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摘要 
 
 

摘要內文： 

隨著地球暖化，極端氣候對人類生活及經濟活動影響甚鉅，各國企業關注氣候風險

的意識逐漸提升，並且願意挹注更多資源推動永續轉型，因此永續發展成為了人類生存

發展重要的策略。 

 

綜觀目前的局勢，促使我國政府更加堅定台灣需跟上永續金融發展的信念，而企業

社會責任（Corporate Social Responsibility）成為企業經營的核心價值，不僅著重在經

濟價值成長，更是著重於社會價值的展現。企業落實環境、社會、公司治理（ESG）概

念除了能贏得台灣社會大眾信任，更重要的是能贏得國際社會的信任。 

 

本研究探討金融控股公司在實施綠色金融的經營績效差異分析，實證結論有下列三

點： 

（一）13 家金控公司在實施綠色金融後「本期淨利」皆上升。 

（二）大多數的金控公司實施綠色金融後在經營上更有效率，少部分金控公司則須持續

實施以達到更好的獲利。 

（三）以總資產來劃分規模為 3 群，其中大規模的「富邦金」、中規模的「第一金」及小

規模的「元大金」是各自規模裡平均經營績效最高的金控公司。 
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第壹章 導論 

第一節 研究背景與動機 

隨著地球暖化，極端氣候對人類生活及經濟活動影響甚鉅，各國企業關注氣候風險

的意識逐漸提升，並且願意挹注更多資源推動永續轉型，因此永續發 展成為了人類生

存發展重要的策略。根據 Equator Principles 組織提出赤道原則（Equator Principles，EP）

是指國際金融機構的自願性行為準則與規範。由於大型基礎建設及工業專案計畫對開發

當地社群及環境可能產生不良影響，於 2003 年 6 月，荷蘭的荷蘭銀行（ABN Amro）、

英國的巴克萊銀行（Barclays Plc）、 美國的花旗銀行（Citigroup Inc.）及德國的西德意

志銀行（West LB）等國際大型銀行共同發起、制定一套在融資過程中用於判斷、評估

和管理大型專案融資中所涉及的環境與社會風險的金融行業基準，以作為風險管理架構

（Equator Principles，2022）。我國第一金控於 2011 年開始實施企業社會責任，並重視

綠色金融之活動，其他金控公司也陸續跟進實施綠色金融行動。又 2020 年受到新冠狀

病毒大流行的疫情影響，全球經濟活動與醫療系統都面臨極大的挑戰，人們的生活模式

也開始有了變化，在歷經這場危機之後，人們也開始發現永續經營的重要性，面對經濟

發展的同時也要重視環境與社會的維持與經營，成為人類所必須面對的重要課題。 

 

企業在追求經營獲利的情況下，必須善盡企業社會責任  （  Corporate Social 

Responsibility，簡稱 CSR），永續發展與 CSR 已密不可分。CSR 是永續經營的主要概念，

環境、社會及公司治理層面（Environment、Social Responsibility、Corporate Governance ，

簡稱 ESG） 則是其中一種衡量指標。為了金融發展而造成環境汙染，甚至砍筏林木，

因此促進了永續金融來保護土地。金融海嘯後，全球領先銀行逐步意識到融資部位潛在

的環境、社會及公司治理面（ESG）風險，綠色金融趨勢及相關金融工具的興起，更進

一步推升銀行業結合核心業務，以促進永續發展。 

 

金融監督管理委員會（簡稱：金管會）在 2001 年 7 月 9 日成立金融控股公司法，

例如第一金控於 2003 年成立金融控股公司（簡稱：金控公司）。近年來隨著科技發展迅

速，商業競爭也越加的激烈，金融產業必須不斷地創新，才能應付越來越強烈的競爭環

境。金管會自 2017 年 11 月推動「綠色金融行動方案 1.0」，涵蓋授信、投資、資本市場

籌資、人才培育、促進綠色金融商品或服務深化發展、資訊揭露、推廣綠色永續理念等
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7 大面向，除了協助綠能業者取得營業發展所需資金，亦促使金融市場引導實體產業、

投資人與消費者重視綠色永續發展。為了與時俱進，金管會於 2020 年 8 月發布「綠色

金融行動方案 2.0」，進一步擬訂強化上市櫃公司的資訊揭露品質與內容，以及建立我國

永續金融分類標準等措施，運用金融市場的影響力，引導企業重視環境、社會及公司治

理（ESG）議題。此外也鼓勵金融機構發展綠色及永續金融商品或服務，讓一般民眾可

藉由這些金融商品，間接參與永續發展的轉型。 

 

第二節 研究目的 

隨著各國持續關注永續發展，企業善盡社會責任，在金融產業亦需往永續金融發展，

讓人類在有限資源下，能夠永續發展下去。因此，引發本研究欲探討我國 13 家金控公

司在企業社會責任的永續金融之發展，以及比較他們於實施綠色金融前後的獲利能力是

否有所差異，故本研究的研究目的有下列三項： 

一、了解綠色金融的發展趨勢，並探討 13 家金控公司實施綠色金融的概況。 

二、每家金控公司實施綠色金融前後之經營績效差異分析。 

三、將金控公司根據資產規模大小區分三群，驗證金控業實施綠色金融後的經營績

效之差異分析。 

 

第三節 研究架構與流程 

本研究分為五個章節，第一章為導論，包括研究背景與動機、研究目的、以及研究

內容架構與流程圖；第二章為文獻探討，包括金控公司實施綠色金融概況，與國內外文

獻的回顧與探討；第三章為研究方法，說明研究對象及研究變數的定義與衡量；第四章

為實證結果分析，透過敘述檢定、T 檢定與變異數分析 13 家金控公司在實施綠色金融

前後的經營績效差異分析，並進行結果的敘述；第五章為本研究之結果與建議。以下為

本研究架構如圖 1 所示： 
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圖 1 研究架構圖 

 

第貳章 文獻探討 

第一節 金控公司實施綠色金融之概況 

全球與我國金控公司實施綠色金融，以節能減碳及綠建築為主要目標進行永續金融，

同時為台灣經濟持續努力。國際金融機構也擁有自願性行為規律，也就是赤道原則，是

一套在融資過程中用於判斷、評估和管理大型專案融資中所涉及的金融規範，也是現在

許多金控公司爭先恐後想簽訂得規範之一。茲將我國 13 家金控公司實施綠色金融概況

彙整如表 1 所示： 

表 1 13 家金控公司實施綠色金融之概況 

金控名稱 實施綠色金融之概況 

第一金控 
2012 年推動節省用電、用水、用油、瓦斯及資源回收五大項節能減碳

的措施；2010 年積極推動「綠建築」環境永續發展的理念，選定總部

研究動機與目的 

國內外文獻回顧 

研究方法 

結論與建議 

實證結果分析 

變異數分析 研究對象與變數 敘述統計分析 
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大樓為第一個改善標的，作為集團各建築物實行綠色節能的典範；2020

年 12 月，簽署加入赤道原則協會，成為首家正式簽署赤道原則之國內

公股銀行。 

富邦金控 

以環境永續發展為主軸，將能源管理分為電梯、空調及照明設備三項，

及推廣網路銀行、帳單電子化等 e 化服務，降低耗能，減少紙張使用，

以達「減碳」與「固碳」雙重效益；2011 年動工興建之「富邦敦南大

樓」，已申請獲得綠建築最高等級「鑽石級」綠建築證書； 2017 年 12

月正式簽署赤道原則後，責任金融小組(授信)配合赤道原則規範，於

2018 年完成相關辦法的訂定與公告，並辦理內部教育訓練，將赤道原

則規範落實於本行之授信相關作業流程中。 

元大金控 

2018 年擴大投資綠色債券，斥資 18 億元支持四家發行綠色債券之企

業；除了建立綠色企業文化，還從採購面著手，鼓勵並實踐綠色消費，

此外，亦持續向供應商宣導使用各項環境標誌為供應物料，推廣環境

永續及綠色消費的觀念；2020 年 10 月正式簽署赤道原則，成立環境社

會風險小組，進行環境社會風險分級，針對風險評估報告進行檢核，

於原有授信流程中融入審查流程。 

兆豐金控 

透過節能採購、控管用電、張貼標語等提升節能減碳效果，及推廣數

位 E 學習，以電子化推行各種企業內學習課程；2021 年 8 正式簽署加

入赤道原則協會，為第二家公股行庫簽署導入，未來兆豐銀行將採用

赤道原則標準審核授信案件，透過金融影響力推動企業履行環境保護

與社會責任。 

玉山金控 

2015 年首批加入赤道原則，並依循赤道原則協會國際標準，審慎評估

專案開發過程是否善盡環境社會責任，妥善制定環境及社會衝擊監控

與改善計畫；以「科技的玉山」為主軸，推動數位金融，從顧客需求

及體驗出發，領先同業推出許多金融創新服務；玉山金控設有「永續

發展委員會」推行全行 ESG，並訂定永續授信及永續投資準則，發揮

金融機構的影響力；玉山長期關注氣候變遷與環境議題，針對營運訂

立明確目標及具體作法，將於 2050 年前成為淨零碳排銀行。 

國泰金控 2013 年除了銀行、投信、創投的持續投入外，國泰產險也新發佈綠色
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商品綠能環保車保險；2014 年國泰金控旗下重要子公司逐步加入綠色

金融的行列；2015 年 3 月簽署赤道原則，成為台灣首家赤道銀行，並

制定符合國際赤道原則之徵授信與覆審流程、審查暨貸後環境監控制

度規範，並建置赤道原則風險評估資訊管理系統等，完成國泰將國際

級審核標準制度逐步引入台灣的承諾；2018-2020 年陸續進行耗能設備

汰換。 

開發金控 

實施水資源管理、節約能源管理、溫室氣體控管之減碳政策；2018 年

榮獲台灣永續能源基金會主辦的「2018 台灣企業永續獎」，顯示開發金

控在公司治理、環境管理及社會公益三面向績效斐然。 

新光金控 

2013 年在用電、用水、用油等能源上進行管理，也積極推動電子化作

業，減少紙張使用；2017 年以智慧科技、耐震、節能減碳及良好辦公

環境空氣品質為目標，新板金融大樓已落成使用，並取得內政部頒發 

「鑽石級綠建築證書」、美國綠建築協會 LEED NC （LEED 新建案）

之金級認證；2021 年 10 月正式簽署加入赤道原則，亦為該行落實永續

金融管理的一環，並持續不斷朝聯合國 17 項永續發展目標（SDGs）邁

進。 

中信金控 

2004 年 9 月起推廣無紙化的電子帳單；2007 年全面實施環保節能計

劃，電梯、照明、空調、公共設備、設備採購、資源環保為目前已執

行的節能改善方案；2009 年在南港經貿園區建造中國信託金融園區，

從開發規劃初期便針對節能減碳效益作整體評估，經審核通過，符合

國內綠建築評估指標中「綠化量、基地保水、日常節能、二氧化碳減

量、廢棄物減量、室內環境、水資源及污水垃圾改善」等 8 項指標；

2019 年 1 月正式簽署赤道原則，以全球金融業最佳實務規範為標準，

積極守護社會和環境。 

國票金控 

節電措施，控制空調開機時間，降低對空調的依賴；節水措施，洗手

間改裝感應式節水器，2020 年度自來水使用量相較 2013 年度大幅降

低 56.3%；節紙措施，訊息多利用電子郵件、推行電子公文系統，以節

省紙張；節油措施，宣導搭乘大眾運輸工具；汰換辦公室建材，多採

用綠建材與導入節能的照明與空調設備。 
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永豐金控 

2012 年進行機房優化工程，包括電力設計重新整合，實施減碳計畫；

2011 年至 2014 年各分公司證券股票電視牆由 CRT 螢幕汰換為投影式

或 LCD 螢幕，並推動省電競賽，管制辦公空間空調溫度，強化視訊會

議設備取代同仁交通往返；永豐攜手客戶齊力打造永續家園，首度推

出綠建築專屬房貸服務，建物或所屬社區具備綠建築標章者，可申請

房屋貸款最長 40 年期、利率 1.31%起，同時最高可貸 8 成及最長 3 年

寬限期，提供民眾便利且彈性的金融服務；永豐銀行於 2020 年 2 月簽

署赤道原則，將 ESG 議題納入融資風險評估與決策流程中，亦為臺灣

首家、或居於首批發行綠色債券、可持續發展債券、社會責任債券的

銀行。 

華南金控 

2014 年華南銀行總行大樓已取得七級耐震標章，及美國「能源與環境

先導設計」黃金級認證，擁有多項綠能設備；2015 年華南銀行支持國

內再生能源發展，認購 10 萬度綠電，為國內率先認購綠色電力的銀行

業者；2018 年成立「綠能科技融資推展小組」，統合內部資源掌握綠色

金融商機，拓展綠能科技融資業務，並將赤道原則精神導入於授信流

程；2019 年也完成訂定「永續授信原則」及「負面表列清單」，以強化

ESG 風險評估完整性。 

台新金控 

2003 年開始導入 e-Flow 電子公文系統，打造無紙化環境，並於 2008

年啟動「全行影像流程管理系統」(IPMS) 且持續擴大運用，大幅降低

紙張用量；採購符合環保節能標章之綠色建築，並採用綠色裝修建材，

2013 年共有 15 個據點進行綠色裝修；2019 年 11 月簽署赤道原則，結

合自願遵循聯合國責任投資管理原則之框架，將 ESG 三大面向之考量

因子納入投資、融資的評估中。 

 資料來源：本研究取自每家金控公司網站 

金控公司在實施綠色金融活動有其優缺點，主要的優點有四項，包括： 

一、可以降低氣候變遷對環境造成的負擔，善盡企業社會責任，對社會環境有正面

效益。 

二、市場上有創新商品可供選擇，讓投資者參與新商品投資。 

三、進一步建立管理政策與行動計劃降低自身潛在財務風險，對財務績效有幫助。 
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四、提升企業形象，有助於公司治理評鑑。 

主要的缺點有四項，包括： 

一、永續金融定義不一致造成每家金融業落實狀態不同。 

二、建置永續金融的過程需要一試再試，非常的耗時、耗人力也耗資產。 

三、金融創新如未有相對應的監管配套，若商品設計不良或行銷不當，恐損及投資

大眾權益。 

四、過度監管又怕增添業者遵法成本，阻礙創新思維。 

 

第二節 國內外文獻回顧 

由於學者們在研究綠色金融活動的經營績效的文章較少，所以本研究收集有關企業

社會責任、ESG、永續經營等研究議題的文章，以及探討金融業的獲利能力議題，以作

為我們研究的參考依據。 

張光岳（2021）認為 ESG 永續發展是國際重要議題，範圍既深且廣，論文聚焦在

金融控股公司履行永續發展現況及策略做法，為過去研究者未關注的角度。在研究過程

中發現三大亮點：普惠金融、責任金融、落實環保。 

謝志壕（2021）認為永續金融的前身是綠色金融，綠色金融著重於綠色投（融）資

或發展綠色債券之政策，並鼓勵金融機構簽署自願性綠色金融相關準則。 

Irena Pyka and Aleksandra Noco（2021）認為銀行業對綠色金融工具的要求越來越感

興趣，因綠色金融工具能夠規避銀行業在任何其他狀況的風險，研究發現波蘭銀行業的

國內銀行部門符合新資本標準的所有規範之要求。在全球金融危機之後，顯示銀行業的

風險部門更加重視與實施符合新的監管秩序。 

侯少鈞（2021）認為一個健全完善的再生能源融資制度，是可以確保再生能源業者

從前期開發到後期生產過程中，皆能穩定獲取資金與財務援助，需依靠政府建立多元的

再生能源融資手段，使業者能有多種的資金籌措方式可以選擇，也因為有政府提供的融

資措施，降低再生能源業者財務風險。 

黃瓊慧（2021）認為企業從事綠色管理，將被視為有利於未來公司價值的一種訊號。

在環境管理得分較高的企業借款人的借款成本較低，且受到的限制性財務契約較少；對

銀行而言融資給綠色企業，或是以相對較優的條件予以放貸，因其符合銀行授信審視原

則，對銀行債權也相對較有保障。 

Josephat Lotto（2018）研究監管資本對坦桑尼亞銀行經營效率的影響。研究發現資

本監管更嚴格使坦桑尼亞商業銀行的經營效率更高，資本充足率不僅可以提供更大的資

本緩衝來加強金融穩定性，還可以透過抑止股東和債務人之間的道德風險問題來提高銀

行的經營效率。 

https://ndltd.ncl.edu.tw/cgi-bin/gs32/gsweb.cgi/ccd=YsDAyM/search?q=auc=%22%E5%BC%B5%E5%85%89%E5%B2%B3%22.&searchmode=basic
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黃芳明（2020）探討我國 35 家銀行業在 2010 年 Q1 至 2019 年 Q3 的不良債權與獲

利能力分析，採取複迴歸分析，發現個案銀行的平均逾期放款比率高、備抵呆帳覆蓋率

低、平均資產報酬率及權益報酬率低，且經營風險高，期望個案銀行能夠多加注意其不

良債權的管理，降低公司放款成本以提升獲利能力。 

 

上述學者的研究主要在於討論企業社會責任、ESG 永續發展等相關議題，再加上金

管會於 2017 年 11 月首先提出綠色金融相關觀念與行動方案，學者對於金融業在綠色金

融方面的研究議題比較缺乏。因此，引發本研究主要於探討金控公司實施綠色金融前後

經營績效差異分析，以及比較各群金控公司在實施綠色金融後之經營績效差異。 

 

第參章 研究方法 
本文目的為探討金控公司在實施綠色金融下經營績效之差異分析，並選取「本期淨

利」、「資產報酬率」、「股東權益報酬率」、「每股盈餘」及「本益比」為經營績效指標進

行差異分析。採用 t 檢定以驗證 13 家每家金控公司實施綠色金融前後之經營績效差異分

析。再依據金控公司規模大小區分 3 群，以變異數分析驗證各群金控公司實施綠色金融

後的經營績效之差異。 

 

第一節 研究對象與研究變數 

一、研究樣本與研究期間 

2021 年我國共有 15 家金控公司，因為日盛金控於 2021 年被富邦金控收購，另合庫

金控於 2019 年才實施綠色金融，故本文只探討 13 家金控公司在實施綠色金融前後經營

績效之差異分析，每家金控公司實施綠色金融時間與研究期間整理如表 2 所示。再以

2021 年 Q3 的總資產大小將金控公司區分為 3 群，分別為大規模（包括國泰金、富邦金、

中信金、新光金、兆豐金共 5 家金控公司）、中規模（包括第一金、華南金、開發金、

玉山金共 4 家金控公司）及小規模（包括元大金、台新金、永豐金、國票金共 4 家金控

公司），其中大規模與中規模的研究期間為 2017 年 Q1 至 2021 年 Q3，小規模的研究期

間為 2018 年 Q1 至 2021 年 Q3，進一步驗證各群內各家金控公司在實施綠色金融後的經

營績效之高低。 

表 2 每家金控公司實施綠色金融時間與研究期間 

金控公司名稱 實施綠色金融時間 研究期間 



 

9 

第一金控 2011 年 2003 年 Q2 至 2021 年 Q3 

富邦金控 2014 年 2006 年 Q2 至 2021 年 Q3 

元大金控 

2015 年 2008 年 Q2 至 2021 年 Q3 兆豐金控 

玉山金控 

國泰金控 

2016 年 2010 年 Q2 至 2021 年 Q3 開發金控 

新光金控 

中信金控 

2017 年 2012 年 Q2 至 2021 年 Q3 
國票金控 

永豐金控 

華南金控 

台新金控 2018 年 2014 年 Q2 至 2021 年 Q3 

資料來源：本研究取自每家金控公司網站 

二、研究變數 

依據前述文獻學者所採取的獲利指標，本研究的研究變數採取下列五個衡量金控公

司經營績效之指標，分述如下： 

（一）本期淨利：「稅前淨利」減去「營利事業所得稅」等稅金後即得出「本期淨

利」，這可以說是公司在一年之間獲得的最終利益。 

（二）資產報酬率（Return On Asset,簡稱 ROA）：係指公司每投入 1 元的資產能獲

得的稅後淨利潤。在 ROA 的公式中，分子為本期淨利加回利息費用稅後淨影響數，主

要是認為利息費用為理財費用，屬於資金成本，在衡量管理當局運用資產的績效時，不

因由其負擔資金成本。因此，資產報酬率的公式如（1）式： 

ROA=[稅後淨利+利息（1—稅率）]／平均資產總額     （公式 1） 

（三）股東權益報酬率（Return On Equity,簡稱 ROE）：係指公司每投資 1 元淨值之

可獲得稅後淨利的百分比，淨值經營績效愈高，表示經營能力越強，對股東越有利。因

此，股東權益報酬率的公式如（2）式： 

ROE=稅後淨利／平均股東權益總額                   （公式 2） 

（四）每股盈餘（Earnings Per Share,簡稱 EPS）：為公司之獲利指標，同時也為衡

量獲利的關鍵要素之一，其代表公司普通股在某一會計期間內每股所賺得之稅後盈餘。

常被用來代表公司的經營績效及評估股東投資之風險。因此，每股盈餘的公式如（3）

式： 
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EPS=稅後淨利／流通在外的普通股加權股數            （公式 3） 

（五）本益比（Price-to-Earning Ratio,簡稱 P/E）：是衡量股價貴或便宜的指標，這

指的並非單純看股價高或股價低，而是指「每賺 1 元的盈餘，需要支付多少錢（股價）」；

另一種解釋是「假如每年每股都賺這麼多錢，你用現在的每股股價買進後，幾年能回本？」

因此，本益比的公式如（4）式： 

P/E=每股股價／每股盈餘                             （公式 4） 

 

第二節 文獻探索與次級資料 

文獻探索與次級資料包含國內外碩博士論文、國內外相關領域之期刊、公開資訊觀

測站財報資料以及金融監督管理委員會等公開發表資料，廣泛收集研究範圍內之相關文

獻，並整理我國金融機構所設網站有關綠色金融之資料，參酌學者論著及意見，最後結

合本研究之結果進行綜合歸納、分析與比較。 

 

第三節 t 分配 

自兩個獨立的常態母體中，分別抽出 2 群小樣本，假設兩母體的變異數未知且相等

時，兩群樣本平均數差的抽樣分配為具有平均數、變異數為 的 t 分配，根據 t 分

配以驗證兩群母體平均數是否差異的統計分析方法，t 分配的檢定統計量如公式（5）： 

t =
𝑥1̅̅̅̅ −𝑥2̅̅̅̅

√[
𝑠𝑝

2

𝑛1
+

𝑠𝑝
2

𝑛2
]

                            （公式 5） 

          其中：合併樣本變異數 

 

          𝑠1
2 =樣本 1 的變異數 

          𝑠2
2 =樣本 2 的變異數   

          n1 =樣本 1 的觀察值個數 

          n2 =樣本 2 的觀察值個數 

本研究利用 t 分配以驗證各家金控公司在實施綠色金融前後的經營績效之差異分析，

設定檢定的虛無假設與對立假設一如下： 
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H0：金控公司實施綠色金融前後之平均經營績效無差異 

H1：金控公司實施綠色金融前後之平均經營績效有差異 

 

第四節 變異數分析 

變異數分析（Analysis of variance，簡稱 ANOVA）為資料分析中常見的統計模型，

主要為探討連續型（Continuous）資料型態之因變量（Dependent variable）與類別型資

料型態之自變量（Independent variable）的關係，檢定三個或三個以上之母體平均數是

否相等或檢定因子對依變數是否有影響的統計方法。因此，變異數分析採取的 F 檢定統

計量如公式（6）式： 

F=組間變異/組內變異=MSF/MSE ~ F（k-1）,（Σni-k）           （公式 6） 

變異數分析須符合下列四項假設： 

一、假設因子對依變數的影響效果是固定的。亦即μi-μ為一常數而不是隨機變數。 

二、每個小母體均為常態分配，表為：Yi~N（μi,σ2i）,i=1,⋯,k。 

三、變異數齊一性（Homogeneity），即σ2i=σ2，每個小母體的變異數均相等。 

四、抽樣方法為獨立簡單隨機抽樣，即自 k 個小母體分別抽取獨立之隨機樣本。 

本研究針對金控公司在實施綠色金融後的經營績效之差異分析，設立檢定的虛無假

設與對立假設二如下： 

H0：金控公司實施綠色金融後之平均經營績效無差異 

H1：金控公司實施綠色金融後之平均經營績效有差異 

 

第肆章 實證結果分析 
本研究探討金控公司在實施綠色金融前後對其經營績效是否產生差異影響。依各家

金控公司實施綠色金融期間來劃分探討經營績效之差異。經營績效的衡量指標為「本期

淨利/損」、「資產報酬率」、「股東權益報酬率」、「每股盈餘」、「本益比」五項，進行經營

績效指標的敘述統計分析、獨立樣本ｔ檢定及變異數分析等實證結果分析。 

 

第一節 敘述統計分析 

本研究分別探討 13 家金控公司，在實施綠色金融前後經營績效之差異分析，利用

五項指標進行敘述統計分析，以了解實施前後研究變數之變動情形。 
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以「本期淨利/損」來看，根據表 3 之敘述統計，發現每家金控公司的平均淨利在實

施綠色金融後皆有上升的趨勢，而「第一金」、「兆豐金」、「玉山金」及「台新金」的淨

利波動性下降，代表「本期淨利/損」的範圍相對縮小，獲利也較為穩定。 

表 3 實施綠色金融前後經營績效之敘述統計-本期淨利/損（百萬元） 

金控 

名稱 

平均數 標準差 最大值 最小值 

前 後 前 後 前 後 前 後 

第一金 160.37 375.21 413.15 134.75 844.41 588.37 -1,872.85 60.03 

富邦金 546.53 1,799.06 405.14 1,144.19 1,623.13 5,133.64 -94.37 -244.10 

元大金 223.70 531.01 213.35 250.51 869.10 1,089.72 -275.15 58.20 

兆豐金 445.42 663.77 242.76 181.43 808.86 935.23 -400.56 178.57 

玉山金 131.89 413.58 97.84 88.21 289.46 564.37 -85.42 226.87 

國泰金 776.78 1,820.53 643.15 1,245.44 2,312.50 5,756.66 -50.20 -277.47 

開發金 192.96 493.40 104.65 444.91 358.41 1,754.70 -50.31 -128.59 

新光金 207.95 360.05 236.74 553.57 764.64 1,626.93 -211.98 -898.47 

中信金 738.70 1,081.43 387.44 420.30 2,068.48 1,970.94 214.93 470.61 

國票金 41.87 78.89 17.29 29.56 70.84 151.58 11.15 34.51 

永豐金 262.15 294.87 76.71 80.61 425.20 441.10 129.21 150.69 

華南金 303.02 344.37 66.18 143.84 400.14 524.94 146.66 -144.85 

台新金 267.43 397.76 383.48 153.87 639.01 843.80 -1,028.63 167.78 

資料來源：本研究整理 

 

以「資產報酬率」來看，根據表 4 之敘述統計，可知「第一金」、「富邦金」、「兆豐

金」、「玉山金」、「國泰金」、「國票金」及「台新金」等多家金控公司的平均「資產報酬

率都」有上升的趨勢，也代表金控公司在資產運用上都有很好的發揮，並且創造更多的

獲利。又「第一金」、「元大金」、「中信金」及「台新金」的「資產報酬率」在實施綠色

金融後的波動性下降較多，表示這 4 家金控公司的經營績效相對較穩定。 

表 4 實施綠色金融前後經營績效之敘述統計-資產報酬率（%） 

金控 平均數 標準差 最大值 最小值 
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名稱 前 後 前 後 前 後 前 後 

第一金 0.10 0.14 0.29 0.04 0.56 0.21 -1.33 0.02 

富邦金 0.18 0.25 0.11 0.13 0.46 0.54 -0.03 -0.03 

元大金 0.30 0.23 0.30 0.08 1.30 0.38 -0.53 0.04 

兆豐金 0.16 0.19 0.09 0.05 0.26 0.25 -0.18 0.05 

玉山金 0.11 0.19 0.07 0.03 0.20 0.23 -0.10 0.12 

國泰金 0.13 0.19 0.09 0.11 0.33 0.52 -0.01 -0.03 

開發金 0.36 0.20 0.26 0.12 1.13 0.51 -0.15 -0.05 

新光金 0.09 0.09 0.10 0.15 0.32 0.48 -0.07 -0.25 

中信金 0.24 0.18 0.28 0.06 1.00 0.30 -0.51 0.07 

國票金 0.18 0.27 0.07 0.08 0.31 0.47 0.05 0.13 

永豐金 0.18 0.16 0.05 0.03 0.28 0.23 0.08 0.09 

華南金 0.13 0.12 0.03 0.05 0.17 0.17 0.07 -0.05 

台新金 0.16 0.20 0.18 0.06 0.32 0.36 -0.46 0.09 

資料來源：本研究整理 

 

以「股東權益報酬率」來看，根據表 5 之敘述統計，發現金控公司在實施綠色金融

後，除了「新光金」、「中信金」、「永豐金」及「華南金」的「平均股東報酬率」下降之

外，其他 9 家金控公司則為增加趨勢，也代表著這些公司在經營上相對的有效率。另外

「第一金」、「玉山金」、「中信金」及「台新金」的「股東權益報酬率」在實施綠色金融

後的變異性下降較多，表示這 4 家金控公司的經營績效相對較穩定。 

表 5 實施綠色金融前後經營績效之敘述統計-股東權益報酬率（%） 

金控 

名稱 

平均數 標準差 最大值 最小值 

前 後 前 後 前 後 前 後 

第一金 1.70 2.13 5.93 0.60 9.81 3.12 -28.01 0.31 

富邦金 2.43 3.38 1.58 1.59 7.12 6.51 -0.41 -0.49 

元大金 1.61 2.22 1.59 0.85 7.02 3.90 -2.49 0.30 

兆豐金 2.09 2.20 1.10 0.63 3.27 3.10 -2.26 0.59 
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玉山金 1.84 2.73 1.21 0.38 3.33 3.32 -1.74 1.76 

國泰金 2.26 2.68 1.47 1.50 5.18 6.51 -0.26 -0.49 

開發金 1.25 1.88 0.71 1.40 2.81 5.70 -0.42 -0.55 

新光金 2.04 1.89 2.39 3.14 7.64 9.91 -1.75 -5.58 

中信金 3.38 3.10 3.41 1.07 11.71 4.84 -5.69 1.24 

國票金 1.25 2.02 0.50 0.64 2.03 3.54 0.35 0.97 

永豐金 2.32 2.01 0.74 0.46 3.80 2.80 0.97 1.07 

華南金 2.13 1.94 0.37 0.77 2.67 2.67 1.14 -0.79 

台新金 1.91 2.25 2.36 0.77 3.88 4.35 -6.23 1.01 

資料來源：本研究整理 

 

以「每股盈餘」來看，針對 13 家金控公司進行敘述統計分析，根據表 6 的「每股

盈餘」之敘述統計，可知大多數金控公司的平均「每股盈餘」呈現上升，代表各金控公

司在實施綠色金融後為股東賺錢的能力也隨之增加，並且為公司帶來不錯的獲利。「永

豐金」的平均每股盈餘下降，可能是因為旗下的子公司投資收益欠佳、呆帳損失過多進

而導致稅後虧損。而「華南金」在 2020 年受到證券子公司的拖累，導致獲利衰退，銀

行與產險的獲利也由盈轉虧，這也使每股盈餘受到了影響。 

表 6 實施綠色金融前後經營績效之敘述統計-每股盈餘（元） 

金控 

名稱 

平均數 標準差 最大值 最小值 

前 後 前 後 前 後 前 後 

第一金 0.26 0.34 0.73 0.10 1.45 0.49 -3.38 0.05 

富邦金 0.60 1.57 0.42 0.88 1.81 3.87 -0.10 -0.21 

元大金 0.23 0.41 0.22 0.19 0.87 0.84 -0.34 0.04 

兆豐金 0.38 0.49 0.20 0.13 0.65 0.69 -0.36 0.13 

玉山金 0.25 0.39 0.17 0.05 0.41 0.48 -0.24 0.28 

國泰金 0.64 1.26 0.50 0.84 1.83 3.90 -0.05 -0.20 

開發金 0.14 0.22 0.08 0.17 0.31 0.72 -0.04 -0.04 

新光金 0.21 0.28 0.26 0.45 0.80 1.31 -0.22 -0.73 
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中信金 0.46 0.54 0.25 0.21 1.36 0.99 0.14 0.24 

國票金 0.15 0.24 0.05 0.08 0.24 0.45 0.06 0.11 

永豐金 0.29 0.26 0.09 0.07 0.45 0.39 0.12 0.13 

華南金 0.32 0.29 0.06 0.11 0.40 0.40 0.17 -0.11 

台新金 0.22 0.34 0.40 0.12 0.47 0.69 -1.18 0.15 

資料來源：本研究整理 

 

以「本益比」來看，根據表 7 之敘述統計，發現大部分的金控公司在實施綠色金融

後「本益比」皆下降，代表公司回本的速度也隨之變快。而「國票金」、「永豐金」、「華

南金」及「台新金」的「本益比」上升，可能因為實施綠色金融的時間點較晚且遇到疫

情。又只有「華南金」的本益比變異性增加，相對於其他家金控公司來的較不穩定。 

表 7 實施綠色金融前後經營績效之敘述統計-本益比（倍） 

金控 

名稱 

平均數 標準差 最大值 最小值 

前 後 前 後 前 後 前 後 

第一金 14.72 13.90 4.64 1.66 25.23 17.67 8.70 11.27 

富邦金 14.61 9.57 3.49 1.11 24.80 11.87 8.23 7.43 

元大金 18.51 10.80 6.12 1.18 38.70 14.73 10.80 9.20 

兆豐金 14.26 12.64 3.23 2.09 25.93 16.47 10.70 9.63 

玉山金 13.95 13.51 2.98 2.25 23.53 17.43 11.13 9.80 

國泰金 21.78 10.78 8.82 1.53 48.50 13.03 10.07 7.23 

開發金 16.02 13.81 3.84 3.39 26.53 20.33 10.90 7.00 

新光金 13.79 9.50 10.34 3.17 46.8 16.57 5.70 4.23 

中信金 10.80 10.05 1.31 0.70 12.90 10.93 8.30 8.73 

國票金 12.38 12.49 1.98 1.72 16.73 16.93 10.17 10.93 

永豐金 10.61 11.66 1.56 1.01 14.47 13.80 8.70 10.20 

華南金 13.56 15.84 1.87 3.56 16.13 26.87 10.90 11.97 

台新金 9.34 10.51 1.21 1.44 11.27 11.67 7.50 6.73 

資料來源：本研究整理 
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實證結果結論： 

針對 13 家金控公司在實施綠色金融後，本期淨利皆為上升，「第一金」、「富邦金」、

「兆豐金」、「玉山金」、「國泰金」、「國票金」及「台新金」的平均「資產報酬率」增加，

「第一金」、「富邦金」、「元大金」、「兆豐金」、「玉山金」、「國泰金」、「開發金」、「國票

金」及「台新金」的平均「股東權益報酬率」上升，表示這些公司在經營上較有效率。

大多數金控公司的平均「每股盈餘」增加，「本益比」下降，代表為股東賺錢的能力也

隨之增加，回收資本的速度也較快。其中「永豐金」的平均每股盈餘下降，可能是因為

旗下的子公司投資收益欠佳、呆帳損失過多進而導致稅後虧損。而「華南金」在 2020

年受到證券子公司的拖累，導致獲利衰退，銀行與產險的獲利也由盈轉虧，這也使每股

盈餘受到了影響。而「國票金」、「永豐金」、「華南金」及「台新金」的「本益比」上升，

可能因為實施綠色金融的時間點較晚且遇到疫情。只有少數金控公司的經營績效相對較

穩定，表示金控公司在面對許多金融改革及大環境的變動下，使得他們的經營競爭更加

激烈。 

 

第二節 實施綠色金融前後經營績效之差異分析 

本節針對 13 家金控公司在實施綠色金融前後經營績效之差異分析，利用五項經營

績效指標獨立樣本 t 檢定，以了解實施前後每家金控公司的經營績效數之變動情形。 

 

就「本期淨利/損」而言分別就每家金控公司的「本期淨利/損」進行獨立樣本 T 檢

定，結果如表 8 所示。在 5% 的顯著水準下，發現「新光金」、「永豐金」、「華南金」及

「台新金」等 4 家的平均獲利未具有顯著性，代表綠色金融實施在短時間內未有明顯效

果。其他 9 家金控公司在實施綠色金融後，其平均「本期淨利」有明顯的上升。 

表 8 實施綠色金融前後經營績效之差異分析-本期淨利/損（百萬元） 

金控名稱 實施前/後之平均數 實施前/後之標準差 t 值 

第一金 160.37/375.21 413.15/134.75 3.19*** 

富邦金 546.53/1799.06 405.14/1144.19 5.75*** 

元大金 223.70/531.01 213.35/250.51 4.85*** 

兆豐金 445.42/663.77 242.76/181.43 3.74*** 

玉山金 131.89/413.58 97.84/88.21 11.11*** 
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國泰金 776.78/1820.53 643.15/1245.44 3.57*** 

開發金 192.96/493.40 104.65/444.91 3.15*** 

新光金 207.95/360.05 236.74/553.57 1.21 

中信金 738.70/1081.43 387.44/420.30 2.61** 

國票金 41.87/78.89 17.29/29.56 4.71*** 

永豐金 262.15/294.87 76.71/80.61 1.28 

華南金 303.02/344.37 66.18/143.84 1.14 

台新金 267.43/397.76 383.48/153.87 1.22 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

就「資產報酬率」而言，針對 13 家金控公司分別進行「資產報酬率」的獨立樣本 T

檢定，結果如表 9 所示。在 5% 的顯著水準下，發現「富邦金」、「玉山金」、「國泰金」

及「國票金」均有正向顯著關係，表示在實施綠色金融後，平均「資產報酬率」有明顯

的上升。而「開發金」之「資產報酬率」則為負向顯著關係，表示短期內實施綠色金融

的效果顯著下降，須持續實行綠色金融才能帶來更好的效益。 

表 9 實施綠色金融前後經營績效之差異分析-資產報酬率（%） 

金控名稱 實施前/後之平均數 實施前/後之標準差 t 值 

第一金 0.10/0.14 0.29/0.04 0.90 

富邦金 0.18/0.25 0.11/0.13 2.35** 

元大金 0.30/0.23 0.30/0.08 -1.19 

兆豐金 0.16/0.19 0.09/0.05 1.17 

玉山金 0.11/0.19 0.07/0.03 5.38*** 

國泰金 0.13/0.19 0.09/0.11 2.05** 

開發金 0.36/0.20 0.26/0.12 -2.67** 

新光金 0.09/0.09 0.10/0.15 0.11 

中信金 0.24/0.18 0.28/0.06 -0.83 

國票金 0.18/0.27 0.07/0.08 3.53*** 

永豐金 0.18/0.16 0.05/0.03 -1.20 

華南金 0.13/0.12 0.03/0.05 -0.74 

台新金 0.16/0.20 0.18/0.06 0.69 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

就「股東權益報酬率」而言，分別就每家金控公司的「股東權益報酬率」進行獨立
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樣本 t 檢定，結果如表 10 所示。在 5% 顯著水準下，發現「富邦金」、「玉山金」及「國

票金」具有顯著性，表示在實施綠色金融後，他們的「股東權益報酬率」有明顯的上升，

並且為股東帶來更多的獲利率。 

表 10 實施綠色金融前後經營績效之差異分析-股東權益報酬率（%） 

金控名稱 實施前/後之平均數 實施前/後之標準差 t 值 

第一金 1.70/2.13 5.93/0.60 0.48 

富邦金 2.43/3.38 1.58/1.59 2.37** 

元大金 1.61/2.22 1.59/0.85 1.76 

兆豐金 2.09/2.20 1.10/0.63 0.44 

玉山金 1.84/2.73 1.21/0.38 3.66*** 

國泰金 2.26/2.68 1.47/1.50 0.94 

開發金 1.25/1.88 0.71/1.40 1.94 

新光金 2.04/1.89 2.39/3.14 -0.18 

中信金 3.38/3.10 3.41/1.07 -0.34 

國票金 1.25/2.02 0.50/0.64 4.10*** 

永豐金 2.32/2.01 0.74/0.46 -1.50 

華南金 2.13/1.94 0.37/0.77 -1.01 

台新金 1.91/2.25 2.36/0.77 0.52 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

就「每股盈餘」而言，針對 13 家金控公司分別進行「每股盈餘」的獨立樣本 t 檢定，

結果如表 11 所示。在 5% 的顯著水準下，發現多數金控公司的平均「每股盈餘」呈現

正向顯著關係，可以看出「富邦金」、「元大金」、「兆豐金」、「玉山金」、「國泰金」、「開

發金」與「國票金」等七家公司，在實施綠色金融後經營績效有明顯的上升，為公司帶

來更多的盈餘。 

表 11 實施綠色金融前後經營績效之差異分析-每股盈餘（元） 

金控名稱 實施前/後之平均數 實施前/後之標準差 t 值 

第一金 0.26/0.34 0.73/0.10 0.69 

富邦金 0.60/1.57 0.42/0.88 5.51*** 

元大金 0.23/0.41 0.22/0.19 3.23*** 

兆豐金 0.38/0.49 0.20/0.13 2.32** 

玉山金 0.25/0.39 0.17/0.05 4.10*** 

國泰金 0.64/1.26 0.50/0.84 3.03*** 



 

19 

開發金 0.14/0.22 0.08/0.17 2.10** 

新光金 0.21/0.28 0.26/0.45 0.70 

中信金 0.46/0.54 0.25/0.21 1.11 

國票金 0.15/0.24 0.05/0.08 4.13*** 

永豐金 0.29/0.26 0.09/0.07 -0.96 

華南金 0.32/0.29 0.06/0.11 -1.04 

台新金 0.22/0.34 0.40/0.12 1.07 

***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                        資料來源：本研究整理 

 

就「本益比」而言，分別針對每家金控公司進行「本益比」的獨立樣本 T 檢定，結

果如表 12 所示。在 5% 的顯著水準下，發現 6 家金控公司的「本益比」呈現顯著為負

向關係，包括「富邦金」、「元大金」、「兆豐金」、「國泰金」、「開發金」及「中信金」，

表示他們在實施綠色金融後，「本益比」有明顯下降，代表後續回本有較快的趨勢。而

「永豐金」、「華南金」及「台新金」則為顯著為正向關係，表示在實施綠色金融後，這

3 家金控公司的回本反而較慢。 

表 12 實施綠色金融前後經營績效之差異分析-本益比（倍） 

金控名稱 實施前/後之平均數 實施前/後之標準差 t 值 

第一金 14.72/13.90 4.64/1.66 -1.08 

富邦金 14.61/9.57 3.49/1.11 -7.65*** 

元大金 18.51/10.80 6.12/1.18 -6.43*** 

兆豐金 14.26/12.64 3.23/2.09 -2.18** 

玉山金 13.95/13.51 2.98/2.25 -0.62 

國泰金 21.78/10.78 8.82/1.53 -5.90*** 

開發金 16.02/13.81 3.84/3.39 -2.07** 

新光金 13.79/9.50 10.34/3.17 -1.90 

中信金 10.80/10.05 1.31/0.70 -2.20** 

國票金 12.38/12.49 1.98/1.72 0.17 

永豐金 10.61/11.66 1.56/1.01 2.45** 

華南金 13.56/15.84 1.87/3.56 2.47** 

台新金 9.34/10.51 1.21/1.44 2.40** 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

實證結果結論： 
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針對 13 家金控公司在實施綠色金融前後，分別進行五項經營績效的檢定，發現在

實施綠色金融後，「新光金」、「永豐金」、「華南金」及「台新金」等 4 家的平均「本期

淨利」未具有顯著性，其他 9 家金控公司的平均「本期淨利」，「富邦金」、「玉山金」、「國

泰金」及「國票金」共 4 家公司的平均「資產報酬率」，「富邦金」、「玉山金」及「國票

金」共 3 家公司的平均「股東權益報酬率」，以及「富邦金」、「元大金」、「兆豐金」、「玉

山金」、「國泰金」、「開發金」與「國票金」共 7 家公司的平均「每股盈餘」等均有明顯

上升，為公司及股東帶來更多的獲利率。另外「富邦金」、「元大金」、「兆豐金」、「國泰

金」、「開發金」及「中信金」共 6 家公司在實施綠色金融後，「本益比」有明顯下降，

代表後續回本有較快的趨勢。 

 

第三節 金控公司實施綠色金融後經營績效之差異分析 

本研究將 13 家金控公司以 2021 年 Q3 的總資產大小將金控公司區分為 3 群，分別

為大規模（包括國泰金、富邦金、中信金、新光金、兆豐金共 5 家金控公司）、中規模

（包括第一金、華南金、開發金、玉山金共 4 家金控公司）、小規模（包括元大金、台

新金、永豐金、國票金共 4 家金控公司）共 3 群金控公司，並以變異數分析驗證各群內

各家金控公司在實施綠色金融後的經營績效高低之比較。 

 

一、大規模公司 

利用變異數分析探討 5家大規模的金控公司在實施綠色金融後之經營績效是否有差

異，如表 13 所示。在 5% 的顯著水準下，除了「股東權益報酬率」沒有顯著差異之外，

「本期淨利/損」、「資產報酬率」、「每股盈餘」及「本益比」皆呈現顯著差異，表示「國

泰金」、「富邦金」、「中信金」、「新光金」及「兆豐金」等 5 家金控公司之間的經營績效

有明顯差異。 

表 13 大規模金控公司實施綠色金融後之經營績效差異分析 

變數 變異來源 平方和 df 均方和 F 值 

本期淨利/損 

（百萬元） 

群組之間 410614375149.53 4 102653593787.38 
12.76*** 

群組內 724305959521.28 90 8047843994.68 

資產報酬率

（%） 

群組之間 0.19 4 0.05 
3.63*** 

群組內 1.16 90 0.01 

股東權益 群組之間 22.11 4 5.53 1.59 
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***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                       資料來源：本研究整理 

 

我們利用 Bonferroni 進行事後檢定 5 家公司間的經營績效差異分析，實證結果如表

14 所示。在 5%的顯著水準下，以「本期淨利/損」及「每股盈餘」來看，顯示「國泰

金」與「富邦金」的平均經營績效均比「中信金」、「新光金」、「兆豐金」顯著為高，而

「國泰金」與「富邦金」的平均經營績效沒有差異。以「本益比」來看，「新光金」可

能因為強化資本運用效率及風險管理機制，所以在資本回收速度上是大規模裡顯著最快

的金控公司。 

表 14 大規模金控公司實施綠色金融後經營績效之 Bonferroni 差異 

變數 
金控名稱

（I） 

金控名稱

（J） 

平均值差異 

（I-J） 
標準誤 顯著性 

本期淨利/損 

（百萬元） 

國泰金控 

中信金 8695260.74 2910569.49 0.036** 

新光金 15419435.26 2910569.49 0.000*** 

兆豐金 12799028.47 2910569.49 0.000*** 

富邦金控 

中信金 9440978.68 2910569.49 0.017** 

新光金 16165153.21 2910569.49 0.000*** 

兆豐金 13544746.42 2910569.49 0.000*** 

資產報酬率

（%） 
富邦金控 新光金 0.14 0.04 0.003*** 

每股盈餘 

(元) 

國泰金控 

中信金 0.80 0.21 0.003*** 

新光金 1.02 0.21 0.000*** 

兆豐金 0.85 0.21 0.001*** 

富邦金控 

中信金 1.43 0.21 0.000*** 

新光金 1.37 0.21 0.000*** 

兆豐金 1.19 0.21 0.000*** 

本益比 

(倍) 

國泰金控 
新光金 1.28 0.58 0.032** 

兆豐金 -2.89 0.58 0.000*** 

富邦金控 兆豐金 -4.18 0.58 0.000*** 

中信金控 兆豐金 -3.51 0.58 0.000*** 

新光金控 兆豐金 -4.64 0.58 0.000*** 

 報酬率（%） 群組內 314.36 90 3.49 

每股盈餘（元） 
群組之間 27.38 4 6.84 

16.47*** 
群組內 37.40 90 0.42 

本益比（倍） 
群組之間 253.41 4 63.35 

20.10*** 
群組內 283.80 90 3.15 
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 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

二、中規模公司 

利用變異數分析探討 4家中規模的金控公司在實施綠色金融後之經營績效是否有差

異，結果如表 15 所示。在 5% 的顯著水準下，4 家金控公司在「本期淨利/損」呈現不

顯著，而在「資產報酬率」、「股東權益報酬率」、「每股盈餘」及「本益比」皆呈現顯著

差異，表示「第一金」、「華南金」、「開發金」與「玉山金」等 4 家金控公司之間的平均

經營績效有著明顯差異。 

表 15 中規模金控公司實施綠色金融後之經營績效差異分析 

變數 變異來源 平方和 df 均方和 F 值 

本期淨利/損

（百萬元） 

群組之間 46601403388255.70 3 15533801129418.60 
2.48 

群組內 451779687038270 72 6274717875531.53 

資產報酬率

（%） 

群組之間 0.08 3 0.03 
4.61*** 

群組內 0.39 72 0.01 

股東權益 

報酬率（%） 

群組之間 7.31 3 2.44 
3.07** 

群組內 57.14 72 0.79 

每股盈餘

（元） 

群組之間 0.25 3 0.08 
5.98*** 

群組內 1.02 72 0.01 

本益比 

（倍） 

群組之間 2712.93 3 904.31 
201.93*** 

群組內 322.45 72 4.48 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

透過 Bonferroni 進行事後檢定驗證，結果如表 16 所示。在 5% 顯著水準之下，以

「資產報酬率」來看，顯示「開發金」的平均經營績效比「華南金」為高。以「股東權

益報酬率」來看，顯示「玉山金」的平均經營績效比「華南金」為高。以「每股盈餘」

來看，發現「第一金」與「玉山金」的平均經營績效比「開發金」為高。另外，以「本

益比」來看，表示「華南金」比「第一金」、「開發金」與「玉山金」的平均資本回收率

較快，可能是因為子公司在近期的獲利上有著不錯的成績。 

表 16 中規模金控公司實施綠色金融後經營績效之 Bonferroni 差異 

變數 
金控名稱 

（I） 

金控名稱 

（J） 

平均值差異 

（I-J） 
標準誤 顯著性 

資產報酬率 華南金 開發金 -0.79 0.02 0.009*** 
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（%） 

股東權益 

報酬率（%） 
華南金 玉山金 -0.82 0.29 0.037** 

每股盈餘 

（元） 

第一金 開發金 0.12 0.04 0.021** 

開發金 玉山金 -0.15 0.04 0.002*** 

本益比 

（倍） 

第一金 華南金 13.96 0.69 <0.001*** 

華南金 開發金 -13.24 0.69 <0.001*** 

華南金 玉山金 -14.13 0.69 <0.001*** 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

三、小規模公司 

利用變異數分析探討四家小規模的金控公司在實施綠色金融後之經營績效是否有

差異，結果如表 17 所示。在 5% 的顯著水準下，除了「股東權益報酬率」沒有顯著差

異之外，發現 4 家金控公司在「本期淨利/損」、「資產報酬率」、「每股盈餘」及「本益比」

皆呈現顯著差異，這表示「元大金」、「台新金」、「永豐金」與「國票金」共 4 家金控公

司之間的平均經營績效有明顯差異。 

表 17 小規模金控公司實施綠色金融後之經營績效差異分析 

變數 變異來源 平方和 df 均方和 F 值 

本期淨利/損 

（百萬元） 

群組之間 25889558386.45 3 8629852795.48 
37.40*** 

群組內 12921983156.60 56 230749699.22 

資產報酬率

（%） 

群組之間 0.13 3 0.04 
8.57*** 

群組內 0.29 56 0.01 

股東權益 

報酬率（%） 

群組之間 2.67 3 0.89 
1.76 

群組內 28.40 56 0.51 

每股盈餘（元） 
群組之間 0.62 3 0.21 

13.12*** 
群組內 0.88 56 0.02 

本益比 

（倍） 

群組之間 55.88 3 18.63 
8.65*** 

群組內 120.62 56 2.15 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

我們採用 Bonferroni 進行事後檢定驗證，結果如表 18 所示。在 5% 的顯著水準下，

以「本期淨利/損」以及「每股盈餘」來看，「元大金」的平均經營績效都比「台新金」、

「永豐金」與「國票金」顯著為高。以「資產報酬率」來看，「國票金」的平均經營績

效比「台新金」及「永豐金」的顯著為高，以及「元大金」比「永豐金」的平均經營績
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效顯著為高。以「本益比」來看，「元大金」、「台新金」與「永豐金」比「國票金」的

平均資本回收顯著來得快，可能是因為惠譽國際信用評等公司將國票金與其子公司國票

綜合證券列入負向評等觀察名單。 

表 18 小規模金控公司實施綠色金融後經營績效之 Bonferroni 差異 

變數 
金控名稱

（Ｉ） 

金控名稱

（J） 

平均值差異 

（I-J） 
標準誤 顯著性 

本期淨利/損 

（百萬元） 

元大金 

台新金 2660265.33 554676.72 0.000*** 

永豐金 3508449.47 554676.72 0.000*** 

國票金 5808184.20 554676.72 0.000*** 

台新金 國票金 3147918.86 554676.72 0.000*** 

永豐金 國票金 2299734.73 554676.72 0.001*** 

資產報酬率 

（%） 

元大金 永豐金 0.09 0.03 0.003*** 

台新金 國票金 -0.08 0.03 0.012** 

永豐金 國票金 -0.12 0.03 0.000*** 

每股盈餘

（元） 
元大金 

台新金 0.17 0.05 0.002*** 

永豐金 0.02 0.05 0.000*** 

國票金 0.26 0.05 0.000*** 

本益比 

（倍） 

元大金 國票金 -2.42 0.54 0.000*** 

台新金 國票金 -2.26 0.54 0.001*** 

永豐金 國票金 -1.85 0.54 0.006*** 

 ***、**分別表示 1%、5% 顯著水準                    資料來源：本研究整理 

 

實證結果結論： 

依據金控公司的總資產將 13 家金控公司區分為 3 群，分別進行群內各家金控公司

在實施綠色金融後的經營績效差異分析。在 5 家大規模群組，發現「國泰金」與「富邦

金」的平均經營績效均比「中信金」、「新光金」、「兆豐金」顯著為高，而「國泰金」與

「富邦金」的平均經營績效沒有差異。「國泰金」、「富邦金」、「中信金」與「新光金」

比「兆豐金」，以及「新光金」比「國泰金」的資本回收速度顯著較快。在 4 家中規模

群組，發現「開發金」與「玉山金」的平均經營績效均比「華南金」為高，以及「第一

金」的平均績效又高於「開發金」，因此平均經營績效為高低依序為「第一金」、「玉山

金」、「開發金」、「華南金」，然而「華南金」比「第一金」、「開發金」與「玉山金」的

平均資本回收率較快。在 4 家小規模群組，發現平均經營績效高低依序為「元大金」、「國
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票金」、「台新金」與「永豐金」，以及「元大金」、「台新金」與「永豐金」均比「國票

金」的平均資本回收顯著來得快。 

 

第伍章 結論與建議 

第一節 研究發現與管理意涵 

近幾年來，永續發展是世界各國都在追求的目標，隨著科技發展，商業間的競爭也

變得更加激烈，只有不斷創新，才可以提升自己的競爭力。金管會推動綠色金融方案，

推廣綠色永續理念，協助綠能業者取得營業資金外，也能促使社會大眾重視綠色永續發

展。 

 

實證結果分析有下列三點： 

一、敘述統計分析 

在實施綠色金融後，發現 13 家金控公司本期淨利皆上升，「第一金」、「富邦金」、「兆

豐金」、「玉山金」、「國泰金」、「台新金」及「國票金」的「資產報酬率」及「股東權益

報酬率」皆上升，表示這些公司在經營上較有效率。大多數金控公司的平均「每股盈餘」

增加，「本益比」下降，代表為股東賺錢的能力也隨之增加。而「國票金」、「永豐金」、

「華南金」及「台新金」可能因為實施綠色金融的時間點較晚且遇到疫情，導致「本益

比」上升，資本的回收率較慢。 

 

二、實施綠色金融前後經營績效之差異分析 

我國 13 家金控公司在實施綠色金融後的經營績效差異分析中，發現「新光金」、「永

豐金」、「華南金」及「台新金」等 4 家的平均經營績效未具有顯著性，其他 9 家金控公

司的平均經營績效呈現顯著增加，為公司及股東帶來更多的獲利率。另外「富邦金」、「元

大金」、「兆豐金」、「國泰金」、「開發金」及「中信金」共 6 家公司在實施綠色金融後，

「本益比」有明顯下降，代表後續回本有較快的趨勢。 

 

三、金控公司實施綠色金融後經營績效之差異分析 

各家金控公司在不同的規模下，在 5 家大規模公司，發現「國泰金」與「富邦金」

的平均經營績效比「中信金」、「新光金」、「兆豐金」顯著為高，而資本回收速度較快為
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「新光金」，最慢為「兆豐金」。在 4 家中規模公司，發現平均經營績效高低為依序為「第

一金」、「玉山金」、「開發金」、「華南金」，以及「華南金」比「第一金」、「開發金」與

「玉山金」的平均資本回收率較快。另外在 4 家小規模公司，可發現平均經營績效高低

的依序為「元大金」、「國票金」、「台新金」與「永豐金」，以及「元大金」、「台新金」

與「永豐金」均比「國票金」的平均資本回收顯著來得快。 

 

第二節 研究限制與未來研究建議 

一、研究限制 

（一）因每家金控公司實施綠色金融的時間點不同，致使研究期間及樣本數受到限

制，故本研究的結果可能會有所偏差。 

（二）或許另有其他因素影響金控公司綠色金融的實施，例如疫情，可能會影響實

證分析的結果。 

二、未來研究建議 

隨著全球綠色金融發展趨勢，我國金融機構也開始發揮金融市場的力量，未來建議

再加強發展綠色金融，鼓勵實體產業發展並兼顧低碳轉型來打造一個正向循環的永續金

融生態圈，創造金融、實體產業與社會環境三贏的局面，能夠增加研究樣本讓研究結果

更加完善。 
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