
‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 
 

 
 

國立政治大學金融學系碩士班 

碩士論文 

 

 

 

 

 

 

 

指導教授：黃台心 博士 

 

金融與非金融銀行與證券業效率分析 

—關聯結構法 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究生：賴韋綸 撰 

 

   中華民國 103年 6月  

 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 
 

 
 

中文摘要 

 

   綜觀國內外探討金融產業經營效率之相關文獻，多數針對銀行、證券、保

險中其一產業進行獨立實證研究，較無法將金融控股之綜效表現加以捕捉並體

現在估計效率值中，也因此在本文中，將同時涵蓋銀行業務與證券業務，並以

納入金控體制與否加以區分為不同子集合進行探討，透過數理方法聯結金控體

制下銀行與證券業務部門兩者間因多角化經營所產生之綜效，以修正傳統方法

上表現綜效法上之不足，使估計效率值具有更高的參考依據。 

    此外，研究產業效率所參考之研究方法，在相關文獻中無參數法乃以資料

包絡分析法(Data envelopement analysis, DEA)為多數研究者所採用；參數法則以

隨機邊界模型(stochastic frontier approach, SFA)為主要研究方法，進一步在不同

群組技術效率之比較中，Battese et al. (2004) 與 O’Donnell et al. (2008)提出為多

數研究者所接受之共同邊界模型(Metafrontier)，而 Huang et al. (2013)所提出之

修正模型使共同邊界模型在效率研究上更加完備，本文則希望以此修正模型作

為主要研究模型，並同時引用 Battese et al. (2004)傳統模型加以比較：(1)考慮綜

效前後 (2)傳統模型與修正模型間效率值的差異，期待為後續相關研究者在方

法論上提供參考依據。 

 

 

關鍵字：經營效率、技術效率、共同邊界、計量方法、關聯結構法、金融控股 

        銀行 
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Abstract： 

  This study aims to discuss the evidence suggested that synergy improve the 

operating performance of Taiwan’s commerical banks and securites firms. 

Furthermore, efficiency comparisons amongst two basis metafrontier models, Haung 

et al.(2013) and Battese et al.(2004), and copula-adjusted metafrontier. The empirical 

results suggest that copula-adjusted metafrontier could significantly improve the 

efficiency of financial holding companies based on the data of sample period 2001-

2012. On the framework of copula-adjusted metafrontier, the evidence also imply that 

financial holging companysubsidiary technical efficiency is better than non-financial 

holding company compared to the framework of Haung et al.(2013) and Battese et 

al.(2004), the conclusion emphasis that synergy is perhaps one crucial key factor 

influenced the efficiency estimation. Otherwise, this study appears to support the 

copula-adjusted metafrontier model is also well-adjusted compared to programming 

techniques because not only it enables the statistical inferences to be drawn, but also 

provides more efficiency estimations.  
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第一章 緒論 

第一節 研究背景與動機 

 

1933 年格拉斯-斯蒂格爾法案（Glass-Steagall Act）的通過，迫使商業銀行

與投資銀行業務受到嚴格劃分，禁止商業銀行跨足證券業務承擔過多風險，故

此法案開啟銀行、證券業務分業經營之濫觴。然而，隨著金融業電子化之發

展，金融控股公司希望突破格拉斯-斯蒂格爾法案的限制，允許商業銀行透過金

融控股公司將證券與保險業務納入集團架構下，擴大商業銀行可經營範圍，增

加其經營效率與獲利能力。1999 年 11 月美國國會通過金融服務現代法

(Financial Services Modernization Act) ，正式解開商業銀行、證券、保險業務經

營上之枷鎖，提升金融集團之效率與規模，另一方面，多面向的金融服務也快

速提升集團獲利，增加金融創新之動能。 

反觀台灣金融業之發展，隨著國際浪潮逐步解除各項金融管制，開放市

場，直至今日已相繼成立 18 間金融控股公司，但也導致我國金融產業彼此間過

度競爭，難以擴大集團規模以面對外商銀行之競爭。我國於 2000 年公布實施金

融機構合併法，並於次年公布實金融控股公司法，依該法立法目的「為發揮金

融機構綜合經營效益，強化金融跨業經營之合併監理，促進金融市場健全發

展，並維護公共利益，特制定本法。」正式允許金融控股公司分別經營銀行、

證券、信託、期貨、保險等業務，相較於過去的異業經營，金融集團透過跨業

更能有效發展為多角化、多功能化之企業型態以發揮經營綜效，提升金融產業

之生產效率。該法所提供之租稅優惠，也為同業間相互合併整合提供更大的誘

因，降低國內銀行家數進而提升其經營利潤。另一方面，金融控股公司法的施

行，亦放寬外資企業對我國金融業之參與限制，對於有意進入台灣市場的外資

企業提供管道參與經營。對我國金融產業而言，將提供更多與外資合作契機以

改變本國銀行之體質，加速如多元電子服務、消費者的交叉行銷等業務之建
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立，進而擴大市場占有率，對我國金融產業提供正面發展之助力。 

    綜觀國內外探討金融產業經營效率之相關文獻，多數針對銀行、證券、保

險中其一產業進行獨立實證研究，較無法將金融控股之綜效表現加以捕捉並體

現在估計效率值中，也因此在本文中，將同時涵蓋銀行業務與證券業務，並以

納入金控體制與否加以區分為不同子集合進行探討，透過數理方法聯結金控體

制下銀行與證券業務部門兩者間因多角化經營所產生之綜效，以修正傳統方法

上表現綜效法上之不足，使估計效率值具有更高的參考依據。 

    此外，研究產業效率所參考之研究方法，在相關文獻中無參數法乃以資料

包絡分析法(Data envelopement analysis, DEA)為多數研究者所採用；參數法則以

隨機邊界模型(stochastic frontier approach, SFA)為主要研究方法，進一步在不同

群組技術效率之比較中，Battese et al. (2004) 與 O’Donnell et al. (2008)提出為多

數研究者所接受之共同邊界模型(Metafrontier)，而 Huang et al. (2013)所提出之

修正模型使共同邊界模型在效率研究上更加完備，本文則希望以此修正模型作

為主要研究模型，並同時引用 Battese et al. (2004)傳統模型加以比較：(1)考慮綜

效前後 (2)傳統模型與修正模型間效率值的差異，期待為後續相關研究者在方

法論上提供參考依據。 
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第二節 研究目的 

 

面對金融控股的時代浪潮，金融機構的多角化經營已成為我國金融產業的

常態，金融機構所面對的是有多樣化需求的消費者；而消費者所面對的會是提

供多樣化金融商品與服務的金融機構，在此發展趨勢下，金融機構在商品與服

務整合上應更具效率以滿足消費者的需求。再者，金融管制的開放，應有利於

金融機構提高其中介功能與有效的風險分散以增加其經營績效。另一方面，外

資企業的參股亦應有利於我國金融產業在資源運用、內部管理、財務結構等與

國際標準接軌，提升其對外競爭能力。據此觀點，金融控股公司與非金融控股

公司兩者間的經營效率應有所差異，展現跨業經營相較於傳統分業經營所顯現

之綜效；若不然，則我國金融控股公司制度之推行恐有檢討改進之處。 

    在效率研究方法上，各家商業銀行與證券公司之間存在金融控股與否的結

構性差異，若不考量金控的綜效影響而直觀衡量不同群組間的技術差異，恐將

難以獲得正確之推論。近年來，國內外探討不同群組廠商經營效率差異之相關

文獻，許多建構在 Battese et al. (2004) 與 O’Donnell et al. (2008) 所採用之共同

邊界模型 (Metafrontier) 的基礎之上，評估金融機構其技術效率與技術缺口比

率，做為比較基礎。本研究將以我國商業銀行與證券公司之成本函數作為分析

對象，比較金融控股公司與非金融控股公司的銀行與證券業之生產效率，是否

存在差異。 

    Battese et al. (2004) 與 O’Donnell et al. (2008) 之共同邊界模型作為本文研

究方法上，在概念上先針對金控銀行與非金控銀行建構其個別的成本函數，再

依此建構出可同時包絡金控與非金控銀行的包絡曲線，意即共同邊界，金控銀

行與獨立銀行即可在相同的共同邊界基礎上進行效率值比較；同理，亦可針對

金控證券與非金控證券為對象行之。而本文在 Battese et al.(2004) 的傳統模型概

念下進一步引用 Huang et al. (2013) 所提出的修正隨機共同邊界模型，修正 
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Battese et al. (2004) 在群組邊界模型採用隨機邊界法 (stochastic frontier 

approach, SFA)，而在共同邊界模型則採取數理規劃法 (mathematic programing 

techniques) 之不對稱。相較而言，Huang et al. (2013) 在共同邊界模型建構上仍

採取隨機邊界法作估計，在共同邊界模型的建構上，亦考量組合誤差 

(composite error) 所造成之影響，隨機性的考量使所得之結果更具一般性，也解

決待估參數缺乏統計性質而無法進一步進行統計推論之困境。此外，共同邊界

模型因具有隨機干擾項，可降低估計效率值受到外在隨機因素如天候、政策等

影響所導致的誤差。以上分析乃針對金控下銀行與非金控下銀行相互比較；金

控下證券業與非金控下證券業相互比較，在相同的理論基礎上也反應技術效率

差異與缺口。 

在本研究中，金融控股之跨業經營之綜效表現乃為本文主要研究目的，為

此，需同時考量金控體制下銀行與證券業之成本函數，並透過數理方法表現兩

業務間相互影響。Lai and Huang(2012)，成本函數與價格函數兩者間之組合誤

差項採用關聯結構法 (copula methods) 建構出聯合機率密度函數。據此，本文

希望透過關聯結構法捕捉金控體制下商業銀行與證券公司間所產生之綜效，估

計兩者的成本函數，在進一步透過隨機邊界法 (stochastic frontier approach, SFA) 

建構出共同邊界，同時與 Battese et al. (2004)、Huang et al. (2013) 兩傳統模型在

無考慮綜效情況下相互比較，表現金融控股綜效所造成之效率差異。 
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第三節 研究範圍與限制 

 

    本研究對象為本國商業銀行與證券公司，研究資料期間為 2001 年至 2012

年，由於研究對象在樣本期間發生合併事件，故屬不平衡縱橫資料 (unbalanced 

panel data)。研究資料來源取自台灣經濟新報資料庫(TEJ)，總共收集 45 家本國

商業銀行 452 筆資料以及 75 家證券公司 947 筆資料，做為評估樣本。 

本文研究限制上，因考量我國外商銀行規模較小，成立時間較短與資料取

得不易，故排除於本研究樣本之中。此外，金融控股公司其他相關之業務，如

期貨、信託、保險等子公司因各金控公司經營業務不齊一、規模相異與資料缺

漏等因素，亦排除之。 

 

 

 

第四節 研究架構與流程 
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第二章 文獻回顧 

第一節 前言 

 

    在研究金控與非金控公司轄下，銀行與證券業的技術效率相關文獻中，概

分為兩大研究方向，即無參數法與參數法。無參數法利用數理規劃法評估技術

效率與配置效率，又稱為資料包絡分析法 (data envelopement analysis, DEA)，

其優點為不需預設生產或成本函數型式，避免函數型式設定錯誤問題；缺點則

為因屬確定邊界，效率評估結果易受隨機因素的影響。 

     國內透過資料包絡法探討金控銀行之技術效率相關文獻中，蔡安妮等人

(2006)，收集 2002 年至 2005 年資料，探討本國銀行納入金控架構前後是否能

對於銀行之經營效率有所提升。發現獨立銀行平均純粹技術效率值為 0.8506，

金控銀行為 0.9283，在 1%顯著水準下後者顯著高於前者。林良楓與田蕙綸

(2007) 以 1999 年至 2005 年資料，採用資料包絡分析法進行效率評估，進一步

採用 ANOVA、Wilcoxon、Kolmogorov-Smirnov 檢定合併目標銀行前後效率差

異。發現納入金控體制前與後，平均總技術效率值由 0.778 降為 0.713，然平均

純技術效率值由 0.896 上升至 0.943。在 Tobit 迴歸分析中，金控銀行合併行為

並不顯著導致技術效率的提升。楊智超與許瑞堯(2011)收集 2005 年至 2009 年

我國金控證券商與獨立證券商共計 21 家資料，運用 DEA 研究評估其技術效

率，發現金控證券商之技術總效率值、純技術效率值與規模效率值皆高於獨立

證券商；徐中琪等人(2009)亦發現我國金融背景之綜合證券商，各年度平均之

技術效率值略優於非具金融背景之綜合證券商。然而，若比較不同技術水準或

類別之銀行業經營效率時，因並未建構共同比較基準，直觀上無法客觀表達銀

行間之效率差異，如 Weill,L.(2004)。因此，共同邊界模型在相異的技術群組架

構下建構出共同比較基準，亦為本文所使用之主要模型架構。 
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第二節 Battese et al. (2004)傳統共同邊界模型(MetafrontierModel) 

 

    參數法則主要為隨機邊界法 (stochastic frontier approach, SFA)，由 

Hayami et al.(1969)與 Hayami and Ruttan(1971) 提出共同生產函數用以分析各國

農業生產力為基礎，Sharma and Rao(2002)進一步加入隨機概念，Battese, 

Prasada,  O’Donnell (2004) 則在其基礎之上，在組合誤差項上細分為隨機誤差

項與非負技術無效率項，在第一階段利用隨機邊界法 (Stochastic Frontier 

function) 並透過最大概似法(Maximum Likelihood Estimation)建構出各群組成本

邊界函數(group frontier) 作為群組裡不同樣本間效率值之比較基礎；第二階段

則透過數理規劃法(Mathematical Programming)建構出共同邊界函數

(Metafrontier)用以分析印尼五個不同區域成衣業間的技術效率值(Technical 

Efficiency)與技術缺口(Technology Gap)，該方法為跨國效率分析提供更為完備

之文獻參考。Battese et al. (2004) 所提出之共同邊界法的優點在於不同群組

(group)間存在著相異的技術水準、生產環境等外部因素，若群組間直觀相比其

技術效率值無法排除以上干擾因素，造成群組間效率無一共同基礎。然共同邊

界模型則可將各群組間不同的干擾項皆納入考量，建構一共同比較基礎，代表

整體研究對象之最佳化包絡前緣，不同群組間依此基準進行相互效率比較，相

較於傳統上所使用之資料包絡分析法(DEA)，各別待估計參數具有統計上漸進

一致性，亦可將市場上各類隨機誤差加以隔離，讓技術效率值更有參考意義。

然因 Battese et al. (2004)第二階段建構之共同邊界函數採取數理規劃法不易進行

統計推論，依此後續學者為此提出修正方法。顏晃平等人(2010)，研究我國

2001 年至 2008 年本國銀行發現，透過 Battese et al. (2004)傳統模型架構，可得

獨立銀行之平均技術缺口(TGR)較高之結果，然金控銀行總效率值(TE)則略高於

獨立銀行。 
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第三節 Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型 

 

Huang et al. (2013) 則在 Battese, Prasada, O’Donnell (2004) 的共同邊界基礎

上提出進一步改良建議，亦即在上開第二階段不再採取數理規劃法，改以同第

一階段所採用之隨機邊界法 (Stochastic Frontier function)，此方法的優點在於使

用最大概似法估計共同邊界函數參數值，不須透過拔靴法 (bootstrapping) 或模

擬 (stimulation) 找到迴歸係數的估計標準誤，可使用傳統統計方法進行後續推

論。 

此外，技術缺口比率 (technology gap ratio, TGR) 也可視需要與環境變數取

得連結，得以探討環境變數與 TGR 之關係；另一方面，因共同邊界模型包含組

合誤差項，技術缺口比率的估計較不易受到隨機因素 (random shock) 的影響。

賀慧玲與黃依筠(2007)探討金控銀行業效率，擷取 1996 年至 2005 年我國 14 家

金控銀行資料，利用 Battese et al. (2004)之共同邊界法探討納入金控體制前後銀

行效率值之差異，進一步利用 Hausman test 檢定人為因素是否影響長期效率

值，與銀行規模與金控銀行效率值之關係。研究結果指出金控銀行於樣本期間

之平均無效率值顯著異於 0，存在無效率。 

張寶光與游舒淳(2013)則是針對 2001 年至 2011 年台灣銀行業與證券業，

引用 Huang et al. (2012) 之修正共同邊界模型，在第二階段改以隨機邊界法，探

討納入金控體制與否對於生產效率有無差異。文獻結果指出，金控銀行的平均

技術缺口比率為 0.9116，非金控銀行為 0.9157，表示兩者並無太大差異；然以

總效率值而論，金控銀行平均值為 0.7322、非金控體制下為 0.7112，整體效率

上金控銀行能存在 26.79%成本上的無效率；在證券業的研究中，金控證券業的

平均技術缺口比率為 0.4701，非金控證券業的平均技術缺口則為 0.8703，顯示

非金控證券業群組更加接近共同邊界；然以總效率值而論，金控證券平均值為
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0.3323，非金控證券則為 0.5705，整體效率上金控證券業存在 66.77%的成本無

效率。 

 

第四節 關聯結構法(Copula Method) 

 

在國內研究金控體制效率相關文獻中，以共同邊界法衡量金控與非金控間

經營效率上，多數未考量綜效 (synergy) 的重要性。本文認為綜效的表現上應

加以連結同一金控銀行與證券公司兩者間的成本函數，意即應透過兩者間成本

函數的組合誤差 (composite error) 建構出聯合機率密度函數(joint probability 

func.)，透過估計兩者間之相關係數使具有同向或反向的連動，表現出綜效的影

響，進而使待估參數、效率值能透過綜效的顯現而修正。故此，在方法上本文

引用 Lai and Huang, (2013) 所使用之高斯關聯結構法，透過 Sklar 定理，建構金

控銀行與證券部門之聯合機率密度函數，捕捉金融控股所產生之綜效表現。 

Huang, Liu, Kumbhakar(2012)，亦採用高斯關聯結構法(Gaussian copula 

methods) 建構出聯合機率函數，將 Lerner index 與成本函數兩者間的關聯性納

入考量，利用最大概似法(MLE)估計各項參數值，用以評估由 2000 年至 2008

年間五個共產國家的 Lerner index。此文獻亦提供金融控股綜效的考量一種可行

的方法，意即將金控體制下銀行與證券兩者間的組合誤差項利用高斯關聯結構

法，透過聯合機率密度函數表現金控綜效，可同時估計金控銀行與證券部門兩

者成本函數之待估參數與效率值，而非傳統上分別估計之，充分利用樣本資料

中綜效的訊息，使效率值更加有參考性。 

由於組合誤差的機率密度函數包含常態累積機率函數，它並無封閉形式 

(closed form)，且在建構高斯關聯結構函數時又須用到它的反函數，面對這些問

題，相關文獻上多採取模擬法與近似函數法，Tsay et al. (2012) 針對組合誤差的

累積機率函數提出近似函數推導方法，得以解決上述問題。此外，依資料類型
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的不同，可引用不同的關聯結構函數用以推導聯合機率密度函數。Carta and 

Steel (2012) 利用多產出隨機邊界法，分別比較 Frank, Guass, Plasckett 等三種關

聯結構函數，研究 1991 年至 1994 年荷蘭酪農業在不同的關聯結構函數下之差

異，發現並無顯著差異，故此本文擇以多數研究者所使用之高斯關聯結構函數

(Gaussian copula methods) 作為基礎。 

    在相關文獻上，探討金控體制下效率的研究，大多專注在銀行業或是證券

業個別產業，尚無將綜效因素納入考量的文獻。本文利用高斯關聯結構函數，

聯合估計金控銀行與證券的成本函數，此種做法可將金控公司的綜效納入考

量，表現在兩者的群組隨機邊界函數之待估參數中，進一步使用 Huang et al. 

(2013) 之修正共同邊界模型，比較透過關聯結構法來考量綜效與否，金控與非

金控銀行和證券公司效率值之差異。 

    為便於後續之研究探討，本文先於此定義 Battese et al. (2004) 提出之方法

—第一階段採隨機邊界法，第二階段採線性規劃法，是謂傳統共同邊界模型；

Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型—第一階段採隨機邊界法，第二階段亦採

隨機邊界法；本文考量綜效之關聯結構修正共同邊界模型—第一階段採關聯結

構法，第二階段採隨機邊界法；關聯結構傳統共同邊界模型—第一階段採關聯

結構法，第二階段採線性規劃法，四類型便於區分。 
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第三章 研究方法 

第一節 共同邊界模型 (Stochastic Metafrontier Model) 

本文主要參考 Battese et al. (2004) 與 Huang et al. (2012) 提出之共同生產邊

界模型，予以延伸至共同成本邊界，兩者差異在於 Battese et al. (2004) 的第二階

段為確定共同邊界，Huang et al. (2012) 的第二階段則為隨機共同邊界，由於隨

機共同邊界模型必須使用最大概似法進行估計，可以擴充為聯立迴歸模型，確定

共同邊界係採用數理規劃法進行估計，無法擴充為聯立迴歸模型。以下依序介紹

這兩個模型以及關聯結構法 (copula method)。 

 

壹、Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型  

    假設有 R 個群組，定義第 k ( 1,...,k R ) 群組隨機成本邊界函數為 

  ( ) ( )

( ) ( ) ( ), ,jt k jt k

jt k

V U

jt k kC f X e


  (1) 

其中 ( )jt kC 為第 t 期時，第 k 群組裡第 j 家廠商的實際總成本， 1,2,...,t T ，

1,..., kj N （第 k 群組廠商數），故全部廠商數 N =
1

R

kk
N

 ；符號 X 代表多重產

出 ( )Y 和要素價格 ( )W 列向量，其下標 𝑗𝑡(𝑘) 的定義同上； ( )k 為第 k 群組待估參

數行向量； ( ) ~jt kV 2

( )(0, )V kN  是獨立常態隨機干擾項，無效率隨機變數 ( )jt kU 為半

常態分佈 (half-normal distribution)，意即𝑈𝑗𝑡(𝑘)~𝑁+(0, 𝜎𝑢
2) 且與 ( )jt kV 統計獨立。

(1) 式可表示成對數線性的成本函數 

( ) ( ) ( ) ( )

( ) .jt k k jt k jt kX V U

jt kC e
  

   (2) 

  共同成本函數表為 

*
* * *( , ) , 1,2,..., ,  1,2,..., ,  jtX

jt jtC f X e j N t T


      (3) 
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    其中 *
jtC 代表第 t期第 j 家廠商共同成本； * 代表共同成本邊界函數的未知參

數向量。(3) 式中沒有隨機干擾項，故此共同成本函數為一確定參數函數 

（a deterministic parametric function）。由於共同成本函數是個別群組成本函數的

包絡曲線，代表最低可能的成本支出，不應高於個別群組成本支出，下列關係成

立 

*

( )jt jt kX X  .  (4) 

    建構出共同邊界，為本文研究對象設立相互比較的基準，不同群組間可透

過技術效率估計值分析群組或個別研究對象成本的不效率程度。本文以商業銀

行為例，同理可應用至證券公司，相關概念如下圖一所示： 

 

圖一 

  定義由共同成本邊界所計算的共同成本效率如下: 

* *
( )

( )

( )
( )

*

( )

,
jt jt k jt

jt k

jt k
jt k

X V X
U

X

jt k

e e
TE e

C e

 






   (5) 

    其中
*

( )jt jt kX V
e

 
可稱為隨機共同成本邊界函數，因為它含有隨機干擾項 ( )jt kV ，
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( ) ( ) ( )

( ) ( )
jt k jt k jt kU X V

jt k jt ke e C TE
 

  ，代表依據第 k 群組成本邊界，計算的第 t期第 k

群組第 j 廠商的技術效率，為 k 群組的最適成本邊界與 ( )j k 廠商實際成本支出的

比率，其值介於 0 與 1 之間，愈大代表實際成本愈靠近該群組最適成本邊界，此

廠商技術效率愈高；反之，表示此廠商愈缺乏技術效率。而技術缺口比率 (簡稱

( )jt kTGR ) 定義為 

( )
( ) ,

jt

jt k

X

jt k X

e
TGR

e







    (6) 

    代表共同成本與第 k 群組成本邊界的比率，其值愈接近 1，代表第 k 群組採

用的技術水準愈高，其成本邊界越靠近共同邊界；反之，則代表第 k 群組採用的

技術水準愈低，其成本邊界越偏離共同邊界。以上三者關係如下:  

        ,T E T E T G R                                              (7) 

    相關效率值可以由圖一 (Figure 1) 表示其概念，三效率值所表示乃研究對象、

群組邊界(group frontier)、共同邊界(metafrontier)間相對距離比值，最為相對效率

值的表現。 

    由於TE 和TGR都介於 0 與 1 之間，TE代表總效率值，亦介於 0 與 1 之間。

Battese et al. (2004) 建議使用線性規劃  (linear programming) 和二次規劃 

(quadratic programming) 法估計共同邊界。 
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貳、Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型 

根據 Huang et al.（2012）修正共同邊界模型，由 (1) 與 (3) 式可得： 

 ( )jt kf X  *( )jtf X
 *
 ( ) ,       ,  ,  jt kU

e j k t .   (8) 

式中 *

( ) 0jt kU  衡量共同成本邊界與第 k 群組成本邊界之技術缺口，故技術缺口

比率為： 

 
 

 *
 ( )

*

( )

( )

1jt kjt U

jt k

jt k

f X
TGR e

f X


   . (9) 

類似(7)式，總效率值TE定義為 ( )jt kTE 與 ( )jt kTGR 的乘積。 

    (8) 式的應變數改用第一階段得到的配適值，兩者之關係為 

         ( )jt kf X    *

( ) ( )
ˆ

j t k j t kf X V  

其中  *

* 2

( ) ~ 0,jt k v
V N  代表殘差項，將 (8) 式左右兩邊取自然對數後成為 

 ( )
ˆln jt kf X  *ln ( )jtf X 

* *

( ) ( )jt k jt kU V   (10) 

其中 * * *

( ) ( ) ( )jt k jt k jt kV U    代表組合誤差項。技術缺口比率可由下式得到 

 
*

( ) *

( ) ( ) 1jt kU

jt k jt kTGR E e 


 
 

  (11) 
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第二節 關聯結構法 (Copula Method) 

 

    為將金控公司的綜效納入模型中，進而比較金控銀行與非金控銀行的成本

效率，以及比較金控證券與非金控證券的成本效率，本研究打算運用關聯結構

函數聯合估計金控銀行與證券公司的群組隨機成本邊界函數，體現金控集團的

經營綜效。因為利用關聯結構法，可以找到兩個或兩個以上組合誤差項的聯合

機率密度函數。 

    令𝐹1 為組合誤差 휀1 的累積分配函數，𝐹2 為組合誤差 휀2, 的累積分配函

數，𝐻 為 휀1與휀2的聯合累積分配函數。若 𝐹1與𝐹2 是連續函數，根據 Sklar’ 

Theorem，存在唯一關聯結構函數 C，使得： 

 

 

    然而 Sklar 定理並未提出找尋關聯結構函數之方法，因此，實際應用時依

據 Nelson (1999) 之建議，先行定義關聯結構函數，進一步求得聯立機率密度函

數。故關聯結構函數具有相當多種類，以充分表現研究對象在極端條件下發生

的機率，亦可表現多變量間的相依程度，本文僅就所採用之常態關聯結構函數 

(normal copula function) 以雙變量進行說明： 

 

    其中 𝑢1 = 𝐹1(휀1)，𝑢2 = 𝐹2(휀2)，ρ 為 𝐹1(휀1) 與 𝐹1(휀1) 的相依性 

(dependence)。因組合誤差項的機率密度函數包含常態累積機率函數，即： 

𝑓(휀) =
2

𝜎
∅ (

휀

𝜎
) 𝛷 (

𝜆

𝜎
휀) 

    然因常態累積機率函數不存在封閉型式，以致組合誤差項的累積機率函數

亦不存在封閉解，Tsay et al. (2012) 建構累積分配函數的近似函數。令 
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F(−𝑋𝑖
𝑇𝜑) = ∫ 𝑓(휀) 𝑑휀

−𝑋𝑖
𝑇𝜑

_∞

 

    進一步改寫為F(𝑄) =
2

𝜎
𝐼(𝑄),   𝐼(𝑄) = ∫ (∫ ∅(𝛿)𝑑𝛿

𝑎𝜀

−∞
)∅(𝑏휀)𝑑휀

𝑄

−∞
，其中 a =

𝜆/𝜎，b = 1/𝜎，𝑄 = −𝑋𝑖
𝑇𝜑。I(Q)的近似函數可證明為 

𝐼𝑎𝑝𝑝(𝑄) = exp (
𝑎2𝑐1

2

4𝑏2−4𝑎2𝑐2
)

1

4√𝑏2−𝑎2𝑐2
∙ [1 − 𝑒𝑟𝑓 (

−𝑎𝑐2+√2𝑄(𝑏2−𝑎2𝑐2)𝑠𝑖𝑔𝑛(𝑄)

2√𝑏2−𝑎2𝑐2
)]+

𝑒𝑟𝑓(
𝑏𝑄

√2
)

2𝑏
∙

1+𝑠𝑖𝑔𝑛(𝑄)

2
 

    其中𝑐1 = −1.09500814703333，𝑐2 = −0.75651138383854，Tsay et al. 

(2012) 文獻中指出乃透過模擬方法所選取之。 
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第四章 資料蒐集與變數定義 

第一節 商業銀行 

 

    本文所選取之銀行樣本為台灣地區營業之本國銀行，其中擷取 33 家本國銀

行，作為研究樣本。樣本選取上排除政策性銀行中國輸出入銀行與地方農會，亦

排除依「商業銀行設立標準」第四條規定申請在台設立商業銀行之許可案之花旗

（台灣）商業銀行、匯豐（台灣）商業銀行、星展（台灣）商業銀行，而大台北

商業銀行資料相對不足，固將之排除。此外，亦將研究期間 2001 年至 2011 年，

被合併或消滅之銀行納入考量，故樣本增為 45 家 426 筆。其中 ，13 家為金融

控股公司之銀行；32 家為非金融控股公司體系之銀行。值得注意的是：台灣金

融控股公司成立於 2008 年 1 月 2 日；合作金庫金融控股公司成立於 2011 年 12

月 22 日，考量經營綜效無法立即發揮，研究期間相對其他金控亦較為不足，故

將台灣銀行與合作金庫銀行改列於非金控之群組。 

    本文採用仲介法（Intermediation Approach）來定義銀行投入與產出變數，假

設樣本銀行有三種要素投入（勞動、資本和資金）與三種產出（投資、放款、非

利息收入）。資料來源主要取自灣經濟新報資料庫，輔以中央銀行、行政院主計

處與行政院金融監督管理委員會之相關出版品。金額以仟元為單位，並以 2010

年的消費者物價指數平減，轉為實質變數。 

(A) 投資總額（ 11y ）：係指本國銀行持有之政府發行的甲種或乙種國庫券、公司

行號發行的公司債、商業本票、或上市上櫃公司股票….等，在資產負債表中

區分為兩大類，為短期投資與長期投資， 1y 為此兩大類的總和。  

 

(B) 放款總額（ 12y ）：係指本國銀行融通資金需求者之產品，包括長短期擔保

放款、信用放款、合會放款、票據貼現、進出口押匯、透支與催收款項，

12y 即為上述總合。  



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 
 

22 
 

(C) 非利息收入（ 13y ）：係指手續費收入、信託報酬收入、兌換盈益、信用卡

收入及保本保息準備轉收益。 13y 即為上述總合。 

(D) 員工人數（ 11x ） ：每年度雇用的員工人數資料。  

(E) 資本投入量（ 12x ） ：係指固定資產淨額，其計算方式為以固定資產總

額，減去固定資產累計折舊而得。  

(F) 資金投入量（ 13x ）：銀行可用資金來源主要有兩大類，一為各種天期存

款，如支票存款、活期存款、定期存款、儲蓄存款及外匯存款等，二為借

入款， 13x  即為上述總合。 

(G) 勞動成本（ 11tc ）: 用人費用：包括人員之薪資獎金、勞健保費用、退休

金、伙食費、職工福利及其他用人費，本文稱為勞動成本。 

(H) 資本成本（ 12tc ）: 銀行使用資本要素所支付的費用，包括租金、稅捐、電

腦資訊費、折舊或攤提及其他營業費用，本文稱為資本成本。 

(I) 資金成本（ 13tc ）：銀行使用資金要素所支付的費用為利息支出，本文稱為

資金成本。 

(J) 勞動價格（ 11w ）：勞動成本除以員工人數，即為勞動價格。  

(K) 資本價格（ 12w ）：資本成本除以資本投入量，即為銀行使用每單位資本所

支付的資本價格。  

(L) 資金價格（ 13w ）：資金成本除以資金投入量，即為銀行使用每單位資金所

支付的資金價格。 
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第二節 證券公司 

 

    本研究係以經營業務範圍：受託買賣外國有價證券、集中市場經紀、集中市

場自營、店頭市場經紀、店頭市場自營之國內專營券商為研究對象，不分上市櫃

與否並排除兼營和只受託買賣外國有價證券之券商。研究期間 2001 年至 2011

年，全產業共計有 85 家 876 筆，其中 13 家為金融控股公司之證券子公司；72 

家為非金融控股公司體系之國內證券商。值得注意的是：台灣金融控股公司與合

作金庫金融控股公司，如前述均有成立年限過短的問題，而國票金融控股公司，

其體系下並無銀行，如此一來恐難發揮經營綜效，故特將台銀證與國票證改列於

非金控之群組，而合庫證券則完全剔除於樣本外。資料來源主要為「台灣經濟新

報資料庫」之損益表及資產負債表、台灣證券交易所、公開資訊觀測站及中華民

國證券商業同業公會。金額以仟元為單位，並以 2010 年的消費者物價指數平減，

轉為實質變數。 

    本研究對於證券投入與產出變數之定義，乃根據生產投入與產出必須互應的

原則，亦考量廠商或產業特性，故本文係參考 Liao et al.(2010)、葉佳玲與盧永祥

(2006)、Wang et al. (2003)、王國樑等(1998)等研究之選擇變數。假設樣本券商有

兩種要素投入（勞動、資本）與三種產出（經紀手續費收入、營業收入、營業外

收入）。 

(A) 經紀手續費收入（ 21y ）：證券經紀部門接受客戶委託買賣有價證券及辦理

融券業務所收取之經紀手續費收入。 

(B) 營業收入（ 22y ）：包括承銷業務收入、股務代理收入、出售證券利益及衍

生性商品利益等。  

(C) 營業外收入（ 23y ）：包括財務收入、股利收入、轉投資事業收入等非屬營

業收入之項目。 

(D) 員工人數（ 21x ） ：每年度雇用的員工人數資料。  
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(E) 資本投入量（ 22x ） ：係指固定資產淨額，其計算方式為以固定資產總

額，減去固定資產累計折舊而得。  

(F) 勞動成本（ 21tc ）: 用人費用：包括人員之薪資獎金、勞健保費用、退休

金、伙食費、職工福利及其他用人費，本文稱為勞動成本。 

(G) 資本成本（ 22tc ）:使用資本要素所需支付的費用，包括租金、稅捐、電腦

資訊費、折舊或攤提及其他營業費用，本文稱為資本成本。 

(H) 勞動價格（ 21w ）：勞動成本除以員工人數，即為勞動價格。  

(I) 資本價格（ 22w ）：資本成本除以資本投入量，即為銀行使用每單位資本所

支付的資本價格。  
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第五章 係數估計結果 

本文實證分為兩階段進行，第一階段估計方法分別以(1) 關聯結構法(Copula 

Method)聯立估計金控銀行與金控證券公司的成本函數(2) 隨機邊界法(Stochastic 

Frontier Approach)分別單獨估計獨立銀行與獨立證券公司的成本函數；第二階段

則分別以(1) Huang et al. (2012)之隨機共同邊界法與(2) Battese et al. (2004) 之線

性規劃法，估計共同成本邊界，進而用以比較金控與非金控銀行和證券金控之技

術效率。換言之，本文主要將針對金控銀行與獨立銀行、金控證券與獨立證券，

分別進行效率分析。 

 

第一節 第一階段—隨機邊界法 

 

第一階段針對金控銀行與證券公司進行評估時，若個別估計其成本函數相當

於沒有考量成立金控集團所可能產生之綜效，此方法可大幅簡化在計量估計過程

中，然若金控綜效為一不可忽略因素，則待估參數值極可能因此出現偏誤，進而

影響後續之實證分析。簡而言之，綜效(Synergy)乃指企業合併或併購後整體價值

與生產效率超過合併前個別價值相加之總和，概念上相當抽象與廣泛，也因此難

以透過量化方法加以單獨估計。 

為此，本文在第一階段估計過程中透過關聯結構法，針對金控銀行與金控證

券公司得成本函數採聯立估計，可以調整傳統上所忽略之綜效。至於獨立銀行與

獨立證券公司的成本函數，則採隨機邊界法分別單獨估計之。因此，可估計金控

與非金控群組所有廠商之技術效率值。 

為了理解忽略經營綜效所可能產生之結果，本節先分別估計金控銀行、獨立

銀行、金控證券、獨立證券之成本函數，係數估計結果列於表 1 與表 2。在 5%

顯著水準下，估計參數達到統計顯著者過半數，顯示模型配適狀況尚佳。 
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表 1 第一階段 獨立銀行與金控銀行成本函數係數估計結果       

 獨立銀行 金控銀行 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept 15.2825 10.1730 426.8593*** 84.2872 

lny1 5.3734 *** 1.0626 56.7099*** 6.4407 

lny2 -2.5222 2.2846 -101.4987*** 19.6906 

lny3 -6.8970 *** 1.5462 3.7770 11.0510 

lnw2 3.2932 * 1.9830 61.0658*** 13.7018 

lnw3 -2.5987 2.5372 -67.1392 13.7018 

lny12 -0.3755** 0.1815 -6.8495*** 0.9452 

lny23 0.2190 0.2306 -0.6750 1.2269 

lny13 0.4479*** 0.0853 0.0822 0.5281 

lny11 0.0394 0.1346 2.6920*** 0.8565 

lny22 0.5662* 0.3421 12.6427*** 2.4481 

lny33 -0.5412*** 0.1708 1.0689 0.6682 

lnw22 -0.8657*** 0.2168 4.5910*** 1.0479 

lnw33 1.9669*** 0.5101 1.3350 2.2625 

lnw23 0.8179*** 0.2693 3.8052** 1.1939 

lnyw12 -0.6071** 0.2399 -13.5166 1.2529 

lnyw13 -1.9316*** 0.3663 11.8221*** 1.8489 

lnyw22 -0.5186 0.4731 2.2966** 2.3602 

lnyw23 -0.0597 0.6181 -2.2108 3.2343 

lnyw32 0.7090* 0.3770 0.2448** 1.3529 

lnyw33 1.3198*** 0.4680 -1.0167*** 1.8022 

tlny1 0.0802*** 0.0251 0.1053 0.1057 

tlny2 -0.1414*** 0.0419 0.1490 0.2389 

tlny3 0.0232 0.0321 0.0989 0.1257 

tlnw2 -0.0687** 0.0323 9.8774*** 0.1764 

tlnw3 -0.1528** 0.0685 0.0241 0.1918 

t 1.1977*** 0.3359 0.9438*** 1.9389 

𝑡2 0.0384** 0.0169 0.3295*** 0.0439 

𝜎𝑢
2 + 𝜎𝑣

2 0.5145*** 0.0346 4.5910*** 0.0997 

𝜎𝑢
2

𝜎2⁄  
0.0498*** 0.0001 1.3350 0.0020 
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對數概似函數值 -0.51882473E+03 -0.22564923E+03 

樣本數 306 146 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 

 

表 2 第一階段 獨立證券與金控證券成本函數係數估計結果     

 獨立證券 金控證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept 2.25864 1.7550 5.9435** 2.9491 

lny1 1.4128*** 0.2494 -0.7885* 0.4105 

lny2 -0.3487*** 0.1115 -0.9106*** 0.2189 

lny3 -1.3105 0.2489 1.7782*** 0.2998 

lnw2 0.4559** 0.2024 -0.7251** 0.3311 

lny12 -0.0454*** 0.0086 -0.1621*** 0.0244 

lny23 0.0696*** 0.0115 -0.2678*** 0.0329 

lny13 0.1285*** 0.0263 0.3800*** 0.0494 

lny11 -0.1895*** 0.0284 0.0083 0.0461 

lny22 0.0257*** 0.0079 0.2839*** 0.0336 

lny33 -0.0762** 0.0315 -0.2704*** 0.0562 

lnw22 -0.0408*** 0.0141 0.9197*** 0.0606 

lnyw12 -0.0547 0.0335 0.1859*** 0.0463 

lnyw22 0.0135 0.0144 -0.5194*** 0.0473 

lnyw32 -0.1008*** 0.0322 -0.0731* 0.0444 

tlny1      -0.0154* 0.0079 0.0075 0.0065 

tlny2      0.0162*** 0.0031 -0.0275*** 0.0062 

tlny3 -0.0176** 0.0070 -0.0257*** 0.0069 

tlnw2 -0.0002 0.0044 -0.0212*** 0.0078 

t 0.1097 0.0733 0.3338*** 0.0329 

𝑡2 0.0144*** 0.0038 0.0190*** 0.0021 

𝜎𝑢
2 + 𝜎𝑣

2 0.4523*** 0.0225 0.1543*** 0.0031 

𝜎𝑢
2

𝜎2⁄  0.5916*** 0.0005 0.4999*** 0.0254 

對數概似函數值 -0.62343066E+03 -0.67403854E+02 

樣本數 801 146 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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第二節 第一階段—關聯結構法 

 

為捕捉金控多角化經營之綜效，另針對金控體制下之商業銀行與證券公司，

兩者之隨機成本函數透過高斯關聯結構法建構出聯合機率密度函數，應用 TSP 

(Time series process)、採取最大概似法 (MLE)，同時估計兩成本函數之待估參數，

與上節方法之差異在於其乃採個別估計金控銀行與金控證券之成本函數。聯同估

計之優點在於可考量兩成本函數之相依性(dependence)，隱含將前述之經營綜效

納入模型，進而表現於待估參數值與群組效率值之中。第一階段透過關聯結構法

聯立估計之實證結果與平均技術效率值列於表 3。 

本文研究方法因金控銀行與金控證券採關聯結構法進行聯立估計，待估參數

之收斂難度較傳統個別估計之方法困難許多，概似函數之收斂極為不易。值得關

注之處，兩成本函數之相依係數值為 0.5350 且達統計顯著，表示金控銀行與證

券公司兩條成本函數具正相關。 

 

表 3 第一階段 獨立銀行與金控銀行成本函數係數估計結果          

 金控銀行 金控證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

ρ 0.5350*** 0.0630 N/A N/A 

intercept 12.7448 9.8046 1.1744 5.19386 

lny1 3.5511*** 1.3643 0.4964 0.684246 

lny2 -2.8384** 1.2255 -0.1254 0.597026 

lny3 -0.4731 1.2555 -0.4315 0.547410 

lnw2 2.5960 4.3163 -0.1751 0.644735 

lnw3 -2.4918 2.6615 N/A N/A 

lny12 -0.4831*** 0.0884 -0.1740* 0.102363 

lny23 0.0538 0.1263 0.0817 0.100581 

lny13 -0.1662** 0.0755 0.0657 0.091411 

lny11 0.3306** 0.1605 0.1378 0.108961 
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lny22 0.6115** 0.2307 0.1300 0.112313 

lny33 0.2324** 0.1024 -0.2819*** 0.092002 

lnw22 -0.0687 0.2973 -0.4192*** 0.089142 

lnw33 -0.1115 0.4219 N/A N/A 

lnw23 -0.1007 0.1771 N/A N/A 

lnyw12 0.1766 0.2437 0.0453 0.129226 

lnyw13 0.2744 0.7124 N/A N/A 

lnyw22 -0.5695 0.7256 -0.0433 0.1761 

lnyw23 0.5471 0.4142 N/A N/A 

lnyw32 0.0856 0.4607 -0.4506*** 0.1232 

lnyw33 -0.5091 0.4306 N/A N/A 

tlny1 0.0673** 0.0312 -0.0190 0.0193 

tlny2 -0.0815 0.1127 -0.0143 0.0196 

tlny3 0.0168 0.0557 0.0094 0.0157 

tlnw2 -0.0596 0.0480 -0.0299* 0.0170 

tlnw3 -0.0737 0.0529 N/A N/A 

t 0.3747 0.9138 -0.0119 0.1838 

𝑡2 -0.0469** 0.0244 0.0219** 0.0055 

𝜎𝑢
2 + 𝜎𝑣

2 -0.9001*** 0.2198 1.1768** 0.6123 

𝜎𝑢
2

𝜎2⁄  0.1982** 0.0846 0.3805*** 0.0741 

對數概似函數值 39.5501 39.5501 

樣本數 146 146 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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第三節 第二階段—Huang et al. (2012) 修正共同邊界 

  

    第二階段中，Huang et al. (2013) 乃利用隨機邊界法建構修正共同邊界成本

函數，將階段一所得之各群組估計參數，計算成本配適值，進一步分別合併金控

與獨立銀行、金控與獨立證券公司之樣本資料，分別估計銀行與證券公司兩共同

邊界成本。  

第一階段使用聯結構法配合 Huang et al. (2013) 的隨機共同邊界，本文謂為

關聯結構—修正共同邊界模型，實證結果列於表 4。第一階段不使用關聯結構法

而使用隨機邊界法，配合 Huang et al. (2013) 之隨機共同邊界，本文謂為 Huang 

et al. (2013) 修正共同邊界模型，實證結果列於表 5。 

    在 Battese et al. (2004) 建構之傳統共同邊界模型中，乃使用線性規劃 (linear 

programming) 和二次規劃 (quadratic programming) 加以估計而不具隨機性，然

第二階段估計程中若存在隨機干擾因子，將會影響技術缺口比率 (TGR) 的可信

程度，對此 Huang et al. (2012)針對上述問題提出修正，在第二階段之共同邊界估

計過程中加入隨機性，技術缺口比率估計將可望降低隨機干擾因子之影響。 

    本文即在 Battese et al. (2004)之傳統模型 與 Huang et al. (2013) 之修正模型

之基礎上加入關聯結構法導入經營綜效之概念，是比較不同模型設定下之技術效

率差異。 

    此實證結果下，可發現關聯結構—修正共同邊界模型參數值之估計標準誤顯

著降低，其中以銀行之共同邊界函數值較為明顯，此即說明，第一階段關聯結構

法之修正會連帶影響第二階段共同邊界之估計，使共同邊界參數估計值之有效值

上升，降低此階段估計標準誤。在 5%顯著水準下，估計參數均過半顯著。 
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表 4 關聯結構修正共同邊界模型—銀行與證券公司共同邊界參數估計結果 

 銀行 證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept 28.3173*** 3.6190 5.4683*** 1.3061 

lny1 1.9358*** 0.4359 1.6897*** 0.2266 

lny2 -4.2764*** 0.9010 -0.6163*** 0.1021 

lny3 -2.6218*** 0.5958 -0.9842*** 0.1964 

lnw2 -0.1521 0.5432 1.8505*** 0.1104 

lnw3 0.7193 0.9691 N/A N/A 

lny12 -0.1458* 0,0780 -0.0370*** 0.0083 

lny23 -0.0153 0.0874 0.0955*** 0.0109 

lny13 0.3474*** 0.0363 0.0831*** 0.0248 

lny11 -0.1276*** 0.0618 -0.2316*** 0.0279 

lny22 0.5846*** 0.1401 0.0263*** 0.0072 

lny33 -0.2845*** 0.0588 -0.1472*** 0.0282 

lnw22 -0.0624 0.0522 -0.0705*** 0.0143 

lnw33 0.3730** 0.1839 N/A N/A 

lnw23 0.0751 0.0939 N/A N/A 

lnyw12 0.4005*** 0.0868 -0.2036*** 0.0160 

lnyw13 -0.9727*** 0.1544 N/A N/A 

lnyw22 -0.2772** 0.1248 0.0452*** 0.0104 

lnyw23 0.1700 0.2375 N/A N/A 

lnyw32 -0.1214 0.0935 -0.2792*** 0.0175 

lnyw33 0.6839*** 0.1758 N/A N/A 

tlny1 0.0171* 0.0101 -0.0144* 0.0074 

tlny2 -0.1562*** 0.0160 0.0158*** 0.0030 

tlny3 0.0764*** 0.0119 -0.0260*** 0.0062 

tlnw2 -0.0437*** 0.0096 -0.0089*** 0.0043 

tlnw3 0.0611*** 0.0192 N/A N/A 

t 0.9834*** 0.1117 0.1176* 0.0661 

𝑡2 -0.0037 0.0045 0.0154*** 0.0035 

𝜎𝑢
2 + 𝜎𝑣

2 0.1886*** 0.0124 0.4656*** 0.0213 

𝜎𝑢
2

𝜎2⁄  
0.2597*** 6.8004E-05 0.6081*** 0.0003 
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對數概似函數值 -0.22363308E+03 -0.74223186E+03 

樣本數 452 947 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 

 

 

表 5 Huang et al. (2013)修正共同邊界模型—銀行與證券公司共同邊界參數估計結果 

 銀行 證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept -313.5558*** 82.2848 -1.4008 1.4054 

lny1 5.5189 5.4153 0.7035*** 0.2443 

lny2 52.2406** 20.0312 -0.3724*** 0.1085 

lny3 -39.3992*** 9.6333 -0.3973** 0.1984 

lnw2 16.0395** 7.6292 -0.3551*** 0.1111 

lnw3 64.3815*** 13.1501 N/A N/A 

lny12 0.1346 0.9549 -0.0435*** 0.0087 

lny23 5.4045*** 1.3600 0.0509*** 0.0114 

lny13 0.3676 0.4730 0.1752*** 0.0253 

lny11 -0.7215 0.7721 -0.1712*** 0.0286 

lny22 -6.0649** 2.5641 0.0329*** 0.0077 

lny33 -2.4537*** 0.7850 -0.1289*** 0.0287 

lnw22 0.2649 0.6512 -0.0435*** 0.0143 

lnw33 -11.6395*** 2.2415 N/A N/A 

lnw23 5.1812*** 1.1500 N/A N/A 

lnyw12 -0.4853 1,0720 -0.0482*** 0.0164 

lnyw13 -1.1672 1.8897 N/A N/A 

lnyw22 -8.6619 1.7832 -0.0179* 0.0105 

lnyw23 -3.3567 3.2097 N/A N/A 

lnyw32 2.8402** 1.2018 0.0766*** 0.0174 

lnyw33 -6.4389*** 2.2094 N/A N/A 

tlny1 0.0248 0.1268 -0.0086 0.0076 

tlny2 0.0433 0.1994 0.0170*** 0.0031 

tlny3 0.2243 0.1465 -0.0337*** 0.0063 

tlnw2 0.0240 0.1192 0.0013 0.0042 

tlnw3 1.9235*** 0.2352 N/A N/A 
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t -7.6967*** 1.3830 0.2025*** 0.0678 

𝑡2 -0.2690*** 0.0721 0.0135*** 0.0036 

𝜎𝑢
2 + 𝜎𝑣

2 103.7395*** 6.9028 0.4984*** 0.0240 

𝜎𝑢
2

𝜎2⁄  
0.0155*** 0.0002 0.6533*** 0.0101 

對數概似函數值 -0.11541904E+04 -0.74630250E+03 

樣本數 452 947 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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第四節 第二階段—Battese et al. (2004) 共同邊界模型 

 

    第一階段使用關聯結構法，配合 Battese et al. (2004) 所採之線性規劃法估計

傳統共同邊界模型，本文謂為關聯結構—傳統共同邊界模型。傳統共同邊界模型

之標準差乃採拔靴法(bootstrp)估計之，估計結果列於表 6。 

    第一階段使用隨機邊界法，配合 Battese et al. (2004) 之線性規劃法估計傳統

共同邊界模型，本文謂為 Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型，估計結果列於

表 7。 

    同上開之實證結果，採取關聯結構法之共同邊界之參數標準差，顯著低於非

關聯結構法，意即模型之有效性較高。於 Battese et al. (2004) 之模型架構下，第

二階段採取線性規劃法下，共同邊界會因樣本中之隨機干擾因子而偏誤，關聯結

構法之綜效考量可進一步調整傳統共同邊界模型之估計結果，於後續之效率分析

中，可發現金控綜效納入模型中之效率估計值會有顯著差異。 

 

表 6 關聯結構傳統共同邊界模型—銀行與證券公司共同邊界參數估計結果 

 銀行 證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept 17.0519 3.3376 2.0445 0.7864 

lny1 3.9971 0.6742 1.5731 0.1085 

lny2 -2.9609 0.7848 -0.3449 0.0628 

lny3 -5.2257 0.7628 -1.1486 0.1581 

lnw2 -0.4676 0.6050 0.9357 0.1209 

lnw3 -1.0121 1.1538 N/A N/A 

lny12 -0.3349 0.0962 -0.0477 0.0070 

lny23 0.1886 0.1035 0.0666 0.0097 

lny13 0.8202 0.0760 0.0979 0.0116 

lny11 -0.6160 0.0806 -0.2072 0.0128 

lny22 0.5340 0.1108 0.0262 0.0026 

lny33 -0.7658 0.1123 -0.1070 0.0225 
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lnw22 -0.8032 0.0708 -0.2070 0.0149 

lnw33 -0.7958 0.2695 N/A N/A 

lnw23 0.6602 0.1415 N/A N/A 

lnyw12 -0.4011 0.1567 -0.1702 0.0219 

lnyw13 0.6676 0.3233 N/A N/A 

lnyw22 -0.4058 0.1384 -0.0006 0.0280 

lnyw23 0.2556 0.2879 N/A N/A 

lnyw32 0.5476 0.1639 -0.2641 0.0220 

lnyw33 -0.5325 0.3497 N/A N/A 

tlny1 -0.0140 0.0181 -0.0209 0.0024 

tlny2 -0.1705 0.0156 0.0159 0.0009 

tlny3 0.0932 0.0165 -0.0240 0.0022 

tlnw2 -0.0546 0.0087 -0.0148 0.0050 

tlnw3 0.0686 0.0181 N/A N/A 

t 1.2160 0.0934 0.1493 0.0220 

𝑡2 0.0166 0.0051 0.0128 0.0009 

樣本數 452 947 

 

表 7 Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型—銀行與證券公司共同邊界參數估計結果 

 銀行 證券 

變數 變數 係數估計值 係數標準誤 係數估計值 

intercept 6.4721 5.3053 -10.6344 2.2540 

lny1 3.8395 0.9959 -0.1169 0.8049 

lny2 -2.5058 1.1221 -0.3873 0.2027 

lny3 -5.3291 1.0900 1.5341 0.7344 

lnw2 2.5277 1.0414 -1.3933 0.3193 

lnw3 1.1306 2.4098 N/A  N/A 

lny12 -0.3710 0.1694 -0.0251 0.0166 

lny23 0.0933 0.1768 0.0387 0.0332 

lny13 0.4785 0.1134 0.4732 0.1902 

lny11 -0.1132 0.1090 -0.4239 0.1365 

lny22 0.5528 0.1839 0.0281 0.0069 

lny33 -0.3752 0.1876 -0.5821 0.2178 

lnw22 -0.9582 0.1563 -0.1664 0.0418 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 
 

36 
 

lnw33 -0.5268 0,5745 N/A N/A 

lnw23 0.2551 0.2872 N/A N/A 

lnyw12 -0.2500 0.2878 -0.1576 0.0691 

lnyw13 -0.8363 0.5296 N/A N/A 

lnyw22 -0.4565 0.3321 -0.0147 0.0242 

lnyw23 0.4551 0.5489 N/A N/A 

lnyw32 0.1972 0.4094 0.2110 0.0774 

lnyw33 0.9895 0.6246 N/A N/A 

tlny1 0.0774 0.0316 0.0318 0.0255 

tlny2 -0.1712 0.0354 0.0117 0.0037 

tlny3 0.0200 0.0345 -0.0812 0.0304 

tlnw2 -0.0663 0.0269 0.0098 0.0077 

tlnw3 -0.0339 0.0530 N/A N/A 

t 1.1996 0.2800 0.3474 0.1256 

𝑡2 0.0266 0.0191 0.0070 0.0042 

樣本數 452 947 
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第五節 各模型係數估計之結果比較 

 

    表 5 與表 7 之結果，第一階段採隨機邊界法分別進行係數估計，意即皆無金

控綜效之考量，主要差異在於第二階段分別採用 Huang et al. (2013) 修正共同邊

界模型與 Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型進行估計。Huang et al. (2013) 修

正共同邊界模型乃採隨機邊界法進行估計，意即考量金控銀行與獨立銀行、金控

證券與獨立證券間存在著隨機干擾因子，透過隨機共同邊界模型中之組合誤差而

加以融入模型；Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型之線性規劃法則僅透過樣

本資訊建構共同邊界。此外，表 4 與表 5 之差異在於第一階段分別採用關聯結構

法與隨機邊界法，發現關聯結構法可降低係數估計值之估計標準誤，使參數估計

值之有效性上升。 

    進一步較比較表 4 與表 6 之係數估計結果可發現，第一階段考量金控綜效之

因素，第二階段亦考量環境中無法忽略之隨機干擾因素，與 Battese et al. (2004) 

傳統共同邊界模型相較，金控群組更能表現出多角化之綜效，於後續之效率分析

結果亦可發現可大幅度調整金控群組間之差異。 
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第六章 實證分析 

    

   本章分別針對臺灣地區銀行與證券公司進行分類，區分為金融控股與非金融

控股公司兩類，利用前章各類模型之係數估計值計算各技術效率值，進而分析

比較。 

    為便於後續之研究探討，先於此定義 Battese et al. (2004) 提出之方法—第

一階段採隨機邊界法，第二階段採線性規劃法，是謂傳統共同邊界模型；

Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型—第一階段採隨機邊界法，第二階段亦採

隨機邊界法；本文考量綜效之關聯結構修正共同邊界模型—第一階段採關聯結

構法，第二階段採隨機邊界法；關聯結構傳統共同邊界模型—第一階段採關聯

結構法，第二階段採線性規劃法，四類型便於區分。模型間之差異列於表 8。 

 

表 8 各模型差異彙整 

模型 

Battese et al. 

(2004) 傳統共同

邊界模型 

Huang et al. (2013) 

修正共同邊界模

型 

關聯結構修正共

同邊界模型 

關聯結構傳統共

同邊界模型 

第一階段 隨機邊界法 隨機邊界法 關聯結構法 關聯結構法 

第二階段 線性規劃法 隨機邊界法 隨機邊界法 線性規劃法 
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第一節 商業銀行 

第一項 關聯結構修正共同邊界模型 

     

  表 9 係以關聯結構法修正共同邊界模型，在考量綜效之下所得之金控銀行

與獨立銀行之效率值。Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型，在不考量綜效下

所得之效率值則列於表 11。 

    金控銀行在考慮綜效影響下，平均群組效率 (TR*) 值為 0.9358，意即就金

控銀行群組平均而言，尚有 6.411%成本上的無效率；而表 9 中，獨立銀行在考

慮綜效影響下，平均群組效率 (TR*) 值為 0.8635，意即就獨立銀行群組平均而

言，尚有 13.6496%成本上的無效率。然而因金控銀行與獨立銀行兩者間假定存

在著技術差異，意即兩者間的平均群組效率(TR*)並非以共同基準加以衡量，直

觀衡量群組技術效率值並無意義，也因此需藉由共同邊界模型之建構加以比

較。     

  金控銀行在考慮綜效影響下，平均技術缺口 (TGR) 值為 0.8312，總技術

效率值(TR)為 0.7775；獨立銀行在考慮綜效影響下，平均技術缺口 (TGR) 值

為 0.8329，總技術效率值(TR)為 0.7189。意即金控銀行群組達到群組成本最適

下，相較於整體銀行業最適成本而言，尚有 16.8769%之成本缺口，整體而言，

金控銀行平均存在 22.2408%成本上無效率；同理，獨立銀行達到群組成本最適

下，相較於整體銀行業最適成本而言，尚有 16.7004%之成本缺口，整體而言，

獨立銀行平均存在 28.10987%成本上無效率。由表 10 之檢定結果亦可發現，在

5%顯著水準下，金控銀行與獨立銀行之總技術效率(TR)存在顯著差異，在平均 

技術缺口(TGR)無顯著差異下，可推論兩群組間平均群組效率(TR*)應存在差

異。 

    以上說明可知，金控綜效考量下，金控銀行較獨立銀行更具有成本上管控

的優勢，而此項優勢應源自於金控銀行間激烈的市場競爭所提升之成本效率。
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蔡安妮等人(2006)探討本國銀行納入金融架構前後是否對其經營效率有所提

升，發現金控銀行技術效率高於獨立銀行之結論，與本文實證結果相符。張寶

光等人(2013)則指出金控銀行之技術效率略高於獨立銀行，在本文研究方法

下，綜效之導入可進一步此兩者間之效率差異更為顯著。林良楓等人(2007)、

朱炫璉等人(2009)之實證結果則指出金控架構對銀行應會產生負面效應，然資

料包絡分析法會受到樣本資訊中忽略之隨機干擾因子與綜效之乘數效果所影

響，本文之關聯結構法應可調整上述傳統研究方法上之缺陷。 

 

表 9 關聯結構法修正共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控銀行 

TR* 0.9359 0.0226 0.8304 0.9640 

TGR 0.8312 0.0346 0.7226 0.9120 

TR 0.7776 0.0317 0.6946 0.8587 

獨立銀行 

TR* 0.8635 0.0157 0.8051 0.9027 

TGR 0.8330 0.0416 0.6668 0.9422 

TR 0.7189 0.0303 0.5918 0.7914 

 

表 10 檢定彙整—關聯結構法 

關聯結構共同邊界 樣本數 

金控銀行平均數

(表準差) 

樣本數 

獨立銀行平均數

(標準差) 

t 值 

技術缺口(TGR) 146 0.8312(0.0346) 306 0.8330(0.0416) 0.4729 

總技術效率(TR) 146 0.7776(0.0317) 306 0.7189(0.0303) 17.03** 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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第二項 關聯結構修正共同邊界模型與 Huang et al. (2013) 修正共同

邊界模型之比較 

 

    然值得關注者，透過關聯結構法是否能有效修正傳統上技術效率值的不足

為本文主要欲探討議題，表 11 的效率值結果顯示，金控銀行若非聯立估計、忽

略其綜效之影響，採分別獨立估計得到之平均群組效率值(TR*)為 0.5639、平

均技術缺口值(TGR)為 0.7113、總技術效率值(TR)為 0.4011；獨立銀行的平均

群組效率值(TR*)為 0.8635、平均技術缺口值(TGR)為 0.7127、總技術效率值

(TR)為 0.6154。 

    於此，顯示獨立銀行相較於金控銀行在成本上更具經營效率上之優勢，符

同林良楓等人(2007)、朱炫璉等人(2009)之實證結果，亦與上開結論存在差

異。主因在於金控銀行之群組效率估計值，考量綜效與否之下，金控銀行的平

均群組效率估計值分別為 0.9359 與 0.5639。考量綜效下金控銀行之平均群組

效率估計值遠高於考量綜效，顯現採用關聯結構法將對實證結果有調整之效

果。 

表 11 Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控銀行 

TR* 0.5639 0.0992 0.3142 0.8367 

TGR 0.7113 0.0059 0.6965 0.7299 

TR 0.4011 0.07057 0.2222 0.5827 

獨立銀行 

TR* 0.8635 0.0157 0.8051 0.9027 

TGR 0.7127 0.00317 0.7032 0.7263 

TR 0.6154 0.0114 0.5721 0.6401 
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第三項 關聯結構修正共同邊界模型與 Battese et al.(2004) 傳統

共同邊界模型之比較 

 

    Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型與 Huang et al. (2013) 修正共同邊界

模型之最大差異在於第二階段採線性規劃估計之，意即不具隨機性。估計之結

果較易受到隨機干擾因子所影響。本文為探討在傳統共同邊界模型下，考量金

控綜效與否是否對於效率估計值產生差異，分別估計 TGR 及 TE 值。運用關聯

結構法傳統共同邊界模型計算金控銀行與獨立銀行之效率值，其結果列於表

12。此外，運用非關聯結構法傳統共同邊界模型估計金控銀行與獨立銀行效率

值，結果列於表 13。 

    Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型架構下，可發現表 11 與表 13 之結果

差異不大，獨立銀行之總效率值高於金控銀行。此外亦可發現在傳統共同邊界

模型架構下，平均技術缺口值大幅降低、標準差則大幅上升，主因在於線性規

劃法易受隨機因素干擾，而 Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型可有效降低此

一因素之影響。 

   表 12 顯示關聯結構法傳統共同邊界模型之金控銀行平均技術缺口比率為

0.6077、總技術效率值為 0.5667；獨立銀行則分別為 0.6903 與 0.5945。與表 10

相比可發現兩類銀行之總技術效率差距明顯降低，由此亦說明金控綜效考量與

否乃不可忽視之要素。 

    表 13 係運用關聯結構法傳統共同邊界模型估計金控銀行與獨立銀行之效率

值，金控銀行平均技術缺口比率為 0.3057、總技術效率值為 0.2527；獨立銀郎

則分別為 0.6202 與 0.5339。忽略金控綜效大幅降低金控銀行之 TGR，進而拉開

兩類銀行 TE 值之差距，再次指明經營綜效之不可抹滅性。 
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表 12 關聯結構法傳統共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控銀行 

TR* 0.9359 0.0226 0.8304 0.9640 

TGR 0.6077 0.1976 0.2262 1 

TR 0.5667 0.1779 0.2174 0.9453 

獨立銀行 

TR* 0.8635 0.0157 0.8051 0.9027 

TGR 0.6903 0.2841 0.0220 1 

TR 0.5945 0.2424 0.0195 0.8780 

 

 

表 13 Battese et al. (2004)傳統共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控銀行 

TR* 0.5639 0.0992 0.3142 0.8367 

TGR 0.3057 0.2727 0.0025 1 

TR 0.2527 0.1182 0.0019 0.4685 

獨立銀行 

TR* 0.8635 0.0157 0.8051 0.9027 

TGR 0.6202 0.2726 0.0223 1 

TR 0.5339 0.2328 0.0196 0.8832 
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第四項 不同模型設定下之面對金融風暴之銀行效率變化 

        

    2007 年至 2008 年全球遭遇金融風暴期間，對於我國國內銀行業是否造成

重大影響值得探討。本文進一步在上開各種模型設定下，對於此情境下之銀行

經營效率之變化加以探討。在關聯結構修正共同邊界模型下，擷取 2001 至

2006 年商業銀行共 251 筆樣本，與 2007 年至 2012 年期間共 201 筆所得之技

術缺口(TGR)與技術效率值(TR)進行 T 檢定(Pair Sample test)，結果列於表

14。 

    檢定結果發現，金控銀行在金融危機後並不顯著優於金融危機前，然而獨

立銀行在危機後卻顯著優於危機前，表示整體而言，即使獨立銀行經營效率低

於金控銀行，但於風暴席捲全球期間，獨立銀行卻相較更具面對全球性風險之

系統性調整能力。相對而言，Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型架構下，前

後並無顯著差異。綜上而論，架構裏是否考量金控綜效之影響因素會直接反應

於估計結果。 

 

表 14 檢定彙整 

關聯結構共同邊界 樣本數 

2001~2006 

平均數(表準差) 

樣本數 

2007~2012 

平均數(表準差) 

t 值 

金控銀行 

技術缺口(TGR) 75 0.7118(0.0036) 71 0.7103(0.0049) 1.4923 

總技術效率(TR) 75 0.4004(0.0349) 71 0.3997(0.0423) 0.7354 

獨立銀行 

技術缺口(TGR) 194 0.7123(0.0016) 112 0.7131(0.0019) 2.6** 

總技術效率(TR) 194 0.6165(0.0066) 112 0.6138(0.0089) 1.87* 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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第二節 證券公司 

第一項 關聯結構修正共同邊界模型與 Huang et al. (2013) 修正共同

邊界模型之比較 

 

    表 15 係以關聯結構修正共同邊界模型，考量綜效下估計之金控證券與獨立

證券之效率值。Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型，在不考量綜效下估計所

得之金控與獨立證券之效率值，則列於表 17。 

    金控證券在考量綜效下，平均群組效率值(TR*)為 0.8126，意即此群組平均

而言，尚有 18.38%之成本無效率；獨立證券之平均群組效率值(TR*)為

0.6534，意即此群組平均而言，尚有 34.66%之成本無效率。然而金融證券與獨

立證券之間若假定存在技術差異，上述兩者間平均群組效率值無法直接比較，

也因此需藉由共同邊界模型加以設定相同比較基準。 

    金融證券在考量綜效下，平均技術缺口值(TGR)為 0.6536、總技術效率值

(TR)為 0.5302；獨立證券的平均技術缺口值(TGR)為 0.6456、總技術效率值(TR)

為 0.4347。意即金控證券在達到群組最適成本下，相較於整體證券業最適成本

而言，尚有 34.64%之成本缺口。整體而言，金控證券仍存在著 46.98%成本上

之無效率；同理，獨立證券亦尚有 35.44%成本缺口，平均存在 56.53%之成本

無效率。 

    同上節之實證分析，就我國證券公司而言，考量綜效的影響下，金控證券

較獨立證券更具成本效率上之優勢，進一步由表 16 之檢定結果亦可發現，於

5%顯著水準下，兩者間總技術效率值(TR)存在顯著差異。於平均技術缺口

(TGR)無顯著差異下，可推論兩者間平均群組效率(TR*)應存在差異。而此項優

勢應源自於金控證券間激烈之市場競爭所提升之成本效率，於揚智超等人

(2011)、徐中琦等人(2009)評估國內證券商經營效率之實證結果相符。 
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    表 15、17 之效率值估計結果，顯示金控證券若非聯立估計而忽略綜效，採

分別估計得到之平均群組效率值(TR*)為 0.6568、平均技術缺口值(TGR)為

0.6513、總技術效率值(TR)為 0.4232；獨立證券的平均群組效率值(TR*)為

0.6534、平均技術缺口值(TGR)為 0.6255、總技術效率值(TR)為 0.4227。可知金

控證券與獨立證券在不考量綜效下之顯著差異，相較於表 14 之實證結果亦符合

上節關聯結構法之重要性。 

 

表 15 關聯結構法修正共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控證券 

TR* 0.8126 0.0653 0.5623 0.9219 

TGR 0.6536 0.0800 0.2727 0.8979 

TR 0.5302 0.1214 0.1443 0.8963 

獨立證券 

TR* 0.6534 0.1129 0.2202 0.2202 

TGR 0.6456 0.1214 0.1443 0.8963 

TR 0.4347 0.1443 0.0318 0.8025 

 

表 16 檢定彙整—關聯結構法 

關聯結構共同邊界 樣本數 

金控證券平均數

(表準差) 

樣本數 

獨立證券平均數

(標準差) 

t 值 

技術缺口(TGR) 146 0.6536(0.0800) 801 0.6456(0.1213) 1.01 

總技術效率(TR) 146 0.5302(0.1214) 801 0.4347(0.1443) 11.51*** 

註：1.*** 達 1%顯著水準; ** 達 5%顯著水準; * 達 10%顯著水準 
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表 17 Huang et al. (2013) 修正共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控證券 

TR* 0.6568 0.2124 0.1925 0.9999 

TGR 0.6513 0.0684 0.5261 0.9433 

TR 0.4232 0.1351 0.6101 0.7643 

獨立證券 

TR* 0.6534 0.1129 0,2202 0.8978 

TGR 0.6255 0.1284 0.0798 0.8999 

TR 0.4227 0.1480 0.0206 0.8055 

 

第二項 關聯結構修正共同邊界模型與 Battese et al.(2004) 傳統

共同邊界模型之比較 

 

    為探討在傳統共同邊界模型下，考量綜效與否是否對於效率估計值產生差

異，分別估計 TGR 與 TE 值。運用關聯結構傳統共同邊界模型估計金控證券與

獨立證券效率值，其結果列於表 18；Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型 

架構下之結果，則列於表 19。 

    Battese et al. (2004) 傳統共同邊界模型架構下，可發現表 17 與表 18 之結果

差異不大，金控證券與獨立證券並無顯著差異。然而，由表 19 則可發現，金控

證券平均技術缺口(TGR)大幅降低，標準差大幅上升，使獨立證券較金控證券

更具成本效率，主因在於線性規劃法易受隨機因素影響使平均技術缺口比率

(TGR)降低外，獨立估計而忽略綜效亦會使平均群組效率值(TR*)下降，進而拉

開兩類證券技術效率值(TE)之差距。 
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表 18 關聯結構法修正共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控證券 

TR* 0.8126 0.0653 0.5623 0.9219 

TGR 0.6031 0.1670 0.1269 1 

TR 0.4882 0.1345 0.1123 0.8938 

獨立證券 

TR* 0.6534 0.1129 0.2202 0.2202 

TGR 0.8136 0.1984 0.1030 1 

TR 0.5312 0.1597 0.0656 0.8681 

 

表 17 Battese et al. (2004)傳統共同邊界模型之效率估計值 

 平均值 表準差 最小值 最大值 

金控證券 

TR* 0.6568 0.2124 0.1925 0.9999 

TGR 0.2878 0.1864 0.0043 1 

TR 0.1663 0.0786 0.0016 0.6968 

獨立證券 

TR* 0.6534 0.1129 0.2202 0.8978 

TGR 0.6893 0.2341 0.0013 1 

TR 0.4497 0.1728 0.0003 0.8696 
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第七章 結論 

      金融機構經營效率分析之相關議題目前在我國受到高度的關注，然多數

消關文獻多以無參數法為主要研究方法，計量方法較少受研究者所引用，究

其原因可能在於無參數法在實務使用上較為便捷、相關理論建立完備而為多

數研究者所使用。相較而言，參數法進入門檻相對較高，須具備一定之數理

基礎，在文獻上亦不若無參數法來得歷史悠久。 

      然而，參數法之優點在於透過計量模型之設定與後續統計推論方法皆更

有彈性衍生相關研究議題。隨著共同邊界模型成熟發展，Battese et al. (2004) 

與 Huang et al. (2013) 所建議之兩階段共同邊界模型設定最具一般性，其中

兩者間主要差異在於共同邊界模型是否具隨機性(random shock)，Huang et al. 

(2012)建構之修正模型使此方法在統計推論上更具一般性。然兩者間若用以

研究國內金融機構之實證時，在綜效考量上皆會有所忽略，在第一階段估計

時金控銀行與證券公司效率會產生不小之偏誤，進而影響第二階段之估計結

果。 

      對此本文以關聯結構法(copula method)同時估計金控銀行與證券公司兩者

之群組成本函數，實證結果指出兩者間呈現正向連動關係，意即金融機構多

角化對於旗下子公司之成本效率應有所改善。在本文綜效的模型設定下，實

證指出金控銀行與證券之總技術效率值(TR)皆高於獨立銀行與證券，因本文

研究樣本取自國內商業銀行與證券公司，實證結果亦符合目前國內客觀之產

業環境。此外，在兩階段估計過程中亦可發現，相較於 Huang et al. (2013)之

修正共同邊界模型，若在此模型基礎上引入關聯結構法(copula method)進行參

數估計時，相較可發現，本文修正方法降低銀行共同邊界與證券共同邊界之

待估參數標準差，意即可顯著增加該計量模型之可信度，避免因忽略金控綜

效所導致之效率值偏誤，在方法論上亦希望提供後續研究者進行金融產業效

率評估相關議題時其他面向之觀點。 
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