第一銀行民營化前後
之差別與績效評估
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1、 公司簡介
一、第一銀行的歷史：

第一銀行創立於民國前十三年（西元一八九九年）十一月二十六日，當時定名為「臺灣貯蓄銀行」；民國元年與「臺灣商工銀行」合併，仍沿用「臺灣商工銀行」名稱；民國十二年又合併「嘉義」、「新高」兩銀行；民國三十六年改組更名為「臺灣工商銀行」，民國三十八年再更名為「臺灣第一商業銀行」；嗣為加強業務國際化之經營策略，民國六十五年改稱「第一商業銀行」（FIRST COMMERCIAL BANK），八十七年一月二十二日由公營體制轉型為民營銀行，經營迄今已逾百年。 
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二、民營化後組織結構：

三、一銀金控公司：


主體企業是第一銀行，其合作經營夥伴包含有太祥證券、第一聯合證券、第一富蘭克林投信、一銀租賃、第一保代、寶來證券、明台產險、新安產險。
2、 民營化的動機

一、我國公營事業普遍面臨的問題
(一)層層法令束縛：


公營事業除了公、民事業一體適用的公司法、勞動基準法即有關稅法、會計準則之規範外，另受制於預算法、決算法、審計法、機關營繕工程及購置定製變賣財物稽察條例、人事有關法令及主管機關頒訂的各式規章。在如此繁多的法令規章的約制下，公營事業的自主性、機動性自然遠遠不及民營事業。


比如說公營事業要買一台電腦，從起初編制預算開始、比價到招標、開標、簽約，整個漫長的法定流程走下來，說不定電腦已從486提升到586時，公營事業大概還是只能買到電腦公司的486庫存貨，或許對電腦公司來說，公營事業機構是最大庫存貨老主顧。但，無庸置疑地公營事業的競爭實力將永遠跟不上時代的腳步。

(二)多重行政監督牽制：
以公營事業重要投資計劃為例，除經董事長會通過，還要呈報財政廳、省議會、省政府、財政部、甚至行政院核定，可以說是公公婆婆多，關關辛苦，關關難過。以致在經營決策上，往往流程過於漫長，而且真正執行計劃的公營事業機構又不能對最後決定置喙。所以，公營事業機構往往常被笑稱為政策的執行者，即使賠錢的生意也要做。


尤其，受民意機關的監督，民意代表的關愛眼神，造成公營事業機構主事者困擾不已。


以銀行業為例，民意代表關說內容從人士、採購、貸款樣樣都有，我們不能漠視這些強而有力的聲音。但，接受這些正常管道以外的意見，對內部升遷的公平性、採購公正性及貸款品質等往往受到諸多社會輿論、內部員工的嚴重質疑。

(三)組織肥大、冗員太多：

公營事業由於員工的進用與管理與政府機構的模式實無二異，因此，員工普遍抱持公務員的心態，工作熱誠度遠不如民間企業活力。


況且組織層級、架構常疊床架屋，員額進用有增無減，公營事業在經年累月的成長下，組織往往肥大到可譬喻為現在恐龍，不僅身軀龐大，步履蹣跚，連翻個身亦需大費週章，就莫論組織瘦身與再造。


這些現在恐龍或許看來好看頭，資本額高、資產多、員工多，但是在講求『求新、求便、求快』及『經、薄、短、小』的年代裏，恐有等待時代淘汰的命運。

二、公營事業民營化的必要性
民營化乃是重新檢視環境的變遷、社會的需求及政府的角色，透過民營化的力量，活化公營事業機能，再造企業生命。以下茲列舉公營事業民營化之必要性原因如下：

(一)國際化、自由化的世界趨勢：

往昔公營事業具有獨佔性與寡佔性，通常不受同業競爭之威脅，或是處於接受政府保護的狀態，長久以來，不是效率太差、服務品質不佳，就是進步太慢。但，政府加入世界貿易組織（WTO）是既有政策，市場的開放已勢不可免，及如同國內金融業在這些年國際化、自由化號角催促下，新銀行紛紛設立、外商銀行頻頻扣關，使得金融市場從早期寡佔市場轉變到完全競爭市場，倘若公營銀行無法做到轉型的改變，恐將在這波波國際化、自由化的浪潮裡被吞噬。

(二)強化競爭實力：

『效率不彰』常是公營事業最為人所詬病者，當然主事者與員工心態保守固然是原因之一。但，與身俱來的公營事業之預算、人事、採購等多方的羈絆，無疑是效能難以發揮的緊箍咒，因此，民營化的立即效益，就是將這些層層的包袱一一脫去，可以和一般民營企業在較平等的地位上公平競爭，進而促其達到強化經營管理，提昇經營效率的目標。

(三)使國家的資源更有效率：

政府為促進國家經濟繁榮，莫不積極推動各項公共投資與建設，公營事業民營化後，移轉部分股權，將可增加政府財政收入，用以推動各項公共建設。同時，公營事業擺脫公營體制之各項束縛後，經由體質的轉化，加強產品創新、提升服務品質，加速經營現代化、國際化之步調，由於公營事業的質變，減少虧損，或者盈餘的增加，將同時帶動國家稅收的增加，以提升國家整體競爭力，向亞太營運中心邁進。

三、在民營化的過程中會遇到的難題與因應之道

民營化誠如大家所預見，過程是艱辛的，引發的爭議也不少，如何事前縝密規劃，用最大的誠心與耐心，一一化解難題，才能順利完成民營化。茲檢視民營化過程常遇到的難題與解決的方法分序如下：

一、民意機關的摯肘

行政院早在民國78年已公開宣示公營事業民營化政策，惟民意機關如對民營化政策有不同看法，民營化的推動工作將增添不可確定的變數。茲舉例如下：

（一）立法院有關決議：立法院曾通過決議，各事業民營化應至該院 相關委員會專案報告並經同意後實施，但，仍有頗多的國營事業在民意代表的多方關注下，民營化計畫遲遲未能如期完成如農銀、交銀、台肥等。

（二）省議會有關決議：省議會於七十八年通過決議，省屬三商銀公股比例不得低於資本額百分之五十一。該議會經過多方溝通協調，直至八十六年省發會始形成共識，省議會於同年五月二十九日才解除此決議，進而使三商銀等省營事業得以脫除長年桎梏，進行移轉民營工作。

因此，民營化的過程中，民宜機關的態度，相當程度扮演著關鍵角色。

二、員工疑慮及抗爭

在民營化的過程中『人』的考量非常重要，茲就常見的勞資爭議分述如下：
(二)勞動條件可能變更的疑慮：

民營化後因股權的移轉，董事會成員可能有新任董事長的注入，或者原經營階層自主權的提升，對於新經營理念與方針的落實，人力資源重新建構與分配，往往成為民營化立即改變的政策。


使得隨同移轉之員工對於1.未來薪資是否縮水、2.福利是否減少、3.休假是否減少、4.工作保障權可能喪失等勞動條件所可能的變動，未能事先參與決策等，往往使員工產生莫名的恐懼及強烈的抗拒，致工會及員工對於民營化的疑慮無法獲得滿意的答案前，屢屢產生抗拒民營化的推動。

（二）約聘、約僱人員的反彈：

對於現有約聘及約僱的人員，雖原則依契約規定一年一聘，以政府機關與公營事業之慣例，如無意外的話，大都年年續聘，所以，約聘及約僱人員工作期間高達十年以上者都非常普遍，與一般的員工實無二異。


依『公營事業移轉民營條例施行細則』規定，事業機構約聘及約僱人員非屬從業人員。因此，於民營化時，無法享受年資結算優惠補償及認購股票權益，同時，民營化後若無法續約將喪失工作權等，對於非屬從業人員的約聘、約僱員工恐將造成莫大的衝擊，而心生不滿，致屢次成為員工陳情、請願的焦點。

（三）產業民主化的訴求：

以『勞工參與』為內涵的產業民主，雖為先進國家的趨勢，但各國國情不同，有關『勞工董事』形式的產業民主與我國現行法令與國情出入甚大，一般而言，尚難實現。


然而，國內部分勞工對民營化後事業單位是否藉故裁減人員或大幅降低勞動條件，仍存有深深疑慮，工會要求採『勞工董事』的形式，以工會名義分配得董事席位，進入公司決策層，維護員工權益。
3、 民營化前的評價
一、基本面的財務分析：

a 、資產負債表

	會計科目名稱
	1999年度
	1998年度
	1997年度
	1996年度

	
	金額(仟元)
	百分比 (%)
	金額(仟元)
	百分比 (%)
	金額(仟元)
	百分比 (%)
	金額(仟元)
	百分比 (%

	流動資產
	314,073,156
	26.64
	283,760,189
	25.78
	239,133,577
	25.18
	250,940,723
	27.66

	現金
	60,898,694
	5.16
	45,018,247
	4.09
	26,759,359
	2.82
	37,415,564
	4.12

	存放銀行同業
	57,694,973
	4.89
	55,203,201
	5.01
	43,793,695
	4.61
	43,857,815
	4.83

	存放央行
	40,810,854
	3.46
	46,287,936
	4.2
	60,708,810
	6.39
	53,884,428
	5.94

	短期投資
(買入票券)
	118,670,305
	10.06
	106,129,650
	9.64
	90,369,698
	9.52
	100,241,529
	11.05

	應收款項
	32,542,049
	2.76
	28,289,157
	2.57
	14,803,070
	1.56
	12,884,045
	1.42

	預付款項
	3,456,281
	0.29
	2,831,998
	0.25
	2,698,945
	0.28
	2,657,342
	0.29

	買匯貼現及放款
	762,732,830
	64.71
	726,681,685
	66.03
	645,891,589
	68.01
	599,117,947
	66.04

	基金長期投資
即應收帳款
	11,453,422
	0.97
	10,667,048
	0.96
	7,446,625
	0.78
	6,643,616
	0.73

	長期投資
	11,453,422
	0.97
	10,667,048
	0.96
	7,446,625
	0.78
	6,643,616
	0.73

	固定資產
	27,027,049
	2.29
	26,747,713
	2.43
	24,701,753
	2.6
	23,390,293
	2.58

	土地
	19,030,146
	1.61
	18,876,933
	1.71
	16,667,943
	1.76
	16,288,742
	1.8

	房屋及建築
	6,859,662
	0.58
	6,773,403
	0.61
	6,453,154
	0.68
	5,846,413
	0.64

	機械及設備
	2,544,555
	0.21
	2,240,744
	0.2
	2,200,280
	0.23
	1,954,131
	0.22

	交通及運輸設備
	688,259
	0.05
	673,248
	0.06
	563,095
	0.06
	501,415
	0.06

	什項設備
	2,465,921
	0.2
	2,348,212
	0.21
	1,884,933
	0.2
	1,737,547
	0.19

	未完工程及
訂購機件
	458,392
	0.03
	212,881
	0.01
	479,382
	0.05
	299,700
	0.03

	固定資產成本
	31,588,543
	2.67
	30,912,540
	2.8
	27,769,405
	2.92
	26,328,248
	2.9

	累計折舊
	-5,019,886
	-0.42
	-4,377,708
	-0.39
	-3,547,034
	-0.37
	-3,237,655
	-0.36

	無形資產
	53,102
	0
	21,516
	0
	2,396
	0
	2,516
	0

	非營業資產
	63,341,779
	5.37
	52,654,013
	4.78
	32,482,600
	3.42
	0
	0

	資產總額
	1,178,681,338
	100
	1,100,532,164
	100
	949,658,540
	100
	907,257,174
	100

	流動負債
	180,823,061
	15.34
	159,449,683
	14.48
	138,341,202
	14.57
	147,694,669
	16.28

	央行存款
	4,396,523
	0.37
	1,314,550
	0.11
	1,116,311
	0.12
	619,035
	0.07

	銀行同業存款
	117,033,471
	9.92
	107,222,450
	9.74
	106,554,180
	11.22
	104,114,087
	11.48

	應付款項
	58,171,859
	4.93
	49,315,929
	4.48
	29,812,089
	3.14
	42,368,002
	4.67

	預收款項
	1,221,208
	0.1
	1,596,754
	0.14
	858,622
	0.09
	593,545
	0.07

	存款及匯款
	901,924,666
	76.51
	850,809,726
	77.3
	751,950,728
	79.18
	704,715,701
	77.68

	央行及同業融資
	1,194,481
	0.1
	1,278,983
	0.11
	1,056,121
	0.11
	1,273,139
	0.14

	長期負債
	10,270,409
	0.87
	10,177,789
	0.92
	9,337,660
	0.98
	9,994,009
	1.1

	其他負債
	2,230,726
	0.18
	2,485,096
	0.22
	3,699,736
	0.39
	2,375,241
	0.26

	負債總額
	1,096,443,343
	93.02
	1,024,201,277
	93.06
	904,385,447
	95.23
	866,052,759
	95.46

	普通股股本
	32,745,867
	2.77
	31,472,106
	2.85
	27,367,049
	2.88
	18,244,699
	2.01

	資本公積
	24,531,613
	2.08
	25,135,966
	2.28
	3,420,528
	0.36
	4,068,827
	0.45

	保留盈餘
	24,918,407
	2.11
	19,484,966
	1.77
	14,655,371
	1.54
	18,992,491
	2.09

	已指撥保留盈餘
	13,937,123
	1.18
	13,937,123
	1.26
	8,084,869
	0.85
	11,975,693
	1.32

	法定公積
	10,241,759
	0.86
	10,241,759
	0.93
	6,264,617
	0.66
	9,192,854
	1.01

	特別公積
	3,695,364
	0.31
	3,695,364
	0.33
	1,820,252
	0.19
	2,782,839
	0.31

	未指撥保留盈餘
	10,981,284
	0.93
	5,547,843
	0.5
	6,570,502
	0.69
	7,016,798
	0.77

	累積盈餘
	10,981,284
	0.93
	5,547,843
	0.5
	
	
	
	

	權益調整
	42,108
	0
	237,849
	0.02
	-169,855
	-0.02
	-101,602
	-0.01

	累積換算調整數
	42,108
	0
	237,849
	0.02
	-169,855
	-0.02
	-101,602
	-0.01

	股東權益總額
	82,237,995
	6.97
	76,330,887
	6.93
	45,273,093
	4.77
	41,204,415
	4.54


b損益表&財務比率分析：

	
	1997
	1998
	1999
	2000(F)

	損益表

	營業收入淨額 
	77594150
	80714132
	89000029
	95175698

	金融業務成本
	43409224
	46674217
	652960009
	68868453

	營業費用 
	9520963
	10901848
	15130005
	17149626

	營業利益 
	5313876
	5758248
	8574024
	9257619

	營業外收入合計 
	406900
	481538
	249200
	66772

	營業外支出合計
	2124818
	2175565
	2020301
	2162758

	稅前淨利 
	5655521
	6127619
	6304524
	7361633

	稅前每股盈餘(元) 
	2.13
	1.8
	1.85
	2.03

	加權平均股本 
	26608200
	33971170
	36285000
	36285000

	財務比率

	毛利率
	32.12
	31.98
	27.29
	26.63

	營益率 
	12.15
	13.1
	10.17
	9.8

	負債比率 
	95.36
	93.06
	93.02
	

	資產報酬率 
	0.67
	0.68
	0.54
	0.52

	淨值報酬率─稅後 
	14.57
	11.66
	7.72
	7.2

	逾放比率 
	4.2
	5.43
	5.74
	4



(一)有利因素
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本益比偏低
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存款人數龐大為發展電子商務的優勢
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有價證券及房地產價值驚人
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商譽佳
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具政策指標作用
(二)不利因素
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市場對整體產業認同度不足
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逾放比高
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資訊不甚透明

二、股價變動與獲利
	年度
	期別
	現金股利
	除息交易日
	除息前
收盤價
	除息後
參考價
	盈餘
配股
	公積
配股
	除權交易日
	除權前
收盤價
	除權後
參考價

	1982
	1
	0
	1983/2/19
	--
	--
	--
	--
	1983/2/19
	--
	--

	1987
	1
	2.3
	1988/9/23
	--
	--
	--
	--
	1988/9/23
	--
	--

	1988
	1
	0
	1989/3/14
	--
	--
	3.4
	1.6
	1989/3/14
	--
	--

	1988
	2
	1.9
	1989/11/11
	--
	--
	--
	--
	1989/11/11
	--
	--

	1989
	1
	1.5
	1990/10/19
	--
	--
	--
	--
	1990/10/19
	--
	--

	1989
	2
	0
	1990/12/18
	--
	--
	0
	5
	1990/12/18
	--
	--

	1990
	1
	1.5
	1991/11/15
	--
	191
	--
	--
	1991/11/15
	--
	238

	1991
	1
	0
	1992/4/1
	--
	164
	0
	3.65
	1992/4/1
	--
	113.5

	1993
	1
	0
	1994/4/16
	213
	0
	3.24
	0.76
	1994/4/16
	213
	152

	1993
	2
	1.1
	1994/11/10
	169
	--
	--
	--
	1994/11/10
	169
	--

	1994
	1
	--
	1995/4/15
	155
	168
	2.45
	0.56
	1995/4/15
	155
	119

	1994
	2
	1
	1995/11/17
	90
	--
	--
	--
	1995/11/17
	90
	--

	1995
	1
	1
	1996/12/3
	166
	--
	--
	--
	1996/12/3
	166
	--

	1996
	1
	--
	1997/4/10
	178
	--
	4.65
	0.35
	1997/4/10
	178
	--

	1996
	2
	1
	1997/10/17
	89.5
	--
	--
	--
	1997/10/17
	89.5
	--

	1997
	1
	--
	1998/5/15
	72.5
	--
	--
	--
	1998/5/15
	72.5
	--

	1997
	2
	1
	1998/11/4
	55
	--
	--
	--
	1998/11/4
	55
	--

	1998
	1
	0
	1999/1/14
	40.5
	0
	0.14
	0.21
	1999/1/14
	40.5
	0

	1999
	1
	1
	2000/6/23
	31.3
	30.3
	0.8
	0.2
	2000/8/4
	32.9
	29.76

	1999
	4
	1
	2000/6/23
	31.3
	30.1
	0.8
	0.2
	2000/8/4
	32.9
	29.8

	2000
	1
	0.5
	2001/7/18
	15.4
	14.17
	0.25
	0.25
	2001/7/18
	15.4
	14.17

	2001
	1
	--
	
	--
	--
	--
	--
	
	--
	--


三、成長性評比分析
a營收盈餘成長率

	一銀                                      營收年表現                                     單位：百萬元 

	年度
	年營收
	較去年成長%
	每人營收
	每股純益

	90
	73347.72
	-9.87 
	11.1
	0.82 

	89
	81381.266
	1.02 
	12.32
	1.15 

	88
	80557.63
	3.82 
	12.43
	1.87 

	87
	77594.15
	12.71 
	12.08
	2.3 

	86
	68843.709
	6.68 
	10.46
	2.39 

	  盈餘年表現                                         單位：百萬元 

	年度
	稅後淨利
	較去年成長%
	每人盈餘
	每股淨值

	90
	3150.61 
	-24.3 
	0.54
	22.02

	89
	4162.072 
	-32.04 
	0.76
	22.83

	88
	6123.945 
	-15.22 
	1.03
	25.11

	87
	7222.938 
	10.24 
	1.32
	24.25


	86
	6551.849 
	7.17 
	1.23
	17.38


b 存放款成長率

	年/月 
	買匯貼現及放款 
	成長率% 
	存款匯款儲存會金 
	成長率% 

	90(F) 
	874,090,536 
	7.05 
	1,044,017,983 
	7.59 

	89(F) 
	816,515,492 
	7.05 
	970,373,933 
	7.59 

	Dec-88 
	762,732,830 
	4.96 
	901,924,666 
	6.01 

	Dec-87 
	726,681,685 
	6.65 
	850,809,726 
	7.93 

	Dec-86 
	681,339,949 
	12.63 
	788,304,688 
	5.88 

	Dec-85 
	604,947,873 
	3.96 
	744,530,331 
	10.54 

	Dec-84 
	581,895,993 
	  
	673,535,185 
	  


四、消費者意見：
(一)在3家老行庫中，一銀的經營績效排第一， 但因過去為黨營事業，政治包袱大，選後改由民進黨執政後，一銀董事長已改由民進黨籍的高雄銀董事長出任。

(二)至88年底止，一銀仍為銀行業界資產規模最大的行庫，持有龐大的有價證券及房地產。截至今年2月底為止，一銀長期股權未實現利益尚有18億元，在房地產方面則持有總坪數約50,000坪的土地，以市值計算，在扣除成本後，價值仍高達236億元，兩者合計為418億元，對每股盈餘貢獻度為13元，潛在獲利驚人，是一銀較新銀行具有的競爭優勢，若加計目前每股淨值25.11元，則為37.11元。不過，一銀逾放比相對新銀行亦高出甚多，4月底逾放比為5.75%，是一銀的一大致命傷。

(三)為增加獲利能力，一銀開始精簡人事成本。截至87年底，一銀員工高達6,500人，國內分行148家，目前開始實施組織架構的精簡，從原來二十二部簡化成十九部，同時將調整舊的分行，改為迷你分行。

(四)一銀將與富蘭克林投顧合資成立一銀投信，積極跨入證券業領域，以拓展業務朝全方位金融機構發展，初期資本額為3億元，一銀持股佔七成。
4、 民營化後評價

一、基本面的財務分析：
	財務比率名稱
	2000年度
	1999年度
	1998年度
	1997年度
	1996年度
	1995年度

	股東權益佔資產比率 
	6.73
	6.98
	7.02
	4.77
	4.54
	4.47

	負債佔資產比率 
	93.27
	93.02
	92.98
	95.23
	95.46
	95.53

	長期資金佔固定資產比率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	流動比率 
	-90
	173.69
	155.77
	172.86
	169.91
	152.1

	速動比率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	利息保障指數 
	-90
	-90
	-90
	-90
	-90
	-90

	應收款項週轉率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	應收款項收現日數 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	存貨週轉率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	平均售貨日數 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	固定資產週轉率 
	3.04
	2.99
	2.66
	2.66
	2.76
	2.72

	總資產週轉率 
	0.07
	0.07
	0.07
	0.07
	0.07
	0.07

	資產報酬率 
	0.35
	0.54
	0.73
	0.64
	0.65
	0.62

	股東權益報酬率 
	5.04
	7.72
	15.42
	13.66
	14.34
	14.67

	營業利益佔實收資本比率 
	17.64
	25.07
	35.64
	27.66
	38.03
	37.52

	稅前純益佔實收資本比率 
	13.83
	20.46
	31.92
	27.21
	38.43
	37.44

	純益率 
	5.11
	7.59
	10.17
	8.97
	8.71
	8.42

	每股盈餘 
	1.15
	1.87
	2.73
	2.16
	3.09
	2.86

	現金流量比率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	現金流量允量比率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A

	現金再投資比率 
	-90
	-90
	N/A
	N/A 
	N/A 
	N/A


    由這個表我們也看出，自從1998年明營化後，大部分的資料都公開透明化，但營運績效越來越差，這也因為一銀的呆帳率過高，雖然已有減低的趨勢，但仍是過重的比例，對銀行的獲利有相當的影響。

二、股價變動與獲利：
	年度
	現金股利
	盈餘配股
	公積配股

	1995
	1
	--
	--

	1996
	--
	4.65
	0.35

	1996
	1
	--
	--

	1997
	--
	--
	--

	1997
	1
	--
	--

	1998
	0
	0.14
	0.21

	1999
	1
	0.8
	0.2

	1999
	1
	0.8
	0.2

	2000
	0.5
	0.25
	0.25

	2001
	--
	--
	--


    我們明顯的看到由1997到1998的明營化後，不論現金股利或是盈餘配股及公積公積都有固定的發放，而發放的狀況也視營運狀況而定，不再是不固定的發放。

三、公司債的分析：

a.90年下半年金融債發行概況

	遠東銀行
	3
	4.03
	50億
	到期一次還本
	一般金融債，上櫃(7月)

	玉山銀行
	5
	3.76
	30億
	到期一次還本
	一般金融債(7月)

	
	7
	4.2
	20億
	屆滿3年每年還本25%
	次順位(7月)

	交通銀行
	3
	3.61
	15億
	到期一次還本
	一般金融債(8月)

	華南銀行
	10
	(1-5年)4.2
	62億
	
	次順位(8月)

	
	
	(6-10年)4.5
	
	到期一次還本，屆滿第五年銀行有贖回權
	

	第一銀行
	7
	4
	100億
	屆滿5、6、7年各還本20%、30%、50%
	次順位(8月)

	中信銀
	10
	(1-5年)3.85
	100億
	
	次順位，上櫃(9月)

	
	
	(6-10年)4.55
	
	到期一次還本，屆滿第五年銀行有贖回權
	

	台新銀行
	10
	(1-5年)4.05
	50億
	
	次順位 (9月)

	
	
	(6-10年)4.45
	
	到期一次還本，屆滿第五年銀行有贖回
	


在90年下半年開始至今，金融債發行總量達427億(如表a)，商業銀行發行量就占了96.7%(412億)，金融債供給量明顯增加。而其中一銀的發放比率便佔了23%，第一銀行以發行次順位金融債為主，共計100億，可能是因一銀想藉由發行次順位金融債來改善BIS ratio，然次順位金融債的債權次於存款戶與一般債權人，債權相對的較無保障，利率因此高於一般金融債及公司債，然市場上債券型基金供給大於需求，公司債與金融債相互替代、排擠的情況將更趨明顯，公司債利率向上修正或金融債利率向下修正趨的壓力仍存在，另一方面而言，一銀在未來會發行更多的公司債，也是我們值得去注意的動向。
四、經營方法與理念：
(1) 無遠弗屆的經營觸角：持續不斷進行的國際化，經營觸角深入紐約、洛杉磯、香港、東  京、新加坡、倫敦、法蘭克褔等世界各大金融中心，並成為在亞洲地區擁有最多服務據點的本國銀行。
(2) 先進綿密的全球服務網：積極投入網路、電子銀行等無形通路，形成全球綿密之服務網，提供顧客適時、適地的金融服務。 

(3) 創 造 價 值 的 全 方 位 服 務：為滿足顧客多元化需求，更不斷推出以客戶為導向的金融商品，同時結合資訊科技提供便利、快速之服務；藉由投資租賃、投顧、投信及計劃成立之綜合證券商、期貨公司等，提供更完善的金融週邊服務。
(4) 「顧客至上，服務第一」的經營理念：以「誠心」、「信心」、「愛心」為核心價值，以行徽英文行名縮寫及上下兩道互為挹注之半圓弧構圖的企業標誌，更象徵著與客戶需要緊密結合，並蘊涵周而復始、行健不息之實踐精神。專業金融服務團隊將以經營穩健、追求創新、服務永遠向前之傳承特質伴隨客戶成長，並自我期許以「為顧客創造價值的全方位銀行」為經營願景。 

伍、民營化後未來的發展利基：

一、用人有更大的調整彈性空間：

公營時期用人最主要來源為高、普、特考試。不可否認，考試制度建立本國良好的文官體制，得使國家有今日高度的穩定與進展。然而，公營事業大都以營利為目標的事業機構，與政府機關為民服務的行政截然不同，因此，人力資源的發展重點也就不同。

公營事業用人，須向主管機關申請，再透過考試院舉辦的國家考試後，在分發到事業機構等程序，曠日費時，緩不濟急。此外，優秀的人才好不容易經過多年培養養成好了，礙於人事升遷制度的僵化與薪資結構的不合理，以致成為同業覬覦的目標。就以國內金融業為例，再民國七十九年新銀行成立初期，以高薪、高職位向公營銀行大力挖角，公銀銀行頓時人員流失，使得經營上面臨斷層的危機。

但民銀化後，可以隨時依業務發展需要辦理徵才的作業，或聘僱專業人才、臨時人員，機動調整人力結構，補充自身所需的人力，甚至可以主動向同業挖角，擴大人力來源範疇，同時，可以訂定更有激勵效果的人事升遷制度與薪資給付辦法，以鼓勵員工的高度付出與認同。「人」是服務業相當寶貴的資產，用人有了彈性，將使競爭力的提昇邁進一大步。

2、 資事業範圍的擴大：
公營事業機構在公營時期大都以發展核心本業為主，倘若有轉投資事業亦為配合主管機關政策性只是得產物。然而，民營化後經營自主性大為提高，除了在本業發展外，亦可以策略聯盟、直接轉投資、購併等方式，朝向多角化經營發展，以加強競爭實力。

以中鋼為例，因國內鋼品市場全面開放進口、國內外廠商的擴廠加入競爭等，對中鋼經營產生相當大的衝擊，本業獲利能力不斷下滑，然而民營化後中鋼將經營定位由「鋼鐵材料的供應者」提昇至「工業原料的供應者」，甚至往高科技產業發展，民營化後大幅增加轉投資，設立中鋼鋁業、中鋼運通、中盈投資、東信電訊等公司，形成「中鋼企業集團」。

以第一銀行為例，民銀化後除傳統業務可在既有的基礎上繼續擴張外，另可充分運用現有資源與廣大客戶群優勢擴大經營觸角，包括租賃、投顧、投信、綜合證卷商、期貨等週邊金融事業均在投資計畫內，從事多角化經營策略，其中一銀租賃於八月十九日開幕，首開三商銀民銀化之先鋒，復以海外據點的增設，諸如加州子銀行的設立，擴大海外觸角，加快國際化的腳步，將漸進建購「一銀金融集團」，其加入WTO後，能抗衡外商銀行集團鯨吞之勢，以永續穩健經營。

三、資金的籌措管道更趨多元化：

民營化前公營事業的資金來源非常有限，大都以銀行舉債為主，就財務結構觀點而論，顯然公營事業的負債比率偏高，最典型如台灣汽車、台灣鐵路等事業，債台高築、舉債度日。然而，民營化後，事業機構可以產業特性、公司發展策略、實際營業需要等，從多元化營運籌措資金，諸如現金增值、發行公司債、海外存託憑證，以尋求便宜、安全等資金，諸如中鋼發行海外存託憑證、三商銀立即辦理現金增資。從此觀之，公營事業的財務體系，在民營化的營養劑的注射下，體質將更趨健康。

四、組織調整的自主性：
面對競爭日益激烈之經濟環境，民營化後事業機構可在充分自主之經營條件下，以立即有效的方式回應市場上各種挑戰。在組織體制上，以顧客整體需求為導向，強化現有組織功能，以溫和漸進的方式調整、裁併，充分運用現有人力資源。同時配合未來業務經營發展，審查企業優勢條件、利基之所在，以強化競爭實力，擴大利潤來源，發揮整體效率，創造經營績效。

5、 未來的觀察重點
上市上櫃銀行財務績效總體檢，是根據經營能力、獲利能力、規模、財務結構及償債能力、成長性等五項指標評比，其中以經營能力所占權數最高，最後綜合總評。 在獲利能力項目上，資產報酬率、純益率. 若以成長性觀之，存放款比率是最具成長性的銀行成長性雖是評估銀行經營績效指標之一，但是若一家銀行為降低逾放比，大幅衝刺放款，即使現在看來放款成長率很高，但未來也可能導致更多呆帳而影響績效。 
如果引進AMT(資產管理公司)對於擁有很多的法拍土地的一銀，是十分有利的。由於法拍的土力在3度流標之後，將成為銀行的資產而不再是負債，對於一銀的財務報表而言，是個好消息，雖然實質上，銀行並沒有實質獲利，但是卻能更有效的處理資產而獲利，不必一定要以低於市價甚多的價格賣出法拍土地，

在投資方面，一銀也漸漸的積極的投入，不論是海外市場還是國內的基金、股票市場，都有不錯的展獲，分行據點也漸漸的增設24小時的無人銀行，增加客戶的便利性，發展電子商務，減少行員的僱用，對於員工辦理優退，基層人員遇缺不補，精簡人事，增加銀行的競爭力。

在於合併案方面，財政部原本規劃第一銀行與中國國際商銀、交通銀行、世華銀行合併，讓市場佔有率可達二十％以上，但一銀遵循著大加小合併會比大加大合併更容易的看法，所以並未如此做，而在民國90年和泛亞、大亞銀行合併，所以在未來銀行的合併方面，也關係著一銀未來發展方向和經營績效。
我們覺得未來一銀在國內外金融集團的競爭壓力下，應要逐漸走向「大型化」以及「專業化」兩大方向。其中，大型化的型態主要由控股公司的方式經營，朝全方位的金融百貨服務方式，提供金融相關業者跨業（銀行、證券、保險等）經營與共同行銷的商品。且金融「百貨化」共同行銷所帶來的可觀利潤，且世界資產排行第二的得意志銀行以及知名的荷蘭銀行等也有意透過金融控股公司在台灣擴大在台投資，且外商銀行業者坦承，對外商銀行而言，因應大陸入會開放市場的趨勢，來台尋找併購、策略聯盟機會，將成為未來主要消費趨勢，所以一銀更要謹慎積極的趕上、抓住這波潮流，不僅能提供「一次購足」的金融產品，更要尋求一些外商的策略聯盟，放眼國際。

而成立金控公司，使的一銀的世界資產總排名，由1998年的194名上升到2000年的166名，這對於銀行功能的複雜化，觸角延伸化，都是一個很好的現象，成立金控公司之後，銀行不再只從事單純的存放款，將轉行成為投資型的銀行公司，從事投資、理財、保險、甚至更多其他的功能。這都需要有龐大的資金，因此銀行的合併是有利基點的，而一銀也順利轉型成金控公司。但由於一銀的內部問題仍然頗多，人事包袱、組織龐大、官僚體系、單單舊址是一銀的組織精簡，人事縮編，就都是很多的問題。再加上如果因成立金控公司，與其他一同組成金控公司的組織整合情形，未如預期的好，那麼一銀的未來道理會如何，則仍是很多的變數，畢竟組織的內耗不能大於組織的成長，否則組織就會不進而退，在這樣競爭越來越激烈的銀行業，一銀仍面臨多的問題要面對，不單單只是帳面上的獲利，實質組機的競爭力強化，一銀仍有很多的路要走。 

