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發行體信用評等 

twA+/穩定/twA-1 

主要評等因素 

 

評等展望：穩定 

  中華開發金融控股股份有限公司（開發金控）以及整體開發金控集團「穩定」的評等展望係反映：

中華信評預期，未來兩年中，開發金控集團應可在台灣高度競爭的銀行業營運環境中，繼續將其營運狀

況維持在允當的水準。中華信評在基本情境中預期，該金控集團的銀行事業體凱基商業銀行股份有限公

司（凱基銀行）應可在未來兩年期間利用承接自前中華開發工業銀行的企業金融業務基礎，並逐步擴展

其消金業務使其獲利能力至少能達到市場平均水準。 

  中華信評同時預期，未來兩年期間，開發金控集團應可將其資本水準維持在強等級，並採行審慎的

資本政策，以進行該金控集團欲透過潛在併購機會擴大其市場規模的計劃。開發金控集團亦應會妥為管

控其交易風險偏好，並協助凱基銀行維持令人滿意的資產品質與允當的流動性結構。 

  

優勢 劣勢 

− 擁有相對於風險結構而言強健的合併基礎資本

水準。 

− 在台灣企業金融業務與證券市場中穩固的企業

基礎。 

− 與其他台灣金融集團相較之下允當的業務分散

性。 

− 核心銀行事業體有限的獲利能力。 

− 高於平均的業務成長偏好。 

評等上調情境 

  若開發金控集團的集團信用結構增強，中華信評可能會調升開發金控及其子公司的評等。可能導致

前述評等調升的情境為：開發金控集團持續提高其對中國人壽保險股份有限公司（中國人壽）的持股比

率，使其成為中國人壽的絕對多數股東，而且該金控集團的整體信用結構因中國人壽的加入，在業務成

長與獲利能力方面因集團內綜效明顯提升而受益。同時，開發金控應會在能繼續維持開發金控集團與中

國人壽目前的資本強度為前提下，以合理適當的方式進行其對中國人壽的併購行動。 

評等下調情境 

  若凱基銀行或其他集團成員在缺乏充分的資本計畫搭配下即進行過度積極的業務擴張行動，進而導

致資本水準或資金來源與流動性結構轉弱，則中華信評可能會調降開發金控及其子公司的長期評等。凱

基銀行的風險調整後資本（ risk-adjusted capital ；簡稱 RAC）比持續維持在 10%以下或該行的穩定

資金來源比率低於 100%，將代表該行的資本水準或資金來源與流動性結構已經轉弱。另外，若開發金

控集團在未來兩年無法建立穩定且具令人滿意之品質與獲利成長性的消金業務，中華信評亦可能會調降

開發金控與其核心子公司的評等。 

內容 

 主要評等因素 

 評等展望 

 評等理由 

 相關準則 

 

https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewMemberProfile/2562
https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewMemberProfile/3178
https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewMemberProfile/3178
https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewMemberProfile/2985
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評等理由 

  開發金控的評等結果係反映：開發金控集團強健的資本水準、在台灣企業金融業務與證券市場中穩固

的企業基礎、以及允當的業務分散性。抵銷開發金控前述優勢的因素則包括：該金控集團核心銀行事業體

凱基銀行偏弱的獲利能力、以及高於平均水準的業務成長偏好。開發金控的評等結果亦反映：非營運型態

金控公司之債權人的求償順位低於其營運子公司債權人的求償順位。 

 

  開發金控集團為台灣主要從事商業銀行、證券以及創業投資與資產管理等業務的金融集團。在中華開

發工業銀行股份有限公司於 2015 年 5 月將其企業金融與金融交易業務讓予凱基銀行後，該金控集團的商

業銀行業務規模已經擴增。中華信評認為，身為開發金控集團旗下唯一商業銀行事業體，並在開發金控集

團風險加權資產中高占比的凱基銀行，將是決定該金控集團整體集團信用結構的基準 

 

  開發金控於 2017 年 9 月完成公開收購中國人壽 25.33%股權後，開發金控集團目前對中國人壽的持股

比率為 35%，因此中國人壽已成為開發金控集團合併財報中須納入的機構。中華信評認為，此項保險事業

的加入對整體開發金控的集團信用結構影響為中性。不過因為壽險業務的營運具有高槓桿特性，因此該項

新加入的保險業務成分將會在開發金控集團合併財報中占有頗為明顯的分量。 

 

  中華信評預期，中國人壽仍將是與開發金控集團相互分離運作的子公司，而且中國人壽的財務績效表

現與資金來源結構亦將與開發金控集團間保持高度獨立自主的狀態。中國人壽本身為上市公司，且開發金

控目前並非該公司的絕對多數股東。中國人壽的其他股東與保險主管機關應會極力避免中國人壽因與開發

金控集團其他成員間的資源共享以致損及中國人壽個別信用品質的情況。若開發金控集團透過提高其對中

國人壽的持股比率，促使中國人壽與開發金控集團間進一步的整合，則可能會導致中華信評重新評估中國

人壽在開發金控集團中的成員地位。 

 

  中華信評評估認為，在凱基銀行、凱基證券股份有限公司（凱基證券）與中華開發資本強健的合併資

本水準支持下，開發金控集團的資本水準在強等級，可為該金控集團面臨的潛在財務波動提供良好的緩衝

保障。由於凱基銀行在開發金控集團總資產規模中的占比頗高，因此中華信評預期，開發金控集團未來兩

年的合併 RAC 比應在與凱基銀行 RAC 比相當的水準，亦即將會維持在 10%以上。中華信評認為，開發金

控集團將會利用處分中華開發資本的直接投資部位而將資金釋放出來，並利用這些資金做為支應開發金控

集團內部業務成長與外部業務擴張之用。 

 

  中華信評同時認為，雖然凱基銀行的資本水準已在該行業務的快速成長與其較台灣同業為高的交易風

險偏好影響下有所轉弱，不過預期未來兩年凱基銀行應可在其採取減緩風險性資產成長的做法下，繼續將

該行的資本水準維持在中華信評認定的強等級範圍內。2018年 6月底時，凱基銀行考量分散效果前的RAC

已自 2016 年底時的 12%降低為 10.8%。中華信評對開發金控集團資本水準的評估結果，亦已將凱基證券

投資組合的穩定成長，以及因該金控集團採取高股利發放政策而使其整體保留盈餘有限等情況納入考量。 

 

  中華信評預期，開發金控集團未來兩年可能僅會有小幅度的保留盈餘，原因在於凱基銀行的獲利水準

可能仍將處於稍弱等級、該金控集團採取的高股利配發政策，以及該集團承繼自其證券業務相關的獲利波

動性等。中華信評也認為，中國人壽的加入已改善了開發金控集團的獲利結構，因為與該金控集團其它事

業單位相比，保險業務有較高的槓桿操作空間。不過，中華信評預期，在開發金控集團能擴大其銀行業務

規模並充分運用集團資源以跨售銀行產品並創造出集團內綜效之前，該金控集團的獲利可能仍將會維持在

略顯偏弱的水準。 

 

  開發金控集團在金融市場中已具備穩固的企業基礎與專業，因此營運狀況在允當等級。開發金控集團

在企業金融業務方面奠下的企業基礎，有助於抵銷其在台灣高度競爭的銀行業環境中因市場能見度有限而

面臨的競爭壓力，並可為其整體營運狀況的維持提供支撐。中華信評預期，未來兩年，凱基銀行應可持續

擴大其中小企業與消費金融的業務規模，並使該行的獲利能力在未來兩年期間提高至產業平均水準。開發

金控的競爭力，亦因中華開發資本在台灣、中國與亞太地區之創投與私募基金業務的利基專業而蒙受其惠。 

https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewMemberProfile/3177
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  若在未來兩年期間，凱基銀行與凱基證券的海外業務能展現出持續且穩定的獲利貢獻，並同時維持允

當的風險控管，則以開發金控集團對其業務結構地理分佈採取的分散性策略來看，中華信評預期，該金控

集團的業務分散性有可能較本地同業平均水準為佳。中華信評也認為，收購中國人壽將可為開發金控集團

帶進新的業務機會，進而增強該金控集團的營運分散性與其在零售金融業務方面的企業基礎。不過，要將

這些新增機會轉化為獲利的成長，甚至帶動該金控集團展現出較許多其他金融服務集團（尤其是台灣的金

控集團）更優異的績效表現，可能仍需要一段時間的營運考驗。 

 

  中華信評認為，開發金控集團擁有穩定且分散的資金來源與流動性結構，可支應其業務營運所需。中

華信評的前述評估看法係基於：中華信評預期，開發金控集團將在未來一至二年中發展一套可協助其擴大

資金來源基礎之商業銀行業務的策略。雖然凱基銀行採取快速成長的營運策略以及其交易風險偏好較台灣

其他銀行同業為高等情況，已使該行的資金來源與流動性有所轉弱，不過預期未來兩年凱基銀行的資金來

源與流動性結構應可繼續維持在允當的水準。凱基銀行 2018 年 6 月底時的穩定資金來源比率已降低至

103%，低於其 2016 年底時的 119%。 另外，中華信評認為，凱基證券對於短期性大額資金來源的高度倚

賴仍在可管理的範圍內，因此中華信評對開發金控集團的整體資金來源與流動性結構的評估結果仍為允當

等級。 

 

  開發金控集團的風險偏好成長略高於台灣的同業平均水準，這主要是因為該金控集團旗下的凱基銀行

採取高於平均的成長策略，且其對交易風險的偏好較大多數商業銀行為高之故。中華信評預期，在開發金

控集團希望能在中小企業業務方面取得新的成長動能並擴大其消費金融業務的發展目標下，凱基銀行未來

應會持續追求高於平均的放款成長，但速度上可能會較之前水準慢。中華信評評估認為，在開發金控集團

以逐步追求企金與消金業務均衡發展的策略方向下，該金控集團的風險集中性以及風險複雜度應可維持在

與本地同業平均相當的水準。 

圖 1 | 圖表下載 

中華開發金融控股股份有限公司重要財務數據（年度截至 12 月 31 日止） 

(新台幣百萬元) 2018* 2017 2016 2015 2014 

調整後資產 2,679,541 2,371,125 884,738 858,588 909,133 

客戶放款(毛額) 367,881 329,114 255,807 220,896 229,225 

調整後普通股股東權益 189,170 186,636 154,406 157,609 156,584 

營業收入 119,651 86,608 28,349 31,507 30,019 

非利息費用 12,851 70,280 19,265 21,409 16,804 

核心獲利 9,219 13,383 7,015 9,513 12,159 

*資料截至 6 月 30 日。 Copyright ©  by Taiwan Ratings Corp. All rights reserved. 

  

https://rrs.taiwanratings.com.tw/portal/member/viewFinancialSummary/699?lang=zh_TW
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圖 2 | 圖表下載 

中華開發金融控股股份有限公司營運狀況（年度截至 12 月 31 日止） 

(%) 2018* 2017 2016 2015 2014 

放款業務市占率 N/A N/A N/A N/A N/A 

存款業務市占率 N/A N/A N/A N/A N/A 

來自各業務別的總收入 (新台幣百萬元) 119,651 86,608 28,349 31,507 30,019 

股東權益報酬率 11.2 7.5 3.6 5.1 6.6 

*資料截至 6 月 30 日。N/A--不適用。 註：2018 年比率依年度化基準計算。Copyright ©  by Taiwan Ratings Corp. All rights reserved. 

圖 3 | 圖表下載 

中華開發金融控股股份有限公司資本與獲利水準（年度截至 12 月 31 日止） 

(%) 2018* 2017 2016 2015 2014 

調整後普通股股東權益／總調整後資本 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

雙重槓桿比率 119.4 119.5 114.0 113.0 112.9 

淨利息收益／營業收入 22.5 25.5 24.9 28.9 28.0 

手續費收入／營業收入 0.1 7.8 26.5 30.4 24.7 

市場敏感性相關收入／營業收入 5.6 14.9 35.5 30.6 38.9 

營業費用／營業收入 10.7 81.1 68.0 68.0 56.0 

放款損失提存前淨營業利益／平均資產 8.4 1.0 1.0 1.1 1.7 

核心獲利／平均管理中資產 0.7 0.8 0.8 1.1 1.6 

*資料截至 6 月 30 日。註：2018 年比率依年度化基準計算。中華信評已自 2016 年起實施新版 RAC 架構。Copyright ©  by Taiwan Ratings Corp. All rights 

reserved. 

圖 4 | 圖表下載 

中華開發金融控股股份有限公司風險部位（年度截至 12 月 31 日止） 

(%) 2018* 2017 2016 2015 2014 

客戶放款成長率 23.6 28.7 15.8 (3.6) 111.0 

總管理中資產／調整後普通股股東權益 (x) 14.3 12.8 5.8 5.5 5.9 

新增放款提存準備／平均客戶放款 55.9 0.2 0.3 (0.1) 0.0 

淨壞帳打銷金額／平均客戶放款 (0.1) (0.1) (0.1) (0.1) N.M. 

不良資產毛額／客戶放款加上承受擔保品 0.2 0.2 0.4 0.4 0.2 

放款損失準備／不良資產毛額 650.7 634.3 338.6 343.9 673.5 

*資料截至 6 月 30 日。註：2018 年比率依年度化基準計算。中華信評已自 2016 年起實施新版 RAC 架構。Copyright ©  by Taiwan Ratings Corp. All rights 

reserved. 
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圖 5 | 圖表下載 

中華開發金融控股股份有限公司資金來源與流動性 （年度截至 12 月 31 日止） 

(%) 2018* 2017 2016 2015 2014 

核心存款占總資金來源比重 52.1 58.2 54.1 58.3 53.5 

客戶放款淨額對客戶存款比率 89.3 89.6 80.0 66.9 74.1 

長期資金來源比率 70.1 78.3 72.8 76.4 75.4 

穩定資金來源比率 N/A N/A N/A N/A N/A 

短期躉售型資金來源占資金來源比重 37.9 29.6 34.7 30.4 31.7 

廣義流動性資產對短期躉售型資金來源倍數 (x) N/A N/A N/A N/A N/A 

廣義流動性資產淨額對短期客戶存款比率 N/A N/A N/A N/A N/A 

短期躉售型資金來源對總躉售型資金來源比率 79.0 70.8 75.6 72.7 68.3 

狹義流動性資產對三個月內躉售型資金來源倍數 (x) N/A N/A N/A N/A N/A 

*資料截至 6 月 30 日。N/A--不適用。註：2018 年比率依年度化基準計算。 Copyright ©  by Taiwan Ratings Corp. All rights reserved. 

相關準則 

− 認識中華信評評等定義 , www.taiwanratings.com - June 26, 2018  

− Criteria - Financial Institutions - General: Risk-Adjusted Capital Framework Methodology - July 

20, 2017  

− Criteria - Financial Institutions - Banks: Quantitative Metrics For Rating Banks Globally: 

Methodology And Assumptions - July 17, 2013  

− Criteria - Financial Institutions - Banks: Banks: Rating Methodology And Assumptions - 

November 09, 2011  

− Criteria - Financial Institutions - Banks: Banking Industry Country Risk Assessment Methodology 

And Assumptions - November 09, 2011  

− General Criteria: Use Of CreditWatch And Outlooks - September 14, 2009  

− General Criteria: Group Rating Methodology - November 19, 2013  

− General Criteria: Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings - April 07, 2017  

− General Criteria: Methodology For National And Regional Scale Credit Ratings - June 25, 2018 

− Criteria - Financial Institutions - General: Issue Credit Rating Methodology For Nonbank Financial 

Institutions And Nonbank Financial Services Companies - December 09, 2014 

− Criteria - Financial Institutions - General: Nonbank Financial Institutions Rating Methodology - 

December 09, 2014 

− TRC Financial Services Sector Issue Credit Rating Criteria, www.taiwanratings.com - September 

23, 2014 

− Criteria - Financial Institutions - Banks: Revised Market Risk Charges For Multilateral Lending 

Institutions In Our Risk-Adjusted Capital Framework - June 22, 2012 

 (除非另有說明，相關準則與研究均公佈於 www.standardandpoors.com，欲進入該網站需註冊申請帳號。) 
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