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摘　要

過去研究多使用 Malmqusit 總要素生產力 (total factor productivity,

TFP) 指數來衡量廠商生產力變化，然而此指數是一局部生產技術

指數，用於生產力估計可能產生偏誤。為彌補此缺點，本文應用符

合傳統生產力指數定義之 Hicks-Moorsteen TFP 指數探討臺灣銀行業

生產力變動。同時，此指數與交易條件指數的乘積為利潤力指數，

有助於我們深入了解交易條件的改變如何影響廠商生產決策。實證

研究顯示 2005 年至 2012 年臺灣本國銀行業交易條件持續惡化，

TFP 則較常出現改善狀況，但利潤力則衰退居多，因此交易條件大

致左右了利潤力的變動。樣本期間，TFP 顯著成長，而 TFP 之變

動，長期主要來自技術進步，短期則亦與純技術效率、產出組合效

率與規模效率變動密切相關，2008 年全球金融海嘯影響生產力與利

潤力表現甚巨。本文亦發現在生產力指數與技術變動上，金控銀行

表現優於獨立銀行。最後，統計檢定結果顯示 Hicks-Moorsteen TFP

指數及 Malmquist TFP 指數具有顯著的差異性。
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1. 前言

根據行政院主計總處統計，2010 年金融及保險業之國內生產毛

額為新臺幣 862 億元，在服務業中僅次於批發及零售業、不動產

業，顯示出金融中介業對於臺灣經濟的重要性，而銀行業是金融中

介之主幹，在經濟體中佔有舉足輕重的地位。臺灣自 1990 年代

起，政府多次翻修銀行法、放寬許多相關的限制以因應自由化潮

流，更於 2001 年正式實行金融控股公司法，引領國內銀行業邁向

自由及國際化的里程，也誘導了整併風潮，改變了銀行市場結構，

走向低利率時代，2005 年出現雙卡風暴，許多銀行經營面臨重大挑

戰，消金業務為主要獲利來源之銀行所受衝擊尤為慘重，2008 年全

球金融風暴更嚴重衝擊了我國金融業之經營，主管機關行政院金融

監督管理委員會積極提出因應方案，如存保全額保障及三挺政策，

試圖突破困境及早恢復金融業生機與發展，2009 年簽署兩岸金融監

理合作瞭解備忘錄  (memorandum of understanding, MOU)，使我國

金融市場更趨自由化及競爭。此外，歐洲主權債務危機蔓延，歐盟

諸國經濟陷入困頓，雖然我國對歐盟出口比重不及我國出口的一

成，對歐猪五國  (Portugal、 Italy、 Ireland、Greece、Spain, PIIGS)

的國際債權曝險金額也甚低，但在經濟全球化之下，也可能衝擊我

國總體經濟復甦動能，形成經濟成長之隱憂，值得關注。

因此，近期我國銀行業之經營可說面臨相當嚴峻之考驗，為求

生存發展，金融工具不斷創新，多角化經營成為特色，表外業務得

到了長足發展，表內業務所占比重及贏利空間則縮小。基本上，商

業銀行是營利單位，當市場環境、產出價格、投入價格或政策變動

時，廠商理當順勢調整生產決策，產出組合、投入組合、生產規模

或生產技術都將有所變動，而這些實質面調整將進而影響廠商生產

效率、生產力、成本、收益與利潤等績效。因此，就實務面而言，

近期臺灣銀行業的交易條件（產出價格 /投入價格）為何？效率、

生產力為何？利潤力（收益 /成本）為何？金融風暴危機是否影響
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銀行經營績效？都是值得關注之議題。

由於銀行業表現關係經濟體系中資金有效流通與運用，對一國

之經濟發展與國民生活福祉影響甚巨，因此，歷年來銀行經營績效

議題深受關注，國外研究文獻相當豐富，成果斐然。例如 Berger

and Humphrey (1997) 即回顧了 130 餘篇 21 個國家銀行效率與生產

力績效之研究，彙總研究重點也提點未來可研究之方向，時至今

日，研究議題更廣更深入，研究方法日新月異。 1
 部分研究如：

Asmild et al. (2004)、Chen et al. (2005)、Das and Ghosh (2006)、Bos

and Schmiedel (2007) 、 Ariff and Can (2008) 、 Brissimis et al.

(2008)、Feng and Serletis (2010)、Fethi and Pasiouras (2010)、Ray

and Das (2010)、Tecles and Tabak (2010)、Chen and Yang (2011)、

Barros et al. (2012)、Assaf et al. (2013)、Casu et al. (2013) 及 Fujii et

al. (2014)。

探討臺灣銀行業經營績效之文獻亦豐富，近期部分研究如：

Chang and Chiu (2006)、詹維玲與劉景中（2006）、劉松瑜等（2006）、

Chiu et al. (2008)、黃台心等（2009）、李文福等（2009）、Chiu and

Chen (2009)、李文福與范雅鈞（2010）、楊永列與黃鏡如（2009）、

Chen and Yang (2011)、Juo et al. (2012) 及 Chen (2012)。而研究議

題大致可分兩個方向，第一是效率與生產力變動之研究，特別關注

環境變數、廠商特性與經營績效之關係，第二方向是有關自由化、

整併或其他政策對效率與生產力之影響。臺灣銀行績效的研究成果

雖然豐碩，然而深入回顧，我們發現在研究方法或範疇似都有可改

善的地方，主要有下列幾個問題。

首先，文獻探討生產力時，大都使用 Malmquist 總要素生產力

(total factor productivity, TFP) 指數 (Caves et al., 1982)，如劉松瑜等

                                                       
1 例如近期研究注意到在異質環境下如何建立共同邊界  (meta frontier) 以客

觀評估效率，參數邊界方法如何兼顧生產、成本、收益函數理論上的正規

條件  (regularity condition) 問題，亦出現新的績效評估技巧，如作業研

究、人工智慧演算技巧。
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（2006）、李文福等（2009）、楊永列與黃鏡如（2009）、Chen and

Yang (2011) 及 Chen (2012)。雖然 Malmquist TFP 指數是主流方

法，但此指數是單向地從產出導向或投入導向衡量生產力變動，不

符合傳統總要素生產力指數的定義：產出數量指數除以投入數量指

數之比值  (Jorgenson and Griliches, 1967)，因此其欲作為生產力之解

釋，出現詮釋  (interpretation) 上的困難。此指數之計算係在固定規

模報酬下  (constant returns to scale, CRS) 估計距離函數，但許多學

者指 CRS 不適用於銀行業之生產技術假設，因為銀行業是不完全競

爭市場而非完全競爭產業  (Clark, 1996; Wheelock and Wilson, 1999)。

易言之，Malmquist 生產力指數之運用有其侷限，所得之生產力估計

值可能出現偏誤  (biased)，也影響政策意涵  (Grifell-Tatjé and Lovell,

1995; Bjurek, 1996; Bjurek et al. 1998; Färe et al., 1998; Grosskopf,

2003; Lovell, 2003; O’Donnell, 2010; Epure et al., 2011)。因此，應用

符合傳統定義之生產力指數且在變動規模報酬下  (variable returns

to scale, VRS) 檢視臺灣銀行生產力變動應較為適當。

其次，生產力變動驅動因素之探討具有重要意義，因其可為改

善生產力之指引方向。文獻將生產力變動來源主要拆解為效率變動

與技術變動，而此二來源可再進一步分解。然而 Malmquist 生產力

指數本質上有上述所提之問題，因此生產力變動來源之估計也難免

出現偏誤，實有重新探討之必要。特別是，在多產出多投入之生產

活動，由於各種生產資源往往有共用性，各有其生產上的比較優

勢，適當的產出組合或要素組合可發揮準範疇經濟效益  (Pulley and

Braunstein, 1992)，顯然產出組合或投入組合在生產力變動中扮演不

能忽視的角色，然而文獻對此組合效率變動之探討鮮少，似乎僅有

李文福等（2009）。

第三，商業銀行基本上在追求利潤，交易條件之變動會影響廠

商生產決策，產出組合與投入組合以及生產規模將因之有所調整，

成本、收益與利潤亦將有所變動。因此，一個能夠清晰連結交易條

件、生產力與獲利能力之間變動關係的分析架構，應是為一理想的
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績效評估模式。臺灣銀行生產力之研究豐富，但對產出投入價格、

生產力、獲利能力變動之關係的研究卻很少，雖然 Juo et al. (2012)

將利潤變動分解為價格效果、生產力效果與活動效果，但其探討的

是利潤指標  (indicator) 而非利潤指數  (index)，而且交易條件、生產

力、獲利能力變動之關係並不那麼直接連結。

基於上述考量，雖然 Malmquist TFP 指數近期廣被使用，但應

用上有其侷限，因此本文採用 Hicks-Moorsteen TFP 指數  (Diewert,

1992) 來評估我國近期銀行業績效，其正可解決上述文獻的三問

題。詳言之，Hicks-Moorsteen TFP 指數滿足傳統生產力指數的定

義，有相乘完全  (multiplicatively complete) 之特性，作為生產力之

解釋無詮釋上的問題。其次，此指數假設 VRS 生產技術，適用於

不完全競爭市場結構的銀行業，其可拆解為技術變動與效率變動，

而效率變動可進一步拆解為純技術效率變動、投入產出組合效率變

動，以及規模效率變動，因此可幫助我們深入瞭解與精確衡量生產

力變動之驅動因素。第三，此生產力指數與交易條件指數的乘積等

於利潤力指數，將有助於我們清楚地瞭解交易條件改變會如何影響

廠商的生產決策，相對之下，Malmquist TFP 指數與交易條件指數

的乘積並不等於利潤力指數。再者，Hicks-Moorsteen TFP 指數尚有

另一優點，在資料包絡分析  (data envelopment analysis, DEA) 模

式，它的分解項都有解  (feasible solution)，但 Malmquist TFP 指數

之分解項不一定有解。

Hicks-Moorsteen TFP 指數早在 1992 年由 Diewert (1992) 提

出，但此指數在 2010 年之後才逐漸被重視。至今，應用此指數探

討產業生產力之國外實證研究不算多，如 Bjurek et al. (1998) 應用

於電力零售分配業， O’Donnell (2010, 2012a, 2012b) 和 Hoang

(2011) 應用於農業部門，Simões and Marques (2012) 應用於水資源

業，Kerstens and Van de Woestyne (2014) 應用於水利發電業與農業部

門，Epure et al. (2011)、Arjomandi et al. (2012)、Arora and Arora

(2012, 2013)、Maredza and Ikhide (2013) 和 Arjomandi et al. (2014) 應
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用於銀行業。然而這些研究僅有 Bjurek et al. (1998)、Simões and

Marques (2012) 與 Kerstens and Van de Woestyne (2014) 進行 Hicks-

Moorsteen TFP 指數與 Malmquist TFP 指數之比較，前二文獻發現

兩指數差異小，但第三文獻發現兩指數呈現顯著統計性差異，因此

兩指數差異是否顯著似視情況而定。同樣資料不同指數之估計結果

的比較可凸顯不同指數的實際差異，頗具意義，因此本文亦將進行

臺灣本國銀行業兩生產力指數之差異性比較。

生產投入與產出變數之選擇與處理影響績效評估。眾所周知，

行業是頗具經營風險之產業，忽略經營風險因素可能誤估經營績效

(Hughes, 1999; Chen, 2012)。此外，近年來，隨著金融證券化、金

融市場一體化不斷發展，金融工具不斷創新，銀行表外  (off-balance

sheet, OBS) 業務長足發展，表內  (on-balance sheet) 業務比重不斷縮

小，忽略 OBS 活動因素亦可能造成經營績效評估偏差  (Clark and

Siems, 2002; Lozano-Vivas and Pasiouras, 2010)。本文強調金融業之

中介功能  (intermediation)，因此對於業者經營績效評估，生產投入

除包含傳統投入項目（存款、勞動）外，亦包含逾期放款以反映信

用風險；同時為能考量獲利能力變動，本文首度嘗試設算逾期放款

之機會成本。至於產出變數，除包含傳統產出項目（投資、放款）

外，亦將 OBS 資產作為一項產出，而不是如同一般文獻將手續費

與佣金等非利息收入作為產出，因為如此可保持中介法之精神，也

與投資與放款等表內資產處理原則一致，並能進一步探討其價格變

動與交易條件改變之影響。

本文的貢獻本質上在於實務面，綜上所述，主要有下列幾點。

第一，就個人所知，國內尚無有關 Hicks-Moorsteen TFP 指數研究

之期刊論文，本文正可彌補國內文獻上之不足。即若國外，至目前

亦尚無利用 Hicks-Moorsteen TFP 指數作連結來探討銀行業交易條

件、生產力與獲利能力變動關係之研究。第二，本文考量表外活動

與風險對績效之影響，且對於銀行生產投入產出變數之選擇與處理

有創新之處，如表外活動與逾期放款價格之處理。第三，本文投入
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產出資料來源相當一致，除勞動相關變數、逾期放款、備抵呆帳 -

迴轉擷取自臺灣經濟新報  (Taiwan Economic Journal, TEJ) 資料庫

外，其餘產出投入變項皆擷取自 2006 年新制金融機構重要業務統

計表-資產負債表與損益表，且樣本期間至 2012 年。第四，本文獲

得許多具有管理意涵之實證結果，可為研究者、銀行業者與政府決

策者之參考。

理論上，Hicks-Moorsteen TFP 指數比較嚴謹，更具伸縮性，能

使我們在 VRS 下精確地衡量銀行 TFP 變動與其變動來源，並了解

交易條件如何影響廠商生產力與獲利能力之變動。2
 精確衡量 TFP

變動是重要的，因為技術變動、技術效率變動、規模效率變動與產

出組合變動，其意義彼此迥然不同。唯有我們精確衡量其變動，才

可能擬定出提升生產力之正確策略。例如，技術無效率在於應該注

意卻疏失所造成的資源浪費，因此如何增加產出與投入比率，「追

趕」提升管理效率應是當務之急，其作為則如：加強職工教育、訓

練計畫、資訊平臺整合，凝聚工作熱誠，減少工作錯誤。另方面，

技術進步是長期提升生產力根本之道，其繫於 R&D 活動、外資參

與、活絡接觸吸收先進技術之機會問題。最後，規模效率和產出

（投入）組合效率則與投入產出相對價格變動有關，此可利用租稅

和補貼政策來加以改善。

本文架構如下：第 2 節是理論模型，重點在探討效率與生產力

衡量與變動來源；第 3 節是資料說明與實證分析；第 4 節是結論與

建議。

2. 理論模型

銀行為一營利單位，在市場經濟裡，價格結構之變動，廠商因

                                                       
2 Diewert (1992) 提出 Hicks-Moorsteen TFP 指數，但概念源自於 Hicks (1961) 和

Moorsteen (1961) 之數量指數概念。
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勢利導其生產決策，要素雇用量、產量、成本、收益與利潤將因之

變動。因此，本節說明交易條件指數、生產力指數與利潤力指數之

關係，並說明 TFP 指數衡量與拆解問題。

2.1 交易條件 生產力與利潤力

依定義，生產力  (productivity) 為產出與投入之比值，交易條件

(terms of trade) 為產出價格與投入價格之比值，利潤力或獲利能力

(profitability) 為收入與成本之比值。在多投入多產出之情況，總要

素生產力  (TFP) 可以表達為：

TFPnt =
nt

nt

X

Q
，                                (1)

上式代表廠商 n 於 t 期利用 K 項投入 xnt 生產 R 項產出 qnt，Qnt =

Q(qnt) 代表總產出，Xnt = X(xnt) 為總投入，且 Q(·) 與 X(·) 皆為齊次

總合函數  (Balk, 1998)。

根據上述定義，廠商 n 在 t 期 TFP 相對於廠商 m 在 s 期的 TFP

指數為：

TFPms,nt =

m

m

ms

ms

Q

X
Q

X

=
ms

nt

Q

Q


nt

ms

X

X
=

ntms

ntms

X

Q

,

,
。        (2)

由  (2) 式可看 TFP 指數為產出數量指數與投入數量指數的比

值，O’Donnell (2010) 稱之為相乘完整性 (multiplicatively complete)。

假設總產出價格及總投入價格分別為 Pnt(pnt) 及 Wnt(wnt)，則 n

廠商在 t 期的利潤力表達如下：

PROFnt =
ntnt

ntnt

xw

qp



=
nt

nt

W

P


nt

nt

X

Q
=TTnt  TFPnt。       (3)
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同理，廠商 n 在 t 期相對於廠商 m 在 s 期之利潤力指數為：

PROFms,nt =

m m

m m

ms ms

ms ms

P Q

W X
P Q

W X

=

nt

nt

ms

ms

P

W
P

W



m

m

ms

ms

Q

X
Q

X

=TTms,ntTFPms,nt。            (4)

(4) 式表示利潤力指數為交易條件指數與總生產力指數的乘

積，具有相乘完整性，其中交易條件指數用來衡量產出價格相對於

投入價格的成長，即為價格回收條件  (price recovery condition) 之變

動。值得一提的是，(4) 式隱含若總要素生產力指數按標準生產力

指數定義衡量，則利潤力指數除以總要素生產力指數可得交易條件

指數。

在市場經濟下，交易條件的改變，廠商因勢利導其生產決策，

要素雇用量、產量、成本、收益與利潤將因之變動，要素生產力亦

會變動，因此，(4) 式中，交易條件指數及總要素生產力指數並非

獨立。在競爭市場裡，若交易條件惡化，廠商將縮小規模，因此，

處於遞減規模報酬之廠商，其總要素生產力將增加。反之，交易條

件改善將使廠商擴大規模，總要素生產力下降。換言之，在遞減規

模報酬與完全效率生產下，交易條件指數及總生產力指數乃呈反向

變動關係。上述為技術不變且為完全效率生產下，生產力、利潤與

交易條件變動之關係，但若考慮技術變遷與效率變動，則 TFP 與交

易條件不必然存在反向變動關係。

2.2 生產力變動

生產力變動來源之探討是績效研究相當重要的一環。一般而

言，廠商在營運上可能出現生產技術上浪費資源的無效率現象，投

入可能偏離生產力最大之規模  (most productive scale size, MPSS)，

產出組合也可能不是最適，生產技術也可能變動。因此，文獻提及

生產力變動途徑約有技術效率、產出 /投入組合效率、規模效率、
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技術變動等四面向。圖 1 是將多產出多投入之生產活動投射到總產

出總投入之生產活動空間，經過 B 點之曲線是投入產出組合不變之

生產邊界  (production frontier)，經過 C 點的曲線為允許投入產出組

合自由變動時的生產邊界。效率評估可從產出面或投入面衡量，何

者為宜，端視決策者在哪一面權衡變動能力較大。3
 銀行業者是一

營利單位，對產出選擇有相當的權衡能力，故本文選擇以產出導向

衡量效率。

                 
圖 1　產出導向效率衡量

假設 A(Xnt, Qnt) 點為目前某廠商投入產出點，位於生產可能集

合內部，則 A 點至 B 點之垂直距離衡量技術面可改善之產量幅度，

產出導向之純技術效率  (pure technical efficiency, PTE) 定義為：

PTEnt =
nt

nt

Q

Q
=

OBslope

OAslope

 

 
，                         (5)

                                                       
3 Farrell (1957) 開創效率具體評估模式，迄今評估方式多所創新，除從產出

面或投入面衡量外，亦可設定一投入產出方向利用方向距離函數
(directional distance function) 加以評估。

E

 D
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*
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ntQ
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Q
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其中 ntQ 表示固定產出組合下，Xnt 所能生產的最大總產出。

多產出時，產出組合之適當調整可提升生產力，假設廠商可透

過產出組合調整將產出由 ntQ 提升至 ntQ̂ ，產出組合效率  (output-

mix efficiency, OME) 為：

OMEnt =
nt

nt

Q

Q
ˆ

=
OCslope

OBslope

 

 
，                      (6)

其中 ntQ̂ 允許自由選擇產出組合，Xnt 所能生產的之最大總產出。

明顯的，任何技術效率或產出組合效率的提升都增加生產力，

當 A 點移至 B 點，再移至 C 點時，TFP 逐漸增加，但未達到最

大，生產力最大之規模  (MPSS) 位於 E 點，為固定規模報酬階

段，TFP 最大值定義為 TFP*=Qt
*/Xt

*，其中 Xt
*

　與 Qt
*

　分別為允許產

出與投入組合自由變動時，使生產力達到最大時的總投入與總產

出。C 點與 E 點皆位於生產邊界，生產力差異在於生產規模是否為

CRS，因此，殘餘規模效率  (residual scale efficiency, RSE) 定義為

RSEnt = *

*

ˆ
nt

nt

t

t

Q

X

Q

X

=
OEslope

OCslope

 

 
=

ODslope

OCslope

 

 
。         (7)

從上述討論可知，廠商提升生產力到 TFP*
　的途徑為：A 至 B

（改善 PTE），B 至 C（改善 OME），以及 C 至 E（改善 RSE）。TFP*

為生產力極大值，單位產出平均成本最低，是長期可追求之目標。

因此，我們可定義總要素生產力效率  (total factor productivity

efficiency, TFPE) 為實際生產力相對於最大生產力的比值，並可分

解為 PTE、OME 與 RSE 之乘積，即：4

                                                       
4 TFPE 之拆解亦可從投入面為之，參閱 O’Donnell (2010)。
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TFPEnt = *
t

nt

TFP

TFP
=

*

*

nt

nt
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nt
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Q

Q
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nt

nt
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nt

nt

t

t

Q

X

Q

X

) = (PTEnt  OMEnt  RSEnt)， (8)

(8) 式經過移項後，可得廠商 n 在 t 期的 TFP 為：

TFPnt = TFPt
*  (PTEnt  OMEnt RSEnt)，                (9)

同樣地，廠商 n 在 t 期相對於廠商 m 在 s 期之生產力指數為：

TFPI = TFPms,nt =
ms

nt

TFP

TFP

     =
*

*

s

t

TFP

TFP
(

ms

nt

PTE

PTE


ms

nt

OME

OME


ms

nt

RSE

RSE
)

     =    
)( change efficiency)( change technical

)(
ECTC

RSECOMECPTECTC  ，   (10)

(10) 式等號右邊第一項為技術變動  (TC)；第二項（括弧項）代表總

要素生產力效率變動  (TFPEC)，其可進一步拆解為三來源：純技術

效率變動  (PTEC)、產出組合效率變動  (OMEC) 與殘餘規模效率變動

(RSEC)。各項績效指數之值若大於 1，表示該項績效有所改善，若

小於 1，則表示惡化。值得一提的是，此處技術變動雖然仍是生產

邊界之移動，但它的定義以及衡量方式都不同於過去的研究。產出

組合效率變、規模效率變動之衡量亦不同於過往的處理（如 Färe et

al., 1994; Ray and Desli, 1997）。
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2.3 Hicks-Moorsteen 生產力指數及 Malmquist 生產力指數

    TFP 指數為兩期（或兩廠商）的 TFP 比值，即 TFP 成長率為

總合實質產出成長率減總合實質投入成長率後之餘數。本文利用

Hicks-Moorsteen TFP 指數  (Diewert, 1992) 探討銀行業生產力變

動，此指數定義為：

TFPIHM = 
M

ntms

M
ntms

X

Q

,

,

1

2( , ) ( , ) ( , ) ( , )

( , ) ( , ) ( , ) ( , )

t s t s
O nt nt O ms nt I ms nt I ms ms
t s t s
O nt ms O ms ms I nt nt I nt ms

D x q D x q D x q D x q

D x q D x q D x q D x q

 
  
 

，  (11)

其中 t
OD (x, q) = 


min { > 0: (x, q/)  tT }， t

ID (x, q) = 


max { > 0:

(x/, q)  tT }， tT 代表 t 期的生產可能集合，分別為產出距離函數

(output distance function) 與投入距離函數  (input distance function)，

距離函數具有一次齊次性  (homogeneity of degree 1)，因此被運用在

數量指數的計算，距離函數之其他特性，參見 Färe et al. (1994)。若

是投入產出皆為 t 期觀察值，產出距離函數即為  (5) 式產出導向技

術效率  (PTE)，而投入距離函數為 Farrell (1957) 投入導向技術效率

之倒數。

明顯的，(11) 式中第一項為 Malmquist 產出數量指數，第二項為

Malmquist 投入數量指數之倒數，因此，Hicks-Moorsteen TFP 指數

符合傳統生產力指數為總產出數量指數與總投入數量指數比值之定

義，具相乘完整性，並可依產出導向  (10) 式加以分解為四項變動來

源：技術變動  (TCHM
 )、純技術效率變動  (PTECHM

 )、產出組合效率

變動  (OMECHM ) 與殘餘規模效率變動 (RSECHM )，即：

TFPIHM
 = TCHM   (PTECHM

   OMECHM
   RSECHM)。       (12)
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然而近期研究生產力變動之研究更常利用 Malmquist TFP 指數

(Caves et al., 1982)，它是單向地從產出面或投入面衡量生產力變

動，產出導向生產力指數則如  (12) 式所示  (Färe et al., 1994)，其可

進一步分解為三變動來源：技術變動  (TCMAL)、純技術效率變動

(PTECMAL)、規模效率變動  (SECMAL)，5
 即

TFPIMAL =

1
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       = 
)( change technical TC

MALTC    
)( change efficiency

)(
EC

MALMAL SECPTEC  ，     (13)

其中 DOC(·) 為固定規模報酬下之產出距離函數，DOV (·) 為變動規模

報酬下之產出距離函數。定義中的四個產出距離函數須在 CRS 下

計算始能使  (13) 式滿足生產力指數之基本條件：比例條件

(proportionality condition)。

比較  (11) 式與  (13) 式，可看出兩指數之差異。計算 Hicks-

Moorsteen TFP 指數涉及實際投入產出活動，亦涉及假想的投入產

出活動  (hypothetical activity)，而 Malmquist TFP 指數則僅涉及實

際投入產出活動。Hicks-Moorsteen TFP 指數定義同時涉及產出與投

                                                       
5 雖然 Ray and Desli (1997) 從 Malmquist TFP 指數分解出產出組合效果，但

技術變動是在 VRS 下衡量。由於 Färe et al. (1994) 是在 CRS 下衡量技術

變動，Hicks-Moorsteen TFP 指數的技術變動亦在 CRS 下衡量，因此本文

比較 Hicks-Moorsteen TFP 指數與 Färe et al. (1994) 的 Malmquist TFP 指數

之拆解問題，而未與 Ray and Desli (1997) 做比較。
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入數量指數，滿足了傳統生產力指數定義，是相乘完整的。然而

Malmquist TFP 指數雖然滿足了比率條件，卻未涉及產出與投入數

量指數，不符合傳統生產力指數定義，不具相乘完整性。Färe et al.

(1998) 證實當生產技術為可逆齊序性  (inverse homotheticity) 及固定

規模報酬時，Hicks-Moorsteen TFP 指數等同 Malmquist TFP 指數，

但是此假設似乎過於強烈，不符合實際的生產情況。事實上，

Grosskopf (2003) 稱 Malmquist TFP 指數為一局部生產技術指數

(technology index)，因此可能產生偏誤的生產力估計。然而兩指數

之計算皆只要求有投入產出數量之資料，不要求價格資料，也不需

對生產行為作假設，這些優點使得這兩指數於近期中廣被用來衡量

生產力變化。

關於效率的衡量主要有兩種方法：隨機邊界分析  (stochastic

frontier analysis, SFA) 與 DEA。由於 SFA 法須預設生產函數形式來

建構生產邊界，而 DEA 法不須預設生產函數形式，可以避免因函

數設定不同而導致估計結果差異之困擾，故本文將以 DEA 方法

(Charnes et al., 1978; Banker et al., 1984) 估計 2.3 節各項效率指標

與距離函數，涉及之線性規劃可參閱 O’Donnell (2010)。

3. 實證分析

3.1 變數定義及資料來源

中華民國的中央銀行發佈金融機構的重要業務統計表。銀行資

產負債表與損益表於 2006 年更換格式，更動前後財務科目不盡相

同。2006 年的報表也同時有 2005 年之對應資料，因此基於資料一

致性考量，本文之樣本期間是 2005 年至 2012 年。這期間，臺灣金

融業歷經了現金卡和信用卡雙卡風暴以及全球金融海嘯，本國銀行

有購併，也有新銀行成立。本文樣本銀行共計 33 家，包含 14 家金

控銀行，19 家獨立銀行（非金控銀行）；樣本觀察點共計 248 個，
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包括金控銀行 112 個以及獨立銀行 136 個。樣本銀行的選取原則

是：(1) 2005 年即已存在之銀行，(2) 專業性銀行不予以考慮，因專

業性銀行與一般商業銀行差異較大，如臺灣工業銀行、中華開發工

業銀行及中國輸出入銀行，(3) 投入產出變數資料不齊全之銀行，

則不予以考慮。表 1 列出研究樣本銀行以及金控銀行成立的年份。

表 1　研究樣本及金控銀行成立時間

獨立銀行名稱 金控銀行名稱 金控成立時間

高雄銀行 臺灣銀行 2008

板信商業銀行 永豐商業銀行 2002

彰化商業銀行 國泰世華商業銀行 2002

萬泰商業銀行 中國信託商業銀行 2002

三信商業銀行 玉山商業銀行 2002

安泰商業銀行 第一商業銀行 2003

遠東國際商業銀行 華南商業銀行 2001

華泰商業銀行 日盛國際商業銀行 2001

京城商業銀行 兆豐國際商業銀行 2002

臺灣土地銀行 臺北富邦銀行 2001

上海商業儲蓄銀行 臺新國際商業銀行 2002

陽信商業銀行 臺灣新光商業銀行 2002

大眾商業銀行 元大商業銀行 2002

臺中商業銀行 合作金庫銀行 2011

臺灣中小企業銀行

聯邦商業銀行

中華商業銀行

寶華商業銀行

慶豐商業銀行

資料來源：本研究整理。

銀行為一多元服務之產業，有別於其他產業，銀行的生產投

入、產出多為非實體性質，因此過去研究依不同的方法選擇投入與

產出變數。本文著眼於銀行業務主要是提供金融服務，在經濟體系
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中扮演中介者角色，因此採用中介方法  (intermediation approach)

選取投入產出變數。中介方法強調銀行在整體金融市場為資金的中

介者，扮演轉換財務資源的角色；換言之，銀行利用資本財（固定

資產）和勞動，吸收大眾存款，然後將存款轉化為放款與投資等產

出，從中賺取利差。

多角化經營是現代競爭經濟社會的特色之一，近年來，隨著金

融證券化、金融市場一體化不斷發展，金融工具不斷創新，商業銀

行的表外業務  (OBS) 得到了長足發展，表內業務所占比重及贏利空

間不斷縮小。表外業務係中間性業務活動，如各種擔保性業務、承

諾性業務、承銷有價證券，扮演結算、代理、諮詢服務功能，此類

經營活動不列入資產負債表，但為銀行帶來手續費佣金收入－非利

息收入，影響銀行當期損益。鑑於表外業務的長足發展，因此本文

亦將 OBS 活動作為銀行產出變數之一。6
 為符合中介法精神，並與

投資與放款等表內資產處理原則一致，本文採用表外資產  (OBS

assets) 作為產出變數，而不是其收入作為產出變數，此處理方式正

可使我們能探討表外資產價格變動的經濟效果。反之，若以手續費

等非利息收入作為產出變數，則其價格恆為 1，交易條件指數之分

析將失去意義。

除此之外，比較銀行的經營績效時，我們必須確保各銀行的產

出品質是相同的，效率或其它績效指標之衡量才有意義。但是許多

產出的異質性是很難衡量的，像是放款金額大小、還款期限、抵押

品價值等的不同。對銀行而言，放款常出現逾期未還，甚至無法收

回。因此，放款多為逾期放款的銀行，相對於放款多能按時回收的

銀行，其經營效率應該是不同的。因為若銀行想減少逾期放款，則

它事前需多做信用評估與調查，或是加強事後的監控與催收。換言

                                                       
6 過去文獻探討產業生產力時，也常有將非本業活動所得列為產出的，如農

業  (Paul and Nehring, 2005)，銀行業  (Clark and Siems, 2002; Ray and Das,
2010; Lozano-Vivas and Pasiouras, 2010; Kumar, 2011)。劉秀玲與鄭鴻章

（2010）  亦探非利息收入對臺灣銀行經營效益之影響。
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之，逾期放款有其潛在成本，所以為了能夠真實反映實際生產情

況，績效評估時，常常是把逾期放款當作非意欲產出（瑕疵品），

用來反映信用風險之大小，作為績效之抵減因子，並以弱可處置性

假設來估計技術效率。然而本文基於銀行營運是一持續性活動，並

非所有產出項目都於當期結清，有些會累積結轉下期並影響下期績

效，例如本期逾期放款會結轉  (carry-over) 至下期，因此從動態經

營而言，逾期放款可視為投入變數  (Tone and Tsutsui, 2014)，其他

條件不變，減少逾期放款，效率提升。此外，逾期放款持續期間有

孳息損失之潛在成本；但列為呆帳之逾期放款事後有可能收回，收

回如同收入，從機會成本而言，降低了逾期放款之當期成本，故其

當期單位成本（價格）應低於放款利率，為簡化分析，假設忽略時

間落差問題，我們遂逕以（放款利率  –（呆帳準備迴轉/實質逾期放

款））設算逾期放款之價格。7

經上述考量，本研究設定銀行生產包含三項產出：投資、放

款、表外資產，以及四項投入：資本、資金、勞動、逾期放款（非

意欲產出）。產出、投入變數之數量與價格定義，詳見表 2。至於資

料來源，員工人數、勞動成本、逾期放款、備抵呆帳－迴轉擷取自

臺灣經濟新報資料庫  (TEJ)，其餘變數皆擷取自中央銀行發佈的金

融機構重要業務統計表－資產負債表與損益表。投入產出數量皆為

實質變數，以 2011 年為基期之消費者物價指數  (consumer price

index, CPI) 平減各年名目變數而得，價格為名目變數，表 3 列出

2005 年、2007 年、2009 年及 2012 年之各變數統計量。

在產出變數中，各產出數量均呈現成長，投資成長率最大，樣

本平均投資額由新臺幣 95,158 百萬元（2000 年）上升至新臺幣

199,488 百萬元（2012 年），其中 2006 年與 2010 年成長幅度最

                                                       
7 至目前為止，文獻有考量逾期放款對生產力變動之影響分析，但因不涉及

逾期放款價格，未見有關逾期放款價格之研究。對於生產投入，理論上可

由投入距離函數之導數來推估其效率影子價格，但影子價格之推估並非本

文主旨。特別感謝評審對於逾期放款作為生產投入以及逾期放款價格設算

的意見交流，有疏漏之處當由作者自負。
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表 2　變數說明

變數名稱 定  義

投資( q1)

公平價值變動列入損益之金融資產淨額+持有

至到期日金融資產淨額+採權益法之股權投資

淨額+其他金融資產淨額+備供出售金融資產

淨額

放款( q2)
現金及存放同業+放款及貼現+附賣回票債券

投資

產
出
數
量

表外資產( q3)
放款承諾責任+保證責任+信用狀責任+承銷有

價證券

投資價格( p1)

（債券利息+其他利息收入+買賣票券利益+

買賣證券利益+處分長期股權投資利益）/ 實質

總投資數量

放款價格(  p2)
（放款及貼現利息+存放及拆放同業利息+附

賣回票債券投資利息收入）/ 實質總放款數量

產
出
價
格

表外資產價格(  p3) 手續費及佣金收入/實質表外資產

固定資產淨額(  x1) 固定資產累計折舊

資金(  x2) 中央銀行及同業存款+存款+借入款

勞動(  x3) 員工人數
投
入
數
量

逾期放款(  x4)

指積欠本金或利息超過清償期三個月，或雖

未超過三個月，但已向主、從債務人訴追或

處分擔保品之放款

固定資產價格(  w1)
（營業費用  （薪資+勞健保+其他用人費用））/

實質固定資產淨額

資金價格(  w2)
（存款利息+借入款利息+其他利息支出）/實

質總資金投入

勞動價格(  w3) （薪資+勞健保+其他用人費用）/員工人數

投
入
價
格

逾期放款價格(  w4) 放款價格  （備抵呆帳迴轉/實質逾期放款）

資料來源：本研究整理。

大；放款是銀行的主要業務，平均放款金額由新臺幣 544,394 百萬

元（2005 年）上升至新臺幣 705,429 百萬元（2012 年），各年變動

率則相對平穩；表外資產由新臺幣 125,375 百萬元（2005 年）上升
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至新臺幣 204,295 百萬元（2012 年），顯見近年銀行的表外業務有

長足發展。綜觀樣本期間之產出變動，各產出均呈現成長，但成長

率差異大，投資成長最快、表外業務次之、放款居末，因此產出組

合有明顯變動；整體而言，總產出數量指數平均為 1.1041（參見

3.2.1 節）。在投入變數中，資金與勞工皆呈上升趨勢，借入資金由

新臺幣 622,202 百萬元（2005 年）上升至新臺幣 870,289 百萬元

（2012 年），勞動雇用人數由 3,813 人（2005 年）上升至 4,261 人

（2012 年）；資本（固定資產淨額）則呈現先上升後下降趨勢，由

新臺幣 15,126 百萬元（2005 年）上升至新臺幣 15,592 百萬元

（2007 年），之後下降至新臺幣 14,647 百萬元（2012 年）；逾期放

款由新臺幣 8,679 百萬元（2005 年）一路下降至新臺幣 2,430 百萬

元（2012 年），顯見我國行政院金融改革對於銀行資產評估損失準

備的提列，以及對於逾期放款催收款與呆帳處理已頗具成效。綜觀

樣本期間，銀行之投入有上升有下降，整體而言，總投入數量指數

平均值為 0.9423（參見 3.2.1 節）。

產出價格方面，投資價格由 0.0801（2005 年）上升至 0.0947

（2007 年），之後下降至 0.0286（2012 年）；放款價格由 0.0322

（2005 年）下降至 0.0217（2012 年）；表外資產價格則呈現波動，

由 0.0589（2005 年）下降至 0.0473（2010 年），後回升至 0.0606

（2012 年）。因此，綜觀研究期間產出價格有成長有下降，產出價

格指數平均為 0.9379（參見 3.2.1 節）。在投入價格方面，資本價格

由 0.3618（2005 年）下降之後再上升至 0.3268（2012 年）；資金價

格由 0.0130（2005 年）上升至 0.0195（2008 年），之後下降至

0.0087（2012 年），因此研究期間放款價格與資金價格皆低且呈現

下降，顯示出臺灣這段期間邁入低利率時代；勞動價格由新臺幣

1.0653 百萬元（2005）上升至新臺幣 1.2351 百萬元（2012），呈現

明顯增加之趨勢；逾期放款價格由 0.0297（2005）下降至 0.0195

（2012）。因此，研究期間之投入價格有上升有下降，惟勞動價格

上升顯著，經估計總投入價格指數平均為 1.0492（參見 3.2.1 節）。
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表 3　投入、產出變數與價格之基本統計量

幣別：新臺幣

整體（33 家） 金控銀行（14 家） 獨立銀行（19 家）
2005 年

平均 標準差 平均 標準差 平均 標準差

投資 q1（實質百萬元） 95,158 103,795 158,690 113,414 48,345 664,12

放款 q2（實質百萬元） 544,394 536,462 818,223 596,016 342,626 392,147

表外資產 q3（實質百萬元） 125,375 135,860 185,684 146,841 80,937 111,031

固定資產淨額 x1（實質百萬元） 15,126 17,512 23,251 20,580 9,140 12,253

資金 x2（實質百萬元） 622,202 586,016 952,152 626,486 379,081 424,250

勞動 x3（人） 3,813 2,314 5,371 2,237 2,666 1,622

逾期放款 x4（實質百萬元） 8,679 7,858 10,426 6,911 7,392 8,436

投資價格 p1 0.0801 0.0858 0.0699 0.0457 0.0876 0.1069

放款價格 p2 0.0322 0.0141 0.0293 0.0101 0.0343 0.0164

表外資產價格 p3 0.0589 0.0741 0.0451 0.0542 0.0691 0.0859

固定資產價格 w1 0.3618 0.2855 0.2900 0.1421 0.4148 0.3512

資金價格 w2 0.0130 0.0022 0.0127 0.0019 0.0132 0.0024

勞動價格 w3（百萬元） 1.0653 0.3612 1.1743 0.3643 0.9850 0.3464

逾期放款價格 w4 0.0297 0.0140 0.0267 0.0095 0.0319 0.0165

整體（31 家） 金控銀行（14 家） 獨立銀行（17 家）
2007 年

平均 標準差 平均 標準差 平均 標準差

投資 q1（實質百萬元） 102,365 111,282 166,921 120,992 49,201 68,380

放款 q2（實質百萬元） 631,891 603,264 945,420 648,081 373,690 429,255

表外資產 q3（實質百萬元） 161,169 218,229 257,004 285,728 82,246 91,145

固定資產淨額 x1（實質百萬元） 15,592 17,688 23,063 21,016 9,440 11,777

資金 x2（實質百萬元） 703,688 663,425 1,070,495 703,439 401,612 456,641

勞動 x3（人） 4,178 2,596 6,013 2,325 2,668 1,695

逾期放款 x4（實質百萬元） 8,095 5,704 10,371 5,517 6,220 5,293

投資價格 p1 0.0947 0.0960 0.0715 0.0420 0.1138 0.1225

放款價格 p2 0.0315 0.0072 0.0288 0.0035 0.0337 0.0087

表外資產價格 p3 0.0478 0.0532 0.0552 0.0457 0.0417 0.0593

固定資產價格 w1 0.2973 0.1929 0.3148 0.2132 0.2828 0.1798

資金價格 w2 0.0178 0.0032 0.0176 0.0035 0.0180 0.0030

勞動價格 w3（百萬元） 1.0819 0.2713 1.1845 0.2796 0.9974 0.2402

逾期放款價格 w4 0.0294 0.0061 0.0268 0.0037 0.0315 0.0069



經濟研究326

表 3　投入、產出變數與價格之基本統計量（續前頁）

整體（30 家） 金控銀行（14 家） 獨立銀行（16 家）
2009 年

平均 標準差 平均 標準差 平均 標準差

投資 q1（實質百萬元） 128,395 159,860 202,735 186,851 63,348 97,352

放款 q2（實質百萬元） 698,862 692,780 1,034,147 776,600 405,487 456,585

表外資產 q3（實質百萬元） 205,020 300,358 346,681 379,939 81,067 119,125

固定資產淨額 x1（實質百萬元） 14,389 15,827 21,860 19,583 7,852 7,368

資金 x2（實質百萬元） 801,956 768,977 1,203,765 827,861 450,373 516,447

勞動 x3（人） 4,031 2,549 5,712 2,236 2,560 1,813

逾期放款 x4（實質百萬元） 6,194 5,994 8,288 6,797 4,361 4,663

投資價格 p1 0.0814 0.0746 0.0604 0.0490 0.0998 0.0889

放款價格 p2 0.0189 0.0075 0.0167 0.0033 0.0207 0.0096

表外資產價格 p3 0.0449 0.0570 0.0501 0.0612 0.0403 0.0547

固定資產價格 w1 0.2724 0.1590 0.2823 0.1647 0.2637 0.1588

資金價格 w2 0.0101 0.0043 0.0084 0.0018 0.0116 0.0053

勞動價格 w3（百萬元） 1.1278 0.2992 1.2194 0.3077 1.0476 0.2762

逾期放款價格 w4 0.0168 0.0058 0.0152 0.0034 0.0183 0.0071

整體（30 家） 金控銀行（14 家） 獨立銀行（16 家）
2012 年

平均 標準差 平均 標準差 平均 標準差

投資 q1（實質百萬元） 199,488 218,750 334,386 244,523 81,452 94,066

放款 q2（實質百萬元） 705,429 616,608 1,008,982 618,957 439,820 491,717

表外資產 q3（實質百萬元） 204,295 317,062 370,574 404,759 58,801 63,116

固定資產淨額 x1（實質百萬元） 14,647 18,458 23,058 23,579 7,287 7,282

資金 x2（實質百萬元） 870,289 776,146 1,299,944 791,963 494,341 545,904

勞動 x3（人） 4,261 2,756 6,167 2,458 2,594 1,761

逾期放款 x4（實質百萬元） 2,430 2,958 3,474 3,519 1,517 2,068

投資價格 p1 0.0286 0.0178 0.0266 0.0192 0.0304 0.0169

放款價格 p2 0.0217 0.0059 0.0201 0.0020 0.0231 0.0078

表外資產價格 p3 0.0606 0.0944 0.0766 0.1284 0.0466 0.0499

固定資產價格 w1 0.3268 0.1977 0.3254 0.2110 0.3279 0.1922

資金價格 w2 0.0087 0.0015 0.0079 0.0008 0.0094 0.0017

勞動價格 w3（百萬元） 1.2351 0.2652 1.3459 0.2794 1.1381 0.2164

逾期放款價格 w4 0.0195 0.0031 0.0185 0.0016 0.0204 0.0037

資料來源：本研究整理。
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我們將研究樣本進一步區分為金控銀行與獨立銀行來討論，首

先從產出投入數量來看，金控銀行的平均數量均大於獨立銀行，且

其相對大小，除放款（介於 2.28~2.63）與資金（介於 2.51~2.71）

兩項目變動趨勢不明顯外，其餘產出與投入項目之相對差距逐年擴

大。其次從產出投入價格來看，在產出價格上，金控銀行僅在表外

資產價格佔優勢，而在投入價格上，金控銀行則在資金價格與逾期

放款價格有明顯成本優勢。換言之，在價格面，兩群組各有其優勢

所在。綜觀研究期間，兩群組之相對規模逐漸擴大差距，但產出投

入價格則各具優勢，交易條件之變動也不盡相同。

3.2 實證結果分析

銀行業者是一營利單位，對產出選擇有相當的權衡能力，故本

文選擇以產出導向衡量效率。本節利用 DEA 方法針對臺灣 2005 年

至 2012 年銀行商業活動進行生產力評估。8

3.2.1 利潤力、交易條件與生產力表現

利潤力  (PROF) 指數、交易條件  (TT) 指數與總要素生產力

(TFP) 指數具有相乘完整性關係，表 4 為三者之估計結果，表中亦呈

現收益  (REV) 指數、成本  (COST) 指數、產出價格  (P) 指數、投入

價格  (W) 指數、產出數量  (Q) 指數、投入數量  (X) 指數之估計值。

首先在交易條件變動上，研究觀察期間交易條件似乎逐年惡

化，平均每年下降 10.61%，9
 交易條件如此顯著的惡化係因產出價

                                                       
8 應用 DEA 估計 Hicks-Moorsteen TFP 或 Malmquist TFP 指數時，不平衡追

蹤 資 料 (unbalanced panel data) 須 利 用 虛 假 資 料 補 足 使 之 成 為 平 衡

(unbalanced)，虛假資料之處理原則是不影響生產邊界。本文估計時，虛假

資料之產出選樣本最小值，投入選樣本最大值，如此可確保虛假生產活動

是無效率活動，不影響實際資料之生產邊界。DEA 執行完畢後，刪除虛假

資料相關之內容，再進行後續分析。
9 Hicks-Moorsteen TFP 指數係兩期生產力幾何平均，因此表 4 中各項績效指

標是幾何平均數。同時，表中最後一列整個樣本期間的平均數是追蹤資料

所有樣本點的幾何平均，因此會與相鄰兩期指數之幾何平均略有差異。
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格下降 6.21%，而投入價格卻上漲 4.92% 所致。在時間歷程中，產

出價格呈現上升下降波動，2008 年至 2010 年金融海嘯蔓延期間顯

著下降，但投入價格除 2009 年下降外，其餘年份皆大幅上揚。交

易條件的惡化可能與近十幾年銀行業競爭激烈，逐步走向低利率政

策有關。

表 4　本國銀行業利潤力、交易條件與生產力指數

利潤力 交易條件 生產力

期  間 REV

指數

COST

指數

PROF

指數
P 指數 W 指數 TT 指數 Q 指數 X 指數

TFP

指數

2005 年至 2006 年 1.0375 1.0926 0.9496 0.8980 1.0375 0.8655 1.1553 1.0530 1.0971

2006 年至 2007 年 1.0132 1.0816 0.9367 1.1306 1.1279 1.0024 0.8961 0.9733 0.9578

2007 年至 2008 年 0.8044 1.2212 0.6587 0.8950 1.0788 0.8296 0.8988 0.9599 0.9785

2008 年至 2009 年 0.7139 0.7007 1.0188 0.7106 0.7486 0.9493 1.0047 0.9350 1.1094

2009 年至 2010 年 0.9555 0.9858 0.9692 0.8442 1.0860 0.7774 1.1318 0.8106 1.3831

2010 年至 2011 年 1.1286 1.1337 0.9955 1.0372 1.2435 0.8341 1.0881 0.9034 1.2147

2011 年至 2012 年 1.0570 1.0482 1.0083 1.0346 1.0808 0.9573 1.0216 0.9669 1.0588

平均數 0.9765 0.9887 0.9877 0.9379 1.0492 0.8939 1.0411 0.9423 1.1049

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

在生產力表現上，估計結果顯示在研究期間，TFP 雖有波動，

但顯著成長，平均年成長 10.49%，TFP 如此顯著的成長係因總產

出成長 4.11%，總投入減少  (-5.77%) 所致。在這八年期間，TFP

僅 2007 年與 2008 年呈現惡化，分別為  -4.21%、-2.15%，其餘年份

皆成長。生產力之變化相當程度地反映了這段期間我國整體金融環

境之變化，2005 年臺灣發生信用卡與現金卡之雙卡風暴，許多大型

銀行如台新國際商業銀行、中國信託商業銀行等均受到嚴重衝擊，

而 2006 年適從雙卡風暴中走出來，因此總要素生產力成長

9.71%；然而美國次級房貸引發全球金融環境波動，至 2008 年爆發
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全球金融危機，全球哀鴻遍野，我國金融市場亦受到波及，本國銀

行 2007 年與 2008 年要素生產力連續呈現衰退，或因金融主管機關

因應方案得宜，如存款保險全額保障及三挺政策，2009 年生產力強

勁回升並持續提升。

在利潤力方面，誠如前述，雖然 TFP 顯著成長（10.49%），但

TT 惡化更為嚴重（-10.61%），因此研究觀察期間，利潤力呈現負

成長（-1.23%）。利潤力之變動亦可從收益變動與成本變動來看，

收益平均每年下降（-2.35%），其中 2008 年至 2010 年明顯下降，

不過 2011 年反轉上揚；成本平均每年下降（-1.13%），2009 年至

2010 年下降顯著，其餘年份上升。值得一提的是，金融海嘯 2008

年，收益顯著下降，但成本卻大幅上升，這可能反映出產出面調整

快速，而投入面可能因固定要素或客觀契約限制而無法立即伸縮調

整有關，因此 2008 年利潤力大幅下降（-34.13%）。

綜觀前述各項績效指標之變化，我們明顯發現在研究期間，交

易條件皆為負成長，生產力除 2007 年與 2008 年呈現負成長外，其

餘皆呈現正成長，利潤力於 2005 年至 2008 年間為負成長，金融海

嘯後則大體上呈現成長。這些趨勢顯示出本國銀行面臨交易條件惡

化之困境，雖力求創新與改善經營效率以提升生產力，但利潤力仍

下降，惟經過金融海嘯洗禮，生產力更加成長，利潤力有所回升，

但 2011 年之後又呈現停滯。因此，相對於要素生產力的強勢成

長，臺灣銀行業的交易條件及利潤力應還有改善空間，若大型銀行

能走出臺灣，有效佈局亞洲金融市場，藉由交易條件的改善，利潤

力應該可望有所提升。

3.2.2 Hicks-Moorsteen TFP 指數驅動因素

Hicks-Moorsteen TFP 指數之驅動因素估計值列於表 5。首先是

技術變動  (TC) 介於 0.9683~1.5548，顯示研究期間銀行技術進步顯

著，年平均成長 12.08%，而金融海嘯之後技術進步更為顯著；生
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產力效率變動  (TFPEC) 介於 0.8896~1.0933，顯示總效率年平均呈

現負成長（-1.42%）；純技術效率變動  (PTEC) 介於 1.0032~1.0258，

整個觀察期間都呈現微幅改善，整體年成長 0.81%；產出組合效率

變動  (OMEC) 介於 0.9938~1.0361，金融海嘯之後產出組合改善較

明顯，整個觀察期間成長 1.34%；殘餘規模效率變動  (RSEC) 介於

0.8559~1.0731，金融海嘯之後惡化較顯著，平均衰退（-3.50%）。

表 5　本國銀行業生產力指數之分解

期間 TFPI TC TFPEC PTEC OMEC RSEC

2005 年至 2006 年 1.0971 1.0035 1.0933 1.0124 1.0064 1.0731

2006 年至 2007 年 0.9578 1.0435 0.9179 1.0258 1.0359 0.8638

2007 年至 2008 年 0.9785 0.9683 1.0106 1.0030 0.9970 1.0107

2008 年至 2009 年 1.1094 1.1226 0.9883 1.0044 1.0025 0.9815

2009 年至 2010 年 1.3831 1.5548 0.8896 1.0032 1.0361 0.8559

2010 年至 2011 年 1.2147 1.2165 0.9985 1.0039 1.0236 0.9717

2011 年至 2012 年 1.0588 1.0509 1.0076 1.0034 0.9938 1.0103

平均數 1.1049 1.1208 0.9858 1.0081 1.0134 0.9650

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

從上述生產力成長趨動因素的變動可明顯看出，生產力之變

動，長期主要源自於技術進步，短期則亦與效率變動有關。這些變

動現象符合經濟學的論述：長期生產力的提升需靠技術創新；效率

變動乃屬短期性質。在技術變動上，僅 2008 年估計值小於 1，其餘

年份估計值皆大於 1。技術變動估計值小於 1，隱含技術衰退，不

符 合 一 般 對 於 技 術 知 識  (technical know-how) 只 會 創 新 進 步

(progress) 不會遺忘衰退  (regress) 之認知。2008 年技術變動估計值

小於 1，其原因我們認為應是該年全球金融海嘯造成經營環境全面

性惡化而使產業生產邊界下移，但 DEA 估計方法本質上無法排除
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這種隨機干擾。10
 在各項效率變動上，由趨勢值可以看出，技術效

率與產出組合效率相對穩定，變異小，隱含實際生產活動相當接近

生產邊界，產出組合變動不大；但殘餘規模效率變動則較大，隱含

生產活動不穩定的偏離 CRS。從表中亦可發現，2005 年雙卡風暴

和 2008 年全球金融危機期間，生產力表現皆告下滑，但隨後復甦

成長，顯示出臺灣銀行產業績效深受國內外總體經濟情勢影響。

3.2.3 個別銀行生產力變動情況

研究期間，個別銀行的利潤指數與總要素生產力指數以及其組

成份的表現，如表 6 所示。由表中可看出個別銀行的各項績效表

現，不一定全屬最佳，或是全屬最差，而是好壞互見，因此我們僅

特別討論績效分屬兩端之幾家廠商的表現。

由表 6 可以清楚看到前五高利潤力指數（大於 1.0176）分別為

臺灣銀行、京城商業銀行、臺灣土地銀行、永豐商業銀行、合作金

庫銀行。另方面，後五低利潤力指數（小於 0.9467）分別為慶豐商

業銀行、中華商業銀行、寶華商業銀行、臺新國際商業銀行、臺北

富邦商業銀行。

前五高總生產力指數（大於 1.2068）分別為三信商業銀行、萬

泰商業銀行、京城商業銀行、玉山商業銀行、大眾商業銀行。另一

方面，總生產力指數最低五家（小於 0.9826）分別為慶豐商業銀

行、寶華商業銀行、陽信商業銀行、高雄銀行、中華商業銀行。

前五高交易條件指數（大於 0.9882）分別為陽信商業銀行、高

雄銀行、板信商業銀行、臺灣中小企業銀行、慶豐商業銀行。另一

方面，後五低交易條件指數（小於 0.8112）分別為萬泰商業銀行、

                                                       
10 一般認為技術知識創新使得生產技術只會進步不會退步，但現實中可能出

現大規模經濟風暴、天然災害、政策或組織變革等不利的經營環境變動，

造成相等投入卻只能有較少產出的問題，因此生產可能集合縮小，生產邊

界下移。實證研究時，若為確保獲得技術進步或至少不後退，可參見

Nghiem and Coelli (2002)。



經濟研究332

表 6  本國銀行利潤力與生產力指數之分解

    銀   行
PROF
指數

TT 指數 TFPI TC TFPEC PTEC OMEC RSEC

臺灣銀行 1.0495 0.8902 1.1790 1.0471 1.1259 1.0000 1.0736 1.0488

高雄銀行 0.9825 1.0020 0.9805 1.1099 0.8834 1.0000 0.9671 0.9135

臺灣土地銀行 1.0286 0.8807 1.1680 1.1499 1.0157 1.0000 0.9686 1.0486

合作金庫銀行 1.0176 0.9051 1.1243 1.4440 0.7786 1.0000 0.9991 0.7793

第一商業銀行 1.0050 0.9525 1.0551 1.1358 0.9289 1.0000 1.0080 0.9215

華南商業銀行 0.9921 0.9111 1.0889 1.1491 0.9476 1.0066 1.0055 0.9362

彰化商業銀行 0.9979 0.9385 1.0634 1.0502 1.0125 0.9984 0.9981 1.0160

上海商業儲蓄銀行 1.0021 0.8824 1.1356 1.2226 0.9289 1.0000 1.0038 0.9254

聯邦商業銀行 1.0168 0.9410 1.0805 1.0021 1.0782 1.0598 1.0103 1.0070

中華商業銀行 0.8989 0.9148 0.9826 1.1178 0.8790 1.0000 1.0000 0.8790

遠東國際商業銀行 0.9509 0.8976 1.0593 1.1735 0.9027 0.9983 1.0225 0.8843

玉山商業銀行 1.0062 0.8334 1.2074 1.1391 1.0599 1.0000 0.9878 1.0730

大眾商業銀行 0.9728 0.8060 1.2068 1.2503 0.9653 1.0023 1.0335 0.9318

日盛國際商業銀行 0.9470 0.8533 1.1098 1.0528 1.0542 1.0250 0.9885 1.0404

安泰商業銀行 0.9509 0.8112 1.1721 1.2096 0.9690 1.0000 1.0103 0.9591

中國信託商業銀行 0.9855 0.8862 1.1121 1.2117 0.9178 1.0127 1.0273 0.8822

慶豐商業銀行 0.7601 0.9882 0.7691 0.9814 0.7837 1.1135 1.4370 0.4897

陽信商業銀行 0.9912 1.0381 0.9548 1.0038 0.9512 0.9962 0.9925 0.9620

板信商業銀行 0.9824 0.9929 0.9895 0.9806 1.0090 1.0027 0.9985 1.0078

臺灣中小企業銀行 0.9965 0.9924 1.0042 1.0337 0.9715 1.0029 0.9944 0.9741

臺中商業銀行 1.0127 0.9329 1.0855 1.1923 0.9104 1.0013 1.0005 0.9088

華泰商業銀行 1.0048 0.9415 1.0672 1.0519 1.0145 1.0000 1.0000 1.0145

三信商業銀行 1.0081 0.7930 1.2713 1.1193 1.1358 1.0000 1.0000 1.1357

萬泰商業銀行 0.9571 0.7732 1.2379 1.0080 1.2281 1.0442 1.0829 1.0860

臺新國際銀行 0.9355 0.8516 1.0985 1.0706 1.0261 1.0000 1.0400 0.9866

國泰世華商業銀行 0.9613 0.8963 1.0726 1.2034 0.8913 1.0000 0.9718 0.9172

寶華商業銀行 0.9081 0.9671 0.9390 0.9621 0.9760 1.0619 0.9948 0.9239

臺灣新光商業銀行 1.0071 0.9315 1.0811 1.0609 1.0190 1.0330 0.9983 0.9882

臺北富邦商業銀行 0.9467 0.7909 1.1970 1.2836 0.9326 1.0062 1.0410 0.8903

兆豐國際商業銀行 1.0061 0.8820 1.1407 1.0962 1.0406 1.0000 0.9950 1.0459

元大商業銀行 0.9982 0.8440 1.1828 1.1844 0.9987 1.0039 0.9817 1.0134

永豐商業銀行 1.0252 0.9418 1.0885 1.1660 0.9335 1.0035 1.0212 0.9110

京城商業銀行 1.0415 0.8457 1.2314 1.0356 1.1891 1.0000 1.0437 1.1393

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。
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臺北富邦商業銀行、三信商業銀行、大眾商業銀行、安泰商業銀

行。

前五高技術變動（大於 1.2117）分別為合作金庫銀行、臺北富

邦商業銀行、大眾商業銀行、上海商業儲蓄銀行、中國信託商業銀

行。另方面，後五低技術變動指數（小於 1.0038）分別為寶華商業銀

行、板信商業銀行、慶豐商業銀行、聯邦商業銀行、陽信商業銀行。

前五高生產力效率指數（大於 1.0782）分別為萬泰商業銀行、

京城商業銀行、三信商業銀行、臺灣銀行、聯邦商業銀行。另一方

面，後五低生產力效率指數（小於 0.8913）分別為合作金庫銀行、

慶豐商業銀行、中華商業銀行、高雄銀行、國泰世華商業銀行。

上述特別提及之銀行，其各項績效指標表現有好有壞，換言

之，利潤力指數表現好者不一定其交易條件指數或生產力指數也一

定好，生產力指數高者不一定其技術指數或生產力效率指數一定

高。不過仔細分析上述銀行之各項績效之表現，我們獲得頗符合一

般直覺或觀感的三點發現。第一，利潤力指數較高的五家銀行，除

京城銀行外，其他四家銀行皆是本國銀行中淨值  (equity) 排名前半

段之銀行。第二，樣本銀行中有三家銀行在研究期間被併購裁撤，

他們在上述各項績效指標中的表現的確大都不理想。這三家銀行是

中華商業銀行（2008 年被香港上海匯豐銀行併購）、寶華商業銀行

（2008 年被新加坡星展銀行併購）、慶豐商業銀行（2010 年 18 家

分行被元大銀行併購，另 19 家分行被遠東銀行併購）。具體而言，

在利潤力指數方面，慶豐商業銀行、中華商業銀行、寶華商業銀行

洽為表現最差之三家；在總要素總生產力指數方面，這三家銀行皆

在最差五名之行列中；在交易條件指數方面，這三家銀行表現倒是

不差，慶豐商業銀行還排名前五；在技術變動指數方面，寶華商業

銀行表現最差、慶豐商業銀行倒數第二；在生產力效率指數方面，

慶豐商業銀行倒數第二差、中華銀行倒數第三差。因此我們應可合

理推測，雖然這三家銀行之交易條件不算差，但由於長期總要素生

產力衰退，因此利潤力顯著衰退，最後被市場機制淘汰出局。第
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三，臺灣銀行業技術創新顯著，但交易條件惡化，嚴重影響廠商獲

利能力，不過長期獲利能力主要決定因素乃是技術創新。

至於在生產力效率變動  (TFPEC) 來源的表現，在時間歷程中，

平均而言，純技術效率  (PTE) 的表現相當平穩，殘餘規模效率

(RSE) 的表現則變異較大，上述曾提及被整併的三家銀行（中華、

慶豐與寶華）之殘餘規模效率皆表現不佳。至於產出組合效率

(OME)，各家銀行表現差異也較大，顯示產出組合之選擇頗有所不

同。

追求利潤動機下，產出價格之變動會誘導廠商變動產出組合，

而產出組合變動會影響總合產量，進而影響要素生產力，因此

OMEC 理應與產出組合變動存在著某種關係。我們利用迴歸分析探

討此關係，估計結果列於表 7，由表中我們發現研究期間 OMEC 與

產出組合  ( 1 2q q )、 ( 2 3q q )、 ( 3 1q q ) 變動呈現凸性  (convex) 關

係。凸性關係隱含當廠商因應價格變動調整產出組合時，產出組合

之變動需介於特定範圍始有益於生產力之提升，否則會產生負向效

果。同時，從迴歸結果亦可估算若三種產出組合都不變動時，即所

有解釋變數皆為 1，OMEC 之估計值為 1.0185，十分接近於 1，此

預測結果合乎理論上之推論。11

3.2.4 金控銀行與獨立銀行之績效比較

2001 年四月金融控股公司法正式上路，開啟臺灣金融市場的新

紀元，金控公司整合旗下之銀行、保險、證券、票券、投信、投

顧、期貨及創投等公司，期望藉由資源的共享、聯合行銷等大型

化、多角化的金融服務，獲得更好經營績效。以下將探討臺灣金控

公司底下的銀行生產力的表現是否優於獨立銀行。

                                                       
11 若迴歸式不含常數項，配適度大幅提高為 0.9428，但預測能力不佳（如若

三種產出組合都不變動時，OMEC 之估計值為 0.8752），故本文捨棄此結

果，而傾向選取有常數項之迴歸式。
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表 7　OMEC 與產出組合變動關係

解釋變數 係數 t 值 p 值

截距項 1.1614 17.5600 0.0000***

Rq1q2 -0.0210 -0.8604 0.3911

Rq2q3 -0.0559 -2.1931 0.0289**

Rq3q1 -0.0848 -3.2012 0.0019***

SRq1q2 0.0047 2.3547 0.0191**

SRq2q3 0.0024 1.7962 0.0738*

SRq3q1 0.0118 6.4686 0.0000***

R-squared=37.41% ,   Adjusted R-squared=35.60%

1, 2,
1 2

1, 1 2, 1

,t t

t t

q q
Rq q

q q 

  2, 3,
2 3

2, 1 3, 1

,
t

t t

t t

q q
Rq q

q q 

  3, 1,
3 1

3, 1 1, 1

,
t

t t

t t

q q
Rq q

q q 



2
1 2 1 2( ) ,SRq q Rq q  2

2 3 2 3( ) ,SRq q Rq q  2
3 1 3 1( )SRq q Rq q

資料來源：本研究整理。

說明：*、** 與  *** 分別表示達 10%、5% 與 1% 顯著水準。

由表 8 可以清楚發現金控銀行於研究期間初期 2006 年因脫離

雙卡風暴，總生產力指數成長 6.28%，金融海嘯前期 2007 年生產

力呈現下降（-3.73%），但海嘯爆發年 2008 年即呈現成長，之後更

呈現顯著成長，不過 2011 年至 2012 年成長趨緩。至於獨立銀行生

產力之表現，表 9 顯示獨立銀行 2006 年也因脫離雙卡風暴，總生

產力指數顯著增加，但隨後在 2007 年及 2008 年皆呈現衰退，由於

2008 年仍呈現衰退，顯示獨立銀行受金融海嘯之衝擊比金控銀行為

深，海嘯之後獨立銀行生產力也呈現顯著成長。就整個研究期間生

產力變動而言，金控銀行平均成長 12.31%，優於獨立銀行之

8.99%。因此，這些結果似乎正面支持金控制度之優點，即金控制

度不僅有助於子公司內部資金流通，也能夠促進創新，提供多元的

服務增加收入來源，使得生產力有較好之表現。另在利潤力方面，

研究期間產業之交易條件呈現嚴重惡化趨勢，因此雖然生產力成長

顯著，但無論金控與獨立銀行之利潤力皆呈現改善與惡化互見之態

勢；大體而言，海嘯之前，利潤力下降，海嘯之後利潤力上升，而

整個研究期間金控銀行利潤力指數略高於獨立銀行。
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表 8  金控銀行之利潤力、交易條件與生產力指數

利潤力 交易條件 生產力

期間 REV
指數

COST
指數

PROF
指數

P
指數

W
指數

TT
指數

Q
指數

X
指數

TFP
指數

2005 年至 2006 年 1.0994 1.1761 0.9348 0.9418 1.0707 0.8796 1.1674 1.0984 1.0628

2006 年至 2007 年 1.0689 1.1158 0.9579 1.1044 1.1098 0.9951 0.9679 1.0054 0.9627

2007 年至 2008 年 0.9845 1.0502 0.9375 0.9288 1.0673 0.8702 1.0600 0.9839 1.0774

2008 年至 2009 年 0.6574 0.6533 1.0062 0.6168 0.7058 0.8739 1.0657 0.9256 1.1513

2009 年至 2010 年 0.9862 0.9215 1.0703 0.8445 1.1444 0.7379 1.1678 0.8051 1.4504

2010 年至 2011 年 1.1157 1.1428 0.9763 1.0947 1.3258 0.8257 1.0192 0.8619 1.1824

2011 年至 2012 年 1.1238 1.0557 1.0645 1.0921 1.0626 1.0277 1.0291 0.9935 1.0358

平均數 0.9913 1.0001 0.9911 0.9300 1.0538 0.8825 1.0659 0.9491 1.1231

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

表 9　獨立銀行之利潤力、交易條件與生產力指數

利潤力 交易條件 生產力

期間 REV

指數

COST

指數

PROF

指數

P

指數

W

指數

TT

指數

Q

指數

X

指數

TFP

指數

2005 年至 2006 年 0.9941 1.0348 0.9606 0.8670 1.0137 0.8553 1.1465 1.0208 1.1232

2006 年至 2007 年 1.0237 1.0883 0.9407 1.1326 1.1484 0.9862 0.9039 0.9476 0.9538

2007 年至 2008 年 0.8773 1.0302 0.8516 1.0319 1.0954 0.9421 0.8502 0.9405 0.9040

2008 年至 2009 年 0.7421 0.7126 1.0414 0.7324 0.7554 0.9697 1.0131 0.9434 1.0740

2009 年至 2010 年 0.9880 0.8446 1.1698 0.9132 1.0359 0.8816 1.0819 0.8154 1.3269

2010 年至 2011 年 1.1662 1.1527 1.0117 0.9962 1.2247 0.8134 1.1706 0.9412 1.2438

2011 年至 2012 年 1.0122 1.0510 0.9630 0.9932 1.1131 0.8922 1.0192 0.9442 1.0794

平均數 0.9643 0.9792 0.9848 0.9446 1.0454 0.9036 1.0208 0.9367 1.0899

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

金控與獨立銀行生產力指數的分解項之表現，參見圖 2 及圖

3，我們可以由圖看出金控銀行波動情況較大的績效指標為技術變

動與殘餘規模效率指數，而獨立銀行波動情況較大亦為技術變動與

殘餘規模效率指數。整體期間平均表現，金控銀行技術進步率與產出

組合效果大於獨立銀行，而獨立銀行之殘餘規模效率大於金控銀行。
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生產力指數組成份

圖 2　金控銀行生產力指數組成份

生產力指數組成份

圖 3　獨立銀行生產力指數組成份
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上述各項績效數值差異僅初步反映兩群組表現有差別，但差異

是否達到統計顯著之程度，則需進一步檢定。本文利用無母數

Kruskal-Wallis (Mann-Whitney) rank test 進行差異顯著性檢定，檢定

結果如表 10 所示。整個研究期間共計 215 樣本點（金控 98，獨立

117），在顯著水準 10%下，生產力指數與技術變動可拒絕虛無假說

(null hypothesis)。因此，在生產力指數與技術變動上，金控銀行優

於獨立銀行殆無疑義。至於其他績效指標，皆未呈現統計顯著性差

異，顯示兩群組表現大致相同或相去不遠。

表 10　金控銀行與獨立銀行之各項績效指標差異性檢定

PROF

指數
TT 指數 TFPI TC TFPEC PTEC OMEC RSEC

2 0.1294 1.1232 2.8503 3.3304 0.4661 0.0282 0.2490 0.3553
K-W

P 值 0.7179 0.2643 0.0914* 0.0680* 0.4950 0.8663 0.6182 0.5564

資料來源：本研究整理。

說明：* 表示達 10% 顯著水準。

3.3 Hicks-Moorsteen TFP 指數與 Malmquist TFP 指數之比較

文獻上多用 Malmquist TFP 指數來衡量生產力變化，因此，本

文也估計此生產力指數及其組成分，結果列於表 11。誠如前述，

Malmquist 指數是單向估計生產力指數，不符傳統生產力指數定

義，實際上此指數是一局部技術水準指數，因此估計值做為生產力

表現會出現詮釋上之困難；此指數假設 CRS，可能不適用於不完全

競爭產業，如銀行業。

從表 11 可看出，估計研究期間內，Malmquist TFP 指數介於

0.9872~1.2029，整體而言，生產力平均成長 6.31%，除 2007 年呈

現衰退外，其餘年分皆成長，後段時期（2008 年金融海嘯之後）生

產力成長高於前段時期。若將 Malmquist TFP 指數與表 5 之 Hicks-

Moorsteen TFP 指數做比較，發現兩個指數的變化方向大致相同，

惟獨 2008 年 Hicks-Moorsteen 生產力衰退（指數小於 1），但 Malmquist
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生產力成長（指數大於 1）。然而 Hicks-Moorsteen TFP 平均成長

10.49%，則遠大於 Malmquist TFP 成長率 6.31%，此差異顯示

Malmquist TFP 指數可能不能正確反映本國銀行業之生產力變化。

由於兩模型 TFPI 相差 4.18%，這可能反映出銀行業技術是 VRS 以

及是不完全競爭產業的事實。

表 11　Malmquist TFP 指數之分解

期　間 EC TC PTEC SEC TFPI

2005 年至 2006 年 1.0186 1.0065 1.0124 1.0062 1.0253

2006 年至 2007 年 1.0054 0.9821 1.0258 0.9801 0.9872

2007 年至 2008 年 1.0138 0.9984 1.0029 1.0108 1.0121

2008 年至 2009 年 1.0053 1.0845 1.0044 1.0009 1.0902

2009 年至 2010 年 1.0014 1.2013 1.0031 0.9982 1.2029

2010 年至 2011 年 0.9956 1.1064 1.0039 0.9918 1.1016

2011 年至 2012 年 1.0068 1.0301 1.0034 1.0034 1.0371

平均數 1.0067 1.0561 1.0079 0.9987 1.0631

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

為了進一步檢視此二指數的差異，我們同樣利用 Kruskal-

Wallis (Mann-Whitney) rank test 進行生產力指數及其組成分之差異

性檢定，檢定結果列於表 12。由於兩指數之拆解不同，Hicks-

Moorsteen 將 TFPEC 拆解為 PTEC、OMEC 與 RSEC 三項，Malmquist

將 EC 拆解為 PTEC、SEC 兩項，因此分解項之檢定必須設定為：

TFPEC vs. EC，PTEC vs. PTEC，(OMEC×RSEC) vs. SEC。從表 12 的

P 值可看出在 5% 顯著水準下，兩模型在生產力變動 (TFPI)、技術變動

(TC)、產出組合與規模效率綜合效果  (OMSEC/SEC) 等績效指標上

呈現統計性差異，其中 OMSEC 為 OMEC 與 RSEC 之乘積。兩指數

對於純技術效率變動計算公式相同，故兩模型純技術效率變動

(PTEC) 估計值無差異是必然結果，效率變動上  (TFPEC vs. EC) 兩

模型亦未能呈現顯著差異。
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表 12　Hicks-Moorsteen TFP 指數 vs. Malmquist TFP 指數差異性檢定

虛無假說
TFPIHM

=TFPIMAL
TCHM

=TCMAL
TFPECHM

=ECMAL
PTECHM

=PTECMAL
OMSECHM

=SECMAL

2 4.6522 3.9783 2.4140 0.0014 4.5093
K-W

P 值 0.0310** 0.0461** 0.1202 0.9756 0.0337**

資料來源：本研究整理。

說明：** 表示達 5%  顯著水準。

上述 Hicks-Moorsteen TFP 指數假設 VRS 技術規模報酬，實證

結果顯示 Hicks-Moorsteen TFP 指數與 Malmquist 模型呈現顯著差

異，但這個差異是否與 VRS 模報酬假設有關？因此，本文再估計

CRS 下之 Hicks-Moorsteen TFP 指數，並利用 Kruskal-Wallis (Mann-

Whitney) rank test 檢定兩模型之差異，結果如表 13 所示。由表中

之 P 值可看出在 10% 顯著水準下，兩模型接受虛無假說，即兩模

型估計值分配相近。此一檢定結果與 Kerstens and Van de Woestyne

(2014) 之發現一致，即在 VRS 下兩模型之生產力指數分配密度函

數呈現顯著差異，但在 CRS 下則無差異。

表 13　CRS 下 Hicks-Moorsteen TFP 指數 vs. Malmquist TFP 指數

差異性檢定

虛無假說
TFPIHM

=TFPIMAL
TCHM

=TCMAL
TFPECHM

=ECMAL
PTECHM

=PTECMAL
OMSECHM

=SECMAL

2 1.3612 0.3534 0.0040 0.0521 0.5424
K-W

P 值 0.2434 0.5527 0.9509 0.8201 0.4617

資料來源：本研究整理。

上述是樣本整體結果，然而明顯的，樣本整體結果可能隱藏了

許多個別觀察點的矛盾結果  (contradiction)。所謂矛盾是指 Hicks-

Moorsteen TFP 指數和 Malmquist TFP 指數不同時大於 1 或不同時

小於 1，即兩指數判定生產力為成長或衰退時，出現不一致結論。

表 14 列出在 215 個樣本點中，估計結果呈現矛盾的個數。由表獲
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得兩結論。第一，在 VRS 下，僅有一年所有樣本點的估計結果一

致，樣本整體矛盾比率高達 35/215 (=16.28%)。第二，在 CRS 下，

有三年所有樣本點的估計結果一致，樣本整體矛盾比率為 10/215

(=4.65%)。VRS 下之矛盾比率明顯高於 CRS 下之矛盾比率，此結

果與表 12 與表 13 檢定結果大致一致。

表 14　Hicks-Moorsteen TFP 指數和 Malmquist TFP 指數矛盾程度

期　間 HM-VRS vs. MAL HM-CRS vs. MAL

2005 年至 2006 年  5  2

2006 年至 2007 年  8  4

2007 年至 2008 年  5  2

2008 年至 2009 年  5  0

2009 年至 2010 年  0  0

2010 年至 2011 年  5  0

2011 年至 2012 年  7  2

總　和 35 10

資料來源：本研究整理。

說明：HM-VRS 係指 VRS 下 Hicks-Moorsteen TFP 指數，MAL 係指

Malmquist TFP 指數。

3.4 考量信用風險對績效評估之影響

銀行業經營風險約可包括信用風險、市場風險與操作風險，由

於商業銀行主要業務為信用放款，而投資市場風險與操作風險不容

易衡量，因此本文僅考量信用風險且以逾期放款衡量風險水準。我

們認為考量風險是必要的，若忽略則可能誤估效率，亦影響生產力

之評估。為彰顯信用風險對績效評估之影響，我們進行考量信用風

險與忽略信用風險之績效比較。表 15 為忽略逾期放款之利潤力、

交易條件與生產力指數估計結果，表 16 為其生產力變動組成分估

計結果。
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表 15　未含逾期放款風險之利潤力指數、交易條件指數與生產力指數

利潤力 交易條件 生產力

期　間 REV
指數

COST
指數

PROF
指數

P 指數 W 指數 TT 指數 Q 指數 X 指數
TFP
指數

2005 年至
2006 年 1.0375 1.0927 0.9495 0.9030 1.0194 0.8858 1.1490 1.0719 1.0719

2006 年至
2007 年 1.0439 1.1005 0.9486 1.1077 1.1388 0.9727 0.9424 0.9663 0.9752

2007 年至
2008 年 0.9242 1.0413 0.8875 0.9908 1.0693 0.9266 0.9328 0.9739 0.9578

2008 年至
2009 年 0.7013 0.6871 1.0207 0.6671 0.6754 0.9877 1.0512 1.0173 1.0334

2009 年至
2010 年 0.9872 0.8823 1.1189 0.8600 0.8661 0.9930 1.1479 1.0187 1.1268

2010 年至
2011 年 1.1424 1.1485 0.9946 1.0455 1.1132 0.9391 1.0927 1.0317 1.0591

2011 年至
2012 年 1.0628 1.0544 1.0080 1.0361 1.0492 0.9875 1.0258 1.0050 1.0207

平均數 0.9765 0.9902 0.9862 0.9337 0.9784 0.9543 1.0459 1.0120 1.0335

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

表 15 顯示在不考慮逾期放款下，投入數量指數大於 1，明顯不

同於考慮逾期放款時之投入數量指數小於 1 之情形，差異之原因在

於研究期間銀行產業之逾放比顯著下降。就 TFP 指數而言，未考量

逾期放款的平均成長率為 3.35%，考量逾期放款的成長率為

10.49%。相較之下，未考量逾期放款將低估 TFP 成長，其原因我

們認為應是在研究期間銀行產業之逾放比由 1.59% 持續下降至

0.30%，12
 下降相當顯著。詳言之，未考量逾期放款因素，會低估

生產邊界上移幅度，此可由兩模型之技術變動估計結果獲得印證，

因未考量逾期放款模型的技術成長率為 2.50%，而考量逾期放款模

型之技術成長率為 12.08%。

                                                       
12 以樣本平均而言，2005 年至 2012 年之逾放比分別為：0.0159、0.0151、

0.0128、0.0117、0.0089、0.0051、0.0038、0.0030。
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表 16　未含逾期放款風險之生產力指數之分解

期間 TFPI TC TFPEC PTEC OMEC RSEC

2005 年至 2006 年 1.0719 1.0068 1.0647 1.0149 1.0123 1.0362

2006 年至 2007 年 0.9752 1.0205 0.9556 1.0269 1.0443 0.8910

2007 年至 2008 年 0.9578 0.9551 1.0028 1.0049 0.9905 1.0075

2008 年至 2009 年 1.0334 1.0966 0.9424 0.9971 0.9851 0.9594

2009 年至 2010 年 1.1268 1.0486 1.0746 1.0014 1.0869 0.9872

2010 年至 2011 年 1.0591 1.0803 0.9803 1.0028 1.0142 0.9638

2011 年至 2012 年 1.0207 0.9791 1.0425 1.0070 1.0021 1.0331

平均數 1.0335 1.0250 1.0083 1.0080 1.0187 0.9819

資料來源：本研究整理。

說明：表中各項績效指數皆是幾何平均數。

為了進一步檢視二個績效評估模式差異的顯著性，本文亦利用

Kruskal-Wallis (Mann-Whitney) rank test 進行檢定，檢定結果列於表

17。檢定結果顯示在研究期間 215 樣本點整體而言，在 1% 顯著水

準下，兩模型對於交易條件指數、生產力指數、技術變動指數之估

計結果皆呈現顯著差異；但對於生產力效率指數及其組成分而言，

兩模型估計結果並未呈現顯著差異。由於兩模型對於交易條件指

數、生產力指數、技術變動指數之估計結果皆呈現顯著差異，因此

考量逾期放款對於績效分析有其意義與重要性。

表 17　含逾期放款與未含逾期放款模型之績效指數差異性檢定

PROF

指數
TT 指數 TFPI TC TFPEC PTEC OMEC RSEC

2 0.0314 10.6832 15.5561 11.6582 1.2023 0.0440 0.0903 1.0824
K-W

P 值 0.8600  0.0011***  0.0011***  0.0001*** 0.2730 0.8342 0.7641 0.2982

資料來源：本研究整理。

說明：*** 表示達 1% 顯著水準。
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4. 結論與建議

近期我國銀行業之經營面臨相當嚴峻之考驗。2001 年我國正式

實行金融控股公司法，引領國內銀行業邁向自由及國際化的里程，

誘導了整併風潮，改變了銀行市場結構；2005 年出現雙卡風暴，許

多銀行經營面臨重大挑戰；2008 年全球金融風暴更嚴重衝擊了金融

業之經營；2009 年簽署兩岸金融監理合作瞭解備忘錄，使我國金融

市場更趨自由化及競爭。同時，歐洲主權債務危機蔓延，可能衝擊

我國整體經濟復甦動能。銀行為資金融通的中介，在經濟體中佔有

舉足輕重的地位。因此，就實務面而言，臺灣近期銀行業的交易條

件、生產效率、生產力、獲利能力為何？金融風暴是否影響銀行經

營績效？都是值得關注之議題。

為探討上述問題，本文採用具有相乘完整性之 Hicks-Moorsteen

TFP 指數作為核心分析概念。此指數滿足傳統生產力指數的定義，

避免 Malmquist TFP 指數單向地從投入導向或產出導向定義生產力

變動之缺點。此指數一方面可拆解為技術變動、純技術效率變動、

組合效率變動，以及規模效率變動 (O’Donnell, 2010)，幫助我們深

入瞭解與精確衡量生產力變動之驅動因素。另方面，由於相乘完全

特性，此生產力指數與交易條件指數的乘積等於利潤力指數，有助

於我們清晰瞭解交易條件改變會如何影響廠商的生產決策。

本文貢獻本質上在於實務面，主要有幾個特色。首先，本文考

量表外活動與風險對於銀行績效之影響，且對於表外活動與逾期放

款價格之處理有創新之處。第二，國內有關 Hicks-Moorsteen TFP

指數之研究幾乎闕如，本文正可彌補文獻之嚴重不足。即若國外，

至目前亦尚無利用此指數作連結來探討銀行業交易條件、生產力與

獲利能力變動關係之研究。第三，本文獲得許多具有管理意涵之實

證結果，可為研究者、銀行業者與政府決策者之參考。
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實證結果發現在研究樣本 2005 年至 2012 年期間，臺灣本國銀

行業產出指數與投入指數（不含逾期放款）皆大於 1，顯示產業規

模呈現成長。然而交易條件較常出現惡化現象，TFP 則較常出現改

善狀況，利潤力則衰退居多，因此交易條件大致左右了利潤力的變

動。銀行產業經營績效明顯受到 2005 年雙卡金融風暴和 2008 年全

球金融危機的衝擊，顯示出臺灣銀行產業深受國內外經濟情勢影

響。

在研究樣本期間，銀行 TFP 雖有波動，但顯著成長，平均年成

長 10.49%，歸因於技術成長 12.08%，總效率衰退（-1.42%）；總效

率變動中，純技術效率微幅改善，金融海嘯之後產出組合明顯改

善，殘餘規模效率則呈現衰退。至於 TFP 之變動，長期主要來自技

術進步，短期則與純技術效率、產出組合效率與規模效率變動密切

相關。本文亦發現在生產力指數與技術變動上，金控銀行表現顯著

優於獨立銀行，這些結果似乎支持金控制度之優點。此外，迴歸分

析顯示產出組合效率變動  (OMEC) 與產出組合變動存在凸性關係，

此隱含當因應價格變動調整產出組合時，產出組合之變動需介於特

定範圍始有益於生產力之提升，否則會產生負向效果。

實證結果亦顯示在 VRS 下，Hicks-Moorsteen TFP 指數與

Malmquist 指數呈現顯著差異，但在 CRS 下則無顯著差異。然而銀

行業為不完全競爭產業，因此 CRS 假設似過於強烈。此外，兩指

數判定生產力為成長或衰退可能出現不一致（矛盾）現象，比率高

達 16.28%。因此，為保守起見，對銀行業生產力估計宜採納 VRS

之 Hicks-Moorsteen TFP 指數，以避免誤估生產力變動，以及誤導

政策意涵。此外，是否考量逾期放款，會顯著影響交易條件指數、

生產力指數以及技術變動指數之估計。研究期間銀行產業之逾放比

顯著下降，未考量逾期放款因素，會低估生產邊界上移幅度，進而

低估生產力成長幅度。因此對於銀行績效評估，逾期放款之考量有

其意義與重要性。
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臺灣金融產業已走入低利率時代，銀行利差縮小，交易條件及

獲利能力均已不如過往。因此將來當銀行從事創新提升技術水準改

善生產力之際，亦應同時積極佈局亞洲金融市場以改善交易條件，

並妥善地管理產出組合與生產規模。若能如此，則能期盼改善利潤

力，再創榮景。此外，隨著全球金融市場更趨多元化和國際化，臺

灣銀行業競爭勢必日趨激烈。2005 年的雙卡風暴說明了過度競爭容

易帶來銀行無法適當控管產出而衍生禍端，而 2008 年全球金融危

機之衝擊更說明了臺灣金融與國際市場是密不可分的。因此，如何

強化金融監督、推動金融改革與接軌國際市場，以避免國內金融風

暴重演，增加國際情勢衰退時的因應能力，都是未來政府在施行金

融政策或簽訂國際經濟合作條約時之首要考量。

就理論而言，Hicks-Moorsteen TFP 指數比 Malmquist TFP 指數

嚴謹，更具伸縮性，很有發展性，但目前 Hicks-Moorsteen TFP 指

數之文獻不多，值得有興趣者來豐富此領域。本文研究上有些限

制，例如，本文以放款利率減除（呆帳準備迴轉 /實質逾期放款）

設算逾期放款之價格，但理論上可由投入距離函數來推估逾期放款

之影子價格，然後與相關實際資料（如呆帳費用、備抵呆帳）作多

面之對照比較，或能找出最適之代理變數。再者，本文假設金控銀

行與獨立銀行擁有相同生產技術，但現實上他們可能面臨不盡相同

之營運環境，而各自有其生產邊界。因此，如何在共同邊界下探討

Hicks-Moorsteen TFP 指數，亦可為研究方向之一。
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Measuring and Decomposing the Taiwanese

Banking Productivity and Profitability Change

Lee, Wen-Fu, Ming-Chung Chang and Yuan-Huei Wang

Abstract

A number of more recent studies on banking performance employ

the Malmquist TFP index to explore productivity change, but this index

is a local technology index, thus resulting in productivity estimates

potentially being biased. To remedy the existing shortcoming, this paper

adopts the multiplicatively-complete Hicks-Moorsteen TFP index to

investigate the domestic banking productivity change in Taiwan. The

property that the product of the H-M productivity index and the terms of

trade index equals the profitability index is very helpful for

understanding how terms of trade change and affect a firm’s production

decision. Empirical research shows that from 2005 to 2012, Taiwan’s

domestic banking terms of trade continued to deteriorate, productivity

was more prone to improve, but profitability often showed a decreasing

trend, and therefore the change in terms of trade generally was

dominating profitability. During the sample period, TFP grew notably.

While TFP change in the long term was mainly from technological

progress, change in the short term was closely associated with pure

technical efficiency, output mix efficiency, and scale efficiency. The
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2008 global financial tsunami severely affected the performance of the

Taiwanese domestic banks. This paper also finds that financial holding

banks outperformed independent banks in both TFP change and

technological change. Finally, the statistical test shows significant

differences between the Hicks-Moorsteen TFP index and the Malmquist

TFP index.

Keywords: Terms of Trade, Profitability, Hicks-Moorsteen TFP Index,

Malmquist TFP index
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