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Abstract 
Facing the fierce competition in international financial markets and the booming of M&A activities, 
which is worth $3.5 trillion dollars in the global total of 9500 cases in 2000, financial holding 
companies (FHC) in Taiwan are continually established following the passage of Financial Holding 
Company law at year 2001. The financial institutions aim to integrate banks, security firms or in-
surance companies either to reduce costs, or to obtain the operating benefits for the maximization 
of shareholders’ wealth. There are more matured and successful merger cases in foreign countries, 
such as, 1998 the Citigroup-travelers merger and 2003 BOA-Fleet Boston merger. Most of foreign 
financial merger cases take strategic policy into consideration in way of horizontal or vertical 
merger. Following the development of M&A, the financial institutions in Taiwan try to find suitable 
partners for mergers even if the target firm may be a troubled bank. Whether the M&A in Taiwan 
financial firms could reach their goals deserves further study. This paper applies the merger case 
analysis of CTBC holding company and tries to find out the determinants in decision-making of 
merger activities. The results should provide useful information for both acquirers and target 
companies in consideration of the merger. 
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摘  要 

面对国际金融市场的激烈竞争，金融购并的热潮正方兴未艾，2000年全球共有9500个案，购并总值$3.5
兆美金。因应世界潮流，2001年台湾通过金融控股公司法，各大金融机构透过不断整合银行、证券和保

险业者，成立金融控股公司，期望降低成本以获得财务、经营上的效益，达到股东财富最大化。金融购

并是未来金融市场发展的必然趋势，国外购并案例较多且成熟，例如，1998年的花旗银行与旅行家集团

高达829亿美元的购并案、2003年的美国银行BOA以417亿美元股权收购弗雷特波士顿银行Fleet 
Bostton Financial，国外购并案例多数带有策略性考虑，而台湾的银行业因应世界购并潮，为大型化进

行的金融业购并，不乏有收购问题银行的购并案，因此，台湾的银行业是否能达1加1大于2的购并综效、

增加市占率，值得我们进行研究。本文以个案分析法对台湾个案公司-中信金控的购并过程和结果进行系

统分析、探讨，找出金融业购并的决策因素和模式，分析其购并背后的真正意义；为未来可能会面临购

并的主并公司和目标公司提供更多的参考。 
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1. 引言 

1.1. 研究背景 

随着台湾经济的成长，金融业蓬勃发展，面对金融自由化、国际化，新商业银行纷纷成立，金融机

构的家数不断增多，在如此竞争激烈的环境下，银行为争取客户，不惜降低授信标准，使得逾期放款出

现了严重的问题，因而政府对金融机构加大了整顿力度，金融机构合并法也由此诞生，鼓励金融机构大

型化，并藉此提升金融业国际化和全球化的竞争力。 
台湾的银行规模远小于世界级的大银行，加上银行家数的不断增多，造成了金融业竞争更加激烈，

金融产品同构型高，使得银行获利稀释；此外，直接金融的兴起，势必会冲击银行业的发展，以上种种

都是台湾目前金融业面临的问题。未来若想在金融市场中生存，便必须整合银行同业和异业，推出更多

元化的金融商品，金融业的购并便是时势所趋。因应世界潮流，2001 年台湾通过金融控股公司法，使台

湾金融业走向大型化经营。至目前为止(2015 年)，台湾共有 16 家金融控股公司(2008 年之前有 14 家，2008
年新增台湾金控、2011 年新增合库金控)，16 家金融控股公司共有 90 多家子公司，其中银行 16 家、保
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险公司 10 家、证券商 18 家(数据源：金监会银行局全球信息网金融统计资料)。各大金融机构透过不断整

合银行、证券和保险业者，大型化其规模，期望降低成本以获得财务、经营上的效益，台湾目前规模最

大的金控公司为民营的国泰金控(保险为主体)，总资产近 3280 亿美元。 
金融控股公司(金控公司)系指母公司经营某类金融业务或仅从事股权收益活动，并透过控股旗下金融

机构子公司的控股公司。金控公司定义为对一银行、保险公司或证券商有控制性持股，并依照金融控股

公司法设立的公司。金融控股公司分为纯粹控股公司和事业型控股公司两种(傅清萍，2001) [1]，前者主

要目的是投资，并不直接干涉子公司的业务经营，台湾金控公司属之(纯粹控股公司)；而后者以控股公司

操纵各子公司的业务，容易产生弊端。 
台湾主要参考美、日金融制度，在跨业经营的模式下采取金融控股公司制度，以下针对各国金融业

跨业经营的模式进行简介。美国在 1993 年银行法中将美国银行区隔为商业与投资银行，限制跨业经营；

1956 年订定银行控股法；1999 年通过金融服务现代化法案，该法案的特点是消费者可以在一家金控公司

内办妥所有的金融交易。日本金融机构在二战以前可以跨业经营，战后在 1947 年制定独占禁止法，禁止

控股公司设立，当时日本的两大金融业务分离规则是长短期融资分离和银行、信托分离，97 年通过法案，

允许日本各金融机构跨业经营各种金融业务，扩大银行经营范围。英国 1986 年进行了金融大革命，使得

所有的金融机构都可以参加证券交易所的活动，英国银行提供综合性服务的方式，系由银行及其直接投

资的子公司，共同提供银行、证券、保险等综合性金融服务。德国的综合银行制度是世界最为开放的银

行经营模式，综合银行系指银行得混合经营各种不同的金融业务，无须因业务性质不同或期间不同，分

别设立不同机构经营，综合银行本身可以兼营证券业，但银行经营保险业务需要设立子公司。综合分析

看出，美国、日本系采取金融控股公司制度，而欧洲国家如英国、德国则采用综合性的银行制度。台湾

主要参考美、日金融制度，在跨业经营的模式下采取金融控股公司制度。金融控股公司的潜在效益包括

资源共享、资源整合、营运效益提升、子公司专业化发展、作业平台整合、集资优势[2]。 

1.2. 研究目的 

因应世界潮流，金融机构透过金融购并大型化以提升规模经济或范畴经济，金融业的购并成为众多

研究关注的焦点，究竟金融购并是否能发挥 1 加 1 大于 2 的综效，值得进一步探究｡本文将以台湾中信金

控下中信银行购并万通银行的个案进行分析探讨，中信金控为台湾外资比例最高的民营金控公司，台湾

第三大民营金融控股公司，2015 年总资产近 1230 亿美元，为典型的台湾金融业代表，因此，本文以中

信金控的购并过程和结果进行系统分析、探讨，找出金融业购并的决策因素和模式，分析其购并背后的

真正意义；为更多的购并活动提供参考购并策略意义。 

2. 文献回顾 

2.1. 购并基本理论之相关研究 

购并，为二个以上企业间对于其营业、资产、股权、负债为合并、收购之经济行为，其包含了收购

与合并二层意义，二者具有不同的法律地位(伍忠贤，2002) [3]。 
收购：所谓收购是指购并公司以现金、股票等有价证券，从目标公司的股东手中，买下目标公司的

全部或部分股份，使目标公司成为购并公司之转投资事业。收购分为：股权收购和资产收购。 
合并指两家或两家以上的公司，为了达成某种目的而结合在一起。合并分为吸收合并和设立合并。 
企业购并的方式，包括收购与合并、股权转换、公司分割等商业交易行为，其主要目的是基于企业

为了获得多元性成长与达成外部成长策略的方法与手段。企业购并的种类可分为 1) 水平式购并：指位于
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同一地理位置内，生产相同产品或代替性很高产品之两家或两家以上公司间之购并行为，购并者与被购

并者间存在着竞争关系；2) 垂直式购并：同一产业中，一方为他方之实际或可能供应者之购并行为；3) 多
角化购并：指相互购并之公司并不生产相同之产品，且一方非他方之实际或可能之供应者之购并行为(吴
怡德、叶鸣朗、陈美玲，2005) [4]。 

2.2. 购并动机理论之相关研究 

企业购并的动机总体可分为效率、傲慢、代理理论三大类。按动机的结果可分为公司价值极大化和

非价值极大化两类，其中效率理论属于实现公司价值最大化的目标，后两种理论则是造成非价值极大化

的结果(伍忠贤，2002) [3]。 
1) 效率理论 
企业购并的目的主要是增加利润和降低风险，该理论认为通过企业购并可以提升财务、营运和管理

效率，实现购并后的公司价值大于购并前各个公司的价值之和，即效率理论的目的是实现公司价值极大

化。它具体包括营运综效和财务综效假说。 
营运综效来自于规模经济，它分为起动综效和狭义营运综效，前者强调时效的把握；后者则认为无

论何种方式的购并皆可促进营运综效。 
财务综效理论由 Willbur G. Lewellen 在 1971 年提出，它具体包括节税、减少公司风险、获取资本利

得以及价值低估理论。 
2) 傲慢假说 
公司经营者太高估自己的实力，凭着主观意识去推断，认为购并一定会带来好的结果，因此会出现

买错的现象。此种情形与其傲慢的心态有密切关系。 
3) 代理理论 
包括成长极大假说、自由现金假说、经营者个人风险分散理论。具体指公司只注重成长和规模，不

重视盈利；公司经营者盲目投资，没有理财意识；当经营者个人利益和公司盈亏相联系时，经营者会做

出一些购并动作，实现公司盈亏均匀。 
总之，金融机构购并可能动机包括扩大企业规模、提高管理效率、实现多角化经营、改善财务结构、

实现优势互补、增加市场占有率和提升整个企业的形象。 

2.3. 购并绩效理论之相关研究 

绩效是企业目标策略实现的程度或效果，衡量绩效的方法包括财务指标和非财务指标两种。具体包

括财务绩效、营运绩效以及组织效能。财务绩效的衡量指标包括每股收益、资产报酬率、股东权益报酬

率等相关的财务比率；营运绩效的衡量指针包括市场占有率、产品质量表现等非财务比率；组织效能的

衡量主要包括组织目标、企业声誉、员工情况等(魏郁祯，2005) [5]。财务绩效的评估通常会选用股东权

益报酬率、资产报酬率、每股盈余等财务绩效指标，但未考虑到费用的正负向效用，因而可采用经济附

加价值(EVA)来衡量企业的绩效(曹耀钧) [6]。金控公司的成立能够为企业带来正向综效，它可透过母公

司统一调度，提升资本效率；同时发挥了市场规模，发挥了跨售综效；除此它还可以降低资金成本，扩

大品牌效益，增加税务利益等(沈志贤，2003) [7]。两家卓越的金融机构合并，能够充分发挥集团式的交

叉销售效益，同时能够提供多元化的服务。花旗集团与旅行家集团合并就是一个成功的合并案。合并后

花旗透过企业金融、消费金融以及新市场的收入弥补投资银行的不足之处，从而提高了自身获利能力；

同时花旗信用卡的发售，旅行家集团提供保险，所罗门美邦的投行和私人银行商品，都使得其透过交叉

营销获取丰厚的利润(李亚光，2003) [8]。 
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本文个案中的购并绩效主要侧重于分析财务绩效，包括对购并前各公司基本财务报表的查看，并对

公司财务比率按照经营能力、获利能力以及偿债能力进行对比分析；对购并后银行的综合指标进行排名，

观测出购并前后银行各项指标排位的变化，从而看出购并后银行的综合状况。 

2.4. 研究目的与方法 

本文研究采用个案分析法，透过收集有关国内外金融业购并策略及绩效分析的期刊、论文和书籍等，

找到购并前后的财务报表以及其他指标，计算出相关的比率，再采用比较分析的方法对购并前后两家银

行的综合业务、财务以及管理方面进行评估，最后得出其购并的综效。 

3. 个案研究 

本研究采取个案研究方法，为排除政府持股对购并活动的干扰因素，因而以中信金控之中信银行与

万通银行购并进行研究，中信金控为台湾具代表性的民营金控公司，透过其购并活动的个案分析，以了

解金融购并是否能发挥综效｡以下先就主并银行(中信银行)与目标银行(万通银行)之成立与背景进行介绍，

再分别就两家银行在购并(2003 年)前业务分析、财务分析、管理评估等三个构面，汇总整理并比较。接

着就其合并后存款余额、放款余额、资本额、净值、资产总额、台湾地区内分行家数等方面，分析其合

并后于台湾地区银行之排名及分布相对情形，并与各金控进行比较。 

3.1. 个案分析 

中国信托金融控股公司 
设立日期：2002 年 5 月 17 日 
资本额：新台币 1525.72814620 亿元 
子公司：中国信托商业银行 
中国信托综合证券 
中国信托保险经纪人 
中国信托创业投资 
中国信托资产管理 
中信保全 
台湾彩券 
中国信托人寿保险 
1) 个案背景： 
中信金控最初单独由中国信托商业银行以股份转换方式于 2002 年 5 月 17 日成立，同年陆续纳入中

信保经、中信证券、中信保全。2003 年起，也陆续成立中信创投、中信资产管理、台湾彩券三家子公司。 
2003 年，中信金控买下万通商业银行全部股权，使其成为中信金控的子公司后，并于 12 月并入同

属旗下的中国信托商业银行。 
2006 年 7 月 18 日，中信金控成立台湾彩券。 
2011 年 3 月，中信金控标购美商大都会保险金融集团在台子公司大都会国际人寿保险 100%股权，

后更名为中国信托人寿。 
2012 年 11 月，中信金控取得富鼎证券投资信托 98.6%股权，富鼎投信于 2013 年 1 月更名为中国信

托证券投资信托。 
中国信托商业银行股份有限公司(主并银行) 
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设立日期：1966 年 3 月 14 日 
资本额：新台币 751.03 亿元 
万通商业银行(被并银行) 
设立日期：1991 年 12 月 30 日 
资本额：新台币 120 亿元 
2003 年 12 月，中信银以新台币 195.7 亿元购并万通商业银行，成为台湾规模最大的民营银行。2004

年 10 月，以新台币 11 亿元再购并被中央存款保险公司接管的高雄县凤山信用合作社。2007 年 9 月，以

新台币 44.9 亿元购并同样遭中央存款保险公司接管的花莲区中小企业银行，使得分行数扩增至 142 家，

成为全国分行数第六的银行，中信银与国泰世华银行并列为分行数最多的民营银行。2008 年 4 月 26 日，

再并入同为中信金控旗下的中国信托票券[9] [10]。 
2) 营运策略 
中国信托金控积极落实公司治理，确定企业的社会责任，列明有效的奖惩机制；致力于永续发展的

理念，做好资源的合理利用以及对环境的保护；同时积极推动社会公益，例如保障员工合法权益、关注

健康与安全、建立适当的沟通机制，与供货商积极合作、提供慈善公益。中国信托金控将按照自己的品

牌精神，秉承守护与创造的企业使命以及关心、专业、信赖的品牌特质，为客户提供更方便的服务管道

和更多元的金融服务，打造台湾第一、亚洲领先的领导品牌，成为全球最佳华人金融机构。 
中国信托金控各子公司之间的跨区块服务，积极整合集团下成员业务，发挥集团的综合效益；同时

拓宽国家市场，架构国际化平台，提供金融品牌服务；寻找合适的目标，发挥购并效益；提供多元化的

产品满足不同客户的需要。 
(数据源：中信金控网站——关于中国信托) 

3.2. 购并前汇整比较 

本研究以中信银行于 2003 年购并万通银行前 3 年，两家银行在购并前业务分析、财务分析、管理评

估等三个构面探讨，数据源于 2000 年~2003 年台湾经济新报关于该银行的相关资料，汇总整理并比较。

(以下数据源于台湾经济新报) 
1) 业务分析： 
中信银行购并万通银行的时间为 2003 年 9 月，因而我们选取了两家银行在购并前三年各自的相关指

标进行业务比较，如表 1 所示。从中可以得知，就整体存款余额及放款余额而言，中信银行(主并银行)
的规模远大于万通银行(目标银行)，说明中信银行的整体实力和规模较万通银行更雄厚。 

细看存款来源可以发现，两家银行存款来源实际差距较大的是定期存款和储蓄存款，特别 2000 年时，

中信银行的定期存款大约是万通银行的 4 倍，但随着时间的变化，这种差距在不断的缩小。另外，中信

银行在 2000 年邮汇局存款为 0，在 2001 年其他存款为 0，以上说明中信银行的存款主要来自较为稳定的

定期存款和储蓄存款，而万通银行的存款来源结构则较为多元化，涉及了大部分的存款细项。据此，若

中信银行购并万通银行，整体规模会更大，把握的板块也更多，能实现优势互补。 
另从放款观之，从两家银行对行业的授信集中情形可以看出，万通银行主要集中于制造业和金融保

险不动产业，而中信银行也涉足制造业和金融保险不动产业，但对其他私人授信占比更多(例如房贷授信)。
针对股票质押授信方面，中信银行相对万通银行较愿意承担股票质押授信风险以赚钱较高利润，但中信

银行每年在此的授信比率为控制在 5%左右，变化较小，而万通银行则购并前不断的增加股票质押授信比

率。综合上述，可知两家银行各有不同的授信政策，中信银行于购并前有相对较为稳定的授信政策，而

购并万通银行，将使整个放款授信的行业更加多元，范围更加广阔，以降低资产风险。 
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Table 1. (a) (b) Comparisons of deposits and loans at 3 years prior to merger of CTBC and WT bank  
表 1. (a) (b) 中信银行购并万通银行前 3 年之存放款比较  

(a) 

项目 中信银行 万通银行 

 时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

存

款 

存款 
来源 
结构 

存款余额 545,388,070 653,129,282 677,422,807 168,072,751 171,090,216 177,808,563 

存款——支票存款 6,592,754 4,240,463 5,067,660 2,611,164 2,780,685 3,499,910 

存款——活期存款 37,793,028 120,988,808 43,606,318 19,865,921 14,729,709 12,802,017 

存款——定期存款 192,729,390 150,831,316 128,777,095 47,262,061 56,923,858 72,055,451 

存款——储蓄存款 307,712,410 333,420,737 346,915,225 81,703,895 80,290,381 73,755,567 

存款——邮汇局存款 - 43,647,958 35,878,023 16,437,074 16,098,537 15,504,099 

存款——其他存款 560,488 0 117,178,486 192,636 267,046 191,519 

放

款 

授信

行业

集中

情形 

放款余额 47,863,257,023 50,271,360,835 53,719,628,595 14,341,647,843 14,046,506,734 14,946,587,806 

农林渔牧业(%) - - - 0.13 0.12 0.08 

矿业及土石 
采取业 

- - - 0.06 0.05 0.03 

(b) 

项目 中信银行 万通银行 

 时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

放

款 
授信行业

集中情形 

制造业(%) 19.55 14.89 16.85 25.18 24.7 24.11 

水电燃气业(%) - - - 0.92 0.92 0.33 

营造业(%)    7.31 11.95 6 

批发零售餐饮业(%)    11.21 11.15 14.51 

运输仓储及通信业(%)    1.96 0.97 1.13 

金融保险不动产业(%) 7.91   11.79 8.4 13.95 

工商社会及服务业(%)    39.18 38.25 2.46 

私人及其他(%) 36.8    0 0 

股票质押授信比率(%) 5.31 5.36 6.01 1.79 3.19 5.58 

手续费收入 2,421,283 2,679,053 4,323,903 768,902 703,574 721,712 

手续费收入/资产总额(%) 0.33 0.30 0.47 0.37 0.36 0.38 

 
银行业收入来自于传统业务的利息收入与新兴业务的非利息收入，而非利息收入主要来自于手续费、

佣金、投资损益、汇兑损益等收入，波动性较大。由手续费占银行总资产之比可探知银行营收结构情况，

藉此得知银行朝向非传统银行业务发展的趋势，目前世界主要银行业非利息收入占营收比重约为 20%，

由表 1 得知中信银行与万通银行各自选择了不同的行业授信，能够使得贷款范围更广泛，从而获得更多

的贷款利息收入。综上就业务分析而言，若中信银行购并万通银行，则会更好的做到优势互补，实现共

赢。 
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2) 财务分析： 
针对两家银行购并前三年各自的财务状况、经营成果以及现金流，我们分别就财务结构、偿债能力

以及经营能力进行购并前比较。 
从表 2 可知，存款负债占净值比这一指针而言，万通银行略大于中信银行，可见万通银行杠杆操作

略大于中信银行。偿债能力方面，以现行规定，金融机构最低法定流动准备比率为 7%，表 2 显示中信银

行的流动准备比率明显大于万通银行，说明前者较后只者面对流动性危机时具有更好的流动性能力。 
对于经营能力，表 2 显示员工平均的营收以及员工平均的获利额来看，中信银行皆优于万通银行。

此外，中信银行的逾放比率低于万通银行，说明中信银行资产质量相对较佳，中信银行的资产周转率高

于万通银行，说明中信银行资产的利用率相对较有效率。综合观之，中信银行经营能力优于万通银行，

若两家银行购并，由中信银行主导购并，藉由其优势管理经营能力，应可提升万通银行资产质量与效率。 
 
Table 2. (a) (b) Financial analysis at 3 years prior to merger of CTBC and WT bank  
表 2. (a) (b) 中信银行购并万通银行前 3 年之财务比较  

(a) 

项目 中信银行 万通银行 

 时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

财务结构 

负债占资产比率(%) 91 91 91 91 92 92 

存款占净值比 7.99 8.84 8.48 9.57 11.1 10.82 

固定资产占净值比率(%) 38.15 35.7 33.67 29.22 36.12 37.68 

偿债能力 流动准备比率(%) 11.76 18.56 17.46 9.29 13 11.02 

经营能力 

存放比率(%) 80.9 83.05 80.17 86.17 83.17 85.15 

逾放比率(%) 1.97 2.93 2.48 3.39 4.47 5.3 

利息支出占年平均存款余

额比率(%) 
4.61 3.99 2.01 5.34 3.99 - 

利息收入占年平均放款余

额比率(%) 
7.97 7.58 5.96 7.83 9.44 - 

总资产周转率(次数) 0.11 0.09 0.07 0.07 0.06 0.05 

员工平均营业收入额(元) 13,869 11,807 10,324 9938 8636 7284 

员工平均获利额 1492 1347 2206 900 −2325 212 

(b) 

项目 中信银行 万通银行 

 时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

获利

能力 

资产报酬率(%) 1.07 1 1.45 0.49 −1.24 0.18 

股东权益报酬率(%) 11.97 10.78 15.64 5.5 −14.83 2.29 

营业利益 10.76 11.41 21.37 9.05 −26.92 2.91 

税前收益 12.42 13.56 25.62 9.21 −26.8 1.94 

纯益率 9.94 11.38 20.4 7.28 −20.19 3.38 

每股盈余(元) 1.77 1.61 2.59 0.63 −1.63 0.23 
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最后分析获利能力，表 2 显示，中信银行明显大于万通银行，这样看来购并会增加万通银行的获利

能力，从而使得整体的获利状况更加。 
综合上述，不论是财务结构、偿债能力、经营能力或获利能力，购并前中信银行明显优于万通银行，

因此于后续购并活动中形成主导角色。 
3) 管理评估： 
针对中信银行和万通银行在风险管理、资产质量以及资本各方面的指标，于购并前进行比较，结果

列于表 3，发现风险管理指标主要是从市场风险和敏感性进行分析的。就市场风险而言，主要考虑市场

利率和汇率变动的不确定性给商业银行带来损失的可能性。风险值越大，说明存在银行损失的可能性较 
 
Table 3. (a) (b) Comparisons of risk managements at 3 years prior to merger of CTBC and WT bank  
表 3. (a) (b) 中信银行购并万通银行前 3 年之风险管理比较  

(a) 

项目 中信银行 万通银行 

时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

风

险

管

理 

市场 
风险 

利率风险值 289,435,474 229,836,439 266,187,463 897,383 952,524 729,960 

汇率风险值 71,633,051 275,453,044 344,293,256 10,557,564 15,707,571 35,149,476 

敏感性

分析 

利率敏感性资产

与负债比率(%) 
72.5 75.6 85.6 93.34 88.89 95.06 

利率敏感性缺口

与净值比率(%) 
−202 −185 −93 −56.35 −115.87 -46.54 

资产品质 

资产 721,867,003 814,820,017 849,255,307 209,963,355 195,788,510 190,860,146 

放款 47,863,257,023 50,271,360,835 53,719,628,595 14,341,647,843 14,046,506,734 14,946,587,806 

放款占资产比率
(%) 66.3 61.7 63.25 68.31 71.74 78.31 

逾期放款 9,509,495 14,919,049 13,510,514 5,201,033 6,363,027 7,578,449 

催收款 8,878,519 11,061,591 13,242,514 6,456,726 7,497,432 10,073,706 

(b) 

项目 中信银行 万通银行 

时间 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 2000/12/1 2001/12/1 2002/12/1 

资产

品质 

逾放比率(%) 1.97 2.93 2.48 3.39 4.47 5.3 

备抵提存 6,298,094 14,643,244 11,406,229 768,133 5,398,928 2,843,867 

呆账覆盖率(%) 1.09 1.44 1.58 0.86 1.13 1.17 

资本 

对利害关系人授信金额 18,578,442 23,478,209 22,166,263 6,404,956 7,709,967 8,715,686 

利害关系人授信比率 3 4 4 3.77 5.14 6.1 

资本额 68,247,245 73,925,179 79,894,000 15,960,820 15,508,340 15,410,800 

股东权益 39,470,590 43,737,670 44,052,730 18,585,769 15,411,791 15,527,091 

资本适足率(BIS) 10.31 11.23 12.58 9.77 8.38 8.73 



张冬忆 等 
 

 
42 

大。因而从中可以看出，万通银行存在的市场风险较小，若实现中信银行和万通银行购并后，整体的市

场风险会有所降低。根据利率敏感性资产与负债的比率可以看出，两家银行该比率都大于 1，说明存在

正的资金缺口。该指标越大，说明银行流动性来源越多，流动能力越强，从中可以看出万通银行较中信

银行更具流动性。 
资产质量方面，就资产和放款这两个基本指标而言，由于中信银行的整体规模更大、实力更强，因

此中信银行的两指标数值均远大于万通银行。而就放款占资产的比率来看，说明放款在整个资产中占据

的比重较大，但两家银行的指标数值差距不大。针对逾放款和催收款看，中信银行的指标数值较大，但

比较逾期放款数在整个放款中的比值而言，万通银行的逾期放款量大，可能是由于本身规模小所导致。

而就备抵提存和呆账覆盖率看，中信银行对呆账准备考虑更全面，预提更充足，能更好的解决逾期贷款

所带来的损失。 
资本安全性比较，首先考虑厉害关系，万通银行对此类授信金额和比重都较大，存在潜在风险。同

时万通银行的投入资本较大。但比较资本适足率，两家银行都达到了 8 以上，但中信银行的比值略高，

说明它抵御风险的能力就越强。 
以上即可说明若两家实现购并，则会达到更好的互补效果。 

3.3. 购并后汇整分析 

中信银行与万通银行于 2003 年 9 月合并后，是否能达综教效，以下就其存款余额、放款余额、资本

额、净值、资产总额、台湾地区内分行家数于本地区银行之分布情形及排名，并与各金控进行比较。再

对中信银行、万通银行的营业收入分布情形分析，并针对手续费收入分析其于本地区银行排名情形。(上
述各项数据源于 2003 年 12 月台湾经济新报的资料)。 

指标一：存款余额 
图 1 为 2003 年各银行之存款余额占所有银行总存款比率之圆饼图。分别就金融控股公司旗下之银行

与非金融控股公司之银行统计存款占比。表 4 显示中信银与万通银行于购并前占所有台湾的银行业存款

占比排名，分别为第 7 名与第 20 名；购并后属于中信金控子公司——中信银行，便于立足式平等比较，

购并后 1 年与 2 年之存款余额排名，其所有银行总存款乃以所有金控旗下之银行存款余额为统计基础计

算其排名，表 4 显示中信银行和万通银行购并后，其 2003 年存款余额于金控公司下之银行业排名跃升为

第五名。通过购并前后中信金控在台湾地区银行以及金控公司的排名可看出，购并使得中信金控的存款

余额增加，获取更多的资金进行放款，赚取更多的收益。 
指标二：放款余额 
图 2 为 2003 年各银行之放款余额占所有银行总放款比率之圆饼图。分别就金融控股公司旗下之银行

与非金融控股公司之银行统计放款占比。表 5 显示中信银行和万通银行购并后 1 年与 2 年，其 2003 年放

款余额于台湾地区金融控股公司之排名分别为第 4 名与第 3 名，购并后使得中信金控放款市占率逐年增

加，如何藉此达规模经济，提升银行获利能力将是其未来努力的目标。 
指标三：资本额 
图 3 为 2003 年台湾地区银行资本额占比进行比较分析，图 3 可以看出中信金的资本额较其他金控公

司更充足，它在金控公司排名中仅次于开发金控，说明它的最初实力比较雄厚，对它实现购并有很强的

优势。表 6 为比较中信银行购并万通银行之前以及购并后 2 年之资本额于台湾地区之排名，中信银与万

通银行于购并前占所有台湾地区银行业资本额占比排名，分别为第 4 名与第 20 名；购并后 1 年与 2 年，

其 2003 年资本额于金融控股公司下之银行业排名跃居第 2 名，中信银行和万通银行购并后整个资本实力

进一步增加，实现了更好的整合，有助于发挥整体效应。 
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数据源：台湾经济新报统计资料 

Figure 1. Deposits distribution of Taiwan banks at 2003 
图 1. 2003 年台湾地区银行-存款余额分布图 

 

 
数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料 

Figure 2. Loans distribution of Taiwan banks at 2003 
图 2. 2003 年台湾地区银行-放款余额分布图 

 

 
Figure 3. Capital distribution of Taiwan banks at 2003 
图 3. 2003 年台湾地区银行资本额分布图 
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Table 4. Deposits ranking of CTBC holding company in Taiwan 
表 4. 中信金控于台湾地区银行-存款余额排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地区

银行排名 
购并后 1 年于台湾

地区银行排名 
购并后 2 年于本台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于

金控排名 
购并后 2 年于

金控排名 

中信金控 
中信银行 7 

5 6 5 5 
万通银行 20 

 
Table 5. Loans rankings of CTBC holding company in Taiwan 
表 5. 中信金控于台湾地区银行-放款余额排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 5 

5 3 4 3 
万通银行 17 

 
Table 6. Capital ranking of CTBC holding company in Taiwan 
表 6. 中信金控于台湾地区银行-资本额排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 4 

2 2 2 2 
万通银行 20 

数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料 
 

指标四：净值 
图 4 为 2003 年各银行之净值余额占所有银行总净值比率之圆饼图。分别就金融控股公司旗下之银行

与非金融控股公司之银行统计净值占比。表 7 显示中信银与万通银行于购并前占所有台湾地区银行业净

值占比排名，分别为第 4 名与第 21 名；购并后属于中信金控子公司–中信银行，便于立足式平等比较，

购并后 1 年与 2 年之净值余额排名分别为第 6 名与第 3 名，逐年递增，由此亦说明了中信银行和万通银

行购并后，净值提升，使其具备更强的竞争力。 
指标五：资产总额 
图 5将 2003年台湾地区银行就金融控股公司旗下之银行与非金融控股公司之银行的资产总额分别加

总累计，再就金融控股公司旗下银行资产总额进行比较分析，分别按照其所占台湾地区银行总资产额比

率按从大到小顺序排列。表 8 显示中信银行和万通银行购并后 2 年整体的资产总额在金控公司中排名第

五，已发挥购并效果。 
图 6 是 2002 年金融控股公司旗下银行的逾期放款比率，按照从小到大的顺序展现。可以计算得出台

湾地区银行的平均逾放款率是 4.1%。中信银行的资产质量优于万通银行，中信银行与万通银行逾放比分

别是 2.48%及 5.30%。 
指标六：台湾地区内分行家数 
图 7将 2003年台湾地区银行就金融控股公司旗下之银行与非金融控股公司之银行的台湾地区分行家

数分别加总累计，再就金融控股公司旗下银行分行家数进行比较分析，分别按照其所占台湾地区分行家

数比率按从大到小顺序排列。表 9 显示中信银行购并万通银行之前以及购并后 2 年之分行家数于台湾地

区银行业之排名，2003 年中信银行和万通银行购并前排名分别为第 12 名与第 16 名，购并后分行家数在

金控公司中排名跃居为第 5 名。 
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Figure 4. Net worth distribution of Taiwan banks at 2003 
图 4. 2003 年台湾地区银行净值额分布图 

 

 
Figure 5. Total assets distribution in Taiwan banks at 2003 
图 5. 2003 年台湾地区银行资产总额分布图 

 

 
Figure 6. Analysis of overdue loans in Taiwan financial holding company 
图 6. 金融控股公司之银行逾期放款比率分析图(单位：百分比) 
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Figure 7. Branches distribution of Taiwan banks at 2003 
图 7. 2003 年台湾地区内银行分行家数分布图 

 
Table 7. Net worth rankings of CTBC holding company in Taiwan 
表 7. 中信金控于台湾地区银行-净值排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 4 

8 3 6 3 
万通银行 21 

数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料 
 
Table 8. Total assets ranking of CTBC holding company in Taiwan 
表 8. 中信金控于台湾地区银行-资产总额排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 7 

6 6 5 5 
万通银行 19 

数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料 
 
Table 9. Branches rankings of CTBC holding company in Taiwan 
表 9. 中信金控于台湾地区内银行分行家数排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 12 

6 9 5 9 
万通银行 16 

数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料 
 

指标七：手续费收入 
银行的营业收入结构来源十分广泛，包括传统业务的利息收入和新兴业务的非利息收入(包括投资收

入、票券利息收入、手续费收入等)。图 8 和图 9 可看出中信银行和万通银行购并前(2002 年)的各收入来

源所占总营业收入的分布图，中信银行的利息收入占总营收 74.67%，万通银行则占比 87.76%，相对中信

银行而言，万通银行的收入来源较为集中于传统银行业务。其他非利息收入部份，两家银行都有相当比

率的手续费收入业务，然而中信银行的信用卡业务要相对重要。 
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Figure 8. Revenue distribution of CTBC Bank 
图 8. 中信银行营业收入分布图 

 

 
Figure 9. Revenue distribution of WT Bank 
图 9. 万通银行营业收入分布图 

 
图 10 将 2003 年台湾地区银行就金融控股公司旗下之银行与非金融控股公司之银行的手续费收入分

别加总累计，再就金融控股公司旗下银行手续费收入进行比较分析，分别按照其所占台湾地区银行手续

费收入比率按从大到小顺序排列。图 10 显示 2003 年中信银行和万通银行购并后手续费收入在金控公司

中排名为第四名。 
表 10 为中信银行购并万通银行之前以及购并后 2 年之手续费收入于台湾地区之排名，购并前中信银

行的手续费收入占总营收比排名第二名，远高于排名第 17 名之万通银行，购并后 1 年中信银行整体的手

续费收入排名全台湾第 1，说明中信金控整合后更积极朝向新兴银行业务发展以获取更丰富的收入来源。 

4. 结论及建议 

通过对中信银行和万通银行购并前业务、财务、管理能力的评估，分析其购并后的发展潜力和互补

情况，再对购并后 1 至 2 年银行的综合指标进行排名分析，从七项指标排名(存款额、放款额、资本额、

净值、资产总额、分行家数、手续费收入)以看出，中信银行和万通银行购并后于金控业排名皆向上提升，

财务绩效的角度可，两家银行购并后使得银行获利能力排名向上提升，客户数量增多，金融商品更加多

元化，业务占有率提高。综合上述，说明中信银行和万通银行购并有利于整体的发展。 
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Figure 10. Commission income distribution in Taiwan banks at 2003 
图 10. 2003 年台湾地区银行-手续费收入分布图 

 
Table 10. Fee income rankings of CTBC holding company in Taiwan 
表 10. 中信金控于台湾地区银行-手续费收入排名表 

金控/银行名称 购并前于台湾地

区银行排名 
购并后 1 年于台

湾地区银行排名 
购并后 2 年于台

湾地区银行排名 
购并后 1 年于金

控排名 
购并后 2 年于金

控排名 

中信金控 
中信银行 2 

1 7 1 7 
万通银行 17 

数据源：台湾经济新报 2003 年~2004 年资料。 
 

金融业银行的购并动机虽各有不同，但购并势必会使得客户规模增加，获得交叉营销的机会，同时

也能增加资本额，扩大整体的实力，实现优势互补，能够更好的发挥组织效能。于此同时，我们提出以

下几点建议： 
1) 银行购并可以使得自身未来逾期放款比率降低，优化资产质量，增强自身实力，享受财政部的优

惠政策。 
2) 银行购并后需要建立更系统化的客户关系管理和电子商务金流平台，实现统一化管理。 
3) 金融业同构型过高，因此想要在行业中占据一席之地，购并后银行需要不断提高自身竞争力、学

会创新并提高效率。 
4) 金融机构需要与网络结合，提供更方便快捷的服务，重视科学技术。 
5) 金融业需要整合资源、降低成本，更好地实现交叉营销，便需要找到有良好业务、财务以及资产

质量的银行来购并。 
6) 银行业需要不断的改善金融商品的质量和销售模式，提高它们的获利能力。 
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