際
銀行、萬泰銀行(3) 、國泰世華銀行 

－ － － 

說明：+為正績效，-為負績效，※無明顯績效；(1)，(2)，(3)為第一、二、三次合併。 
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結論與建議 

本研究主要在探討銀行在購併活動後，對於經營績效是否有影響。本文以民國 86 年

至 92 年之間合併銀行為主要研究對象，藉以驗證購併活動前後經營績效。實證結果顯示，

與同期間國內銀行相較，主併銀行在購併活動前後三年的經營績效並無明顯差異；主併

銀行在購併活動後的三年比購併前的經營績效來得差，但並無明顯證據支持，主併銀行

購併後三年與購併前經營績效有何差異。 

表五 主併銀行購併後整體之經營績效差異檢定 

十三家樣本銀行整體分析 

                成對T檢定 

財務指標              

第一年 第二年 第三年 

iD  P-value iD  P-value iD  P-value 

資本適

足性 

自有資本占風險性

資產比例(%)※ 
-0.01 0.01** 0.00 0.39  0.02 0.01** 

淨值比例(%)+ -0.92 0.14  -1.53 0.02** -2.43 0.00*** 

存款與淨值比(倍)- 1.48 0.00*** 2.10 0.00*** 2.83 0.00*** 

流動性 
存放比率(%)※ -2.20 0.06* -4.55 0.00*** -3.40 0.13  

第一準備率(%)+ 0.05 0.11  0.02 0.44  0.03 0.37  

獲利性 

資產報酬率(%)+ 0.00 0.94  0.02 0.37  -0.02 0.28  

純益率(%)+ 0.07 0.21  0.01 0.79  -0.09 0.11  

淨值報酬率(%)+ -0.11 0.97  -2.44 0.30  -9.94 0.01** 

經營能

力 

營業費用率(%)- 0.00 0.96  -0.06 0.42  -0.13 0.26  

總資產週轉(%)+ -0.02 0.00*** -0.02 0.00*** -0.02 0.00*** 

營業利益率(%)+ 1.02 0.15  0.23 0.60  -0.22 0.60  

營業收入與人事費

用比例(倍)+ 
-3.05 0.00*** -3.47 0.00*** -3.50 0.00*** 

成長性 

存款成長率(%)+ -0.30 0.13  -0.24 0.21  -0.42 0.03** 

放款成長率(%)※ 0.29 0.06* -0.10 0.02** -0.04 0.31  

投資成長率(%)※ 0.65 0.32  -1.10 0.24  -1.66 0.26  

說明：*，**，***，分別表示達 0.10、0.05、0.01 的顯著水準。 

＋ 表示此比率與績效成正相關；－ 表示負相關；※ 表示比率應適中，過或不及均不利。 

上述實證結果發現，國內金融業者在購併後無顯著提升經營績效。但近年來仍有許

多金融業者紛紛加入合併的行列，推其原因可能是國內銀行間的服務品質相似度高、家

數過多規模小，透過合併可使經濟規模擴大、提高市場的占有率、增強資本額、節省成

本、獲得能力較佳的員工、互補雙方欠佳等相關問題。 
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雖在購併活動之後仍有部分銀行或因合併產生的綜效而改善經營績效，但還有更多

銀行為了擴大市埸占有率而收購小家銀行，卻因小家銀行不健全反而拖累了主併銀行，

因此，銀行業者若想經由合併提昇經營績效，當應先思考如何整合不同企業文化及強化

金融創新，如此方能確保透過合併達成改善經營體質的目標。 
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