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摘要 

本研究透過 Lerner 指數衡量其台灣產險市場競爭力，以動態追蹤資料分析

公司績效與市場競爭力之關聯性，並探討不同公司型態之產物保險公司在績效

與市場競爭力之關聯上是否存在差異。實證結果發現台灣產險業為寡占性競爭

市場，產險公司之核保獲利績效、投資績效與業務績效在第三階段實施前後皆

對市場競爭力均有顯著正向影響且具正向遞延效果。第三階段費率自由化實施

前，金控體系與非金控體系產險公司當期之市場競爭力對營運績效皆有顯著負

向影響，且金控體系產險公司之負向影響更為強烈。而在第三階段費率自由化

實施後，整體產險業當期之市場競爭力對營運績效轉變為顯著正向影響，且外

商產險公司與非金控體系公司更有顯著正向之遞延效果。 
 

關鍵詞：產物保險業、Lerner 指數、績效、市場競爭力 

Abstract 

This research measures the competitiveness of Taiwanese non-life insurance 

market through the Lerner index to explore the relationship of performance and 

market competitiveness by dynamic panel data analysis and the difference of the 

relationship between different corporate types. The empirical results show that 

Taiwanese non-life insurance market is an oligopolistic competitive market. The 

underwriting profitability performance, investment performance and business 

performance of non-life insurers all have a significant positive effect on the market 

competitiveness and have a positive deferral effect before and after the third phase 

rate liberalization. Before the third phase rate liberalization, the market 

competitiveness of financial holding insurers and non-financial holding insurers had 

a significant negative impact on operating performance, and the negative impact of 

financial holding insurers was even stronger. The market competitiveness of the 

current property and casualty insurance industry had a significant positive effect on 

operating performance with a positive deferral effect after the third phase rate 

liberalization. 

Keywords: Non-life Insurance Industry, Lerner Index, Performance, Market 

Competitiveness 
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壹、緒論 

台灣產險業在政府政策的保護下，隨著經濟的發展而穩定成長，從 2000 年

修正「保險法」開始，產險業者可經營傷害險，2002 年台灣正式加入世界貿易

組織(World Trade Organization, WTO)後，保險市場也從過去封閉、寡占的市場

轉變為開放、競爭之市場。主管機關為避免產險業者之間的惡性競爭破壞市場

秩序，推動「產險市場費率自由化時程計畫」，分三階段逐步鬆綁費率及商品的

管制，每一階段實施期間原則上為三年。第一階段於 2002 年開始施行，鬆綁了

除政策性商品外之保險商品附加費用相關規定。第二階段由金管會接續財政部

於 2005 年實施，開放政策性商品之附加費用。依時程計畫，待市場精算統計時

程計畫機制建立完備及相關措施完備時，即可實施產險費率自由化第三階段。

2009 年，正式進入「產險市場費率自由化時程計畫」之第三階段，亦即取消規

章費率，各家產險公司得以自由訂定費率，使得產險業競爭更加白熱化。 

  在產險費率自由化、國際再保險條件的緊縮和金融整合等改變下，由於國

內產物保險市場趨近飽和階段，不僅汽車保險市場相互競爭激烈，其他商業保

險如火災險及貨物水險等，又因產業外移、保險標的成長受限及費率自由化競

爭而影響業者經營。此外，因國際間有資本再保公司至國外設立再保公司利用

低價承接上層保費，而在下層壓著國內產險業者接受不合理之保費，因此如何

創造出良好的經營績效及維持市場競爭力將是產物保險公司面臨的一大考驗。

截止 2019 年底，台灣有 19 家產物保險公司，其中包含 14 家本國公司與 5 家外

商公司，各產物保險公司之間亦存在了很大的競爭，在國際化與自由化的趨勢

之下，企業購併及策略聯盟崛起，傳統專業經營理念將受到衝擊，面對市場競

爭越來越激烈，對市場競爭力之研究將更為重要。 

競爭，是一動態之市場過程，即各公司會在市場中採取回應來追求市場機

會。過去探討產物保險業績效與市場競爭力之研究中，最早由Choi & Weiss 

(2005)發現美國產險市場中效率較高的保險公司可訂定出低於競爭對手的產品

價格，從而獲取較高市佔率，符合效率假說的主張。之後林明俊等(2010)探討台

灣產險業績效對市占率之影響，發現業務能力影響市占率甚微，且營運績效與

市占率呈現負向關聯。然而市佔率增加是否有助於公司對市場之掌控能力並增

進市場競爭力在高度價格競爭的市場中存在迷思，許良賢(2014)指出台灣產險

業者市場地位之形成，除了起因於初始經營策略思維所造就外，另一方面亦受

市場環境演進與競爭者手段影響，非自願性改變之行為模式亦改變了產險公司
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自身市場地位，若盲目追求市佔率，易導致價格競爭並形成一個利潤遭嚴重侵

蝕及規模持續縮減之市場，因此存在高度市場共通性及資源相似性，其中包含

商品區隔、人力配置、產業結構、財務實力、管理能力、技術層次、通路分佈

及企業形象等均嚴重重疊。故在後續研究中，鄭士卿等(2017)以日本產險公司為

研究對象，以Lerner Index(LI)衡量市場競爭力以重新檢視傳統理論，發現公司

效率對市場競爭力有顯著之正向影響，反映當公司效率越高，市場競爭力越高，

最後提出日本產險市場符合效率理論之主張。 

有鑑於此，本文在現有研究基礎上嘗試透過Lerner Index來衡量台灣產險業

市場競爭力，透過動態追蹤資料模型(dynamic panel data model, DPD model)進行

參數估計探討績效與市場競爭力之關係，檢驗費率自由化對產險市場之有效性，

並比較過去學者之研究成果，為產險業者在經營策略上提供建議及實務價值。 

貳、文獻探討 

一、市場競爭力與績效之衡量 

  對於市場競爭力之衡量，本研究採用 Lerner(1934)所提出之 Lerner Index，

該指數通過對價格與邊際成本偏離程度的度量，反映了市場中壟斷力量的強弱，

亦避免了從銷售資料推算競爭力的問題。以金融服務業市場競爭力為議題之研

究，Lerner 指數近幾年被廣為使用於銀行業(Angelini & Cetorelli, 2003; Maudos 

& Fernández de Guevara, 2004; Fernández de Guevara et al., 2005; Casu & 

Girardone; 2006; Fernández de Guevara & Maudos, 2007; Carbó et al., 2009; 

Nguyen et al., 2012; Beck et al., 2013; Anginer et al., 2014; Clerides et al., 2015; 

Nguyen et al., 2016; Clark et al., 2018; Trinugroho et al., 2018; Albaity et al., 2019; 

Azmi et al., 2019; Phan et al., 2019; Căpraru et al., 2020; 劉景中，2009；劉景中，

2011；高瑋，2012；黃台心、江典霖，2014；李知臨、李德惠，2014；周天芸、

姜禹杉，2017；蔣永丹、袁鯤，2017；李明輝等，2018；黃台心等，2018；汪

可，2018)。而在探討保險業市場競爭之研究中，陳建勝等(2008)以台灣壽險業

為研究對象，將壽險公司分成以銀行、金控公司、外商公司為主體經營的壽險

公司，發現各種經營形態下之壽險公司之市場競爭力有所分別且產業結構趨向

寡占，並提出應積極發展國際市場，擴大壽險業的發展空間，才不會危及現有

的壽險業者生存空間。Basturk (2012)通過計算土耳其產險部門 2005 年至 2010

年期間之競爭強度，發現競爭反映在計算保費和公司在其後續階段的盈利能力
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上。Căpraru & Moise(2015)分析羅馬尼亞保險市場競爭的情況，結果表明該市

場為低集中度和準完全競爭市場。鄭士卿等(2017)以 2001-2012 年日本產險公司

為研究對象，採用 Lerner 指數來衡量市場競爭程度，實證結果發現日本產險業

市場集中度及公司效率皆對市場競爭度有負向影響。Camino-Mogro et al. (2019) 

根據經驗分析了 2001-2016 年厄瓜多爾壽險和產險市場中保險業的競爭程度，

研究發現厄瓜多爾的保險業在完善的競爭環境中運作，壽險和產險市場處於長

期均衡狀態。 

  績效衡量方面，Steers(1975)曾指出組織績效即是衡量組織達成特定目標的

程度，然而由於企業除了本身的營運績效之外，更肩負著許多的社會責任與期

待，因此對於企業的經營績效已不是單一指標足以衡量。Hertenstein & Platt 

(2000)亦認為經營績效之指標應可分為財務性與非財務性之指標。其中，財務

性包含利潤與收入、生產成本、研發成本；非財務性則為產品滿意度、使用方

便滿意度等。因此，本研究參考過去學者使用多變量分析將財務比率萃取成若

干個績效指標，此方法最早由 Ambrose & Seward (1988)利用財務指標測量美國

產險公司之清償能力，之後 Brockett et al. (1994)及 Browne (1995)亦使用相同方

法衡量美國產險業在不同研究期間之清償能力，亦被廣泛應用在後續研究中以

克服財務比率間共線性之問題(Chen et al., 2011; Chen & Xu, 2016; 梁榮輝等，

2008；林明俊等，2010；陳冠志，2018)。  

二、市場競爭力與績效之關聯性 

Porter(1990)與 Grant(1991)指出，企業在同產業內與其他廠商競爭的過程

中，如能擁有獨特性資源能力的培養，形成相對競爭優勢，可以使產品在價格

或品質上優於競爭對手，進而有較佳的銷售額與市場佔有率，企業整體獲利能

力與競爭力也會提昇。Chandler & Hanks(1994)也強調擁有豐富性策略性資源與

能力的組織，比較容易在競爭市場中生存、成長與獲利。Long & Vickers-Koch 

(1995)則認為競爭力可由成本、多元化經營、迎合客戶需求、品質、反應速度與

便利性等方面來體現。也有學者提出競爭力影響營運績效之觀點(Barney & 

Zajac, 1994; Zander & Kogut, 1995)。之後，Grosfeld & Tressel (2002)在研究中發

現市場競爭對公司績效有顯著正向影響，同時，也有學者認為創新績效會受到市

場競爭之影響(Aghion et al., 2005; Gilbert, 2006)。更有學者提出，競爭力是來自

於公司產品之特性、資源上之優勢與技術創新(成曉光，2009；陳家祥等，2009)。 

陳洪轉(2007)以中國商業銀行為對象，研究競爭力之影響要素，結果指出，

能力要素中包含管理能力、創新能力與整合能力，主要體現在以經營目標為主
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之管理性業務上，藉由行銷、獲利、資源配置等整合以提升整體競爭力。曹永

棟、陸躍祥(2012)亦指出流動性、盈利性、公司治理、管理狀況、資產品質、資

本充足度、創新和技術以及業務結構皆為商業銀行評估競爭力之指標。趙碧瑩

(2019)研究中國商業銀行競爭力之變化趨勢和主要影響因素，發現盈利能力和

抗風險能力的提高，是未來商業銀行競爭力的主要來源。近幾年亦有國外文獻

以銀行業為對象研究競爭度對獲利績效之影響(Maudos & Fernández de Guevara, 

2004; Tan & Floros, 2014; Tan, 2016)，認為高度的市場競爭會使績效降低。 

三、保險業於不同公司型態之差異 

    廖振盛(2010)利用隨機邊界法探討費率自由化對台灣產險業經營效率變動

的影響，實證結果金控產險公司的獲利能力優於非金控產險公司。王財驛等

(2011)嘗試從經營效益觀點探討目前台灣產險公司之純技術效率與規模效率情

況，並分析影響經營效率之原因及生產力變動情況，在金控產險公司方面發

現，規模效率呈顯著正相關，顯示金控產險公司之交叉行銷、專業分工可經由

規模顯現優勢，使得營運績效與獲利性有相當大的提升作用。蔣才芳、陳收

(2014)使用資料包絡法分析中國人壽保險公司財務績效，研究結果發現中國本

土壽險公司經營績效與公司規模呈正相關，且其經營效率高於外資或者中外合

資壽險公司。梁榮輝等(2008)採用多變量分析評估台灣本國與外商產險公司之

經營績效影響因素，研究結果指出本國產險公司著重於管理能力、市場規模與

投資能力因素；外商產險公司則著重於業務性因素。Chen et al. (2011)、Chen & 

Xu (2016)、林明俊等(2010)、及陳冠志(2018)則發現台灣金控體系產險公司在投

資能力上優於非金控體系公司，其餘因素上均無差異，而本國公司在投資能力

上亦優於外商公司，而在核保品質上卻沒有外商公司好。綜上所述，不同型態

產險公司之績效與市場競爭力之關聯性可能存在差異。 

四、小結 

  綜觀上述文獻，過去採用 Lerner 指數衡量市場競爭力之研究多集中在銀行

業，僅有少數以保險業為對象之研究，僅鄭士卿等(2017)研究日本產險業市場

競爭力，因日本保險業發展較早，在泡沫經濟破滅後於 1996 年實施金融大改

革，包含修正保險業法、費率自由化、引進不同通路(銀行與保險經紀人)之銷

售制度並開放保險業與其他金融行業以子公司的方式相互經營(類似台灣之金

融控股公司)。台灣目前之監理環境大致與日本相近，加上過往研究在績效與競
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爭力之關係上亦未獲一致結論，故本文嘗試以 Lerner 指數衡量台灣產險業市場

競爭力，以動態追蹤資料分析探討台灣產險業績效與市場競爭力之關聯性，並

探討不同公司型態之產物保險公司在績效與市場競爭力之關聯上是否存在差

異，期望透過與過去學者研究成果之比較，以填補台灣產險業於過去文獻中之

研究缺口。 

參、研究方法 

一、資料來源 

  本研究以財團法人保險事業發展中心與中華民國產物保險商業同業公會中

台灣各產險公司於 2002 年至 2017 年之各項財務報表與資訊為資料來源，排除

在研究期間無完整資料及合併之公司，研究對象共計 16 家產險公司，其中包含

3 家本國金控體系公司(富邦產物、新光產物、國泰世紀產物)11 家本國非金控體

系公司(臺灣產物、兆豐產物、和泰產物、泰安產物、明台產物、南山產物、第

一產物、旺旺友聯產物、華南產物、新安東京海上產物、台壽保產物)與 2 家

外商公司(美商安達產物、法商法國巴黎產物)。 

二、研究變數與方法 

  金管會於 2009 年 4 月 1 日進入產險費率自由化第三階段，要求各產險業者

必須在相關監理配套措施及自律規範下進行市場費率自由定價以防止惡性競

爭，其相關監理配套措施主要以任意汽車保險、住宅火災保險及商業火災保險

等三大險種為主，影響所及經營管理整體層面，包含險種、定價、成本控制、

保費收入、投資報酬、賠款發展與營業費用等方面，皆為各產險公司在績效與

競爭力所關注之項目(簡仲明，2009)，因此本研究對市場競爭力與績效衡量所使

用之變數與控制變數分別說明如下： 

(一) 市場競爭力 

  本研究以 Lerner Index(LI)做為衡量市場競爭程度之指標，通過對價格與邊

際成本偏離程度的度量，反映出市場中壟斷力量的強弱，避免從銷售資料推算

競爭力的問題。該指數越大表示公司的市場壟斷力愈強，市場競爭力愈高，反

之，當指數愈小表示公司壟斷力越小，市場競爭力愈低。其計算方式如下： 

௜௧ܫܮ = ௜ܲ௧ − ௜௧௜ܲ௧ܥܯ  
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其中 Pit 為第 i 家產險公司第 t 年之產出價格，本研究參考鄭士卿等(2017)以產

險公司之總資產來衡量保險公司的總產出，而以保險公司總收入(淨保費收入與

投資收入)除以總資產做為產出價格；MCit為第 i 家產險公司第 t 年之邊際成本，

在成本函數的推導方面，以勞動與資本做為投入項，為便於技術面的測定，參

考經濟學家 Diewert(1974)運用對偶理論(Duality Theorem)所推導出的已解除成

本彈性為 1 的限制之 translog 成本函數，再以二階展開式取其近似函數，由於

本研究之研究對象為產物保險業，故假設產險公司總成本為產險公司總產出

(總資產)、勞動價格、資本價格及技術變動所組成之函數，並設定 translog 成本

函數在加入趨勢變數(Trend)與產出及因素價格之交乘項後的估計模型如下： 

lnܶܥ௜௧ = τ଴ + ߬ଵlnܶܣ௜௧ + 12 ߬ଶ(lnܶܣ௜௧)ଶ +෍ߛ௝ln ௝ܹ,௜௧ଶ
௝ୀଵ + 12෍෍ߛ௝௞ln ௝ܹ,௜௧ln ௞ܹ,௜௧ଶ

௞ୀଵ
ଶ
௝ୀଵ

+෍ ௝߱lnܶܣ௜௧ln ௝ܹ,௜௧ଶ
௝ୀଵ + ݀݊݁ݎଵܶߠ + ଶ݀݊݁ݎଶܶߠ12 + ௜௧ܣlnܶ݀݊݁ݎଷܶߠ

+෍∅௝ܶ݀݊݁ݎln ௝ܹ,௜௧ + ,݅∀  						௜௧ߝ ଶݐ
௝ୀଵ  

  其中 TCit 代表第 i 家公司第 t 年之總成本，為勞動成本及資本成本之合計。

TAit 代表第 i 家公司第 t 年之總資產。W1 為產險公司之勞動價格，以產險公司人

員費用除以員工人數計算。W2 為產險公司之資本單位價格，以營業費用(非人

員費用、佣金及手續費 )除以淨保費收入計算。Trend 為時間趨勢變數，

Trend=1,2,3,…,16，分別表示 2002-2017 年。ߝ௜௧為對數成本函數中之組合誤差

項，包含隨機誤差項與無效率誤差項，此兩項誤差的分配分別假設為常態分配

及半常態分配。此外，需滿足要素價格一階齊次條件如下： ෍ߛ௝ = 1௝ ，෍ߛ௝௞ =෍ߛ௝௞ =෍෍ߛ௝௞௞௝ = 0，෍ω௝ = 0௝௞௝ ，෍∅௝ = 0௝  

且γ௝௞的性質是對稱的，即γ௝௞ = γ௞௝。最後，利用 Shephard’s Lemma 可進一步導

出邊際成本(MCit)為 

௜௧ܥܯ = ௜௧ܣ௜௧߲ܶܥ߲ܶ = ௜௧ܣ௜௧ܶܥܶ (τଵ + τଶlnܶܣ௜௧ +෍ω௝ln ௝ܹ,௜௧ଶ
௝ୀଵ +  (݀݊݁ݎଷܶߠ
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(二) 績效衡量變數 

  在績效衡量上，本研究參考過去學者所使用各產險公司所公開之財務比率

為進行分析(Chen et al., 2011; Chen & Xu, 2016; 梁榮輝、廖振盛，2008；林明俊

等，2010；陳冠志，2018)，為避免財務比率間具高度相關性所致之共線性問題，

本研究將各財務比率分成核保獲利績效指標、營運績效指標、投資績效指標與

業務績效指標，並利用因素分析計算各因素得點，茲將分別說明如下： 

1. 核保獲利績效指標(Underwriting and Profit Performance, UPP) 

(1) 資產報酬率 

顯示公司資產之獲利能力。 

  資產報酬率=[稅後純益＋利息支出×(1−稅率)]/平均資產總額 

(2) 業主權益報酬率 

代表股東投資該公司之獲利能力及公司業主權益之獲利能力。 

業主權益報酬率=稅後損益/平均業主權益 

(3) 自留費用率 

檢視保險公司再保分出後，用於表達自留保費用中，營業管理、招攬與

賦稅等支出所占之比例，衡量其成本控管之情況。 

自留費用率=自留費用/自留保費 

(4) 自留綜合率 

顯示承保自留業務的核保及營運費用控管之績效，其愈低者代表績效愈

好，但也可能表示公司承保能量未達適當規模。 

自留綜合率=自留費用率＋自留滿期損失率 

2. 營運績效指標(Operating Performance, OP) 

(1) 自留保費對業主權益比率 

主要衡量再保後自留業務之財務槓桿程度，可顯示公司危險暴露的範圍

與程度，比率愈高代表承擔之保險槓桿程度愈高。 

自留保費對業主權益比率=自留保費/業主權益 

(2) 毛保費對業主權益比率 

主要衡量產險公司再保前業務槓桿，可顯示公司危險暴露的範圍與程度，

槓桿比率高，風險相對提高，宜與自留保費對業主權益比率一併分析，

若產險公司此兩比率差異甚大，代表該公司大幅依賴再保。 

 毛保費對業主權益比率=(直接保費收入＋再保費收入)/業主權益 
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(3) 各項準備金對業主權益比率 

衡量準備金提存對業主權益之潛在影響，可反映整體股東承擔風險之程

度。 

各項準備金對業主權益比率=各項準備金/業主權益 

3. 投資績效指標(Investment Performance, IP) 

(1) 投資報酬率 

顯示公司投資組合之品質。 

投資報酬率=本期淨投資收入/ 

[(期初資產＋期末資產−本期淨投資收入)/2] 

(2) 資金運用淨收益率 

顯示公司資金運用之獲利能力及投資資產之品質。 

資金運用淨收益率=本期淨投資收入/ 

[(期初可運用資金＋期末可運用資金−本期淨投資收入)/2] 

4. 業務績效指標(Business Performance, BP) 

(1) 直接保費收入變動率 

用來檢測保險公司再保分出前，直接營業額成長或衰退情形，作為保險

公司行銷能力之評估所用。 

直接保費收入變動率=(當期直接保費收入累計數−上年同期直接保費收

入累計數)/上年同期直接保費收入累計數 

(2) 自留保費變動率 

檢測保險公司自留承擔風險程度、獲利機會及承保業務之品質等指針。 

自留保費變動率=(當期自留保費累計數−上年同期自留保費累計數)/ 

上年同期自留保費累計數 

(三) 調節變數 

  過去研究均指出不同公司型態與經營績效會有顯著的差異(Chen et al., 

2011; Chen and Xu, 2016; 黃旭男、吳國華，2001；林明俊等，2010；陳冠志，

2018)，有鑑於此，本研究以保險公司的公司型態(Corporate Type，CT1：金控

體系產險公司為 1，其他為 0；CT2：外商公司為 1，其他為 0)做為調節變數

(Moderators)，來探討不同公司型態之產物保險公司在績效與市場競爭力之關聯

上是否存在差異。 
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(四) 控制變數 

本研究參考鄭士卿等(2017)所使用之變數並加入再保分出率與產險公司經

營年數做為控制變數，兹將分別說明如下： 

1. 市場集中度(HHI) 

本文採用赫芬達爾－赫希曼指數(Herfindahl-Hirschman Index, HHI 衡量

整體產險市場之集中程度，為第 t 年所有產險公司市場佔有率平方的總和。

由於台灣與日本同屬自由化程度較高之市場，鄭士卿等(2017)指出日本產險

市場集中度對於公司的市場壟斷力有正面之影響，因此本研究預期市場集中

度對市場競爭力有正向影響。 

2. 產品多元化(PD) 

本研究使用修正赫氏指標衡量產險業商品多元化程度(Elango et al., 2008; 

Chen et al., 2013; Lampel & Giachetti, 2013; Biener et al., 2016; Song et al., 

2017; 陳冠志等，2020)，即 PD=1－∑ ௜ܲଶ୬௜ୀଵ ，其中，Pi 代表財產保險公司第 

i 種險種當年度保費收入占總保費收入的比率，其值由 0 到 1，指標值愈大，

代表財產保險公司的產品多元化程度愈高，多元化可產生範疇經濟，降低邊

際成本增加市場競爭力，但也可能產生相對之監督成本(Kang et al., 2011)，

因此預期方未定。 

3. 車險占比(AIP) 

車險占比是以第 i 家產險公司在第 t 年之車險淨保費收入佔其總淨保費

收入的比率來衡量。車險為台灣產險公司銷售商品中最重要的險種，並且為

個人保險商品，間接表示公司有大量之顧客基礎，但由於台灣之外商產險公

司並非以車險為主要競爭主力商品，因此預期方向未定。 

4. 市場佔有率(MS) 

市場佔有率即第 i 家產險公司在第 t 年之淨保費收入佔市場總淨保費收

入之比率，市場佔有率較高之產險公司可能有產出價格的優勢而享有超額利

潤，故本研究預期市場佔有率對市場競爭力有正向影響。 

5. 經營年數(AGE) 

公司經營年數是影響企業競爭力重要因素之一，一間公司的商譽與行銷

通路的建構並非一夕可成，因此公司經營年數愈長，愈能快速對市場競爭情

況給予回應，故本研究將公司經營年數(AGE)作為控制變數之一(黃江川等，

2015；張簡永章等，2017)。 
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6. 財務槓桿(LEV) 

保險公司可運用財務槓桿獲得相對便宜的營運資金，但也因此會使公司

增加財務上的風險，相較於人壽保險公司，產物保險業之保險商品大多屬於

短期性，為了因應理賠金的支付，在資金的運用上更需注意其流動性，財務

槓桿相對較低。財務槓桿亦反映出公司風險的高低，也可能會影響市場競爭

力，若承擔過多風險，可能無法穩定經營甚至使競爭力降低。因此本研究以

總負債除以總資產作為財務槓桿(LEV)代表衡量公司風險之控制變數。 

7. 再保分出率(REI) 

保險人考量自身承保能力，將其所承擔之風險透過再保險來移轉達到危

險分散之效果，當巨災發生時，可以降低因巨災所帶來的嚴重財務損失，但

若過度依賴再保，可能會使費用率增加，提升邊際成本使競爭力降低(Ma & 

Elango, 2008)，故本文以再保分出率作為衡量產險公司再保險安排之控制變

數，其計算方式為再保費支出除以自留滿期保費收入。 

8. GDP成長率(∆GDP) 

產險業經營狀況的好壞，既受其內部條件的影響，又受其外部總體經濟

環境之影響，市場競爭力在不同的循環週期下可能有所差異，因此本研究將

GDP 成長率列入控制變數。 

9. 公司規模(SIZE, SIZE2) 

當公司資產規模較小時，隨著規模增加可產生規模經濟，降低邊際成本，

但若規模達到一定程度後，規模的增加可能會產生資源的浪費或是管理的不

當而增加邊際成本。因此本研究以總資產取對數作為保險公司規模(SIZE)，

並加入平方項(SIZE2)探討是否存在規模經濟。 

三、模型設定 

    過去研究結果對於績效與市場競爭力之關聯性未有一致之結論，本研究首

先建立 Panel VAR 模型找出最適落後期數並進行 Granger 因果關係檢定探討績

效與市場競爭力之雙向因果關係(Dumitrescu & Hurlin, 2012; Lopez & Weber, 

2017)，最後建立動態追蹤資料模型(dynamic panel data model, DPD model)並利

用系統化 GMM(System General Method of Moments, SYS GMM)估計法進行參

數估計(Arellano & Bover, 1995)，以克服內生性與自我相關之問題，透過一階差

分排除固定效果之影響。本研究首先利用 Levin et al. (2002)所提出 LLC 檢定方

法與 Im et al. (2003)所提出之 IPS 檢定方法對變數進行單根檢定，若變數滿足定
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態條件，則以 VAR 模型進行檢定，若未滿足定態條件，則使用 Pedroni(1999)

所提出之 panel co-integration test 驗證是否具共整合關係，若檢定結果顯示未具

共整合關係，則將變數進行一階差分使其滿足定態後再進行 panel VAR，而若檢

定結果顯示具共整合關係，則需使用向量誤差修正模型(Vector Error Correction 

Model, VECM)進行估計。 

  此外，為避免模型產生虛假關係，本研究將重要之控制變數納入 panel VAR

模型中，測試兩變數間之 Granger 因果關係是否具穩固性。由於 Granger 因果

分析之結果對於落後期數具高度敏感性，本研究參考 Holtz-Eakin et al. (1988)所

建議之做法，在落後期數上之設定以少於總期數之三分之一以克服共變異數矩

陣因過度辨識可能無法正確估計之問題，故在費率自由化前後之落後期數設定

最多皆取至落後三期。首先觀察解釋變數在落後三期之係數是否顯著，若不顯

著，則將落後期數減 1 再進行測試，直到落後期數到 1 為止，若同時存在多個

落後期數之係數顯著，再根據估計結果之 AIC 值與 BIC 值決定最適落後期數。 

  在確定因果關係後，本計劃利用動態追蹤資料模型(dynamic panel data 

model, DPD model)克服解釋變數中存在與內生變數同期之變數進行參數估計，

因在解釋變數中加入了應變數之落後項可能使原始之 Panel Data 模型產生偏誤

估計，故本計劃採用 Arellano & Bover (1995)所提出之 System GMM 估計法進行

參數估計，在工具變數使用上，將內生變數之落後期數做為自身之工具變數，

外生變數亦設定為工具變數，其 DPD 模型建立如下： 

௜௧ܫܮ = ଴௠ߙ +෍ߙ௝௠ܫܮ௜,௧ି௝௣
௝ୀଵ +෍ߟ௞௠ܴܱܲܨܴܧ௠,௜,௧ି௞௣

௞ୀ଴ + ௜௧݊݋ܥߦ + ௜ܨ +  ௜௧ߝ
௠,௜௧ܴܱܨܴܧܲ = ଴௠ߚ +෍ߚ௞௠ܴܱܲܨܴܧ௠,௜,௧ି௞௣

௞ୀଵ +෍߮௝௠ܫܮ௜,௧ି௝௣
௝ୀ଴ + ௜௧݊݋ܥߦ + ௜ܨ +  ௜௧ߝ

此外，本研究將調節變量與內生變數之交互作用項加入模型中探討不同型態產

險公司在績效與市場競爭力之關聯性是否存在差異，其DPD模型建立如下： 

௜௧ܫܮ = ଴௠ߙ +෍ߙ௝௠ܫܮ௜,௧ି௝௣
௝ୀଵ +෍ߟ௞௠ܴܱܲܨܴܧ௠,௜,௧ି௞௣

௞ୀ଴ +෍߷௞௠(1ܶܥ × ௠)௜,௧ି௞௣ܴܱܨܴܧܲ
௞ୀ଴

+෍߬௞௠(2ܶܥ × ௠)௜,௧ି௞௣ܴܱܨܴܧܲ
௞ୀ଴ + ௜௧݊݋ܥߦ + ௜ܨ +  ௜௧ߝ
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௠,௜௧ܴܱܨܴܧܲ = ଴௠ߚ +෍ߚ௞௠ܴܱܲܨܴܧ௠,௜,௧ି௞௣
௞ୀଵ +෍߮௝௠ܫܮ௜,௧ି௝௣

௝ୀ଴ +෍ߥ௝௠(1ܶܥ × ௜,௧ି௝௣(ܫܮ
௝ୀ଴

+෍߷௝௠(2ܶܥ × ௜,௧ି௝௣(ܫܮ
௝ୀ଴ + ௜௧݊݋ܥߦ + ௜ܨ +  ௜௧ߝ

其中 p 與 q 為最適落後期數， i 與 t 代表產險公司及年份，LI代表市場競爭

力，m=1,2,3,4，PERFORm代表四個績效指標變數(UPP, OP, IP, BP)。Con為控制

變數(HHI、PD、AIP、MS、AGE、LEV、REI、∆GDP、SIZE及SIZE2)，Fi代表產

險公司之固定效果，ߝ௜௧為誤差項。最後，本計劃以AR(2)檢定誤差項是否具自我

相關並使用Sargan(1958)所提出之檢定方法檢驗DPD模型之適合度。 

肆、實證結果與分析 

一、績效分析 

表 1 為各財務比率與控制變量之描述性統計結果，由表中數值可以得知，

台灣產險業在本研究期間之各項財務比率均有很大差異，在核保獲利績效與投

資績效方面，平均資產報酬率為 2.684%，平均業主權益報酬率為 8.188%，平均

資金運用淨收益率為 2.719%，平均投資報酬率為 2.129%，數值雖皆為正值，但

可看出產險業是處在一個市場競爭之環境下獲利相對有限。自留綜合率之平均

數為 94.777%，其中整體之自留費用率、自留滿期損失率兩者較過去都有微幅

上升，其原因是 2016 年南台灣大地震、LED 廠重大火損以及莫蘭地颱風重創

高雄港等因素造成損失率增加。台灣位於天災頻繁的地理位置，產險公司在承

保自留業務之核保及營運費用控管部分更需謹慎。另一方面，本研究數據中，

自留保費對業主權益比率、毛保費對業主權益比率與各項準備金對業主權益比

率之最大值數字異常為旺旺友聯 2006 年之數據1。產品多元化(PD)平均數為

0.648，而中位數為 0.657，顯示台灣產品多元化已有一定的水準，最小值為 0 主

要是因為外商公司剛至台灣成立分公司，其產品業務尚未開始。車險占比為

                                                       
1 2006 年，旺旺友聯之大股東中國力霸、嘉新食品化纖兩公司依公司法第 282 條之規定，
經董事會通過，委請律師向法院申請重整事宜，其目的要減輕沉重的財務負擔，維持各
生產單位正常開工營運，獲得重建再生的機會以保障員工、投資人、債權人及其他利害
關係人之權益，導致公司短期盈餘造成衝擊，業主權益因週轉過多導致變動較大，但兩
公司並未在旺旺友聯董事會擔任董事、監察人等任何職務，故不影響整體營運及其業務
發展。 
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45.343%，而最小值為 0，此結果顯示台灣產險市場雖以車險為主要銷售產品，

但因外商公司有進入市場之障礙，較難經營車險業務，因此多以火災保險、工程

保險、信用保險、保證保險等商業險種業務切入，從市場佔有率與市場集中度之

平均數與中位數亦可發現台灣產險公司市場佔有率存在很大之差異。而再保分出

率平均數為 38.721%，顯示台灣產險業自留比例偏高，為較成熟之市場。經營年

數之標準差較大顯示台灣產險業為一歷史較悠久之公司與新創公司共存之市場，

從公司規模之全距及標準差亦可看出台灣產險業公司間資產之差異較大。 

表 1 描述性統計量 

 最小值 最大值 平均數 中位數 標準差 

直接保費收入變動率(%) -39.990 766.900 9.700 5.110 53.299 

自留保費變動率(%) -44.470 523.650 9.891 5.680 40.663 

資產報酬率(%) -30.820 18.630 2.684 3.040 4.465 

業主權益報酬率(%) -177.980 73.980 8.188 9.960 19.395 

資金運用淨收益率(%) -14.800 17.920 2.719 2.160 2.847 

投資報酬率(%) -12.380 16.100 2.129 1.860 2.373 

自留綜合率(%) 39.620 178.750 94.777 93.510 16.021 

自留費用率(%) 9.020 157.250 43.568 38.300 19.185 

自留保費對業主權益比率(%) 9.590 910.880 115.304 100.930 76.547 

毛保費對業主權益比率(%) 45.740 1843.310 200.370 182.480 142.954 

各項準備金對業主權益比率(%) 25.440 1001.420 210.791 194.680 123.111 

市場集中度 0.073 0.118 0.103 0.101 0.013 

產品多元化 0.000 0.834 0.648 0.657 0.124 

車險占比(%) 0.000 92.420 45.343 51.145 19.758 

市場占有率(%) 0.040 24.310 6.276 5.010 5.237 

再保分出率(%) 15.507 94.727 38.721 35.324 15.098 

經營年數 1.000 86.000 40.376 45.000 19.731 

財務槓桿 0.300 0.990 0.687 0.700 0.111 

GDP成長率(%) -2.025 8.831 3.393 3.798 2.942 

公司規模 18.918 25.313 23.054 23.264 1.165 

資料來源：本研究整理 

接著，本研究利用因素分析將財務比率萃取成營運績效 (Operating 

Performance, OP)指標、核保獲利績效(Underwriting Profitability Performance, UPP)

指 標 、 投 資 績 效 指 標 (Investment Performance, IP) 與 業 務 績 效 (Business 

Performance, BP)指標。如表 2 所示，四個因素累積解釋全體變數變異百分比高
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達 92.122%，KMO (Kaiser-Meyer-Olkin)量測值與 Bartlett 球形檢定卡方值皆顯

示本研究所使用之財務比率資料適合進行因素分析。其中資產報酬率與業主權

益報酬率之因素負荷值為正，表明兩比率之數值與因素得分呈正向關係，對產

險業而言，自留綜合率及自留費用率愈低代表成本控管及核保品質愈好，故自

留綜合率及自留費用率之因素負荷值為負，因此，本因素得點越高，表示核保

獲利績效越好。毛保費對業主權益比率應小於 900%，自留保費對業主權益比率

應小於 300%，本研究樣本中，僅有一旺旺友聯 2006 年之數值有超出上述範圍，

故此因素得點愈高，代表其營運績效愈好。同上，投資績效與業務績效之因素

得點越高，表示其投資績效與業務績效越好，最後，本研究計算各因素得點做

為動態追蹤資料模型之績效衡量變數。 

表 2 轉軸後因素負荷矩陣及因素分析結果 

特徵值 解釋變異數百分比 累積解釋變異數百分比 

3.169 28.427% 28.427% 

2.812 23.859% 52.286% 

2.040 20.094% 72.380% 

1.778 19.742% 92.122% 

Kaiser-Meyer-Olkin 0.646  

Bartlett 的球形檢定 2863.634***  

***代表在顯著水準為 0.01 時顯著。 

資料來源：本研究整理 

 

變數 因素負荷 共通性 績效名稱 

自留保費對業主權益比率 0.944 -0.098 -0.142 0.063 0.925 
營運績效 

(OP) 
毛保費對業主權益比率 0.930 -0.084 -0.197 0.065 0.916 

各項準備金對業主權益比率 0.868 -0.152 -0.166 -0.092 0.813 

自留綜合率 -0.155 -0.901 0.036 -0.120 0.851 
核保獲利

績效

(UPP) 

資產報酬率 -0.273 0.898 0.233 -0.062 0.940 

自留費用率 -0.292 -0.886 0.014 -0.122 0.818 

業主權益報酬率 -0.381 0.833 0.181 -0.071 0.877 

投資報酬率 -0.192 0.136 0.961 -0.010 0.980 投資績效 

(IP) 資金運用淨收益率 -0.226 0.119 0.954 -0.010 0.975 

自留保費變動率 0.029 0.033 -0.012 0.985 0.971 業務績效 

(BP) 直接保費收入變動率 -0.004 -0.018 -0.008 0.982 0.965 
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二、市場競爭力分析 

表 3 為 translog 函數模型變數之敘述統計量，本文依據研究期間將費率自

由化分成三個區間段，第一區間為第一階段費率自由化實施後至第二階段費率

自由化開始實施前，第二區間為第二階段費率自由化實施後至第三階段費率自

由化開始實施前，第三區間為第三階段費率自由化實施後至 2017 年底。由表 3

可發現，總成本、總產出、勞動單位價格與資本單位價格之平均數在本研究期

間有明顯之增長趨勢，第三區間之總產出平均值較第二區間增長了 38.57%，遠

高於總成本平均值 20.04%、勞動單位價格 6.20%與資本單位價格 5.57%三者之平

均值增長率，初步判定在費率自由化之後台灣產險業整體之市場競爭力應有所

提升。此外，各產險公司總資產之標準差相當大，反映出台灣產險公司規模差

距甚大。各變數之偏態係數呈右偏分配，即產險市場上小公司較大公司來得多。 

表 3 translog 函數模型變數之敘述統計量 

研究區間 變數定義 平均數 標準差 偏態係數 

第一區間 

總成本(百萬) 1824.126 1260.938 1.577 

總產出(百萬) 12638.550 13634.375 3.051 

勞動單位價格 0.977 0.725 2.334 

資本單位價格 0.313 0.097 0.778 

第二區間 

總成本(百萬) 2013.020 1421.184 1.264 

總產出(百萬) 13861.773 12646.631 2.531 

勞動單位價格 1.016 0.753 2.595 

資本單位價格 0.359 0.144 1.975 

第三區間 

總成本(百萬) 2416.482 2030.498 1.862 

總產出(百萬) 19208.918 18408.016 2.644 

勞動單位價格 1.079 1.034 3.934 

資本單位價格 0.379 0.236 2.934 

整體研究區間

總成本(百萬) 2175.769 1744.490 1.955 

總產出(百萬) 16315.723 16274.332 2.801 

勞動單位價格 1.039 0.901 3.706 

資本單位價格 0.359 0.191 3.240 

 註：總成本=人員費用+營業費用。總產出=總資產。 

註： 勞動單位價格=人員費用/員工人數。資本單位價格=營業費用/淨保費收入。 

資料來源：本研究整理 
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接著，translog 成本函數模型參數之估計結果如表 4 所示，透過函數中的參

數估計值即可求得各公司的邊際成本(MC)估計值，進而求得各年度每家公司市

場競爭力(LI)之估計值，本研究期間之 Lerner Index(LI)平均值為 0.5885，顯示

台灣地區產險業市場為寡占性競爭市場。表 5 為市場競爭力在不同階段費率自

由化與不同公司型態下之進行二因子變異數分析結果，顯示第三階段費率自由

化實施後之市場競爭力顯著高於實施前，在不同階段逐漸提升。公司型態方

面，金控體系產險公司之市場競爭力顯著較非金控體系公司與外商公司高，且

各公司型態之市場競爭力在不同區間亦存在顯著差異。 

表 4 Translog 成本函數之參數估計值 

變數 
參數估計值 

(估計標準差) 
變數 

參數估計值 
(估計標準差) 

LNTA 
   0.4202*** 

(0.2388) 
LNTA×LNW1 

    -0.0314*** 
(0.0380) 

(1/2)(LNTA)2 
   0.0323*** 

(0.0234) 
LNTA×LNW2 

   0.0314*** 
(0.0380) 

LNW1 
   1.0571*** 

(0.3830) 
TREND 

   -0.2681*** 
(0.0529) 

LNW2 
  -0.0571*** 

(0.3830) 
(1/2)TREND2 

0.0034*** 
(0.0021) 

(1/2)(LN ଵܹ)ଶ 
  -0.3491*** 

(0.1448) 
TREND×LNTA 

   0.0250*** 
(0.0054) 

(1/2)(LN ଶܹ)ଶ 
  -0.3491*** 

(0.1448) 
TREND×LNW1 

   0.0178*** 
(0.0136) 

LNW1×LNW2 
  0.3491** 

(0.1448) 
TREND×LNW2 

-0.0178*** 
(0.0136) 

***,**, *分別代表在顯著水準為 0.01, 0.05, 0.1 時顯著。 

資料來源：本研究整理 

表 5 市場競爭力之二因子變異數分析 

因子 F-value Scheffe 事後檢定 

費率自由化 12.456*** ߤଷ > ଶߤ >  ଵߤ

公司型態 5.289*** ߤ金控 > 非金控ߤ >  外商ߤ

費率自由化×公司型態 8.513*** 
金控： ଷߤ = ଶߤ >  ଵߤ
非金控：ߤଷ = ଶߤ =  ଵߤ
外商：ߤଷ > ଶߤ =  ଵߤ

註：ߤ௜代表第 i 個區間之平均數。***代表在顯著水準為0.01時顯著。 

資料來源：本研究整理 
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圖 1 為產出價格、邊際成本及市場競爭力在本研究區間之年平均值走勢

圖，可看出台灣產險業市場競爭力大致呈現上升的趨勢，產出價格在 2008 年之

平均為最高 0.3418，但邊際成本同樣在 2008 年與 2009 年達 0.1363 與 0.1371，

為本研究區間最高與次高，表示經過第二階段費率自由化開放政策性商品之附

加費用後，邊際成本呈現增加的走勢，而在第三階段費率自由化實施後，邊際

成本維持在一定水準，投資收入雖受到金融海嘯之影響，但伴隨著保費收入連

續幾年之正成長，總產出增加而使市場競爭力逐年上升，此一結果亦支持了本

文於表 3 之論述。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖1 邊際成本、產出價格與市場競爭力走勢圖 

資料來源：本研究整理 

三、動態追蹤資料分析 

費率自由化分三階段逐步鬆綁費率及商品的管制，每一階段實施期間為三

年，2002 年至 2009 年間，因金控公司陸續成立，外商產險公司開始採取併購

策略以獲取市佔率及通路，經營不善之業者陸續退場，可以說是台灣產險業之

轉變期，到了 2009 年後，三階段費率自由化完成使市場趨於成熟，市場逐漸飽

和，部分業者向海外市場發展，跨足海外設立子公司，代表台灣產險業在 2009

年後開始進入成熟期，是故，考量到前兩階段因年期較短可能產生樣本不足

之問題，為能有效比較轉變期與成熟期階段產險公司競爭力與績效的關係，本
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研究將研究期間以 2009 年為切點將其分為費率自由化第三階段實施前後做討

論。進行 DPD 模型參數估計前，本研究首先對市場競爭力與各績效變數進行

單根檢定，其設定為包含截距項及時間趨勢項，LLC 檢定與 IPS 檢定結果均顯

示市場競爭力與各績效變數為定態。而在建立 Panel VAR 模型後對最適落後期

數進行判斷結果發現在費率自由化第三階段實施前後兩個時間段之 AIC 值與

BIC 值均顯示最小值在落後 1 期，故市場競爭力與各績效變數之 Panel VAR 模

型最適落後期數為 1 期。在確定落後期數之後，本研究檢驗市場競爭力與績效

變數之 Granger 因果關係，表 6 之結果顯示，在第三階段費率自由化實施前後，

核保獲利績效(UPP)、投資績效(IP)與業務績效(BP)皆對市場競爭力(LI)有單向

因果關係，而市場競爭力(LI)對營運績效(OP)有單向因果關係。 

表6 Granger因果關係檢定結果 

 卡方統計量(實施前) 卡方統計量(實施後) 

LI does not Granger cause UPP 1.8194*** 1.5888*** 

UPP does not Granger cause LI 6.2073*** 7.1331*** 

LI does not Granger cause OP 6.1636*** 7.7207*** 

OP does not Granger cause LI 1.7625*** 0.1350*** 

LI does not Granger cause IP 0.3436*** 1.9840*** 

IP does not Granger cause LI 5.6399*** 3.8621*** 

LI does not Granger cause BP 0.0005*** 0.6736*** 

BP does not Granger cause LI 5.0736*** 6.2627*** 

  ***,**分別代表在顯著水準為0.01, 0.05時顯著。 

資料來源：本研究整理 
 

接著，根據上述因果關係對動態追蹤資料模型進行參數估計，如表 7 與表

8 所示，Sargan 檢定結果皆為不顯著，即工具變數與殘差項之間無顯著相關性，

故本研究工具變數之外生性是合理的，AR(2)之檢定結果不顯著亦顯示出四個模

型皆無嚴重之二階序列自我相關問題。表 7 與表 8 參數估計結果皆顯示，產險

公司之核保獲利績效、投資績效與業務績效對市場競爭力均有顯著正向影響且

具正向遞延效果，上述結果反映出台灣產險業主要以行銷、獲利、資產配置之

經營目標以提升競爭力，此一結果亦支持了過去學者之論點(Porter, 1990; Grant, 

1991; Long & Vickers-Koch, 1995; 陳洪轉，2007；趙碧瑩，2019)，但在第三階

段費率自由化後，核保獲利績效、投資績效與業務績效對市場競爭力之影響皆

有轉弱之現象。 



中山管理評論 
 

~575~ 

值得注意的是，在第三階段費率自由化前，當期市場競爭力對營運績效有

負向影響，其原因可能是因競爭行為是彼此互相影響的動態過程，易以價格競

爭為導向，加上巨災頻繁致使再保成本增加，即使承保能量增加，若未有一定

程度之成本控制能力，營運成本就較難預估，亦無法有效提升營運績效，可能

同時存在著資源浪費的情況，此一結果與林明俊等(2010)之結果相同。而在第三

階段費率自由化後，市場競爭力對營運績效之影響轉變為正向並存在遞延效

果，表明在主管機關導正過去產險市場惡性價格競爭後，產險公司透過與國際

再保市場連動使得產險公司能洽收到與風險對價較合理之保險費以因應巨災理

賠，依據自身損失經驗在專精的險種上訂定具競爭力之費率，將可提升營運績

效。 

控制變數方面，在表 7 中車險占比之係數顯著為正且產品多元化之係數顯

著為負，此一結果顯示，在第三階段費率自由化實施前，搶佔車險市場可提升

市場競爭力，並支持集中策略假說，而表 8 之車險占比係數為負且產品多元化

在部分模型中顯著為正，則表明在第三階段費率自由化實施後，拓展車險市場

並非較佳之策略。從市場集中度與市場占有率對市場競爭力無顯著影響之結果

顯示台灣產險業之間不存在相互勾結以提升壟斷力之情況。另外，經營年數僅

在費率自由化前對市場競爭力與營運績效皆有顯著正向影響，再保分出率對市

場競爭力有負向影響，代表對再保險依賴的程度愈高，愈不利於公司之競爭力

與營運績效。財務槓桿對市場競爭力無顯著影響，但對營運績效有正向影響。

最後，資產規模對市場競爭力之影響在第三階段費率自由化實施前具顯著之規

模不經濟，而在第三階段費率自由化實施後具顯著之規模經濟，但對營運績效

之影響皆不顯著。 
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表7 費率自由化前動態追蹤資料模型參數估計表 

 Dependent Variables 

 LI LI LI OP 

 Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) 

LI    -0.7816***(0.3143) 

LIt-1 0.7170***(0.0567) 0.7064***(0.0628) 0.7448***(0.0478) 0.6890***(0.4802) 

OPt-1  0.5304***(0.0818) 

UPP 0.0341***(0.0132)  

UPPt-1 0.0241***(0.0102)  

IP  0.0253***(0.0036)  

IPt-1  0.0169***(0.0086)  

BP  0.0851***(0.0149)  

BPt-1  0.0082***(0.0043)  

HHI 0.9735***(0.7501) 0.8104***(1.5501) 0.3583***(1.2974) 5.3830***(4.3742) 

PD -0.2834***(0.1063) -0.1705***(0.0900) -0.7992***(0.1892) -1.0252***(0.4520) 

AIP 0.2579***(0.1061) 0.1877***(0.0959) 0.8646***(0.1261) 0.5712***(0.3290) 

MS 0.7647***(0.5186) 0.8675***(0.6110) 0.4948***(0.9164) 4.2249***(3.2048) 

AGE 0.0009***(0.0003) 0.0007***(0.0003) 0.0014***(0.0005) 7.4009***(4.0627) 

LEV -0.0942***(0.0613) -0.0390***(0.0365) -0.1190***(0.0936) 2.7854***(0.6248) 

REI -0.4943***(0.1130) -0.2080***(0.0939) -0.6218***(0.1275) -1.1224***(0.5506) ∆GDP 0.2595***(0.6226) 0.2608***(0.2191) 0.4516***(0.2775) 0.7135***(0.9099) 

SIZE 1.3020***(0.5757) 2.3478***(0.7423) 2.7992***(0.6617) -0.4871***(0.4705) 

SIZE2 -0.0287***(0.0130) -0.0499***(0.0166) -0.0595***(0.0151) 0.0111***(0.0103) 

Sargan 
Test 

  5.0786***   3.2693***  3.7035***  3.8546*** 

AR(2) 
Test 

  0.0551***   0.1041***  -0.1631***  0.0062*** 

       ***,**,*分別代表在顯著水準為 0.01, 0.05, 0.1 時顯著。 

資料來源：本研究整理 
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表8 費率自由化後動態追蹤資料模型參數估計表 

 Dependent Variables 

 LI LI LI OP 

  Coef.  (Std. Err.)  Coef.  (Std. Err.)   Coef.  (Std. Err.)  Coef.  (Std. Err.) 

LI    0.8805***(0.4786) 

LIt-1 0.8045***(0.0504) 0.8245***(0.0445) 0.7129***(0.0281) 0.8040***(0.4421) 

OPt-1  0.5205***(0.0524) 

UPP 0.0217***(0.0053)  

UPPt-1 0.0050***(0.0023)  

IP  0.0065***(0.0019)  

IPt-1  0.0036***(0.0021)  

BP  0.0798***(0.0072)  

BPt-1  0.0052***(0.0029)  

HHI 0.9735***(0.8860) 1.1574***(0.7826) 1.2214***(0.8604) 6.1062***(4.0607) 

PD 0.0985***(0.0279) 0.0449***(0.0165) 0.0150***(0.0507) 0.2904***(0.2908) 

AIP -0.1831***(0.0712) -0.4978***(0.2120) -0.5338***(0.2430) -0.7882***(0.1536) 

MS 0.1199***(0.2043) 0.1406***(0.1882) 0.2915***(0.2802) 3.1233***(1.5209) 

AGE 0.0004***(0.0003) 0.0004***(0.0003) 0.0004***(0.0003) -0.0011***(0.0029) 

LEV -0.0512***(0.0463) -0.0390***(0.0365) -0.0439***(0.0244) 5.7225***(0.3768) 

REI -0.0551***(0.0312) -0.1083***(0.0515) -0.1730***(0.0531) -0.2528***(0.1434) ∆GDP 0.0774***(0.0959) 0.1291***(0.0878) 0.0094***(0.0546) 0.6035***(0.4073) 

SIZE -0.4630***(0.1944) -0.3262***(0.1155) -0.2743***(0.1349) -1.5125***(1.0414) 

SIZE2 0.0100***(0.0043) 0.0082***(0.0039) 0.0063***(0.0032) 0.0375***(0.0248) 

Sargan 
Test 

  2.9938***   3.3393***  2.8836***  4.1425*** 

AR(2) 
Test 

  0.0864***   0.2645***  0.2049***  -0.3491*** 

 ***,**,*分別代表在顯著水準為0.01, 0.05, 0.1時顯著。 

資料來源：本研究整理 
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進一步，本研究對加入調節變量與內生變數之交互作用項之動態追蹤資料

模型進行參數估計，探討不同型態產險公司在績效與市場競爭力之關聯性是否

存在差異，如表 9 與表 10 所示，檢定結果與表 7、表 8 相同，從參數估計可看

出，第三階段費率自由化前，金控體系、非金控體系與外商產險公司當期之核

保獲利績效對市場競爭力影響且具正向之遞延效果，且外商產險公司之影響程

度均較金控體系與非金控體系產險公司高，而在第三階段費率自由化後，外商

產險公司核保獲利績效對市場競爭力之影響均集中在當期且為正向，但金控體

系產險公司之影響程度較其他兩型態產險公司弱。投資績效方面，金控體系產

險公司之投資績效在第三階段費率自由化前後之當期與落後一期項皆對市場競

爭力有正向影響，非金控體系產險公司之投資績效僅當期對市場競爭力有正向

影響，但實施後之影響程度較實施前低，而外商產險公司之投資績效對市場競

爭力則無顯著影響。業務績效方面，各產險公司之業務績效在第三階段費率自

由化前後對市場競爭力皆有正向影響且具正向遞延效果，在影響程度上則是金

控體系產險公司最高，其次是非金控體系產險公司，最後是外商產險公司。 
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表9 第三階段費率自由化前不同公司型態之動態追蹤資料模型參數估計表 

 Dependent Variables 

 LI LI LI OP 

 Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) 

LI -0.7729***(0.1137) 

LIt-1 0.7584***(0.0272) 0.7291***(0.0500) 0.8282***(0.0335) 0.5334***(0.6918) 

OPt-1 0.4190***(0.0307) 

UPP 0.0313***(0.0038)  

UPPt-1 0.0296***(0.0065)  

IP 0.0217***(0.0037)  

IPt-1 0.0086***(0.0086)  

BP 0.0319***(0.0096)  

BPt-1 0.0277***(0.0085)  

CT1×UPP 0.0622***(0.0075)  

CT2×UPP 0.0571***(0.0052)  

(CT1×UPP)t-1 0.0204***(0.0076)  

(CT2×UPP)t-1 0.0465***(0.0062)  

CT1×IP 0.3072***(0.0510)  

CT2×IP -0.0056***(0.0042)  

(CT1×IP)t-1 0.2835***(0.0375)  

(CT2×IP)t-1 -0.0017***(0.0126)  

CT1×BP 0.1095***(0.0585)  

CT2×BP -0.0258***(0.0116)  

(CT1×BP)t-1 0.0857***(0.0412)  

(CT2×BP)t-1 -0.0261***(0.0132)  

CT1×LI -0.1271***(0.0556) 

CT2×LI 0.8031***(0.8079) 

(CT1×LI)t-1 -0.8207***(2.4855) 

(CT2×LI)t-1 0.0706***(0.0450) 

HHI 2.1240***(1.7945) 2.3999***(1.4940) 0.8293***(1.7501) 5.3830***(4.3742) 

PD -0.2510***(0.1263) -0.2820***(0.1421) -0.4977***(0.1883) -1.3366***(0.6873) 

AIP 0.3636***(0.0979) 0.2869***(0.1164) 0.3706***(0.1176) 1.3536***(0.2846) 

MS 1.1541***(0.5106) 1.4308***(0.4976) 1.5387***(0.4476) 1.2902***(2.2215) 

AGE 0.0005***(0.0005) 0.0006***(0.0004) 0.0007***(0.0004) 0.0093***(0.0097) 

LEV -0.0507***(0.0885) -0.0070***(0.0591) -0.0103***(0.0615) 2.4212***(0.7548) 

REI -0.1637***(0.0335) -0.2047***(0.0793) -0.2721***(0.0723) -1.7460***(0.6791) ∆GDP 0.3821***(0.3071) 0.0299***(0.3159) 0.4814***(0.3017) 1.3718***(0.9537) 

SIZE 2.1501***(0.5196) 1.8191***(0.5381) 2.1870***(0.4943) -2.4154***(1.9870) 

SIZE2 -0.0478***(0.0117) -0.0407***(0.0121) -0.0485***(0.0110) 0.3080***(0.2402) 

Sargan Test 11.7488 11.6806 7.0306 10.5717 

AR(2) Test -0.0781 -0.5610 -0.0749 -0.0444 

***,**,*分別代表在顯著水準為 0.01, 0.05, 0.1 時顯著。 

資料來源：本研究整理 
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表10 第三階段費率自由化後不同公司型態之動態追蹤資料模型參數估計表 

 Dependent Variables 

 LI LI LI OP 

 Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) Coef.  (Std. Err.) 

LI 0.6197***(0.2494) 

LIt-1 0.7823***(0.0291) 0.8062***(0.0202) 0.8253***(0.0238) 0.5116***(0.2241) 

OPt-1 0.4190***(0.0307) 

UPP 0.0228***(0.0085)  

UPPt-1 0.0173***(0.0038)  

IP 0.0069***(0.0032)  

IPt-1 0.0011***(0.0026)  

BP 0.0877***(0.0139)  

BPt-1 0.0637***(0.0323)  

CT1×UPP -0.0088***(0.0023)  

CT2×UPP 0.0110***(0.0028)  

(CT1×UPP)t-1 -0.0101***(0.0025)  

(CT2×UPP)t-1 0.0093***(0.0034)  

CT1×IP 0.0135***(0.0059)  

CT2×IP 0.0549***(0.0348)  

(CT1×IP)t-1 0.0075***(0.0039)  

(CT2×IP)t-1 0.0277***(0.0343)  

CT1×BP 0.0087***(0.0049)  

CT2×BP -0.0219***(0.0039)  

(CT1×BP)t-1 0.0773***(0.0171)  

(CT2×BP)t-1 -0.0537***(0.0598)  

CT1×LI 0.6509***(0.3083) 

CT2×LI 0.5969***(0.3454) 

(CT1×LI)t-1 1.3408***(0.3190) 

(CT2×LI)t-1 1.6912***(0.3301) 

HHI 0.9827***(0.7473) 1.2794***(1.4051) 1.2492***(0.9543) 7.9306***(4.9298) 

PD 0.0394***(0.0191) 0.4360***(0.0694) 0.0028***(0.0630) 0.2217***(0.1473) 

AIP -0.0449***(0.0131) -0.4616***(0.0512) -0.0541***(0.0172) -0.0547***(0.0122) 

MS 0.2044***(0.2781) 0.0526***(0.2838) 0.0453***(0.3331) 0.6690***(0.2851) 

AGE 0.0004***(0.0003) 0.0004***(0.0003) 0.0006***(0.0004) -0.0017***(0.0012) 

LEV -0.0788***(0.0522) -0.0337***(0.0238) -0.0776***(0.0401) 2.7001***(0.2216) 

REI -0.2019***(0.0337) -0.1598***(0.0277) -0.1778***(0.0352) -0.2307***(0.1152) ∆GDP 0.1496***(0.0989) 0.2060***(0.1046) 0.0326***(0.0875) 0.7180***(0.3806) 

SIZE -0.1604***(0.0589) -0.1173***(0.0589) -0.2003***(0.1138) -2.1265***(1.6156) 

SIZE2 0.0035***(0.0013) 0.0028***(0.0013) 0.0047***(0.0026) 0.0473***(0.0394) 

Sargan Test 4.0740 5.7122 5.7175 1.6759 

AR(2) Test 0.1525 0.3737 0.1061 -0.1766 

***,**,*分別代表在顯著水準為 0.01, 0.05, 0.1 時顯著。 

資料來源：本研究整理 
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最後，營運績效雖在第三階段費率自由化前後皆具正向之持續性，但在實

施前，金控體系與非金控體系產險公司當期之市場競爭力對營運績效皆有顯著

負向影響，且金控體系產險公司之負向影響更為強烈，外商產險公司之市場競

爭力對營運績效則無顯著影響。而在實施後，整體產險業當期之市場競爭力對

營運績效轉變為顯著正向影響且具正向之遞延效果，亦使前述表 8 之論點再次

獲得支持。控制變數之參數估計結果大致與表 7、表 8 相同，故不再贅述。 

四、穩健性測試 

  由於本研究樣本公司中有部分產險公司受到金融海嘯之影響使得當年度

ROE 之數據為負值，因此在市場競爭力之估計結果中並未將資金價格列入考

量。為了進一步探討本研究估計之結果是否具有穩健性，本研究亦嘗試以 ROE

來衡量資金單位價格加入邊際成本估計模型中，而在 Lerner 指數之估計式中發

現其 Lerner 指數之數值與原始結果僅有樣本數減少之問題，未存在太大差異，

為節省篇幅，本研究將 translog 參數估計結果、Granger 因果關係檢定及動態追

蹤資料模型之參數估計結果予以省略。 

伍、結論與建議 

  本研究透過 Lerner 指數衡量其台灣產險市場競爭力，以動態追蹤資料分析

費率自由化前後公司績效與市場競爭力之關聯性，並探討不同公司型態之產險

公司在績效與市場競爭力之關聯性是否存在差異。實證結果發現台灣產險業為

寡占性競爭市場且市場競爭力與營運績效具正向持續性，產險公司之核保獲利

績效、投資績效與業務績效在第三階段費率自由化前後皆對市場競爭力均有顯

著正向影響且具正向遞延效果，而市場競爭力對營運績效之影響在第三階段費

率自由化前後有了明顯的轉變。之後，在加入調節變數探討後發現，第三階段

費率自由化前，金控體系與非金控體系產險公司當期之市場競爭力對營運績效

皆有顯著負向影響，尤其金控體系產險公司之負向影響更為強烈，外商產險公

司之市場競爭力對營運績效則無顯著影響。而在第三階段費率自由化後，整體

產險業當期之市場競爭力對營運績效轉變為顯著正向影響且具正向之遞延效

果。此外，本研究亦發現，在實施前，搶佔車險市場可提升市場競爭力，支持

集中策略假說，但在實施後拓展車險市場並非較佳之策略。資產規模對市場競
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爭力之影響在實施前具顯著之規模不經濟，而在實施後具顯著之規模經濟，但

對營運績效之影響皆不顯著。 

  核保獲利績效為產險業經營中重要指標之一(陳嘉文，2009)。在第三階段費

率自由化前，賠款發展具週期性，商品售前之預期支出與售後之實際支出存在

費差益，故自留綜合率較穩定且低於 100%，整體而言尚屬良好(簡仲明，2009)。

因台灣產險業之賠款大部分在第二年度才開始出現，因此若考慮保單年度與事

故發生年度，前一期核保獲利績效佳代表自留保費成本控管與損失控制情形良

好，次年度賠款金額下降，且收回賠款及理賠費用準備金與再保佣金收入，將

使得前一期核保獲利績效對市場競爭力有正向影響。而在費率自由化後，核保

獲利績效對市場競爭力之影響程度較費率自由化前弱，原因在於因於預定附加

費用的部份受到上限管制，精算部門所釐定的費率水準可能無法適當反應未來

之實際附加費用成本，也就是說，商品售後所收取之總保費可能存有保費不足

之潛在風險，加上本國產險公司之保費收入中有將近一半來自於車險，與外商

產險公司有所不同，由於市場競爭的關係，激烈的價格競爭使本國產險公司在

定價時將投資收益考慮進價格中以增加競爭力，但公司之產品策略因專注於某

些主要險種，使其可能因承擔過多風險影響核保利潤以致無法達到穩定經營之

目標，進而減弱對市場競爭力之影響，此結果與車險佔比對市場競爭力之影響

即反映出台灣本國產險公司的業務同質性太高之問題，與鄭士卿等(2017)之研究

發現一致。 

  投資收益與核保收益為產險業主要獲利來源，在高度競爭之環境下，非金

控體系產險公司之經營模式是以賺取核保收益與費差收益為主，外商產險公司

因大多只經營特定商業性產險業務，其風險較不具同質性，故其經營策略主要

以有穩定之核保利潤為主，而金控體系產險公司本身資金運用項目除法定存

款、有價證券、不動產、放款、海外投資、專案運用、公共投資與保險相關事

業投資等，投資參股策略跨足多種行業，集團之各事業體發展均衡且完整，若

因承擔過多風險影響以致核保獲利績效欠佳，投資績效可扳回劣勢彌補其核保

損失，因其自有資本之資產比例愈高，較有能力面對經營風險，因此金控體系

產險公司之投資績效對市場競爭力之影響程度較高。產險公司之業務績效在第

三階段費率自由化前後對市場競爭力皆有正向影響且具正向遞延效果，原因為

台灣產險市場發展歷經費率自由化後趨於成熟穩重，提供多元行銷通路，且金

控體系產險公司透過銀行保險通路比重日益提高，故在資源交叉利用下，保費

收入成長且降低保險公司經營成本並提升競爭力，因此對市場競爭力之影響程



中山管理評論 
 

~583~ 

度為三個公司型態中最高。此外，產險商品大多數為一年期保單，各公司除了

以保留住現有客戶為目標外，更努力在市場上開發新客戶，故在續期件收入穩

定之情況下，業務績效對市場競爭力會有顯著正向影響且具正向遞延效果。 

台灣屬天災頻繁地區，從費率自由化第一階段開始，因競爭增加使得各公

司費率逐漸下降，加上國際再保險公司在 2004 後對天災危險事故之再保合約陸

續由比例再保險合約轉為非比例型再保險合約，雖然承保能量的提升增加了保

費收入，但也使保險公司承受較高的自留風險，隨著自留風險不斷的累積，天

災風險之再保險成本持續增加，使得市場競爭力在費率自由化第三階段實施前

對營運績效皆有顯著負向影響，尤以承擔較多風險之金控體系產險公司最為強

烈。而在費率自由化後，透過向國際再保險公司學習使各公司之巨災理賠均在

可接受的範圍內，依據自身風險訂定可承受風險且具競爭力之費率在專精的險

種上，提昇核保理賠及服務以降低作業風險，使市場競爭力對營運績效轉變為

顯著正向影響。面臨天然災害衍生巨額理賠與市場費率競爭的雙重考驗，保費

收入與發生的理賠愈多，必須提存的準備金也愈多，負債比率也會跟著提高，

本研究結果亦顯示財務槓桿對營運績效有正向影響。 

  動態競爭之過程中充滿較多未知變數，本研究結果說明市場領導者為本國

金控體系產險公司，市佔率穩定且達一定規模，市場地位已非市場挑戰者可輕

易追逐之位階，但其市場競爭力卻無法像市佔率一樣遙遙領先競爭對手，反之

市場跟隨者與市場利基者占較多數，挑戰市場領導者需要耗費更多資源，故在

科技大量取代人力之金融科技與保險科技背景下，應著重在人力資源與成本控

制策略。隨著網路及行動科技的發展可能縮短現有商品之生命週期，部分非金

控體系產險公司在市場跟隨過程中參與同業結盟方式、發展出區塊鏈相關保

單，亦或單獨送審核獲准，成為市場利基者公司。產險市場尚存在業務同質性

較高問題，而屬市場跟隨者之公司策略主要仍以仿效市場成功經驗以避開研發

成本之不確定性，故建議在核保與獲利績效面可增加對創新投入，致力於商品

創新策略與服務導向，技術面力求提升效率與降低成本，對大數據和分析能力

的投資將可改善核保獲利績效並透過核保開拓難量化風險之業務，以提升其附

加價值。而外商產險公司在台灣產險業屬市場利基者，主要客戶以企業保險為

主，透過經營專業化商業險種及差異化行銷維持市場地位，雖規模較小且再保

分出率均高於本國公司，但仍可透過市場區隔策略在高度競爭之市場上獲取一

定利潤以維持經營之道，期望本研究成果可提供產險業者及主管機關在管理決

策上之參考。 
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