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證券業獲利受股市波動影響大 
觀察過去幾年證券業的獲利，可發現波動程度相當大，與股市

息息相關，原因為其主要獲利來源：經紀手續費、融資利息收

入、承銷手續費收入與自營操作獲利都與股市成交量及走勢連

動，也因此證券業獲利狀況較難預測。 
 
國內券商大者恆大，外資券商來勢洶洶 
以經紀業務來看，國內前幾大券商市佔率雖隨時間變動，但除

非採取併購行動，否則市佔率不會大幅改變，有大者恆大趨勢。

不過值得注意的是，近年來外資券商來勢洶洶，市佔率上升速

度頗快，以 08 年 2 月數據來看，已超過 20%，由此可知國內

券商壓力漸增。融資融券業務則以元大金獨占鰲頭，市佔率超

過 20%，此部分市場版圖變化較不明顯，也不像經紀手續費殺

價競爭情況較為嚴重，是比較穩定的收入來源。 
 
證券股漲勢稍落後於大盤 
若以歷史大盤漲幅較大的波段來看，證券股漲幅稍落後於大

盤，因此若對股市前景較為看好，建議可佈局證券股。而以股

價漲幅比較大的五次波段來看，1996 年、1999 年及 2006 年指

數區間較高，日平均成交量也較大，因此證券股 PB 也有較好

的表現空間。因此若股市前景較為樂觀，期許能突破萬點，配

合成交量的放大，證券股將有較佳的行情可以期待。 
  
未來展望：併購、財富管理業務及登陸  
由於較大券商已有半數併入金控旗下，獨立券商身價高，挾併

購議題之券商股價有想像空間。另外財富管理及登陸均是目前

證券業期待法規能更為開放之重點，若能順利開放，對於整體

證券業未來發展將有助益。 

國內證券業 金融 

產業報告 
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 獲利波動大 

  觀察過去幾年證券業的獲利，可發現波動程度相當大，與股市息息相關，原因即是其主要

獲利來源：經紀手續費、融資利息收入、承銷手續費收入與自營操作獲利都與股市成交量及

走勢連動，也因此證券業獲利狀況較不穩定，難以預測。觀察 2006 年及 2007 年，證券業獲

利有較明顯的提升，ROE 分別為 7.57%及 10.65%，而 1998~2007 年的平均值只有 5.42%，獲

利增加主因為股市有一段較大漲幅(2006/7/17~2007/7/24 上漲 55.71%)加上整體交易量的提升

(2006 年 YOY+26.5%，2007 年 YOY+38.8%)。 

圖一：證券業獲利及 ROE、ROA 
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資料來源：金管會，國票證券整理 

圖二：1998~2007 年大盤指數 

大盤指數
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資料來源：TEJ，國票證券整理 
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圖三：日平均成交量 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

(

新

台

幣

億

元

)

 
註：未包含 OTC 資料 

資料來源：台灣證交所，國票證券整理 

 

 基本獲利來源：經紀手續費及融資融券利息收入 

  以 2004 年至 2008 年 2 月資料來看，國內前幾大券商經紀業務市佔率雖隨時間變動，但除

非採取併購行動，否則市佔率不會大幅改變，有大者恆大趨勢，元京證、富邦證、永豐金證、

台証證、日盛證、群益證、中信證、統一證及元富證市佔率均維持在 3%以上。2007 年元大

京華證券與復華證券合併後，經紀手續費市佔率更是超過 10%，穩居證券業龍頭。不過值得

注意的是，近年來外資券商來勢洶洶，市佔率上升速度頗快，以 08 年 2 月數據來看，已超過

20%，由此可知國內券商壓力漸增，前十大證券商無法進一步擴張市佔，小券商更難以生存，

加上電子下單業務發展壓縮手續費利潤，單靠經紀手續費已無法大幅提高獲利。 

表一：經紀手續費市佔率 

200802 2007 2006 2005 2004
元大 10.74% 元京 9.04% 元京 7.92% 元京 8.12% 元京 8.07%
富邦 5.23% 富邦 5.76% 富邦 6.07% 富邦 6.09% 富邦 6.06%
永豐金 4.14% 寶來 4.54% 台証 4.35% 台証 5.13% 台証 5.07%
寶來 4.12% 永豐金 4.39% 群益 4.29% 永豐金 4.24% 永豐金 4.72%
台証 4.10% 台証 4.35% 永豐金 4.23% 群益 4.13% 中信 4.28%
日盛 3.80% 日盛 4.19% 日盛 4.22% 寶來 4.01% 寶來 4.27%
群益 3.80% 群益 4.06% 寶來 4.07% 日盛 3.97% 日盛 4.22%
中信 3.68% 中信 3.93% 中信 4.04% 復華 3.83% 復華 4.06%
統一 3.30% 元富 3.53% 元富 3.66% 中信 3.80% 群益 4.05%
元富 3.26% 統一 3.35% 復華 3.64% 元富 3.52% 統一 3.65%

復華 2.50% 統一 3.45% 統一 3.41% 元富 3.49%
總計 46.15% 49.64% 49.93% 50.24% 51.94%
外資券商 24.42% 18.82% 17.93% 16.07% 12.81%
其他 29.43% 31.54% 32.14% 33.69% 35.25%  
註 1：復華證券與元京證券於 2007 年 9 月合併為元大證券 

註 2：未包含 OTC 資料 

資料來源：台灣證券交易所，國票證券整理 
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若以券商另一項主要獲利來源融資融券業務來看，國內前幾大券商市佔率高達七成，且元大

證券佔了 20%以上，市佔率更為集中，波動較小，看起來也更為穩定。由於融資融券業務不

像經紀手續費可以以殺價競爭的方式擴展市佔率，而是會跟隨整個利率環境變動賺取固定利

差，因此看起來市佔版圖變動不大，此部分利息收入也應會較為穩定。 

表二：融資融券手續費市佔率 

200802 Dec-07 Dec-06 Dec-05 Dec-04
元大 20.07% 元大 20.03% 元京 9.99% 元京 10.28% 復華 11.62%
富邦 6.44% 富邦 6.40% 復華 9.97% 復華 10.62% 元京 9.88%
群益 5.26% 日盛 5.40% 富邦 6.45% 富邦 6.47% 富邦 6.44%
台証 5.32% 群益 5.26% 台証 5.62% 台証 5.75% 台証 5.21%
永豐金 5.04% 台証 5.30% 群益 5.51% 群益 5.30% 永豐金 4.83%
日盛 5.09% 寶來 5.10% 日盛 5.44% 日盛 5.02% 群益 4.94%
寶來 4.97% 永豐金 4.91% 元富 4.92% 元富 5.01% 寶來 4.85%
元富 4.81% 統一 4.64% 統一 4.54% 統一 4.81% 日盛 4.66%
兆豐 4.77% 兆豐 4.71% 永豐金 4.83% 永豐金 4.59% 中信 4.63%
統一 4.63% 元富 4.71% 中信 4.41% 中信 4.66% 統一 4.59%
中信 4.21% 中信 4.38% 寶來 4.88% 寶來 4.53% 元富 4.22%

兆豐 4.13% 兆豐 3.96% 兆豐 3.69%
總計 70.61% 70.84% 70.69% 71.00% 69.56%
其他 29.39% 29.16% 29.31% 29.00% 30.44%  
註 1：復華證券與元京證券於 2007 年 9 月合併為元大證券 

註 2：未包含 OTC 資料 

資料來源：台灣證券交易所，國票證券整理 

 

 投資方向 

以歷史股價來看，大盤指數在好幾年有較大波段的漲幅，包括 1996/3~1997/8(5000 點至

10000 點)、1999/2~2000/2(5500 點至 10000 點)、2001/10~2002/4(3500 點至 6500 點)、
2003/6~2004/3(4200 點至 7000 點)及近期的 2006/7~2007/7(6500 點至 9800 點)。而證券股表現

也與大盤呈現高度相關，如果觀察 OTC 證券指數與大盤指數，可發現當大盤指數有較明顯的

向上趨勢時，證券股漲勢稍落後數天到一個星期左右，因此若對於未來股市看法較為樂觀時，

買進證券股將是不錯的投資策略。若以高點來看，證券股則大約與大盤同步見高點，接著趨

勢再同步向下。 

 

 



 

 
 
 

 
5 

Waterland Securities Co., Ltd.

本報告乃依據各項資訊加以研究分析而成，僅作為投資判斷時的參考資料，本公司恕不負任何法律責任，亦不作任何保證；
此外非經本公司同意，不得將本公司報告加以複製或轉載。

 
圖四：1999~2000 年大盤指數與 OTC 證券指數 
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資料來源：TEJ，國票證券整理 

圖五：2001~2002 年大盤指數與 OTC 證券指數 
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資料來源：TEJ，國票證券整理 

圖六：2003~2004 年大盤指數與 OTC 證券指數 
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資料來源：TEJ，國票證券整理 
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 以上述股價漲幅比較大的五次波段來看，1996 年、1999 年及 2006 年指數區間較高，日平均

成交量也較大，因此證券股 PB 也有較好的表現空間。因此若股市前景較為樂觀，期許能突

破萬點，配合成交量的放大，證券股即有較突出的行情可以期待。 
表三：近年大盤指數波段漲幅較大之整理 

時間 1996/3~ 
1997/8 

1999/2~ 
2000/2 

2001/10~ 
2002/4 

2003/6~ 
2004/3 

2006/7~ 
2007/7 

指數區間 5000~10000 5500~10000 3500~6500 4200~7000 6500~9800 

當年每日平均

成交量 
1996：448 億 

1997：1302 億 
1999：1093 億 
2000：1101 億 

2001：752 億 
2002：882 億 

2003：817 億 
2004：955 億 

2006；964 億 
2007：1338 億 

證券股平均 PB 3.5~4 
(僅 1997 年) 0.8~1.4 0.5~0.9 0.6~1.2 0.6~1.3 

證券股最高 PB 5~8.2 
(僅 1997 年) 1.3~3 0.5~1.5 0.7~1.9 0.8~2.2 

證券股最低 PB 1.2~2.6 
(僅 1997 年) 0.4~1.2 0.2~0.7 0.3~0.9 0.5~1 

註：未包含 OTC 資料 

資料來源：CMoney、TEJ、台灣證券交易所，國票證券整理 

 

  由於前幾大券商已有部分併入金控體系，因此個股評價部分我們以獨立券商及併入金控前

元京證的資料加以觀察。1998 年以前證券股評價相當的高，對於目前的股價來看似乎不太可

能在短期內回復至當時水準，以 2004 年以後平均來說，證券股平均 PB 大約介於 0.8~1.35 左

右，PB 高點可突破 2 倍，PB 低點則可能至 0.5 倍。整體來說，元京證不論是平均 PB、最高

可享有之 PB 及最低的 PB 都明顯優於同業，反映出市場上對於證券業龍頭願意給予較高的評

價；大慶證及大眾證均是規模不大的券商，但近年來 PB 高點優於同業，不過同時 PB 低點也

較同業為低，可以看出其波動相當大，股市好的時候漲勢可能相當強勢，但股市狀況不是很

好的時候跌勢也將較同業為重；至於有一定市佔率的寶來證、統一證、元富證、群益證及中

信證 PB 則維持在一定水準。 

表四：證券股每年平均 PB 

代號 名稱 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007(F)
2854 寶來證 3.37 1.47 1.21 1.36 0.68 0.93 1.03 1.16 1.04 1.05 1.13 
2855 統一證 - - - - 1.23 1.15 0.63 0.95 0.92 1.1 1.08 0.98 1.20 
2856 元富證 4.13 1.73 1.4 1 0.69 0.9 0.8 0.96 0.93 0.95 1.10 
6005 群益證 3.49 1.85 1.4 1.05 0.85 0.83 0.74 0.85 0.9 0.86 1.09 
6008 中信證 3.78 1.89 1.05 1.15 0.81 0.87 0.77 1.08 1.07 0.87 0.98 
6012 金鼎證 3.94 1.63 0.89 0.84 0.58 0.8 0.64 0.82 1.07 1.09 1.13 
6015 宏遠證 3.45 1.41 0.71 0.6 0.36 0.45 0.4 0.88 0.73 0.64 1.00 
6016 康和證 3.66 2.16 1.21 1.01 0.58 0.74 0.62 0.91 0.74 0.67 0.96 
6020 大展證 - - - - - - - - - - - - 0.98 1.35 1.12 1.03 1.32 
6021 大慶證 - - - - - - - - - - - - 0.69 0.93 0.74 0.65 1.15 

6022 大眾證 - - - - - - - - - - - - - - - - 0.75 0.68 1.20 

6004 元京證 4.08 2.27 1.76 1.70 1.06 1.10 0.86 1.23 1.19 1.13 - -
資料來源：CMoney，國票證券預估整理 
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表五：證券股每年最高 PB 

代號 名稱 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007(F)

2854 寶來證 5.62 2.1 1.66 2.96 1.08 1.17 1.26 1.41 1.22 1.33 1.45 
2855 統一證 - - - - 1.77 1.98 0.84 1.31 1.09 1.48 1.3 1.21 1.62 
2856 元富證 5.61 2.74 1.88 2.08 1.14 1.13 0.94 1.39 1.01 1.04 1.44 
6005 群益證 5.15 3.34 2.1 1.79 1.15 1.05 0.89 1.2 1.09 1.04 1.47 
6008 中信證 5.31 3.11 1.44 1.86 1.16 1.16 1.09 1.57 1.37 1.11 1.38 
6012 金鼎證 6.09 2.8 1.36 1.37 0.93 1.12 0.88 1.35 1.51 1.34 1.80 
6015 宏遠證 5.22 2.52 1.28 1.33 0.52 0.75 0.53 1.76 0.91 0.85 1.72 
6016 康和證 6.01 3.45 1.99 1.91 0.83 1.1 0.79 1.44 0.94 0.87 1.57 
6020 大展證 - - - - - - - - - - - - 1.08 1.92 1.28 1.26 2.09 
6021 大慶證 - - - - - - - - - - - - 1.02 1.51 0.89 0.81 2.03 
6022 大眾證 - - - - - - - - - - - - - - - - 0.86 0.9 2.17 
6004 元京證 8.24 4.03 2.59 2.83 1.44 1.49 1.03 1.63 1.38 1.41 - - 

資料來源：CMoney，國票證券預估整理 

表六：證券股最低 PB 

代號 名稱 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007(F)

2854 寶來證 1.92 0.86 0.82 0.38 0.44 0.75 0.83 0.89 0.76 0.87 0.96 
2855 統一證 - - - - 0.92 0.42 0.47 0.67 0.78 0.81 0.86 0.85 1.00 
2856 元富證 2.28 1.05 0.91 0.38 0.46 0.72 0.69 0.74 0.84 0.88 0.84 
6005 群益證 1.93 1.12 0.93 0.49 0.54 0.68 0.6 0.69 0.76 0.78 0.87 
6008 中信證 2.37 0.9 0.7 0.63 0.64 0.57 0.57 0.84 0.86 0.76 0.71 
6012 金鼎證 2.2 1.01 0.58 0.44 0.43 0.51 0.52 0.58 0.74 0.9 0.77 
6015 宏遠證 1.16 0.57 0.41 0.25 0.25 0.3 0.28 0.49 0.53 0.55 0.59 
6016 康和證 2.02 1.38 0.72 0.39 0.4 0.55 0.5 0.65 0.56 0.58 0.65 
6020 大展證 - - - - - - - - - - - - 0.83 0.96 0.97 0.91 0.97 
6021 大慶證 - - - - - - - - - - - - 0.47 0.71 0.61 0.58 0.69 
6022 大眾證 - - - - - - - - - - - - - - - - 0.67 0.59 0.64 
6004 元京證 2.59 1.33 1.25 0.73 0.72 0.74 0.70 0.94 0.95 0.93 - - 

資料來源：CMoney，國票證券預估整理  

 

由於證券股與大盤連動性高，因此投資邏輯上除了看好大盤時可以較積極佈局以外，也可

參考其歷史 PB 區間，若處於下緣時也可逢低佈局。 
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表七：證券股 PB 區間 

代號 名稱 2008 BV(F) 3/28 收盤價 目前 PB 歷史平均 PB 2000 年以來最高 PB

2854 寶來證 15.54 21.7 1.4 0.68~1.36 2.96 

2855 統一證 18.18 26.3 1.45 0.63~1.2 1.98 

2856 元富證 13.43 16.35 1.22 0.69~1.1 2.08 

6005 群益證 17.12 25.75 1.5 0.74~1.09 1.79 

6008 中信證 16.91 23.1 1.37 0.77~1.15 1.86 

6012 金鼎證 11.89 18.2 1.53 0.58~1.13 1.8 

6015 宏遠證 11.96 18 1.51 0.36~1 1.72 

6016 康和證 13.76 18 1.31 0.58~1.01 1.91 

6020 大展證 17.07 25.1 1.47 0.98~1.35 2.09 

6021 大慶證 15.15 24.4 1.61 0.65~1.15 2.03 

6022 大眾證 16.30 22.4 1.37 0.68~1.2 2.17 

2885 元大金 13.93 29.35 2.1 0.86~1.7 (元京證)2.83 

註：大展證、大慶證及大眾證 PB 資料期間較短 

資料來源：CMoney，國票證券預估整理 

 

 未來展望 

1. 併購議題 

目前市場前幾大證券商中，大約有一半已經併入金控，包括元大金(元大京華證+復華證)、
富邦金(富邦證)、台新金(台証證)、永豐金(永豐金證)及日盛金(日盛證)，這些券商不僅可利

用金控資源也可採取跨售策略，競爭能力較獨立券商有優勢。另外由於金控資金較為充裕，

且擴展市佔率主要方法即為併購，剩下之獨立券商因此成為金控可能併購標的而身價逐步提

高。目前新光金與子公司已持有元富證超過 25%股權，未來有相當大的可能性會進行合併，

不過新光金過去一直不願意以太大的溢價收購元富證股票，因此若以近期證券股股價較高的

情況下，價格如果無法達成共識，合併恐無法在短時間完成。近期群益證也傳出出售計畫，

但期望能有較高溢價，因此至今仍無定案，其他有併購傳聞的還有統一證及中信證，我們認

為在期待股市較為樂觀的情境下，證券股應有表現空間，因此證券股出售價格應會向上墊高，

買方必須以高溢價才有機會順利併購，也讓具有併購題材的證券股股價有想像空間。 

2. 財富管理業務 

由於市場上對於理財業務的需求持續增加，金融業對於財富管理業務的開拓相當積極，但

以目前法規來看，證券業相關業務的發展明顯較銀行及保險業不利。依照券商公會資料，目

前共有 18 家證券公司取得經營財富管理業務資格，但目前看來似乎不像銀行業能享有高度成

長，主因之一在於證券業經營財富管理業務僅能負責投資建議及資產配置，無法掌握客戶金

流，使投資建議較不具及時性，另外產品線的不足使其銷售多樣產品不易，無法提供客戶一

次購足的服務。比較證券業及銀行、保險業，證券業的不利因素如下： 
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(1) 無完整產品線，無法提供客戶一次購足服務。 

(2) 因無多樣產品，必須以代銷形式爲客戶服務，無法提供客戶隱密性的需求。而保險業對外

採綜合帳戶方式則較有隱密性。 

(3) 證券商無法保留客戶的交割款，因此無法有效掌握客戶金流，適時提供合適的資產規劃。

銀行業在此處則具有較大優勢。 

(4) 雖證券商專業性足夠，但無法替客戶代為操作，僅能進行投資上的建議。 

表八：已取得經營財富管理業務資格之證券商 

財富管理 財富管理 
證券商名稱 核准日期 

經理人數 顧問人數 

美商花旗環球證券股份有限公司 96/12/26 0 0 

友邦證券股份有限公司 96/09/21 1 3 

台灣工銀 95/06/05 0 0 
日盛 95/05/03 1 7 
群益 95/09/27 1 2 
永豐金 95/10/02 0 0 
中信 95/06/27 0 0 
大華 95/03/07 1 6 
統一 95/02/24 1 10 
元富 94/10/25 1 21 
兆豐 95/01/27 1 6 
康和 96/11/23 0 0 
新壽 95/03/20 1 2 
國泰 96/09/12 1 3 
台証 94/11/24 1 0 
富邦 95/02/24 1 0 
寶來 94/10/26 1 9 
元大 95/01/13 1 1 

資料來源：券商公會，國票證券整理 

由於證券商的專業性，在財富管理業務上應可有不錯的發展，但由於政策的限制，目前無

法突破。去年底立法院已三讀通過證券商可兼營信託業務，但詳細承作範圍(金錢信託最為重

要)、資格條件等尚未出爐，因此除非政策能盡快修定，否則證券業在此部分應無法與銀行競

爭，而隸屬於金控體系下的證券公司相對可以有較多機會運用跨售、資源整合等優勢而有較

佳的表現。 
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3. 登陸可能性 

台灣金融業前往大陸發展的速度以壽險業者最快，目前國泰人壽與新光人壽均已至當地設

立合資子公司，銀行業則以富邦金拔得頭籌可望率先利用香港子行前往中國地區參股當地銀

行。近期市場上開始關注目前只能在中國設立辦事處的證券業者是否也可受惠於兩岸金融政

策開放而前往中國當地開拓市場。以中國大陸地區開放證券業的進度來看，2002 年 7 月 1 日

開始施行「外資參股證券公司設立規則」，允許外資得與中國大陸境內證券公司合資新設證券

公司或受讓境內證券公司股權而變更為合資證券公司，但上限為 33%，且對於業務範圍作了

諸多限制。而後在 2008 年 1 月 1 日正式施行修改後的「外資參股證券公司設立規則」。其中

對於證券從業人員資格的人數、外資參股證券公司股東資格及可從事的業務均有稍作修改，

但由於外資證券公司仍無法獨資設立、持股上限仍為 33%、業務範圍仍不可經營 A 股自營及

經紀等，中國對於證券業的開放程度實屬有限。 

在台灣法規的部分，修正的「臺灣地區與大陸地區證券及期貨業務往來許可辦法」及「證

券商管理規則」第 49 條之 1 中有規定，欲赴大陸地區投資證券公司，必須符合以下條件： 

(1) 資格條件：淨值高於七十億元且淨值大於實收資本額、一定期間內未受金管會處分、未經

證交所、櫃買中心及期交所處置，及最近三個月自有資本適足比率高於百分之二百。 

(2) 投資限額：不得超過證券商淨值之百分之十。 

(3) 持股比例：不得低於大陸證券公司已發行股份總額之百分之二十五。 

另外法規中有提到，開放證券商得申請許可「直接投資」大陸地區證券公司，但由於兩岸

複雜之政治關係，無法順利簽定 MOU，因此直接投資較不可行，目前市場上也期待能以「間

接投資」大陸地區證券公司，但如何界定間接投資仍是一個問題。而上述持股比例必須 25%
若呼應大陸地區規定－單個境外投資者持有（包括直接持有和間接控制）上市內資證券公司

股份的比例不得超過 20％；全部境外投資者持有（包括直接持有和間接控制）上市內資證券

公司股份的比例不得超過 25％，則代表台灣一定要以合資公司形式進入中國市場，因此業務

的承作是相當有限的。 

雖然若先開放投資中國大陸市場而未配合修改投資比例的話，業務承作看來有限，貢獻獲

利幅度也不一定非常大，但國內券商仍期待法規有進一步開放，畢竟多一個市場機會也將跟

著增加，且台灣地區或許可利用語言、文化、創新金融商品及人才闖出一片天。由於證券業

赴中國大陸市場並沒有需要設立辦事處等限制，因此如果台灣法規能作修改，此部分也不像

銀行業只有富邦金有優先優勢，應視為整體證券業的開放。但由於 MOU 的簽署應是對等開

放，因此或許不是所有證券業者均能在開放後馬上前往，此部分與我們對於銀行開放的看法

一致，初期開放應還是以獲利能力、市場規模等因素選取符合條件的公司先行前往。而海外

部分目前業務發展較好的有元大金及中信證，開放後大中華業務區域整合可望更為完整，豐

富的海外經營經驗也可望成為受惠較大的個股。 
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 投資建議 

由於目前市場上對於 2008 年股市展望較為樂觀，近期證券股的表現相當不錯，股價呈現相

對高檔，但未來若能配合成交量的上升、大盤指數的向上，我們認為證券股仍有表現空間，

若近期股市有稍作修正，可以逢低佈局。以樂觀的情境下，未來評價上或許有機會朝 2000 年

最高的 PB 靠近。選股策略上，我們首選仍為證券業龍頭元大金；另外由於中信證今年有處

分韓國子公司獲利入帳，加上海外業務(尤其是香港)發展佳，股價上也可望有較好的表現；

其他個股如群益證、統一證、元富證挾併購題材，股價有想像空間。 

表九：推薦個股 

代號 名稱 2008 BV(F) 3/28 收盤價 目前 PB 2000 年以來

最高 PB 
最高 PB 下的

價格參考 投資建議 

2885 元大金 13.93 29.35 2.1 2.83 39.42 
買進 
目標價 35 元 

2855 統一證 18.18 26.3 1.45 1.98 36 未評等 

2856 元富證 13.43 16.35 1.22 2.08 27.93 未評等 

6005 群益證 17.12 25.75 1.5 1.79 30.64 未評等 

6008 中信證 16.91 23.1 1.37 1.86 31.45 
買進 
目標價 27 元 

資料來源：國票證券預估整理 
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