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論文摘要內容： 

 

本研究使用國內某家上市商業銀行之雲嘉地區內所屬分行中，2009 年至

2016 年間其內部中小企業授信放款契約資料為研究對象，主要探討中小

企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響，其中也關注於銀行往來

關係(以往來年限來衡量)和是否為主力銀行對中小企業破產機率是否產

生差異的影響性。本研究旨在探討中小企業是否因持續性的往來關係(年

限及主力銀行)而獲取較佳的授信條件，並使用「縱橫資料一般化最小平

方法」(Panel GLS)進行實證估計。實證結果指出當中小企業主的產業投

資連結愈分散會顯著提高貸款違約風險；相反地，產業投資連結愈集中

會顯著降低貸款違約風險。 

 

關鍵詞:中小企業貸款、違約風險、銀行往來關係、風險權數 
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Abstract 

This paper uses the regional data on credit lending contracts of SMEs 

from 2009 to 2016 among the branches of a listed commercial bank. We not 

only focus on the impact of industrial investment links of SME owners on 

loan default risk, but also looks at the relationship between bank contacts 

(measured by the number of years past) and tests whether it is the primary 

bank that has any impact on the probability of bankruptcy of SMEs. The 

purpose of this paper is to explore whether SMEs can obtain better credit 

conditions due to their ongoing contacts (number of contacts and number of 

banks) by using the Panel GLS method to conduct empirical estimates. The 

empirical results indicate that the more diversified industrial investment 

links SME owners can significantly increase the risk of loan defaults; 

conversely, the more concentrated industrial investment links will 

significantly reduce the loan default risk. 
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第一章、緒論 

 

第一節、研究動機 

 

     雲嘉地區為傳統的農業縣，產業多以中小企業為主，傳統產業為

大宗業務，甚少高科技產業。工廠分布在各工業區，多為資本額不高

且小規模的工廠。當這些中小企業營運逐漸擴展成長到某一階段，餘

裕資金較充足，企業主為了提高獲利或授信額度，也可能為了節稅需

要，往往會進行多角化投資。國內中小企業大都以家族經營型態為主，

家族成員承攬與控制絕大部分企業功能，例如採購、生產、行銷、財

務、人事、投資等企業重要決策。加上財務結構及會計制度大多不夠

健全，所以不易自資本市場上獲取中、長期經營資金，主要透過銀行

授信籌資。Alves(1978)之研究發現，中小企業成敗與經營者特性、組

織特性、經濟狀況等非財務指標息息相關。對於新投資事業，企業主

是否具有相關專業知識？營運是否能如本業一樣順利？其經營成果往

往會對原經營事業造成影響，新投資事業一旦造成虧損，企業主為扭

轉劣勢，可能將本業營運資金挹注在轉投資事業業上，進而影響本業

的營運週轉，造成資金缺口擴大，償債能力可能惡化，違約風險也不

可避免的提高，進而引發貸款銀行提高貸款利率。 
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     根據 2017 年度白皮書發布資料顯示，2016 年臺灣中小企業家

數為140萬8,313 家，占全體企業 97.73%，較 2015 年增加 1.76%；

中小企業就業人數達881 萬人，占全國就業人數 78.19%，較 2015 年

增加 0.57%，兩者皆創下近年來最高紀錄；中小企業銷售額  11 兆 

7,647 億元，占全體企業 30.71%，其中，內銷額為 10 兆 3,409 億元，

占全體企業的 35.85%，較 2015 年增加 0.15%，成長率由負轉正。(經

濟部中小企業處發布的106年中小企業白皮書)。由以上數據可看出中小

企業在台灣經濟及就業市場上具有舉足輕重之地位。 

    對於資金較不充裕的中小企業而言，如何確保資金流動通暢是相

當重要的課題。企業資金可分為內部資金與外部資金，內部資金主要

為企業盈餘及各項提存準備，其金額的多寡視企業的營運狀況而定；

外部資金除私人借貸與商業信用外，亦包括銀行借款及在金融市場發

行的各種證券。相較於大型企業，中小企業缺乏豐厚的盈餘及龐大的

內部資金，所以對於外部資金的融通，仰賴程度高。大多數中小企業

因本身財務條件或企業主對融資工具認識不足，再加上，財報難以符

合要求，故鮮少在資本市場發行票券、債券或股票。迄今間接金融仍

是中小企業貸款資金的主要來源。據中央銀行《中華民國公民營企業

資金狀況調查結果報告》顯示，各類企業主要皆以金融機構借款及商
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業受信（即交易性負債，應付及預收款項）為融資主體。以金融機構

借款的比重來看，相較於 2014 年底，2015 年底大型企業對金融機構

借款的比重微幅上升，為 39.02%，中型企業的比重提高至 54.61%，

而小型企業的比重則下滑至 53.29%；商業受信部分，2015 年大型企

業資金來源為商業受信的比重微幅降低，為 48.04%，中型企業下滑至 

43.64%，而小型企業則是上升至 45.91%。 截至 2016 年 12 月底，

一般銀行（含外國銀行在臺分行，但不含海外放款部分）放款總額持

續成長創下歷史新高，約新臺幣 5.7 兆元；中小企業放款占總放款額

的比率亦持續增加至 24.79%。2016 年對中小企業總放款餘額年成長

率，雖略微下滑至 5.09%，但仍高於總放款餘額成長率 3.78%。(經濟

部中小企業處發布的106年中小企業白皮書)。 

    Kolariand Shin(2003)之研究發現，中小企業放款與銀行獲利具有正

向關係，但是中小企業的放款風險比大型企業高出許多。中小企業或

因家族企業型態、節稅考量、對財務會計不熟悉、帳務外包以及採用

內外帳務者比比皆是，可能無法反映出公司的真實狀況，或者存在窗

飾財務報表問題(Keasey and Watson, 1987)。張國浩(2004)曾指出，我國

中小企業具「人治」特色，會計制度未健全且透明度低，財報資訊未

能充分顯示出企業營運的實際狀況。另外，中小企業的營業規模不如
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大企業來的穩健，較容易受到市場景氣波動之影響 (Bruderl and 

Schussler, 1990)，一旦市場景氣循環與企業結構的改變時，影響信用評

等之財務變數就存有相當程度的變異(薛立言與張志向，2004)。 

    財務報表即是一個呈現企業整體表現的工具，多數學者即以財務

面之因素作為企業危機預警的主要評估指標：如Beaver (1966)、Altman 

(1968)及 Ohlson (1980)之研究皆顯示總資產報酬率對危機預測具顯著

的預測能力；陳肇榮 (1983)實證支持速動比率預測財務危機之能力；

Beaver (1966)及 Ohlson (1980)顯示負債比率對危機預測具顯著的預測

能力。然而，中小企業在降低稅賦、經營成本或為獲得銀行貸款的考

量下，財務報表的可信度有待商榷，Petersen and Rajan (1994)指出銀行

與企業的授信關係之間存在著借貸市場中資訊不對稱的問題。 

Asamow(1995)指出，好的企業信用風險評估模式應考量產業的差

異性。Sohn andKim(2007) 亦曾以企業歷史特性作為判別違約與否的非

財務指標變數。葉秋南(1996)指出，企業是否為正派經營、其歷史背景、

經營者之信譽與責任心、財務狀況、公司前景、付款紀錄等，是銀行

核准新客戶額度前需要瞭解的項目。薛立言與張志向(2004)發現，隨著

市場景氣循環以及企業結構的改變，影響信用評等之重要財務變數存

有相當程度之差異，且對於不同產業不宜採用相同的評等模式。陳家
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彬等(2003)之研究發現，貸款期間、利率加碼幅度、借款用途、授信核

貸階層及產業特性等均為發生異常放款機率之因素。Petersen and Rajan 

(1994)、Berger and Udell (1995)及Elsas and Krhnen (1998)等指出當企業

與銀行往來年數越長，銀行可以根據過去的往來經驗，有效獲得企業

內部資訊，並降低資訊取得成本，在放款利率上會給予較低的優惠。

陳龍森(2004)及呂靜芬(2007)則認為往來年數與貸款額度呈正相關。陳

柏樫(2006)研究指出，運用非財務資訊進行中小企業信用評估是相當重

要的，研究證實，經由聯徵資料可以判斷中小企業授信之安全相關性，

且發現股權愈分散、借保戶資力愈佳、公司成立愈久、擔保品成數愈

高、負責人年齡愈大、通過認證數愈多以及負責人較少動用信用卡(現

金卡)循環額度等之授信案件相對較安全。 

黃曼琴、劉烱森(2012)研究中指出中小企業授信已成為各銀行提高

獲利之重點業務，金融機構和中小企業總是互相抱怨又互相需要，在

矛盾中求取平衡；Kolariand Shin(2003)之研究發現，中小企業放款與銀

行獲利具有正向關係，但是中小企業的放款風險比大型企業高出許

多。由以上所述可知，中小企業籌資管道大多仰賴金融機構借款，又

放款利息收入為銀行主要收入來源，中小企業經營良窳與銀行授信品

質有密不可分之關係。銀行審核中小企業融資案件無法從財務報表正
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確分析企業營運現況、財務狀況及風險的承擔力，銀行在擴展放款業

務同時，如何兼顧風險控管，並配合政府政策，對中小企業提供必要

的營運資金，營造有利中小企業經營與融資環境，實屬重要課題，故

引發本文的研究動機。有鑑於此，本研究以中小企業主的產業投資事

業項目、金額、年數、家數為主，實證探討這些業主因素是否會影響

銀行貸款定價及授信額度。 

 

第二節、研究目的 

 

    中小企業主轉投資事業，如屬於原本投資事業相關產業鏈，以原有

知識及專長，對於新投資事業皆有正面幫助，是否可擴大經濟規模，

有助於新投資事業及本業之發展？相反，中小企業主轉投資事業如為

屬供應鏈及本業以外的項目，對於新投資事業是否可有效掌控，營運

是否能正常，有很多不確定性，如果新投資事業發生虧損，有可能影

響本業的營運週轉，可能提高中小企業的違約風險。中小企業銀行往

來關係高(主力銀行)，且往來關係(年限)持續，銀行對於企業較了解，

除可降低作業成本、亦可有效控制風險。綜合以上所述，本研究目的

設定如下： 
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一、實證分析中小企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響。 

二、實證探討中小企業銀行往來關係高低是否會差異化中小企業主的

產業投資連結對貸款違約風險的影響。 

三、實證檢驗中小企業銀行往來關係持續性是否會差異化中小企業主

的產業投資連結對貸款違約風險的影響。 
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第二章、背景分析 

 

第一節、台灣中小企業概況 

 

    依〈中小企業發展條例〉對中小企業的定義為製造業、營造業、礦

業及土石採取業：實收資本額在新臺幣8千萬元以下者，或經常僱用員

工數未滿2百人者；其他行業前一年營業額在 新臺幣1億元以下者，或

經常僱用員工數未滿 1 百人者。根據 2017 年度白皮書發布資料顯

示，2016 年臺灣中小企業家數為140萬8,313 家，占全體企業 97.73%，

較 2015 年增加 1.76%；中小企業就業人數達881 萬人，占全國就業

人數 78.19%，較 2015 年增加 0.57%，兩者皆創下近年來最高紀錄。

中小企業在臺灣經濟發展過程中，對國家經濟與社會的安定扮演舉足

輕重的角色，也為臺灣經濟發展之中流砥柱。 

    依金管會銀行局統計，到107年1月底，本國銀行業總存款金額為

37兆3,109億多元，但同時期，銀行放款總額28兆4,216億多元(中小企業

放款餘額占全體企業放款餘額比率為60.61％)，以上資料再次顯示金融

機構在中小企業營運資金融通方面，佔有舉足輕重的地位。 
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第二節、中小企業授信實務 

 

     銀行授予客戶信用，同時負擔風險之業務。銀行授與信用之型態

主要有兩種：第一，銀行將其所有之資金貸與需要者，來賺取利息收

入，如放款、透支、貼現(直接授信)。第二，銀行利用本身特有之信

用創造功能，為客戶提供保證、匯票承兌、簽發信用狀等業務，來獲

取保證費、承兌費、簽證費等收入(間接授信)。 

     授信風險是所有商業銀行面臨的主要風險，銀行辦理授信業務因

各種不確定因素面臨下面各項風險：因國家政策、經營環境、客戶等

外部因素發生變化而導致的信用風險、國家風險、政策風險、利率風

險、匯率風險、流動性風險和市場風險等，其中又以信用風險為最大

的風險。銀行辦理授信業務是針對客戶本身及其經營活動有關的業

務、管理、財務與經營環境等因素，本著安全性、流動性、公益性、

收益性及成長性等五項基本原則，並依借款戶、資金用途、償還來源、

債權保障及授信展望等五項審核原則，有系統的蒐集資料，予以整理

分析、研判後予以核貸。授信五 P 之評估要點說明如下： 
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一、借款戶（PEOPLE）： 

        對企業及其負責人的信用狀況、公司經營獲利能力與銀行往

來的情形等方面加以評估。針對企業負責人家庭背景、教育程度，企

業成立時間的長短、關係企業情況等加以調查，是否有不誠實或信用

欠佳的紀錄；以過去對承諾事項是否依約履行、財務報表是否可靠，

來評估其誠實信用與責任感。將企業歷年之獲利能力與同業比較，評

估其經營能力。瞭解其存款、外匯之往來與放款是否相稱及信用是否

有瑕疵，是否主動提供徵信資料。考量企業負責人或重要幹部有無足

夠的經驗與專業知識，對事業有無前瞻性的企畫等。 

 

二、資金用途（PURPOSE）： 

      資金用途就是借款資金的運用計畫，是決定授信案件的重要因

素之一，逾越企業計畫的用途(挪用融資的資金)，很容易呆滯發生高

度的授信風險。健全的授信業務，應該在事前審慎評估其資金的運用

計畫是否合乎法、理、情，貸款後應確實追蹤是否依照原計畫運用。

資金用途為購買資產的融資(包括存貨週轉金貸款、以添購機器設備的

質押貸款等)優於償還既存債務(例如用以償還其他銀行或民間的負

債)，最不理想的用途，則是用融資資金來代替原來股東應認的股款。 
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三、還款來源（PAYMENT）： 

    可靠的授信還款資金來源是確保授信債權，收回本利，降低發生

延滯放款可能性的要件。授信案件不可只憑借戶或保證人的資產或擔

保物的價值來確保債權，而是應有積極的還款來源。因此分析借款戶

是否具有可靠並且充分的償還貸款資金來源，能否按時清償對銀行所

負的債務，是銀行評估信用的核心 。 

 

四、債權保障（PROTECTION）： 

    債權保障可分為內部保障與外部保障： 

    (一)內部保障：包括借款人的財務結構(由企業連續數年相關的財務

報表來分析)、擔保品(應注意是否為非法令所禁止，並具有整

體性、可靠性及變現性)及承諾(銀行為確保授信債權，可於契

約中訂明若干限制條件要求借款戶履行)。 

(二)外部保障：指由第三者保證或背書(如：連帶保證、票據背書

或拋棄保證人抗辯權等方式)。保證人，背書人之信用、資力等

條件為外部保障的關鍵。 
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五、授信展望（PERSPECTIVE）： 

 

    授信人員辦理授信案件時，應預估授信的基本風險，授信的基本

風險包括資金的凍結（逾期）及本金的損失（呆帳）。同時要考量預期

利益(扣除授信成本後的利息收入、手續費收入，以及因而衍生的存

款、外匯等業務的成長)。另評量借款人事業的展望(亦即就借款人的

行業別前景以及借款人本身將來的展望性)。  

 

依「經濟部中小企業處發布的 106 年中小企業白皮書」資料顯

示，2016 年新設中小企業（經營未滿 1 年）占整體中小企業家數比率

為  6.77%，經營年數  5 年以內者占  30.51%，10 年以內者占 

48.82%，亦即將近半數之中小企業經營年數在 10 年以下。依金管會

資料顯示，截至 107 年 1 月底止，本國銀行對中小企業放款餘額達新

臺幣 6 兆 777 億元。中小企業放款餘額占全體企業放款餘額比率為

60.61％，占民營企業放款餘額比率為 64.19％；本國銀行放款總餘額

28 兆 4,216 億元；逾期放款金額為 764 億元，逾期放款比率則為 0.28

％，而中小企業放款之平均逾期放款比率為 0.47％。銀行要提高授信

資產品質，其關鍵在合理評估借款戶的信用，目前銀行授信實務乃運

用數量方法，根據授信戶的信用要素，如經營管理、財務狀況及產業



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

13 

特性暨展望等各項屬性，求得評等的結果，供作授信部門審核額度或

訂定利率、費率之參考。 

 

第三節、中小企業授信相關文獻 

 

一、銀行融資制度及政策相關文獻 

 

    目前各銀行對於所有借戶授信的流程及徵、授信原則皆大同小異。

劉靜君(2015) 以廣為實務應用之授信審核5P原則(借款戶、資金用途、

償還來源、債權保障、授信展望)為框架，另加入個人自利動機之心理

干擾變項，透過國內某大型銀行為樣本進行問卷調查，探討不同構面

及自我利益情境下，對中小企業放款人員授信意圖的影響；並採多因

子變異數分析進行假設檢定，且觀察是否有社會期望偏誤現象。研究

結果發現，相對於經營者信用(借款戶)良好、或信評風險(償還來源)較

低、或營收成長(授信展望)之借款企業，放款人員對經營者信用不良、

或信評風險較高、或營收衰退之借款企業推薦意願較低；且放款人員

在自利動機下，會增強其對借款企業之授信意圖；此外，個人認知上

自我與同儕有顯著差異，即社會期望偏誤存在。曾信超與黃新宗(2009)

以台灣的中小企業為對象，樣本的選取來自於某商業銀行中小企業授
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信案件的財報資料，其中包含正常繳款的企業資料與逾期違約未繳款

的企業資料，合計共391家企業。該研究發現，利用授信比這項財務指

標，可以用來做爲判定公司是否面臨財務困頓，亦即公司是否會遭受

違約倒閉或仍可持續營運。因此對於台灣金融業提出建議：金融機構

對於台灣中小企業進行融資放款時，除考量該公司之財務狀況、經營

管理、產業特性等外，尚需考量企業過去授信比之歷史資料，如此將

能夠提升銀行授信決策的鑑別能力，而有效地強化金融業對於中小企

業信用的審核。 

 

二、信用評等與公司違約模型相關文獻 

 

    林萍珍與潘秋梅(2011) 採用邏吉斯迴歸模型 (Logistic Regression, 

LR ) 及倒傳遞類神經網路模型 (Back Propagation Neural Network, NN )

作為信用風險評估模式，以財務、外部評等、基本資料、會計師、總

體經濟及公司治理等六類為預測變數進行預測。另採用巴塞爾 II 效力

驗證指標：ROC (Receiver Operating Characteristic) 、CAP(Cumulative 

Accuracy Profiles)與KS(Kolmogorov-Smimov)檢定評估模型預測效力的

穩定性。經由實證後獲得主要結果：一、LR有不錯的預測能力，NN的

效能則略優於LR。二、在預測能力之穩健性方面，LR和NN兩種方式
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皆能明顯地鑑別違約公司和正常公司。三、在變數顯著性方面，財務

變數、外部評等與公司治理相關變數較具顯著性。陳昇鴻、鍾國貴、

周隆耀(2013)使用2003年至2009年間，台灣地區某商業銀行之南部區域

中368家中小企業，合計共1,427筆的徵信報告資料做為研究對象，不僅

建立銀行內部之中小企業授信評等模型，同時也探討中小企業主及其

公司財務特性如何影響內部徵信評等的等級。實證結果發現當中小企

業負責人的個人活期存款總金額、支票存款總金額、外幣存款總金額，

以及個人名下所擁有土地市價金額愈高，同時中小企業員工總人數愈

多、總放款金額愈高、財務結構、償債能力、經營能力及獲利能力愈

佳，則其徵信風險愈低；此外，當中小企業負責人年齡愈高、學歷為

學士、大專、高中、國中或國小（以下），尤其是中小企業的產業生

命週期正處於「成長期」、「成熟期」、「迅速好轉」，或「略為惡

化」階段時，則其徵信風險較高。 

 

三、中小企業授信文獻 

 

    劉勝康(2013)提到在台灣的經濟發展中，中小企業的貢獻功不可

沒，但中小企業受到先天條件的限制，在經營上有其弱點，其中又以

營運資金不足且籌措不易問題最為嚴重。林宗漢、謝雅惠、張輝鑫、
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柯俊禎、林左裕(2011) 以中部某金融機構之中小企業放款客戶為研究

對象，針對非財務因子、財務因子以及業主本身特徵變數，探討影響

違約行為之顯著因子，應用Logistic 模型方法分析影響逾期案件之主要

因素。結果發現：總體經濟變數對逾期繳款有顯著影響；有無擔保品、

貸款期限、負責人教育程度與過去有無不良紀錄等變數為顯著影響逾

期繳款情形的變數。陳榮德(2015)以訪談具資深實務之徵、授信人員的

方式，從經營者的經營理念、影響授風險的非財務指標、財務指標及

預警指標四大構面進行剖析，進而協助建構符合實務面與有效的授信

風險模組。研究結果顯示，研究對象格外重視授信的資產品質，其次

為非財務指標、財務指標及企業經營者的經營理念，惟加強授信風險

之管控，彌補授信戶資訊之不足，將過往易觸發違約風險因子之相關

資訊整合成一中小企業信用評等之評估機制，透過此機制建構出一套

標準化的作業流程，除可降低作業成本、亦可有效控制風險，達到中

小企業(順利取得資金)與銀行(降低逾期損失並兼顧銀行授信資產品質)

雙贏的目的。 
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第四節、研究方向 

    中小企業主要融資管道以銀行借款為主，利息收入又是銀行主要

營收來源，企業主經營成敗攸關銀行放款的還款來源。由文獻可看出，

影響授信違約的因子有資產品質、非財務指標、財務指標及企業經營

者的經營理念等。對於企業主轉投資事業與本業高度相關或低度相關

是否會影響授信違約的風險，目前尚無相關文獻。本文將實證分析中

小企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響、探討中小企業銀行

往來關係高低是否會差異化中小企業主的產業投資連結對貸款違約風

險的影響、實證檢驗中小企業銀行往來關係持續性是否會差異化中小

企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響，以供銀行辦理授信業

務之參考。 
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第三章、研究資料與實證模型 

 

第一節、研究資料來源 

 

本研究所稱中小企業採「中小企業認定標準」第二條：本標準

所稱中小企業，指依法辦理公司登記或商業登記，並合於下列基準之

事業：(一)、製造業、營造業、礦業及土石採取業實收資本額在新臺

幣八千萬元以下，或經常僱用員工數未滿二百人者。(二)、除前款規

定外之其他行業前一年營業額在新臺幣一億元以下，或經常僱用員工

數未滿一百人者。 

本研究使用國內某家上市商業銀行之雲嘉南地區內所屬分行

中，2009年至2016年間其內部中小企業授信放款契約資料為研究對

象，主要探討中小企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響，其

中也關注於銀行往來關係(以往來年限與往來銀行家數來衡量)和是否

為主力銀行對中小企業破產機率是否產生差異的影響性。圖1為

2009~2016年某商業銀行雲嘉南地區內所屬分行中小企業貸款樣本

數，共有67家企業，457筆樣本。 
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圖1、2009~2016年某商業銀行雲嘉南地區內所屬分行中小企業貸款樣本數 

 

 

第二節、實證模型 

 

        本研究參考 Jimenez and Saurina (2004)與 Fiordelisi, Monferrà, 

and Sampagnaro (2014)設定以下實證模型。本研究旨在探討中小企業

是否因持續性的往來關係(往來家數、年限及主力銀行)而獲取較佳的

授信條件。故使用「縱橫資料一般化最小平方法」(Panel GLS)進行實

證估計。在實證分析前，先對銀行往來年限、家數及是否為主力往來

銀行對放款金額及利率加碼數作趨勢分析，再對樣本間做基本統計分

析，並檢定樣本間是否因不同年度、主力或非主力銀行、企業主產業

連結而存在顯著地差異性。 
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信用風險評等等級

中小企業主投資高、低相關產業 銀行往來關係

主力銀行 銀行財務特性 中小企業貸款條件

   

(1) 

其中， 

產業投資連結：主要是指中小企業主的投資事業與本業是屬於高度相

關(上、下游企業)，還是低度相關(非本業)，主要以投

資金額來計算。 

中小企業主投資高、低相關產業：包括 

(1) 業主投資與本業高、低相關企業家數 

(2) 業主投資與本業高、低相關企業資本額 

(3) 業主投資與本業高、低相關企業持股 

(4) 業主擔任與本業高、低相關投資企業董事長 

(5) 業主投資與本業高、低相關企業的投資年數。 

銀行財務特性：總資產、總資本。 

α：常數項 

β、γ、λ、φ、ω：相關係數 

ε：誤差項 

i：銀行中小企業授信戶 

t：年 
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第三節、 研究變數說明 

 

一、 被解釋變數：企業信用評等等級:用以衡量企業的信用品質

及償債能力，因中小企業為非公開發行公司，故依所取得

資料之銀行所編製之信用評等等級，當企業信用評等等級

越低代表其信用越好，償債能力佳。 

 

二、 中小企業主投資高(低)相關產業變數 

 

    首先定義何為高(低)相關產業：如 A 公司原從事預拌混凝土事

業，後又投資營造公司。B 公司原從事木業加工，後又投資室內設計

規劃。C 公司原從事碾米業，後又投資鋼鐵加工。D 公司從原從事機

器設備製造，後又投資建設公司。從以上 4 個例子，可分出 A、B 公

司屬於投資高相關產業；C、D 公司屬於投資低相關產業。 

 

(一) 業主投資與本業高、低相關企業家數：業主新投資如為本業高

相關企業，因對該產業已有深入了解及經驗，所以業主投資

與本業高相關企業家數越多，有如擴大原有經營規模，就越

能降低貸款違約風險。相反業主新投資如為本業低相關企
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業，因投入新領域，經營挑戰勢必提高，新投資事業如無法

順利，將影響事業主資金鏈，所以業主投資與本業低相關企

業家數越多，會增加貸款違約風險。 

 

(二) 業主投資與本業高、低相關企業資本額：業主投資與本業高相

關企業，有如擴大經濟規模，所以業主投資與本業高相關企

業資本額越多，越能降低貸款違約風險。相反業主投資與本

業低相關企業，可能因為對新投資事業專業度不足而營運不

順，此時可能造成原事業資金缺口，而影響整體投資，所以

業主投資與本業低相關企業資本額越高，會增加貸款違約風

險。 

 

 

(三) 業主投資與本業高、低相關企業持股：業主投資新事業持股越

多，越有話語權，且為本業相關事業，更是經驗豐富，所以

業主投資與本業高相關企業持股越多越能降低貸款違約風

險；反之，業主投資與本業低相關企業持股越多，會增加貸

款違約風險。 
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(四) 業主擔任與本業高、低相關投資企業董事長：業主如擔任新投

資事業的董事長，對新投資事業決策有決定性，會影響新事

業的營運方向，加上如屬熟悉的領域，就更有加分效果，所

以業主擔任與本業高相關投資企業董事長，能降低貸款違約

風險；反之，業主擔任與本業低相關投資企業董事長，會增

加貸款違約風險。 

 

(五) 業主投資與本業高、低相關企業的投資年數：業主轉投資新事

業年數越多，透過經驗累積越能掌控新事業，所以業主轉投

資新事業不管屬高相關或低相關，年數越多越能降低貸款違

約風險。 

 

三、 銀行往來關係變數 

 

銀行往來關係年限(AGE):銀行往來年限係從企業從開立帳戶往

來至所取得資料基準日為基準。銀行藉由過去與企業往來了解經

營情況，有助於降低資訊收集成本及提升監控的效益。因此銀行

對於往來年限較長者收取較低利率加碼數及給予較高的授信額

度，故預測往來年限與利率加碼數呈負向關係，與授信額度呈正
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向關係。 

 

四、 主力銀行變數 

 

借款銀行為主力銀行(DHB): 主力銀行係指企業與銀行往來密切

關係，狹義定義係指企業在該銀行辦理授信時之現欠餘額，相較

於企業於全體金融機構的放款總餘額比例較大者為主力銀行，即

表示較易獲取公司內部即時且適切的訊息，面臨資訊不對稱的問

題低。但實際上，除了對企業放款金額外，主力銀行還會提供不

同的金融商品服務，但本研究則以狹義定義作為是否為主力銀行

之代理變數，並以銀行在辦理企業授信時，經由聯合徵信中心查

詢獲取該企業於全體金融機融授信餘額比例認定，比例最大者為

主力銀行。 

 

五、銀行財務特性變數 

 

(一)總資產：負債加業主權益。用以衡量企業的議價能力，當企

業規模越大，表示其營運及管理達一定水準，資訊透明度較

小規模企業佳，不對稱的問題低，為銀行競相爭取之對象。 
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(二)總資本：業主權益、即資產減負債。 

 

六、 中小企業貸款條件變數 

     

有擔保品借款金額：指銀行對企業授信屬於有擔保品金額。 
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第四章、實證結果分析 

 

第一節、基本分析 
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圖2、個別年度總放款分配的時間趨勢變化 
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圖3、個別年度授信額度分配的時間趨勢變化 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

27 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

本
行
有
擔
金
額
(千
元
)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

個年度借款擔保金額分配之時間趨勢變化

 

圖4、個別年度借款擔保金額分配之時間趨勢變化 
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圖5、個別年度借款無擔保金額分配之時間趨勢變化 
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圖6、個別年度其他銀行授信金額分配之時間趨勢變化 

 

第二節、敘述性統計量與相關性分析 

 

    表1為樣本敘述統計，貸款違約風險平均為1.357、借款銀行為主力

銀行平均為0.744、銀行往來關係年數平均為2.296、業主投資與本業高

相關企業家數平均為1.085、業主投資與本業低相關企業家數平均為

0.694、業主投資與本業高相關企業資本額平均為98.009、業主投資與

本業低相關企業資本額平均為67.153、業主投資與本業高相關企業持股

平均為21.068、業主投資與本業低相關企業持股平均為20.244、業主擔

任與本業高相關投資企業董事長平均為2.357、業主擔任與本業低相關
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投資企業董事長平均為1.488、業主投資與本業高相關企業的投資年數

平均為4.838、業主投資與本業低相關企業的投資年數平均為3.092、有

擔保品借款金額取自然對數平均為0.739、總資產取自然對數平均為

10.351、總資本取自然對數平均為9.052。 

 

表 1、樣本敘述統計量 

研究變數 樣本數 平均數 標準差 
分位數 

10% 50% 90% 

自變數       

  貸款違約風險等級 457 1.357 0.983 0 1 2 

銀行往來關係變數       

  借款銀行為主力銀行 457 0.744 0.437 0 1 1 

  銀行往來關係年數 457 2.296 0.834 1.099 2.303 3.258 

中小企業主投資高(低)相關產業變數       

業主投資與本業高相關企業家數 457 1.085 1.297 0 1 3 

業主投資與本業低相關企業家數 457 0.694 1.067 0 0 2 

業主投資與本業高相關企業資本額 457 98.009 785.890 0 0.5 56 

業主投資與本業低相關企業資本額 457 67.153 525.163 0 0 47.6 

業主投資與本業高相關企業持股 457 21.068 29.745 0 5.3 60 

業主投資與本業低相關企業持股 457 20.244 36.748 0 0 80 

業主擔任與本業高相關投資企業董事長 457 2.357 6.465 0 0 6 

業主擔任與本業低相關投資企業董事長 457 1.488 4.381 0 0 3 

業主投資與本業高相關企業的投資年數 457 4.838 9.950 0 0.8 13.8 

業主投資與本業低相關企業的投資年數 457 3.092 7.021 0 0 8.8 

控制變數       

Ln(有擔保品借款金額) 457 0.739 1.678 0 0.1 2 

Ln(總資產) 457 10.351 1.755 8.260 10.058 12.767 

Ln(總資本) 457 9.052 1.649 6.908 8.556 11.513 
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表2為相關係數表，貸款違約風險與借款銀行為主力銀行、取自然

對數的總資產、總資產呈顯著的負相關；貸款違約風險與業主擔任與

本業高相關投資企業董事長、業主擔任與本業低相關投資企業董事

長、業主投資與本業低相關企業的投資年數、取自然對數的有擔保品

借款金額呈顯著的正相關；貸款違約風險與銀行往來關係年數、業主

投資與本業低相關企業家數、業主投資與本業低相關企業持股、業主

投資與本業高相關企業的投資年數雖呈正相關但不顯著。因此，在相

關係數表中可看出，借款銀行為主力銀行可降低貸款違約風險；但不

管業主擔任與本業高相關或低相關投資企業董事長及業主投資與本業

低相關企業的投資年數越長，都會增加貸款違約風險。 
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表 2、相關係數表 

研究變數 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

(1) 貸款違約風險等級 1 
               

(2) 借款銀行為主力銀行 -0.1749* 1 
              

(3) 銀行往來關係年數 0.0037 -0.0757 1 
             

(4) 業主投資與本業高相關企業家數 -0.0188 -0.1974* 0.1310* 1 
            

(5) 業主投資與本業低相關企業家數 0.0542 -0.1592* 0.2808* 0.8617* 1 
           

(6) 業主投資與本業高相關企業資本額 -0.0257 -0.1773* -0.1536* 0.2120* 0.1866* 1 
          

(7) 業主投資與本業低相關企業資本額 -0.0237 -0.1860* -0.1506* 0.2225* 0.2040* 0.9995* 1 
         

(8) 業主投資與本業高相關企業持股 -0.0086 0.0575 -0.0917* 0.3604* 0.1778* 0.0309 0.0288 1 
        

(9) 業主投資與本業低相關企業持股 0.0471 0.0563 0.1465* 0.5929* 0.7322* 0.1375* 0.1461* 0.4954* 1 
       

(10) 業主擔任與本業高相關投資企業董事長 0.1052* -0.0157 0.1024* 0.7059* 0.5678* 0.0538 0.0559 0.1236* 0.3787* 1 
      

(11) 業主擔任與本業低相關投資企業董事長 0.1117* -0.0022 0.1682* 0.6925* 0.6832* 0.0587 0.065 0.0871* 0.5272* 0.9538* 1 
     

(12) 業主投資與本業高相關企業的投資年數 0.0676 -0.1513* 0.1901* 0.8037* 0.6520* 0.1733* 0.1798* 0.1033* 0.2451* 0.7875* 0.6993* 1 
    

(13) 業主投資與本業低相關企業的投資年數 0.1152* -0.1833* 0.2813* 0.7598* 0.8117* 0.1742* 0.1883* 0.0025 0.3637* 0.6696* 0.6933* 0.8902* 1 
   

(14) Ln(有擔保品借款金額) 0.3065* 0.1027* 0.2664* 0.1575* 0.2314* -0.0018 0.002 0.0971* 0.1564* 0.0935* 0.1095* 0.1702* 0.2336* 1 
  

(15) Ln(總資產) -0.1196* -0.2768* 0.3143* 0.5218* 0.5441* 0.1538* 0.1646* 0.1228* 0.3359* 0.2992* 0.3481* 0.3725* 0.4614* 0.4193* 1 
 

(16) Ln(總資產) -0.1765* -0.2348* 0.1851* 0.5438* 0.5128* 0.1811* 0.1915* 0.1548* 0.3312* 0.3208* 0.3544* 0.3729* 0.4219* 0.3357* 0.9141* 1 
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第三節  實證分析 

 

     表3為中小企業主投資產業連結程度對企業貸款的違約風險影響

估計的結果，借款銀行為主力銀行及銀行往來關係年數越長皆顯著的

降低貸款的違約風險；業主投資與本業高相關企業家數越多、業主投

資與本業高相關企業資本額越大、業主投資與本業高相關企業持股越

多、業主擔任與本業高相關投資企業董事長、業主投資與本業高相關

企業的投資年數越長，也都顯著降低貸款的違約風險。業主投資與本

業低相關企業家數越多、業主投資與本業低相關企業資本額越大、業

主投資與本業低相關企業持股越多、業主擔任與本業低相關投資企業

董事長、業主投資與本業低相關企業的投資年數越長，都顯著增加貸

款的違約風險。因此，業主轉投資事業如與本業高度相關，因對所投

資事業具有熟悉度及經驗累積，降低經營風險，所以貸款的違約風險

也可降低；相反的，隔行如隔山，業主轉投資事業如與本業低度相關，

違約風險也提高了。最後，本研究也將各變數與企業違約風險的影響

整理如表4中。 
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表 3、中小企業主投資產業連結程度對企業貸款的違約風險影響 

研究變數 模型(1) 模型(2) 模型(3) 模型(4) 模型(5) 模型(6) 

借款銀行為主力銀行 -1.903*** -2.382*** -2.085*** -2.440*** -2.555*** -2.147*** 

 

(-7.403) (-7.775) (-7.463) (-8.039) (-8.143) (-7.354) 

銀行往來關係年數 -0.196* -0.353*** -0.199* -0.204* -0.284** -0.277** 

 

(-1.830) (-2.957) (-1.834) (-1.830) (-2.527) (-2.418) 

業主投資與本業高相關企業家數 

 

-0.391** 

    

  

(-2.057) 

    業主投資與本業低相關企業家數 

 

0.965*** 

    

  

(5.500) 

    業主投資與本業高相關企業資本額 

  

-0.016*** 

   

   

(-3.963) 

   業主投資與本業低相關企業資本額 

  

0.024*** 

   

   

(3.943) 

   業主投資與本業高相關企業持股 

   

-0.049*** 

  

    

(-4.447) 

  業主投資與本業低相關企業持股 

   

0.019*** 

  

    

(7.470) 

  業主擔任與本業高相關投資企業董事長 

    

-0.105** 

 

     

(-2.298) 

 業主擔任與本業低相關投資企業董事長 

    

0.308*** 

 

     

(4.584) 

 業主投資與本業高相關企業的投資年數 

     

-0.044** 

      

(-2.348) 

業主投資與本業低相關企業的投資年數 

     

0.135*** 

      

(5.269) 

Ln(有擔保品借款金額) 0.671*** 0.806*** 0.773*** 0.845*** 0.840*** 0.744*** 

 

(3.898) (4.264) (4.135) (4.588) (4.276) (3.629) 

Ln(總資產) 0.898*** -0.521*** -0.390** -0.356** -0.435*** -0.468*** 

 

(4.155) (-3.266) (-2.469) (-2.348) (-2.717) (-2.899) 

Ln(總資本) -0.751*** -0.343** -0.374*** -0.392*** -0.463*** -0.357** 

 

(-8.668) (-2.461) (-2.763) (-2.780) (-3.290) (-2.564) 

風險等級 1(最低風險) -10.298*** -12.681*** -11.179*** -11.354*** -12.811*** -11.853*** 

 

(-10.347) (-10.032) (-9.044) (-10.087) (-10.750) (-10.486) 

風險等級 2 -7.752*** -9.990*** -8.587*** -8.698*** -10.118*** -9.204*** 

 

(-8.402) (-8.518) (-7.494) (-8.375) (-9.110) (-8.776) 

風險等級 3 -5.545*** -7.659*** -6.315*** -6.338*** -7.684*** -6.861*** 

 

(-6.371) (-6.950) (-5.922) (-6.631) (-7.341) (-6.919) 

風險等級 4 -3.736*** -5.822*** -4.485*** -4.439*** -5.774*** -5.084*** 

 

(-4.315) (-5.573) (-4.333) (-4.813) (-5.824) (-5.338) 

風險等級 5(最高風險) -3.454*** -5.532*** -4.197*** -4.140*** -5.488*** -4.818*** 

 

(-4.159) (-5.507) (-4.204) (-4.703) (-5.728) (-5.240) 

樣本數 457 457 457 457 457 457 

最大概似函數(Log-Likelihood) -522.8 -504.7 -516.5 -505.2 -498.0 -508.5 

Presedo R
2
 0.131 0.161 0.142 0.160 0.172 0.155 

【說明】：*、**、***分別表示在 10%、5%、1%信賴水準下具統計上的顯著性。(  )中的數值為 t值(t-statistics)。 
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表4、各變數與企業違約風險的影響 

               違約風險 

        變數 
對貸款違約風險的影響 

借款銀行為主力銀行 降低 

銀行往來關係年數越長 降低 

業主投資與本業高相關企業家數越多 降低 

業主投資與本業低相關企業家數越多 增加 

業主投資與本業高相關企業資本額越大 降低 

業主投資與本業低相關企業資本額越大 增加 

業主投資與本業高相關企業持股越多 降低 

業主投資與本業低相關企業持股越多 增加 

業主擔任與本業高相關投資企業董事長 降低 

業主擔任與本業低相關投資企業董事長 增加 

業主投資與本業高相關企業的投資年數越長 降低 

業主投資與本業低相關企業的投資年數越長 增加 

【說明】：本研究整理而得。 
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第五章、結論與建議 

第一節、結論 

 

    本研究使用國內某家上市商業銀行之雲嘉南地區內所屬分行

中，2009年至2016年間其內部中小企業授信放款契約資料為研究對

象，主要探討中小企業主的產業投資連結對貸款違約風險的影響，其

中也關注於銀行往來關係(以往來年限來衡量)和是否為主力銀行對

中小企業破產機率是否產生差異的影響性。借款銀行為主力銀行及銀

行往來關係年數越長皆顯著的降低貸款的違約風險；業主投資與本業

高相關企業家數越多、業主投資與本業高相關企業資本額越大、業主

投資與本業高相關企業持股越多、業主擔任與本業高相關投資企業董

事長、業主投資與本業高相關企業的投資年數越長，也都顯著降低貸

款的違約風險。業主投資與本業低相關企業家數越多、業主投資與本

業低相關企業資本額越大、業主投資與本業低相關企業持股越多、業

主擔任與本業低相關投資企業董事長、業主投資與本業低相關企業的

投資年數越長，都顯著增加貸款的違約風險。因此，業主轉投資事業

如與本業高度相關，因對所投資事業具有熟悉度及經驗累積，降低經

營風險，所以貸款的違約風險也可降低；相反的，隔行如隔山，業主
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轉投資事業如與本業低度相關，違約風險也提高了。 

 

第二節、建議 

 

    企業主轉投資事業與原經營事業的相關性，會影響中小企業貸款

的違約風險。由實證結果顯示，企業主投資與本業低相關企業家數越

多、業主投資與本業低相關企業資本額越大、業主投資與本業低相關

企業持股越多、業主擔任與本業低相關投資企業董事長、業主投資與

本業低相關企業的投資年數越長，都顯著增加貸款的違約風險。因此

建議銀行現行對於中小企業放款作業之違約風險因素的考量評估因

子，是否加入考量企業主轉投資事業的相關屬性。如此可降低未來中

小企業在放款業務上的違約風險，並強化銀行的風險控管能力。 
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