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摘要
    本次於96年12月2日至8日，奉派赴日本參訪政策投資銀行與國際協力銀行，以及至新加坡訪察大華銀行與華僑銀行，實地瞭解金融機構整併案例，其中日本部分，了解到正視政策性金融的重要性如：協助國民、中小企業、農林水產業者籌措資金、取得海外資源與開發，及提升日本產業國際競爭力等，以及仿效日本政府預先立法之作法，政府及相關單位仍能依據法令，循序漸進辦理後續工作，並將日本政策性金融體制推向新猶，不受朝野政治立場不同之干擾，另外，關於新加坡部分，由於為了避免國內金融業被外國業者所吞併，而產生無任何當地的業者之紐西蘭效應，爰先行推動國內金融機構整併，使得國內業者壯大，又為讓金融市場能更自由化，減輕國內金融機構整併後所產生的寡占或聯合壟斷之現象，故新加坡金融管理當局，則在金融機構整併政策推動後，續推金融自由化政策，使外資銀行能進入該國金融市場，增強市場競爭機制，以使得該國成為亞洲金融中心，故未來我國在推動公股銀行整併時，雖有政策既定方向，惟仍應尊重市場機制之運作，以決定國內金融機構適當之家數，並適時引進外資進駐本國市場，進而達到整體金融市場經濟效率及效益之提升。
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壹  前   言

一、考察目的

        台灣在金融市場的全面開放及加入WTO後，本國金融機構不僅要面對國內業者的競爭，更要面對來自跨國集團的國際競爭，在內需市場規模限制的情況下，使得金融市場的競爭變得更為激烈，為此，金融機構也逐漸調整方向，以面對快速變動的環境。行政院金融專案改革小組有鑑於台灣金融業規模較小，營運成本偏高影響國際競爭力，且銀行家數過多同質性高，易造成惡性競爭，遂於93年6月起推動二次金改，鼓勵金融機構整併，提昇國內金融業者競爭力。行政院並於95年9月提出「金融市場套案計畫」延續二次金改政策，以銀行市場結構的重整作為整併的主軸，並以公股管理及釋股政策的透明化，加上強化金融監理之配套措施，接續推動銀行市場結構的重整。期望藉由強化競爭機制，建立多元化、國際化、安定可靠的金融環境，以發展我國金融服務業。

         是以，公股金融機構整併既為政府預定政策，期能改善台灣金融環境及提升我國金融機構之國際競爭力，為利本項政策之執行，亟需吸取其他國家經驗以為借鏡，藉以瞭解金融機構整併、釋股過程中，可能遭遇之問題及其解決之道；查亞洲國家中，日本因近幾年透過金融機構整併，創造全球具競爭力之金融集團；另新加坡在亞洲金融風暴後，加速整併國內過多的銀行家數，使其金融業國際化、體質更加健全，爰赴前開2國家蒐集其辦理金融機構整併等資訊，作為日後我國推動金融機構整併及釋股之參考。

基於金融機構釋股與整併涉及層面廣泛，影響深遠，宜應有深入之探討，爰派郭專員俊呈及劉科員浩志2員，參訪日本國際協力銀行、政策投資銀行，以及新加坡華僑銀行、大華銀行，以蒐集相關資訊，俾利暸解該2國家對金融機構整併、釋股之作法，暨所面臨相關問題及其成效，作為我國推動公股金融機構整併、釋股之參考。
二、訪察行程
(1) 本次訪問共計7日（96.12.2~96.12.8），行程如下：
1、 96年12月2日下午13時25分由台北出發，17時20分左右到達東京。
2、 96年12月3日拜會日本政策投資銀行。
3、 96年12月4日拜會國際協力銀行。
4、 96年12月5日上午9時20分由日本東京成田機場搭機回至桃園轉機，中午12 時25分抵台，並於下午16時左右再由桃園搭機前往新加坡，約10時30分抵達新加坡。
5、 96年12月6日拜訪新加坡大華銀行。
6、 96年12月7日參訪新加坡華僑銀行。
7、 96年12月8日13時10分搭機返台，約17時40分抵台。
(2) 於日本之行由臺灣銀行東京分行華副理科及吳島先生陪同本署郭俊呈先生及劉浩志先生至日本政策投資銀行拜會，該行派出國際部審議役山本貴之先生、課長近藤浩正先生、調查役大來哲郎先生及新加坡首席駐在員川住昌光先生接待本部到訪人員，2007年12月4日，由臺灣銀行東京分行華副理科陪同本署郭俊呈先生及劉浩志先生至國際協力銀行拜會，該行派出國際金融第1部調查役藤嶋久子小姐、調查役多田健先生、永井祐輔先生及總務部調查役佐久間佳寿子小姐接待本部到訪人員，2007年12月8日於新加坡之行，由台灣銀行新加坡分行楊副理貴永及葉襄理惠玲，陪同本署郭俊呈與劉浩志，至大華銀行總行拜會，該行派出資深副總裁朱振國先生、張倩予小姐、陳副總裁美儀、林副總裁及戴經理翼接待本部到訪人員，2007年12月9日則由葉襄理惠玲陪同拜訪華僑銀行，該行則由蔡祥敦經理及相關人員接待本部之到訪，對於台灣銀行、日本及新加坡相關人員對本次的熱忱接待，謹在此表示最深之謝意。
貳  訪察日本公股銀行概況
1、 背景說明
    日本金融體係由中央銀行、民間金融系統，政策金融系統所共同組成，其中隸屬政府之政策金融系統在日本經濟泡沫破滅的衝擊下，自1990年代後期起，歷經改革與整併，由原來的日本開發銀行、日本輸出入銀行、國民金融公庫、中小企業金融公庫、農林漁業金融公庫、沖繩開發金融公庫、公營企業金融公庫、中小企業信用保險公庫、醫療金融公庫、北海道東北開發公庫、住宅金融公庫及環衛金融公庫等2行10庫，整併為2行6庫，即日本政策投資銀行、日本國際協力銀行、國民生活金融公庫、中小企業金融公庫、農林漁業金融公庫、沖繩開發金融公庫、公營企業金融公庫及商工組合中央公庫。

         前日本首相小泉純一郎於2001年就任首相時，主張「政策性金融機構最好合併成一個」，並於自民黨贏得2005年9月眾議院大選後，再次提出金融改革計畫，使得日本政策金融系統從2行6庫等八大金融機構，整合為一金融機構的金融改革於焉展開。
2、 未來整合與改革計畫
   為執行前日本首相小泉純一郎的金融改革計畫， 日本政府進行一系列立法工程，分別於2005年12月24日通過「行政改革重要方針」，2006年6月2日公布「行政改革推進法」，2006年6月27日通過「相關金融改革制度設計」，2007年5月25日公布「日本政策金融公庫法」，2007年6月6日公布「日本政策投資股份有限公司法」，為未來日本政策性金融機構的整合與改革，構建如下藍圖：
(1) 日本國際協力銀行（海外經濟合作業務不併入）將與國民金融公庫、中小企業金融公庫、農林漁業金融公庫、沖繩開發金融公庫（2012年始併入）等4公庫，於2008年10月合併成立一家由政府全額出資的日本政策金融公庫。
(2) 日本政策投資銀行及商工組合中央公庫將規劃於5-7年間（即2013-2015年）完全民營化。
(3) 公營企業金融公庫則將廢除，其業務移轉到由地方政府全額出資設立的地方公營企業等金融機構辦理。
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                                                         民營化

                                                          廢除

3、 參訪內容
    日本政策性金融機構的整合與改革計畫，可歸納其主要方向有二，第一是將應繼續維持的政策性金融機構整合為一，其次是訂定一過渡期間，將應剔除的政策性金融機構予以民營化或廢除。因此，本次訪察，即從該國金融改革方向，分別選定將民營化之日本政策投資銀行及將併入日本政策金融公庫之國際協力銀行為對象，以下分別就兩家銀行之相關資料及參訪過程紀錄如下：
(1) 日本政策投資銀行(Development Bank of Japan)
1、 日本政策投資銀行係於1999年10月由原來之日本開發銀行及北海道東北開   發公庫合併設立，屬日本政策性銀行之一。成立之宗旨主要在提供長期性資金，以促進日本經濟與社會之發展。業務範圍主要為投資、融資、債務保證、財政融資資金借款、政府保證債之發行、收受過渡性存款、金融債之發行以及新金融技術之開發等業務。該行截至2007年3月底止，資本為12,722億日圓，資產總額為13兆739億日圓，計有分行10家，事務所8家，海外駐在所6家，員工共計1,347人。       
2、 訪問問題
(1) 政策投資銀行競爭力為何？其民營化的原因為何？新舊政策投資銀行之主要差異為何？
 eq \o\ac(○,1)政策投資銀行的競爭力來自其較為低廉的營運資金，其能取得之原因係該行為政府全資銀行，得以獲得頗佳之信用評等，如Moody’s為Aaa，S&P為AA- ，JCR為AAA，再加上有日本政府之背書保證，有利於該行發行長期固定利率之債券，進而取得較為低廉之營運資金，強化其競爭力，同時也對該行有能力肩負長期性融通業務之政策性任務，以符合該行成立之宗旨目標有甚大助益。
 eq \o\ac(○,2)但受到全球化趨勢之影響，日本政府對金融市場與政策性金融機構進行一連串之改革，其主要目的在提升銀行及金融市場效率。而政策投資銀行也經特別立法，將採逐步釋股之方式，預期於2014年時，政府將完全退出營運，以達到100％完全民營化之目標。
 eq \o\ac(○,3)未來政策投資銀行在資金籌措方面，將由目前大部分依靠政府信用取得（如政府保證債券、財政融資資金借款）之方式，逐漸轉向自行籌取安定資金（如民間長期借款及收受小額存款）之方向進行。至於政策性任務部分，依據行政改革推進法的規定，未來政策金融的機能將由日本政策金融公庫擔任，政策投資銀行民營化後，將不再負擔政策性任務。易言之，新的政策投資銀行將不再肩負提供長期性融通業務之政策性任務，而為提升競爭力，新的政策投資銀行將秉持客戶至上理念（client first），透過創新的投、融資技術，提供處理方案解決客戶問題，協助客戶達成所想要完成的目標。
(2) 為使民營化過程順利，有那些標準流程或應注意事項？民營化過程，員工權益如何維護？公股權益如何保障？
 eq \o\ac(○,1)為使政策投資銀行能順利民營化，日本政府特依據行政改革推進法等相關法令，訂定「日本政策投資銀行股份有限公司法」以資遵循，依據該法的規定，日本政策投資銀行將先於2008年10月完成公司化，並於往後5-7年期間，參考市場動向（Market Trend），適時完成民營化及釋股作業。在此過渡期間，該法另規範有擴大新政策投資銀行的業務範圍，縮減政府的參與程度、漸進改變新政策投資銀行資金籌措方式等規定，以使新公司能在民營化的過程中，順利轉型為能透過創造性的金融活動，提升競爭力並提供日本企業長期資金需求的民營股份有限公司。
 eq \o\ac(○,2)民營化的過程，員工及公股權益的維護與保障都是非常重要的課題，但是因為政策投資銀行的民營化工作尚在初始階段，目前無法提供較明確之說明，不過以政策投資銀行過去的經營績效及資產品質，應可以獲得民間股東的肯定與青睞，因此，對於未來員工及公股權益的維護與保障，應有相當之協商空間，而不至於有太大爭議問題產生，但是這些都是不確定的事情，還須視真正發生時的主客觀條件而定。
(3) 釋股過程中，可能產生的問題為何（如政治上的反對意見等），將如何解決？又釋股的過程，如發生經營權爭奪的問題，應如何解決？
    因為政策投資銀行的民營化是透過立法確定，以前朝野是有一些不同意見，但目前已無較大歧見，因此，預期將不會再有政治上的強烈反對意見出現。而未來實際辦理釋股作業時，會集思廣益，各種可能發生情況都會納入考量，同時也會參考過去如日本電信等事業辦理公開招標之經驗，以避免如經營權爭奪等爭議事項產生。
(4) 有那些金融法規變革或政策措施，有助於政策投資銀行進行民營化？
    例如2006年6月2日公布「行政改革推進法」，  2006年6月27日政策金融改革推進本部及行政改革推進本部通過「相關金融改革制度設計」，2007年6月6日公布「日本政策投資股份有限公司法」等金融法規變革，對於日本相關政策性金融機構的整合與民營化，都具有一定的指導與約束作用。
(2) 國際協力銀行（Japan Bank for International Cooperation）
1、 國際協力銀行係於1999年10月根據「國際協力銀行法」由原日本輸出入銀行及海外經濟協力基金合併成立。主管官署為日本的「財務省(相當我國財政部)」及「外務省(相當我國外交部)」，另金融廳亦擁有部分檢查權限。該行成立宗旨，主要在運用金融資源，協助與日本往來密切國家之經濟發展，協助這些國家金融和社會秩序之正常運作。而其最終目的則在透過此類金融合作，促進日本對外貿易的發展，以補足民間企業在國際間往來的不足之處，進而達到回饋國際社會的目的。截至2007年3月止，資本金總額8兆2,170億日圓，主要由二部門組成：「國際金融業務」部門資本金為9,855億日圓，「海外經濟協力」部門資本金為7兆2,315億日圓，行員共計865人。
2、 訪問問題
(1) 國際協力銀行的業務方針及業務範圍為何？
 eq \o\ac(○,1)國際協力銀行之主要業務方針包括「國際金融秩序之維護」、「協助開發中國家經濟社會之發展」、「確保日本所需天然資源供應上之穩定」、「在全球化下日本企業在全球之競爭力之維護」及「協助解決全球暖化等世界課題」。
 eq \o\ac(○,2)國際協力銀行主要業務分為兩大部門，其中「國際金融業務」部門（International Financial Account），業務範圍包括：進、出口業務、海外投資金融、企業開發金融、保證業務，公司債發行之保證，Bridge Loan，海外以日本企業為主之投資（其性質類似我國之「輸出入銀行」）；「海外經濟協力」部門(Overseas Economic Cooperation Account)，業務範圍包括以開發中國家之政府為對象之日圓貸款、以開發中國家之民間企業為對象之海外投融資，及海外市場調查與資訊之收集與評估。（其業務性質類似我國「海外經濟合作發展基金會」或「國際合作發展基金會」）
(2) 國際協力銀行將如何併入日本政策金融公庫？整併工作所期待的主要效益為何？
 eq \o\ac(○,1)依照2007年5月25日公布實施之「日本政策金融公庫法」，國際協力銀行將於2008年10月進行組織變革，屆時國際協力銀行之「國際金融業務部門」將與國民生活金融公庫，中小企業金融公庫，農林漁業金融公庫一同併入新成立之「日本政策金融公庫」。改組後新成立銀行仍將沿用「國際協力銀行」的名義進行國際間金融投資與融資業務。另「海外經濟協力部門」則予以併入獨立行政法人「國際協力機構」繼續運行。其結構圖如下：
             




 eq \o\ac(○,2)未來成立的日本政策金融公庫係一由政府全額出資的股份有限公司，國際協力銀行依規劃時程併入後，期待能透過良好的公司治理制度，增加公司經營透明度，並提供更有效率及完善的服務，滿足客戶的各種需求。
(3) 日本的進出口融資保險業務係由國際協力銀行辦理？還是由其他機構辦理？
    國際協力銀行主要業務如前所述，並未辦理輸出保險相關業務。目前日本企業的輸出保險業務係由獨立行政法人日本貿易保險部（Incorporated  Administrative Agency，Nippon Export and Investment Insurance）辦理。
(4) 由獨立行政法人日本貿易保險部（Incorporated Administrative Agency，Nippon Export and Investment Insurance）辦理輸出保險業務的背景原因為何？
    日本的貿易與投資保險制度始於1950年代，係由當時通商產業省(現為經濟產業省)辦理，50年來對於日本公司擴張的出口業務及海外投資，扮演一個非常重要的角色。至1990年代後期，日本泡沫經濟破滅後，日本政府開始進行行政改革，而為因應國際經濟局勢的變化並對日本企業提供更有效率及更多樣化的服務，乃於2001年4月成立獨立行政法人日本貿易保險部，取代原由政府機關提供之貿易與投資保險業務。
(5) 國際協力銀行與獨立行政法人日本貿易保險部之間，是否有業務往來關係？
    國際協力銀行與獨立行政法人日本貿易保險部並無直接業務往來，惟因國際協力銀行辦理進出口融資業務時，基於人力負荷考量，會將部分融資業務轉介由民營銀行辦理，此時，為降低該等民營銀行的授信風險，便會透過獨立行政法人日本貿易保險部提供相關的進出口融資保險來分擔民營銀行的授信風險。
(6) 國際協力銀行併入日本政策金融公庫過程中，可能產生的問題為何（如工會抗爭或政治上反對意見等）？將如何解決？另如何確保員工權益（如待遇、升遷）？
    政策形成的過程是有產生一些不同意見，但是經過立法程序加以確定後，已無較大爭議。另併入日本政策金融公庫後，還是政策性金融機構，工會原則上是接受的，而員工權益方面也不會受到合併案而有不利之影響。
(7) 日本有那些金融法規變革或政策措施？有助於政策金融改革？
    例如2006年6月2日公布「行政改革推進法」，  2006年6月27日政策金融改革推進本部及行政改革推進本部通過「相關金融改革制度設計」，2007年5月25日公布「日本政策金融公庫法」等金融法規變革，對於日本相關政策性金融機構的整合與民營化，都具有一定的指導與約束作用。

貳  訪察新加坡銀行概況
1、 受訪銀行簡介：
(1) 大華銀行
1、 沿革：
1935年，設立於新加坡，原名為United Chinese Bank（UCB）。
1965年，更名為United Overseas Bank(UOB)，並於香港設第1家海外分行。
1970年，於新加坡與馬來西亞聯合證券交易所掛牌上市。
1971年以後，大華銀行透過購併崇僑銀行與利華銀行，分別在新加坡、馬來西亞及香港擴展分行據點網絡，並設大華保險公司首度進軍一般保險業。
1980年代期間，收購遠東銀行及工商銀行多數股權，以跨大銀行規模。
1991年，人壽保險公司開始營運。
1999年，收購菲律賓威士茂銀行（Westmont Bank）60%股權，另外，亦於同年收購泰國匯寶銀行（Radanasin Bank）多數股權，成為大華匯寶銀行。
2001年，宣布購併華聯銀行，成為新加坡當地貸款、信用卡最大銀行。
2002年，1月2日整併生效，大華銀行及華聯銀行資訊與作業系統整合。
2004年，購得印尼宇宙銀行（PT Bank Buana Indonesia）23%股權，97%泰國亞洲銀行。
2005年，進一步增加持有印尼宇宙銀行股權至61.2%，並完成整合泰國大華匯寶銀行及亞洲銀行的整合作業。
2006年，第一家外商公司成為越南金融卡網路成員，另於馬來西亞，成為外商銀行中具有最大網絡，並於中國成都代表處升格為分行。
2007年，印尼宇宙銀行更名為大華宇宙銀行，購置10%越南南方銀行股權，另於中國瀋陽設立分行，並簽立關於收購中國恆豐銀行草約。
2、 公司基本資料：
(1) 負責人：黃祖耀（Wee Cho Yaw）
(2) 公司規模：截至2006年為止，銀行總資產約新幣1,360億元（約900多億美金），銀行總資本約新幣22億元，UOB集團總資產約新幣1,613億元。
(3) 公司經營現況：UOB 於全球擁有超過 500個據點的巨大網路，包含在新加坡的72個點，而且在澳洲、汶萊、加拿大、中國、法國、香港、印尼、日本、馬來西亞、緬甸、菲律賓、南韓、台灣、泰國、英國、美國和越南的超過 450個點，UOB透過分行、辦事處及子公司之全球行銷網絡提供大範圍金融服務如: 個人金融服務、商業和公司融資業務、投資銀行業務、資本市場活動、期貨經紀業、財產管理、風險資本管理、一般保險、人壽保險和證券承銷的服務等，大華銀行更具有高信用評等的亞洲銀行之一。
(4) 信用評等
大華銀行集團主要由以下三家獨立信評機構進行評等：

   表1：大華銀行信用評等表（資料來源：大華銀行提供）
	分類
	評等

	Moody's穆迪信用評等股份有限公司
	

	Long-Term Bank Deposits長期銀行存款
	Aa1

	Short-Term Bank Deposits短期銀行存款
	Prime-1

	Financial Strength財務實力
	B

	Standard & Poor's標準普爾
	

	Long-Term Counterparty Credit長期主體信用
	A+

	Short-Term Counterparty Credit短期主體信用
	A-1

	Long-Term Outlook長期展望
	Stable

	Fitch惠譽國際信用評等
	

	Long-Term長期
	AA-

	Individual個別評等
	B

	Support支援評等
	2

	Outlook展望
	Stable


(2) 華僑銀行：
1、 沿革
1932年，經濟大蕭條迫使三家銀行—華商銀行（Chinese Commercial Bank Limited，1912年）、和豐銀行（the Ho Hong Bank Limited，1917年）和華僑銀行（the Oversea-Chinese Bank Limited，1919年）—合併從而成立了華僑銀行。
1970年，總資產超過新幣10億元，稱為新加坡最大的銀行。
1972年，購併四海交通銀行。
2000年，購併新加坡銀行。
2001年，購併吉寶達利銀行。
2003年，購併OCBC財務公司。
2005年，印尼NISP銀行成為華僑銀行子公司。2006年，完成收購中國寧波商業銀行12.2%股權。
2007年，採用現金方式完成收購Great Eastern Holdings（GEH）87.1%股權。
2、 公司基本資料：
(1) 負責人：張松光（Cheong Choong Kong）
(2) 公司規模：截至2006年底，銀行總資產約新幣912億元，資本約新幣54億元。
(3) 集團總資產約新幣1,521億元，目前資產已達約有新幣1,700億元。
(4) 公司經營現況：華僑銀行集團以約新幣1,700億元的總資產組合在新加坡與馬來西亞的市場中，最大的金融機構之一。該公司有超過460個分支和代表辦公室網路在15個國家和區域包括新加坡、馬來西亞、印度尼西亞、泰國、越南、中國、香港SAR,臺灣、汶萊、Myanmar、日本、韓國、澳洲、英國和美國。這個網路包括得超過350個分支和辦公室，提供金融服務。
(5) 信用評等：華僑銀行集團主要由以下三家獨立信評機構進行評等：
表2：華僑銀行信用評等表（資料來源：華僑銀行提供）
	Standard & Poor's 標準普爾
	Rating評等

	Long-Term Counterparty Credit長期主體信用
	A+


	Short-Term Counterparty Credit短期主體信用
	A-1


	Long-Term Rating Outlook長期評等展望
	Stable


	Moody's Investors Service 穆迪信用評等股份有限公司
	Rating評等

	Long-Term Bank Deposits長期主體信用
	Aa1


	Short-Term Bank Deposits短期主體信用
	Prime-1


	Bank Financial Strength銀行財務實力
	B


	Rating Outlook評等展望
	Stable


	Fitch Ratings惠譽
	Rating評等

	Long-Term長期
	AA-


	Short-Term短期
	F1+


	Individual個別評等
	B


	Support支援
	2


	Outlook展望
	Stable



	


2、 參訪問題與內容：
(1) 新加坡金融機構整併背景：
    為了消除金融風暴造成的巨大衝擊，新加坡政府以行政手段採取了一系列的金融改革措施，尋求對銀行業的改革，而採取更開放的措施，幫助加強新加坡的金融中心地位，另外，在外資銀行的競爭壓力下，新加坡國內銀行分支機構多的優勢已在逐步下降，因此，新加坡政府要求國內銀行必須提升自己的規模來面對更激烈的競爭，爰為爭取該國本地銀行保有國內市場不少於一半的佔有率，故應加強與擴大本地銀行的規模，並且新加坡政府之所以鼓勵本國銀行金融整併還有以下幾點因素：其一，國內市場容量小，太多銀行將造成惡性競爭，包括過多的分行與相似業務的重複，造成資源內耗，不利於經濟與社會效益；其二，未來的競爭將更激烈，傳統銀行業務創造的價值已經難以支撐未來銀行業競爭的需求，需大量投資於高科技產品，以提高服務素質和效率，如創造高效益與高增值率，並降低營運成本，因此，過於分散與太多間較小規模的銀行將不能達到規模效應；其三，為提升本地銀行走向區域化做好準備；其四，政府就要進一步放寬監管政策，允許銀行有更多的空間進行創新和在行業內開展全面競爭，但這難免讓人擔心在新加坡會出現所謂“紐西蘭效應”，即外國銀行最終買下本地銀行，並在本地市場占主導地位。是以，基於上述幾點，新加坡政府鼓勵國內金融業進行整併，於是開始了該國的合併風潮。
(2) 新加坡目前之金融業概要：
1、 新加坡金融機構統計表
    新加坡國內本地主要三大銀行機構集團為星展銀行、大華銀行、華僑銀行，至其餘三家國內本地商業銀行為亞洲回教銀行（星展）、遠東銀行（大華）、新加坡銀行（華僑），則分別前開三家銀行所併或所設立之子公司銀行，以下係新加坡金融機構統計表，其資料來源為新加坡金融管理當局所提供，得使我們一窺新加坡的金融業基本生態。
	機構類型
	截至1997年底金融機構數
	截至2007年底金融機構數

	商業銀行
	152
	112

	本地商業銀行
	12
	6

	外國商業銀行
	140
	106

	    外商全功能商業銀行
	22
	24

	    外商批發商業銀行
	13
	41

	    外商境外商業銀行
	105
	41

	金融控股公司
	0
	1

	商人銀行（工商投資為主）
	80
	50

	代表處
	65
	44

	合計
	297
	207


２、新加坡三大銀行比較概要：財務資料以2007年截至第3季為止，進行比較。 
	銀行名稱
	星展銀行集團
	大華銀行集團
	華僑銀行集團

	資產(百萬元新幣)*
	230,577
	172,192
	170,334

	稅前利潤(百萬元新幣)*
	2,489
	2,113
	1,973

	分行數
	全球270家，新加坡107家
	全球263家，新加坡83家
	全球115家，新加坡67家

	備註
	以併購方式進入香港及泰國市場;1998年購入新加坡政府的儲蓄銀行
	海外據點包括馬來西亞及泰國; 2001年購入新加坡華聯銀行
	在馬來西亞有據點;2001年購入新加坡關係銀行吉寶達利銀行


(3) 新加坡曾有哪些著名之金融機構合併案例？
1、 大華銀行（UOB）併購華聯銀行（OUB）
　　2001年大華銀行（UOB）併購華聯銀行（OUB），大華銀行原是與星展銀行競購華聯銀行。星展銀行首先在2001年6月22日提出以新幣1.14元現金和0.61股星展銀行股票來收購每股華聯銀行股票，後來大華銀行在2001年6月29日提出以新幣4.02元現金和0.52股大華銀行股票來收購每股華聯銀行股票的提議，較星展銀行所提出的較吸引人，因此大華銀行順利收購了華聯銀行，爰該行於2001年9月28日發布消息：「在 UOB 競標成功完成之後，為已經被 OUB的股東以壓倒性的98.46%多數接受的OUB，我們在UOB董事會已經建立一個整合指導委員會，以建立二家銀行合併的方向及策略…」，並以2002年1月2日作為合併生效日，本次購併華聯銀行有效成本約達新幣90億元。
2、 華僑銀行（OCBC）併購吉寶達利銀行（Keppel Tat Lee Bank）
     2001年8月31日華僑銀行以每股新幣3.38元現金及每單位認股權證新幣1.01元現金，總計約新幣48億元現金，約吉寶控股公司之資產淨值的1.7倍購併該公司，同時亦兼併吉寶控股公司旗下子公司吉寶達利銀行，2002年2月25日，華僑銀行與吉寶控股公司旗下金融資產管理等子公司正式合併。
3、 星展銀行（DBS）併購郵政儲蓄銀行（POSB）
    1998年7月24日宣布政府已核准以約16億美元的資金購買郵政儲蓄銀行（POSB），這次收購結合了新加坡最大和第五大的新加坡金融機構，以進一步加強DBS銀行的地位，作為最大的東南亞銀行，若以1997年12月31日為基準計算，收購完成後，星展銀行及其附屬公司將擁有資產約達新幣934億元，客戶存款約新幣593億元，以及股東資金約94億美元的基礎地位，DBS銀行將保留posbank品牌，並應建立在既定的基礎設施。郵政儲蓄銀行調整後有形資產淨值截至1998年6月30日為11.64億美元。所使用之16億美元資金，它代表郵政儲蓄銀行調整後有形資產淨值約1.37倍，並於1998年11月16日完成收購。
(4) 在2001年新加坡這波金融整併風潮中，本國銀行僅剩三家：星展銀行（淡馬錫控股）、大華銀行、華僑銀行，前開銀行集團併購其他銀行主要目的在於1997年亞洲金融風暴後，面對金融環境改變，競爭激烈，為避免被其他銀行合併，及擴大經營規格，增進銀行的規模經濟，並使得通路及自動櫃員機系統更具數量規模與經濟規模，並配合新加坡政府金融政策，故進行前開的金融機構購併。
(5) 合併過程中應注意哪些因素？
1、 避免既存銀行對被購併之消滅銀行付出過多金額，也就是併購價格不合理，需謹慎使用評價模型，或者對於公司價值的評估，需用多種方法比較。
2、 發動購併的銀行其必須有足夠資金，財務槓桿之運用需謹慎，不能過高，以免使得財務面惡化。
3、 合併與否另一項考量因素在於是否能產生綜效，尤其是支出面與收入面，需考慮經濟規模效應。
4、 市場面的考量，主要在於市佔率的提升與銀行本身的擴充計畫，本次考察發現，新加坡銀行不只於國內執行金融機構整併，以增加市場佔有率，擴增銀行通路網絡，亦擅長運用購併方式打入各國金融市場，提高其金融業競爭力。
5、 銀行於併購中另一項考慮因素為管理制度的差異性，相似度高者，於合併過程較為順利。
6、 綜上，選擇合併銀行的對象應考量因素如次：
(1) 被購併之標的銀行於產業中之前景。
(2) 被購併標的銀行之財務狀況。
(3) 被購併之標的銀行之資產規模。
(4) 被併購銀行於市場中之信用評等如何。
(5) 了解被購併銀行之股權結構，並找尋任何願意賣出股權之機會。
(6) 估計購併後對於本身之綜效。
(6) 公司合併後，對於來自不同組織之員工如何處理？
   合併後整個組織重新勾繪出各項工作內容，再行面試原有員工，以留下合適員工做適當工作，而且因為本次受訪之新加坡銀行均屬民營機構，只要合併過程中，依該國勞工法令辦理與員工間之勞動契約，便無台灣所謂公營事業民營化之勞工問題，這是該國金融整併與台灣差異之一。
(7) 新加坡金融機構合併方式？
    本次訪談新加坡銀行為大華銀行與華僑銀行其主要金融機構合併方式如下，另補充查得星展銀行合併郵政儲蓄銀行方式以資卓參：
1、 大華銀行購併華聯銀行，主要是用換股及現金方式，以新幣4.02元現金和0.52股大華銀行股票來收購每股華聯銀行股票。
2、 華僑銀行購併吉寶控股公司，係用現金方式，以每股新幣3.38元現金及每單位認股權證新幣1.01元現金，總計約48億元新幣現金，進行該次購併。
3、 星展銀行購併郵政儲蓄銀行的方式為－發行無投票權可轉換特別股進行購併。
(8) 合併前後經營管理方式是否有重大差異？
    有關合併前後管理方式，主要係採用既存銀行的管理制度，最多進行微調，以使得整個組織更有效率。
(9) 了解大華銀行及華僑銀行各自在其合併其他銀行之前後績效比較？
1、 大華銀行：
    新加坡大華銀行過去曾併購多家銀行（包括國外），本次訪問主要在了解其於東亞金融風暴後，大華銀行購併華聯銀行個案，為了解購併後對於整體經營狀況及績效上是否有實際貢獻，爰蒐集該行歷年股價與相關財務比率以及新加坡經濟成長率等之時間數列資料，加以進行比較，並羅列如下圖表：
表4：1999年至2006年大華銀行股價及財務比率時間數列表
	UOB Share Prices股價＼年
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Highest (S$)
	15.3
	15.4
	14.2
	15.3
	14.6
	14.5
	15.2
	19.4

	Lowest (S$)
	5.97
	9.4
	8.5
	11.2
	9.25
	12.4
	13.5
	14.2

	Average (S$)
	10.64
	12.4
	11.35
	13.25
	11.93
	13.45
	14.35
	16.8

	Last Done (S$)
	14.7
	13.00
	12.7
	11.8
	13.2
	13.8
	14.6
	19.4

	Group Ratios
	
	
	
	
	
	
	
	

	Earnings Per Ordinary Share(S$)每股盈餘
	0.72
	0.87
	0.77
	0.64
	0.76
	0.93
	1.11
	1.65

	Net Asset Value Per Ordinary Share(S$)每股淨值
	5.89
	6.62
	8.09
	8.03
	8.45
	8.75
	9.17
	10.48

	Price Earning Ratio (times)本益比
	14.78
	14.25
	14.74
	20.7
	15.59
	14.52
	12.9
	10.17

	Dividends Per Ordinary Share (cents)每股股利
	20
	40
	40
	58.76
	60
	60
	88.5
	100

	Dividend Cover (times)股利保障倍數
	4.96
	2.89
	2.17
	2.05
	1.61
	1.95
	2.32
	2.96

	Net Dividend Yield (%)股利報酬率
	3.75
	2.42
	2.75
	3.46
	3.99
	3.57
	4.93
	4.83


圖1：大華銀行自1999年至2006年股市均價趨勢圖
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表5：新加坡自1999年至2006年GDP金額與成長率
	Year
	Overall GDP (S$m)
	% Growth

	1999
	145,229.80
	7.2

	2000
	159,840.40
	10.1

	2001
	156,006.30
	-2.4

	2002
	162,491.60
	4.2

	2003
	167,549.30
	3.1

	2004
	182,301.10
	8.8

	2005
	194,371.30
	6.6

	2006
	209,679.90
	7.9


資料來源：新加坡政府統計局
圖2：新加坡1999年至2006年GDP成長率
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（1） 從前開資料觀察得知，大華銀行於2001年規劃併購華聯銀行時之外在經濟環境分析，新加坡總體經濟環境則自2001年第二季以來即呈現負成長狀態，全年的經濟成長率呈-2.0%的負成長局面。再加上911事件之衝擊，更使得經濟復甦的動力受到打擊，故此情形下，反觀大華銀行卻能在整體環境甚具系統風險導致公司價值（股價）低點時與星展銀行之購併出價進行競爭，順利成功合併華聯銀行，是相當有前瞻性與勇氣。

（2） 次從大華銀行購併前後公司歷年績效（每股盈餘、淨值、股利）趨勢來觀察，大華銀行在2002年完成整併華聯銀行後，雖遭遇2003年SARS疫情衝擊總體經濟及投資環境，惟前開數值都能呈現上揚趨勢（如表4及圖3），為股東創造財富與價值，實屬難能可貴，更可看出該次企業購併，帶給大華銀行之經濟效益逐年展現。
圖3：大華銀行1999年至2006年每股盈餘、淨值、股利趨勢圖


     ２、華僑銀行：
           　為了解新加坡華僑銀行在整併吉寶達利銀行（Keppel Tat Lee Bank）後公司價值與經營績效是否有何不同，故蒐集華僑銀行1999年至2006年之財務報表、財務比率及2002年至2006年股價相關資料，並摘列如下圖表。
表6：華僑銀行1999年至2006年之財務報表及財務比率相關資料表
	年度
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Income Statement (S$ million)損益表
	
	
	
	
	
	
	
	

	Total Income總收入
	1,787
	1,727
	2,214
	2,222
	2,193
	2,625
	2,887
	3,840

	Operating Expenses
	517
	656
	867
	849
	855
	988
	1,145
	1,331

	Operating Profit before Provisions
	1,271
	1,071
	1,347
	1,372
	1,338
	1,637
	1,742
	2,508

	Provisions for Assets
	516
	139
	518
	501
	225
	77
	12
	2

	Net Profit Attributable to Shareholders
	722
	840
	778
	667
	954
	1,148
	1,298
	2,002

	Balance Sheet (S$ million)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Total Assets
	54,342
	59,710
	85,417
	84,051
	84,497
	121,935
	134,710
	151,220

	Customer Loans (net of provisions)
	29,817
	31,136
	48,075
	46,225
	48,984
	51,829
	55,134
	59,309

	Customer Deposits
	36,762
	37,942
	54,675
	53,948
	53,460
	57,287
	64,088
	75,115

	Issued and Paid-Up Ordinary Capital
	1,285
	1,286
	1,287
	1,290
	1,280
	1,317
	1,557
	4,941

	Ordinary Shareholder's Equity
	7,618
	8,155
	8,832
	9,224
	9,163
	10,334
	11,442
	12,508

	Total Shareholders' Equity
	7,618
	8,155
	8,832
	9,224
	10,059
	11,230
	12,338
	13,404

	Ratios (%)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Cost-to-Income Ratio
	28.9
	38
	39.2
	38.2
	39
	37.6
	39.6
	41.1

	Loans-to-Deposits Ratio
	81.1
	82.1
	87.9
	85.7
	91.6
	90.5
	86
	79

	Return on Average Ordinary Equity
	9.7
	10.7
	9.3
	7.4
	10
	11.3
	11.4
	16.6

	Return on Average Assets
	1.32
	1.53
	1.11
	0.8
	1.13
	1.28
	1.3
	1.92

	Basic Earnings Per Ordinary Share (cents)4/
	23.3
	27.1
	25.2
	21.5
	30
	35.4
	40.1
	63.4


(1) 從表6的數字中得知，華僑銀行自2003年後至2006年收入與資產規模一直呈現上升趨勢，除了於2003年受到SARS疫情衝擊外（新加坡總體經濟成長詳如表5），可能於2002年整併後的短期內尚有適應期間，惟該公司自2003年後整體經營績效表現亮麗，如平均資產報酬率、股東權益報酬率都是上揚態勢，依前開相關資料之趨勢繪製如圖4。
圖4：華僑銀行1999年至2006年股東權益報酬率與資產報酬率趨勢圖

(2) 從華僑銀行之公司價值指標－股價（詳如表7）來觀察，購併前後的影響，華僑銀行除2003年受SARS疫情衝擊新加坡整體經濟，致使其股價略降外，往後年度華僑銀行股價不論年度最高價(Hightest)、最低價(lowest)、年度均價(Average)、年底收盤價(Last Done)，皆呈現上升態勢，足見華僑銀行購併吉寶達利銀行之經濟效益，同樣是逐年於營運中顯現出來，另外，我們再以原始資料繪製趨勢圖如下，則更能了解購併後，華僑銀行事業經營之公司價值的升高，是以，合併對華僑銀行來說，應有其經濟效益存在。


    表7：2002年至2006年新加坡華僑銀行股價相關資料表

	Share Price (S$)
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Highest（最高價）
	5.79
	5.21
	5.92
	6.7
	7.75

	Lowest（最低價）
	3.94
	3.42
	4.83
	5.58
	6.2

	Average（年均價）
	4.84
	4.34
	5.34
	6.03
	6.75

	Last Done（年底收盤價）
	4.02
	5.04
	5.63
	6.7
	7.7

	Per ordinary share (1)
	
	
	
	
	

	Basic Earnings (cents)
	21.5
	30
	35.4
	40.1
	63.4

	Net Interim and Final Dividend(cents)(2)
	6.5
	7.6
	12.7
	18.4
	23

	Net Special and Bonus Dividend (cents)(2)
	-
	20.7
	-
	41.7
	-

	Net Asset Value (NAV) (S$)
	2.98
	2.98
	3.27
	3.67
	4.07

	Ratios
	
	
	
	
	

	Price-Earnings Ratio(3)
	22.35
	14.46
	15.08
	15.05
	10.65

	Net Dividend Yield (%)(3)
	1.34
	1.75
	2.37
	3.05
	3.41

	Dividend Cover (number of times)(4)
	3.31
	3.96
	2.75
	2.19
	2.77

	Price/NAV (number of times)(3)
	1.63
	1.45
	1.63
	1.64
	1.66


          資料來源：新加坡大華銀行提供











（3） 觀察大華銀行與華聯銀行，以及華僑銀行與吉寶利達銀行合併前後股權結構異動如下：
1、 大華銀行：（資料來源為大華銀行年報）
	表8：2001年3月大華銀行合併前股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	股數
	持股比例

	1-1,000
	7124
	41.99%
	2,871,307 
	0.27%

	1,001-10,000
	7691
	45.33%
	25,731,397 
	2.45%

	1,0001-1,000,000
	2103
	12.40%
	108,019,603 
	10.26%

	1,000,001&above
	48
	0.28%
	916,108,524 
	87.02%

	Total
	16966
	100.00%
	1,052,730,831 
	100.00%


(1) 由下列表格可知2001年3月大華銀行股權87.02%主要集中於48位股東，持股規模均為1百萬股以上，股權集中度頗高。2001年宣布購併華聯銀行，2002年大華銀行才正式合併華聯銀行，合併後股權集中度依舊，惟87.02%股權較之前稍微分散，股權人數增至69人，另觀察2007年股權分散程度與合併前後差異不大。






	表9：2002年3月合併後股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	     股數
	持股比例

	1-1,000
	11,939 
	46.08%
	2,871,307 
	0.27%

	1,001-10,000
	11,238 
	45.33%
	25,731,397 
	2.45%

	1,0001-1,000,000
	2,660 
	12.40%
	108,019,603 
	10.26%

	1,000,001&above
	69 
	0.28%
	916,108,524 
	87.02%

	Total
	25,906 
	104.09%
	1,052,730,831 
	100.00%

	表10：2007年股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	    股數
	持股比例

	1-999
	7,377 
	30.20%
	2,650,585 
	0.13%

	1,000-10,000
	14,375 
	58.85%
	51,415,199 
	2.67%

	1,0001-1,000,000
	2,612 
	10.69%
	138,638,021 
	8.64%

	1,000,001&above
	64 
	0.26%
	1,378,898,820 
	88.56%

	Total
	24,428 
	100.00%
	1,571,602,625 
	100.00%


(2) 由下列表11、12可知在合併前華聯銀行Overseas Union Bank在2001年持股大華銀行僅0.4%，2002年合併後則增加至1.24%，再者2001年與2002年大華銀行股權集中於前20大股東之股權集中度均相近，約83%左右，並無因合併而有所異動，而且其八成股權的集中，似乎頗符合股東與管理者之利益收斂假說。接著再觀察表13，2007年大華銀行的前20大股東的股權結構表之狀況，其中華聯銀行Overseas Union Bank因換股關係已無續存，另有一個現象是從2001年至2007年觀察股權結構表中可知，DBS星展銀行均有投資大華銀行，且持股從16%至19%不等，均為大股東，另外華僑銀行亦名列前20大股東中，具交叉持股現象。
表11：大華銀行2001年未合併華聯銀行前20大股東表
	前20大股東
	股數
	持股比例

	DBS  Nominees Pte Ltd
	180,027,056 
	17.10%

	United Overseas Bank Nominees (private) Limited
	170,517,499 
	16.20%

	Raffles Nominees Pte Ltd
	129,736,758 
	12.32%

	Wee Investments Private Ltd
	109,780,234 
	10.43%

	Tai Tak Estates sdn Bhd
	67,445,739 
	6.41%

	HSBC (singapore) Nominees Pte Ltd
	59,228,182 
	5.63%

	Citibank Nominees Singapore Pte Ltd
	35,669,493 
	3.39%

	C Y Wee & Co Pte Ltd
	31,645,653 
	3.01%

	DB Nominees (s) Pte Ltd
	24,126,757 
	2.29%

	Wee Cho Yaw
	16,390,248 
	1.56%

	Kwan Tee Holdings Pte Ltd
	9,112,892 
	0.87%

	Overseas-Chinese Bank Nominees Private Limited
	8,866,391 
	0.84%

	NTUC Income Insurance Co-operative Limited 
	6,511,981 
	0.62%

	Ho Sim Guan
	5,565,142 
	0.53%

	Chew How Teck and Company (pte)Limited
	5,051,455 
	0.48%

	Overseas Union Bank Nominees (Private) Limited
	4,249,988 
	0.40%

	Kim Hin Joo Private Ltd
	3,092,097 
	0.29%

	BNP Paribas Nominees Singapore Pte Ltd 
	2,961,422 
	0.28%

	Wee Ee Cheong
	2,774,899 
	0.26%

	Tai Tak Securities Private Limited
	2,753,151 
	0.26%

	Total
	875,507,037 
	83.17%


      
            表12：2002年大華銀行合併華聯銀行後前20大股東表 
	前20大股東
	股數
	持股比例

	DBS  Nominees Pte Ltd
	257,772,678 
	16.40%

	Raffles Nominees Pte Ltd
	212,902,988 
	13.55%

	United Overseas Bank Nominees (private) Limited
	186,115,971 
	11.84%

	Wee Investments Private Ltd
	110,909,184 
	7.06%

	HSBC (singapore) Nominees Pte Ltd
	91,344,069 
	5.81%

	Citibank Nominees Singapore Pte Ltd
	87,966,102 
	5.60%

	Tai Tak Estates sdn Bhd
	67,445,739 
	4.29%

	Wah Hin & Company (pte) Ltd
	65,621,771 
	4.18%

	Overseas Union Enterprise Limited
	48,337,728 
	3.08%

	DB Nominees (s) Pte Ltd
	41,462,778 
	2.64%

	C Y Wee & Co Pte Ltd
	31,645,653 
	2.01%

	Overseas-Chinese Bank Nominees Private Limited
	21,536,384 
	1.37%

	Overseas Union Bank Nominees (Private) Limited
	19,418,053 
	1.24%

	Wee Cho Yaw
	16,390,248 
	1.04%

	NTUC Income Insurance Co-operative Limited 
	15,647,310 
	1.00%

	Kwan Tee Holdings Pte Ltd
	9,112,892 
	0.58%

	Tee The Sdn Berhad
	8,626,954 
	0.55%

	Ho Sim Guan
	5,565,142 
	0.35%

	Overseas Union Insurance, Limited-Offshore Insurance Fund
	5,425,760 
	0.35%

	Chew How Teck and Company (pte)Limited
	5,051,455 
	0.32%

	Total
	1,308,298,859 
	83.26%


      資料來源：大華銀行提供年報摘錄








            表13：2007年大華銀行前20大股東股權結構表
	前20大股東
	股數
	持股比例

	DBS  Nominees Pte Ltd
	304,317,821 
	19.98%

	United Overseas Bank Nominees (private) Limited
	156,150,337 
	10.25%

	HSBC (singapore) Nominees Pte Ltd
	133,357,800 
	8.75%

	DBSN Service Pte Ltd
	114,863,514 
	7.54%

	Wee Investments Private Ltd
	110,909,184 
	7.28%

	Raffles Nominees Pte Ltd
	104,914,502 
	6.89%

	Wah Hin & Company (pte) Ltd
	81,221,771 
	5.33%

	Citibank Nominees Singapore Pte Ltd
	78,976,161 
	5.18%

	Tai Tak Estates sdn Bhd
	67,445,739 
	4.43%

	C Y Wee & Co Pte Ltd
	31,645,653 
	2.08%

	UOB Nominees (2006) Pte Ltd
	17,072,435 
	1.12%

	Wee Cho Yaw
	16,390,248 
	1.08%

	DB Nominees (s) Pte Ltd
	13,111,214 
	0.86%

	Tee Teh Sdn Berhad
	10,519,954 
	0.69%

	Merrill Lynch (S`pore) Pte Ltd
	5,510,201 
	0.36%

	Overseas Union Insurance, Limited-Offshore Insurance Fund
	5,425,760 
	0.36%

	Ho Sim Guan
	5,111,000 
	0.33%

	Morgan Stanley Asia (Singapore) Security Pte Ltd
	4,489,720 
	0.29%

	Estate of Lo Kwan Pheng, deceased
	4,369,500 
	0.29%

	Kota trading Company sendirian Berhad
	3,825,813 
	0.25%

	Total
	1,269,628,327 
	83.34%


2、 華僑銀行：（資料來源為華僑銀行）
(1) 由新加坡華僑銀行合併時（2002年）與合併後（2003年）至2007年之股權分散表（表14、15、16）觀察得知，其股權約7成集中於1,000,001股以上之分級，相較於大華銀行，8成以上的集中似乎較低，而且該層級的股東人數從2002年64人增加至2007年153人，不似大華銀行維持在60餘人，故二家銀行就股權分散的程度來看，散戶人數以大華銀行平均較多，惟散戶持股比例無華僑銀行高，至於大股東持股亦是大華銀行持股數較多，另大股東人數則是華僑銀行的人數較多。
(2) 接著我們再看新加坡華僑銀行所提供該公司2002年合併時、2003年合併後，以及2007年合併吉寶利達銀行數年後之前20大股東持股結構表，從3張表中可發現華僑銀行前20大股東所持股比例約66%~69%較大華銀行來的低，另外大華銀行的股權分散表及前20大股東持股結構表之集中度一致性高，均達8成以上，反觀華僑銀行的前20大股東持股比例卻只達6成多，而該公司之股權分散表中大股東所持比例卻達7成多，似有落差，換言之，華僑銀行的股東分散程度，相對於大華銀行來的高。
(3) 另外，綜觀新加坡大華銀行與華僑銀行前20大股東持股結構表中，更可發現新加坡發展集團（星展銀行）均有持股，可見新加坡亦會透過公股銀行進行金融業之交叉持股，不僅如此，於華僑銀行的20大股東中亦可發現大華銀行之持股，而大華銀行之股東中亦有華僑銀行持股，形成新加坡國內3大金融業均有交叉持股之現象。

	表14：2002年3月華僑銀行股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	持股金額(S)
	持股比例

	1–1,000
	10,871
	34.95
	5,601,701
	0.43

	1,001–10,000
	15,545
	49.98
	54,570,917
	4.24

	10,001–1,000,000
	4,624
	14.87
	229,541,208
	17.82

	1,000,001 and above
	64
	0.21
	998,626,970
	77.51

	Total
	31,104
	100 
	1,288,340,796
	100


	表15：2003年3月華僑銀行股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	持股金額(S)
	持股比例

	1–999
	6,764
	17.06
	1,822,888
	0.14

	1,000–10,000
	27,511
	69.4
	79,243,736
	6.14

	10,001–1,000,000
	5,298
	13.37
	246,945,281
	19.14

	1,000,001 and above
	66
	0.17
	962,378,289
	74.58

	Total
	39,639
	100
	1,290,390,194
	100


	表16：2007年2月華僑銀行股權分散表

	持股規模分級
	股東人數
	股東人數比例
	持股金額
	持股比例

	1 – 999 
	4,507
	9.96
	1,431,672
	0.05

	1,000 – 10,000
	29,844
	65.93
	111,385,549
	3.56

	10,001 – 1,000,000 
	10,758
	23.77
	558,787,273
	17.87

	1,000,001 and above 
	153
	0.34
	2,454,855,418
	78.52

	Total 
	45,262
	100
	3,126,459,912
	100



                 表17：2002年華僑銀行前20大股東持股金額與比例
	前20大股東
	持股金額
	持股比例

	1 DBS Nominees (Pte) Ltd 
	192,234,115
	14.92

	2 Raffles Nominees (Pte) Ltd 
	129,733,832
	10.07

	3 Selat (Pte) Limited 
	107,759,061
	8.36

	4 HSBC (Singapore) Nominees Pte Ltd 
	67,417,832
	5.23

	5 Citibank Nominees Singapore Pte Ltd 
	55,086,630
	4.28

	6 Lee Foundation 
	46,160,018
	3.58

	7 The Great Eastern Life Assurance Co Ltd
	45,803,140
	3.56

	8 Lee Rubber Company (Private) Limited  
	37,128,170
	2.88

	9 United Overseas Bank Nominees (Pte) Ltd 
	36,132,582
	2.8

	10 DB Nominees (S) Pte Ltd 
	30,701,814
	2.38

	11 Great Eastern Life Assurance (Malaysia) Berhad
	27,321,849
	2.12

	12 Singapore Investments (Pte) Limited 
	21,285,525
	1.65

	13 PSA Corporation Limited 
	18,533,007
	1.44

	14 Lee Latex Private Limited 
	17,218,863
	1.34

	15 Fraser & Neave Ltd 
	12,138,915
	0.94

	16 Kallang Development (Pte) Limited 
	12,004,515
	0.93

	17 Oversea-Chinese Bank Nominees Pte Ltd
	10,699,364
	0.83

	18 Lee Pineapple Co (Pte) Ltd
	8,059,450
	0.63

	19 Kew Estate Limited 
	7,997,302
	0.62

	20 NTUC Income Insurance Co-operative Limited 
	7,984,323
	0.62

	Total 
	891,400,307
	69.18





                 表18：2003年華僑銀行前20大股東持股金額與比例
	前20大股東
	持股金額
	持股比例

	1. DBS Nominees (Pte) Ltd 
	174,549,539
	13.53

	2. Raffles Nominees (Pte) Ltd 
	116,469,485
	9.03

	3. Selat (Pte) Limited 
	107,759,061
	8.35

	4. HSBC (Singapore) Nominees Pte Ltd 
	70,688,831
	5.48

	5. Citibank Nominees Singapore Pte Ltd 
	57,276,763
	4.44

	6 Lee Foundation 
	46,160,018
	3.58

	7. The Great Eastern Life Assurance Co Ltd 
	45,803,140
	3.55

	8. Lee Rubber Company (Private) Limited 
	37,128,170
	2.88

	9. United Overseas Bank Nominees (Pte) Ltd
	30,210,698
	2.34

	10. DB Nominees (S) Pte Ltd 
	28,644,950
	2.22

	11. Great Eastern Life Assurance (Malaysia) Berhad 
	27,321,849
	2.12

	12. Singapore Investments (Pte) Limited 
	21,285,525
	1.65

	13. PSA Corporation Limited 
	18,533,221
	1.44

	14. Lee Latex Private Limited 
	17,218,863
	1.33

	15. Fraser & Neave Ltd 
	12,138,915
	0.94

	16. Kallang Development (Pte) Limited 
	12,004,515
	0.93

	17. Oversea-Chinese Bank Nominees Pte Ltd 
	9,686,209
	0.75

	18. Lee Pineapple Co. (Pte) Ltd 
	8,059,450
	0.62

	19. Kew Estate Limited 
	7,997,302
	0.62

	20. Oh Chin Kiat & Co Pte Ltd 
	7,779,633
	0.6

	Total
	856,716,137
	66.4













                   表19：2007年華僑銀行前20大股東持股金額與比例
	前20大股東
	持股金額
	持股比例

	1. DBS Nominees (Pte) Ltd
	397,157,704
	12.91

	2. Selat (Pte) Limited
	348,957,470
	11.34

	3. Citibank Nominees Singapore Pte Ltd
	212,877,544
	6.92

	4. HSBC (Singapore) Nominees Pte Ltd
	208,476,658
	6.77

	5. DBSN Services Pte Ltd
	158,728,267
	5.16

	6. Raffles Nominees (Pte) Ltd
	143,042,510
	4.65

	7. Singapore Investments (Pte) Limited
	112,134,760
	3.64

	8. Lee Foundation
	110,784,042
	3.6

	9. Lee Rubber Company Pte Ltd
	92,739,108
	3.01

	10. United Overseas Bank Nominees (Pte) Ltd
	49,843,091
	1.62

	11. Lee Latex Pte Limited
	42,809,414
	1.39

	12. Kallang Development (Pte) Limited
	28,810,836
	0.94

	13. Lee Pineapple Company (Pte) Limited
	20,000,000
	0.65

	14. Kew Estate Limited
	19,900,000
	0.65

	15. Lee Brothers (Wee Kee) Pte Ltd
	15,753,000
	0.51

	16. Tropical Produce Company Pte Ltd
	14,599,660
	0.47

	17. Kota Trading Company Sendirian Berhad
	14,527,176
	0.47

	18. Island Investment Company (Private) Limited
	14,365,260
	0.47

	19. DB Nominees (S) Pte Ltd
	13,113,476
	0.43

	20. BMT A/c Estate of Lim Yew Teok Deceased
	12,944,000
	0.42

	Total
	2,031,563,976
	66.02


肆、心得與建議：
1、 有關訪察日本部分：
(1) 正視臺灣金融控股股份有限公司成立的意義
1、 在面對全球化的競爭壓力以及加入WTO後之挑戰，各國深化其國內金融體制之改革，已係世界潮流之所趨，不僅商業銀行間相互整併，政策性銀行的改革步伐亦如火如荼展開。茲以本次考察的日本為例，日本將國際協力銀行與中小企業金融公庫、國民生活金融公庫、農林漁業金融公庫等四家政策性銀行合併成立「日本政策金融公庫」，除為日本金融改革開啓嶄新的紀元外，將其整合為一，以突出政策性融資功能，進而提高其經營效率，更是此次日本政策性金融機構整併所預期帶來的重要效益。
2、 檢視我國情形，隨著內外部經營環境變化，原來肩負國家政策性任務之公股銀行(如臺灣銀行、臺灣土地銀行及中國輸出入銀行)已無法滿足廠商多樣化的需求，取而代之的是全球現金管理、企業併購融資、財務規劃及計畫型融資等全方位金融服務，因此，肩負國家政策性任務之公股銀行進行改革及整併已爲必要途徑。
3、 而臺灣銀行、臺灣土地銀行及中國輸出入銀行，於97年1月1日共同以股份轉換方式成立臺灣金融控股股份有限公司後，因臺灣銀行具有「企業金融、國際金融及外匯業務」及「財富管理、信託及保險業務」雙核心業務優勢，而臺灣土地銀行為不動產專業銀行，在房貸業務、不動產信託、不動產證券化及金融資產證券化等業務上，與臺灣銀行具有互補效益；至中國輸出入銀行，其所辦理之企業海外投資及貿易所需融資、保證等業務之資金來源，除可受惠因與臺灣銀行及臺灣土地銀行在同一金控體系下而不虞匱乏外，更將因有臺灣銀行企業金融及外匯等核心業務之資源挹注，使其業務上質量俱進，而成為協助企業對外拓展貿易及投資之國家級服務平台。
4、 因此，臺灣金融控股股份有限公司的成立，將讓我國之金融實力於世界金融舞台嶄露頭角，並經由整併壯大經營規模與強化競爭力，帶動我國金融產業全面提升國際競爭力，進而促進國家經濟繁榮發展，對於我國金融機構全面提升國際競爭力有極正面之意義。
(2) 政府執行政策性金融的必要性：
1、 日本的政策性金融機構，原都具有其特定的業務範圍，而在這次的金融改革中，並未完全民營化或消滅，而係特別將其中具有協助國民、中小企業、農林水產業者籌措資金、取得海外資源與開發，及提升日本產業國際競爭力等功能的政策性金融機構整合為一政策金融公庫，顯示政策性金融在彌補民間金融機構因以營利為目的，致對弱勢族群授信或海外投融資功能不足方面，仍有其存在的必要性。
2、 審視我國情形，臺灣金融控股股份有限公司旗下之臺灣銀行、土地銀行及中國輸出入銀行等3家子銀行，同時配合政府政策辦理多項政策性金融業務，如就學貸款、優惠購屋專案貸款、中小企業政策性貸款及海外輸出融資等專案，長期以來，對於落實政府對於弱勢族群的照顧，扶植國內中小企業的發展，導引國內資金及促進國際貿易發展等方面，扮演舉足輕重的角色，未來亦有其繼續存在之必要性。另為加強其辦理績效，未來可進一步檢討並整合臺灣銀行、土地銀行及中國輸出入銀行等3家子銀行之政策性貸款專案，簡化其相關行政作業程流程，以進一步提升公股金融機構經營績效及競爭力。
(3) 參考日本政府取得朝野共識及預先立法之精神
1、 前日本首相小泉純一郎所提的金融改革計畫，初期引起許多爭議，且執政黨（自民黨）內部和國會在野黨也有不同之反對聲音，因此，其改革步伐一直受到牽制，直到2005年8月8日郵政民營化法案在參議院被否決後，小泉首相選擇問政於民的策略，結果在9月11日的眾議院大選獲得壓倒性勝利，自此，朝野意見已趨一致，而除郵政民營化改革得以進行外，小泉首相還提出多項政策金融機構改革措施，並透過立法程序，制定不同法令作為後續推動金融改革的準據，因此，即便現在小泉首相已經卸任職務，日本政府及相關單位仍能依據法令，循序漸進辦理後續工作，並將日本政策性金融體制推向新猶。
2、 日本政府處理的模式，係在取得朝野意見一致的情況下，制定相關法令作為推展相關金融改革業務的依據，如此作法，一方面可以減少行政部門與立法部門的正面衝突，避免行政資源之耗費，另一方面，則可展現政府依法行政的精神，並可持續重大政策的執行而不受朝野勢力更迭之干擾。惟鑑於國情不同，暨為掌握辦理時效性，未來我國在處理相關公股金融機構之整併或釋出作業時，可以參考日本政府取得朝野共識及預先立法之精神，惟實務上，則應以行政部門制定行政法規，並向立法院相關委員會專案報告或陳報立法院核備之方式，取代時間及行政成本都較為冗長之立法程序，俾利行政部門得以迅速掌握金融改革契機，完成相關公股金融機構之整併及釋股作業。例如採本部草擬之公股金融機構之整併及釋股原則，未來如經向立法院財政委員會報告，並取得朝野一致共識同意通過後，同樣具有法律效力，行政部門即得據以執行相關工作，而所需時程及在行政成本的耗費上，都將比立法案迅速及經濟。

2、 關於訪察新加坡部分：

(1) 訪察新加坡與我國比較之心得：

1、 由新加坡的大華銀行合併華聯銀行之過程中可得知，金融整併政府無法完全強力主導，而且更不能採用高姿態之惡意購併，否則只會流於失敗，唯有雙方意願一致，達成雙贏，才能讓合併案順利進行。
2、 新加坡金融管理當局，雖推動金融機構整併，且原始設定2家國內銀行續存，惟業者在一連串的整合後，僅存3家國內主要銀行，然而管理當局卻能尊重市場機制，不過度堅守原始目標，讓市場自行發展。
3、 由大華銀行與華僑銀行前20大股東股權結構表中發現，不只星展銀行均有持股，甚至2家競爭銀行亦有彼此持股，新加坡國內金融業似乎以交叉持股進行相互制衡，減少削價競爭的割喉戰的激烈狀況發生。
4、 由於新加坡為避免國內金融業被外國業者所吞併，而產生無任何當地的業者之紐西蘭效應，爰先行推動國內金融機構整併，並使其市佔率能達50%以上，進而使國內業者壯大，另又為讓該國金融市場能更自由化，減輕國內金融機構整併後所產生的寡占或聯合壟斷之現象，故新加坡金融管理當局，則在金融機構整併政策推動後，續推金融自由化政策，使外資銀行能進入該國金融市場，增強市場競爭機制，以使得該國成為亞洲金融中心，相對之下，因台灣欠缺國際競爭力高的金融機構，且金融業同質性高，獲利空間有限，跨業經營經驗與國際金融人才不足等劣勢，再加上面臨國際金融挑戰，新的金融商品推陳出新等威脅，故產生金融整併之政策，爰藉由整併國內過剩的銀行業者，並歡迎外資進入國內金融業者，使台灣金融的國際化與自由化更向前推進，這是台灣與新加坡在各自推動金融機構整併政策，有所不同之處。
5、 經由參訪新加坡民營金融機構整併，對照我國在推動公股銀行金融機構整併時，雖有政策既定方向，惟仍應參考新加坡尊重市場機制之精神，尤其執行期限部分不宜過度堅持，並由市場決定適當金融機構家數，以求整體金融市場經濟效率與效益之提升。
6、 綜觀星展、大華、華僑三家銀行其股權都70%~80%都分別由60至70人所掌控，故新加坡國內三大銀行股權集中的夠高，反觀國內公股行庫同樣的股權比例，則由二、三百人股東所分別擁有，是以，新加坡金融機構整併其推行上，股東的聯絡與溝通成本相對較台灣低，而且紛爭較少，執行力與速度也較台灣快。
7、 因新加坡與台灣國情不同，據了解該國銀行工會並無我國之銀行工會強勢，尤其台灣公股銀行工會相關團體協約態度立場堅定，與新加坡在金融機構整併過程中，和諧的勞資關係，且無嚴重勞工問題之情形截然不同，因此，這是我國在金融整併上，無法完全仿效新加坡之一項重大不同之處。
8、 觀察新加坡的金融改革過程，由於該國政治穩定，高效率行政制度，再加上良好基礎設施，人才素質優良，故整個政策的推進頗為順利，反觀我國與新加坡二國國情與政治制度的不同，故在我國推動金融改革的政策上更受到朝野意見不同的影響，法規未盡完備，使得進度未如預期，故我國之金融機構整併僅能透過政府影響力大之公股銀行執行，其效果上還有仍有加強空間。
(2) 訪察新加坡建議：
1、 建議未來我國公股銀行在搶攻外國市場時，亦能參考新加坡金融業或者外資的模式，經由購併方式，以及策略聯盟方式進入該國的金融市場，藉以取得當地行銷通路，快速開拓市場搶得商機。
2、 因我國國內前五大銀行之市佔率尚未過半，若改以公股銀行銀行來看，才有超過50%（約前10大銀行），與新加坡前3大銀行之國內市佔率相比的確過低，不具規模效應，且資源之運用上易產生無效率，建議應學習新加坡的金融機構整併目標，朝向鼓勵先行整併本國金融機構，使得國內的前五大金融業者於市場佔有率上過半，以佔有一席之地，及具主導地位，並增進經濟規模效益，降低營運成本與發揮整併綜效。

3、 另基於國際化的考量，藉由釋放部分股權引進外資，除使推動我國金融市場全球化外，並能引進素質優良之國際金融人才，以提升國內金融專業能力。
4、 建議學習新加坡的金融改革方式，提升行政效率，並認知國內的政治情勢與外國的差異，積極與立法院協商，放寬相關業務規範，建立完備金融法規制度，並使法令規章朝國際接軌方向鬆綁，以建構開放且具競爭力的金融市場。
5、 建議考量台灣原有的優勢如：金控公司跨業整合、金融業逾放改善、外匯存底高、外債少、資金充沛等優勢，並學習新加坡利用華人資金充裕、資產管理環境日趨成熟、資本市場活絡、金融業產值增加等機會成為亞洲金融中心之方式，發展台灣成為區域籌資中心、資產管理中心，帶動金融產業的進展，以及我國總體經濟成長。
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6.日本政策投資銀行
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		Year		Overall GDP (S$m)		% Growth

		1999		145,229.80		7.2

		2000		159,840.40		10.1

		2001		156,006.30		-2.4

		2002		162,491.60		4.2

		2003		167,549.30		3.1

		2004		182,301.10		8.8

		2005		194,371.30		6.6

		2006		209,679.90		7.9
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		Share Price (S$)		2002		2003		2004		2005		2006

		Highest		5.79		5.21		5.92		6.7		7.75

		Lowest		3.94		3.42		4.83		5.58		6.2

		Average		4.84		4.34		5.34		6.03		6.75

		Last Done		4.02		5.04		5.63		6.7		7.7

		Per ordinary share (1)

		Basic Earnings (cents)		21.5		30		35.4		40.1		63.4

		Net Interim and Final Dividend(cents)(2)		6.5		7.6		12.7		18.4		23

		Net Special and Bonus Dividend (cents)(2)		-		20.7		-		41.7		-

		Net Asset Value (NAV) (S$)		2.98		2.98		3.27		3.67		4.07

		Ratios

		Price-Earnings Ratio(3)		22.35		14.46		15.08		15.05		10.65

		Net Dividend Yield (%)(3)		1.34		1.75		2.37		3.05		3.41

		Dividend Cover (number of times)(4)		3.31		3.96		2.75		2.19		2.77

		Price/NAV (number of times)(3)		1.63		1.45		1.63		1.64		1.66
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		年度		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006

		UOB Share Prices股價

		Highest (S$)		15.3		15.4		14.2		15.3		14.6		14.5		15.2		19.4

		Lowest (S$)		5.97		9.4		8.5		11.2		9.25		12.4		13.5		14.2

		Average (S$)		10.64		12.4		11.35		13.25		11.93		13.45		14.35		16.8

		Last Done (S$)		14.7		13		12.7		11.8		13.2		13.8		14.6		19.4

		Group Ratios

		Earnings Per Ordinary Share(S$)每股盈餘		0.72		0.87		0.77		0.64		0.76		0.93		1.11		1.65

		Net Asset Value Per Ordinary Share(S$)每股淨值		5.89		6.62		8.09		8.03		8.45		8.75		9.17		10.48

		Price Earning Ratio (times)本益比		14.78		14.25		14.74		20.7		15.59		14.52		12.9		10.17

		Dividends Per Ordinary Share (cents)每股股利		20		40		40		58.76		60		60		88.5		100

		Dividend Cover (times)股利保障倍數		4.96		2.89		2.17		2.05		1.61		1.95		2.32		2.96

		Net Dividend Yield (%)股利報酬率		3.75		2.42		2.75		3.46		3.99		3.57		4.93		4.83
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