
產業報告 

台灣  

 

2025 年 3 月 14 日  1   

2 月銀行金控獲利動能回升，優於壽險及證券  

      
重要訊息 

2 月整體 14 家金控獲利年增幅度減緩至 6.6%，其中銀行金控獲利年增 15%，優於

壽險成長 1.2%，及證券獲利衰退及 3.5%。銀行金控獲利回升主要淨利息收入、財

管手收維持動能，及呆帳提存減少，壽險金控獲利則 2 月資本市場波動加劇帶動投

資收益減少。 

評論及分析 

壽險為主金控：富壽投資收益優於同業。富邦金(2881 TT, NT$90.7, 增加持股)2 月

稅後淨利年增 78%至 148 億元，其中富邦人壽獲利回升至 95 億元，年增 122%、月

增 9.4% (台幣貶值 0.4%帶動避險成本月減 20 億元，及資本利得月增 1 億元至 132 

億元)，加上北富銀年增 38%(淨利息及手收各成長 9%及 30%)。國泰金 (2882 TT, 

NT$67.3, 增加持股) 2 月稅後淨利年減 29%至 77.9 億元，其中銀行獲利年增 24%(淨

利息收入及手收維持 10%以上動能)，抵銷壽險獲利年減 58%(實現股票資本利得減

少，一籃子避險有效性下降帶動避險成本回升)，但國壽2 月淨值比回升至超過9%，

意謂金融資產未實現損益回升。富邦金及國泰金前二月獲利達凱基 2025F 獲利預估

25%及 23%。 

銀行為主金控：核心獲利維持動能。玉山金(2884 TT, NT$28.95, 增加持股)二月稅後

淨利 27.2 億元，年增 107%，金控前二月獲利 57.5 億元達凱基 2025F 獲利預估

20%，主要淨利息及手續費收入各成長 16.5%及 9%，加上投資收益受惠債券評價回

升、及資產品質穩定。中信金(2891 TT, NT$40,增加持股) 二月稅後淨利 49.1 億元，

年增 8%，其中中信銀獲利成長 20%，抵銷台壽保衰退 36%。中信金前二月獲利年

減 12%至 117.4 億元，達凱基 2025F 獲利預估之 17%，其中中信銀淨利息收入、手

續費收入維持雙位數成長，反映放款成長及利差提升，及財管手收動能維持。台壽

保前二月稅後淨利年減 40%，主要實現股債資本利得減少及淨避險成本增加。 

投資建議 

近期因美國就業及消費數據不如預期，市場預期今年美國降息擴大至 3-4 碼，2 月以

來美國 2 年公債殖利率降幅 30 基點，高於 10 年及 30 年之 24 基點及 10 基點，但

全年降息幅度仍須視後續關稅政策是否推升通膨再度上揚。由於 2025F 美債殖利率

曲線仍為正斜率，將有助銀行降低美元資金成本，銀行及壽險持續布局較高海外債

收益。美國總統 Trump 對中國政策趨嚴可能帶動供應鏈移轉，有助中信銀、玉山銀

等海外佈局完整之銀行外幣放款動能回升。此外，隨金控陸續公布 2024F 現金股

利，預期現金股利殖利率超過 4%之金控個股，仍可能受惠短期資金防禦題材。凱基

預期 2025F 金融股看好個股中信金、玉山金(銀行淨利息及手續費動能維持、現金股

利殖利率優於同業)，國泰金及富邦金(壽險經常性收益率提升，接軌 IFRS 17 後正利

差優於同業及現金股利殖利率優於同業)，元大金(泛證券營運動能持續受惠降息環

境、現金股利殖利率較佳)。 

投資風險 

美國通膨增溫再度帶動聯準會升息；銀行信貸成本上揚高於預期。 
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台灣 金融產業 

第一金(2892 TT, NT$27.55, 持有)二月獲利年增 6%至獲利 24 億元，其中 FX swap 

收益維持 1 月之 12 億元水準(年增 40%)，加上信用成本維持穩定。兆豐金(2886 TT, 

NT$39.75, 持有)前二月獲利年減 19%，主要投資收益及放款手續費收入減少。台新

金(2887 TT, NT$17.6, 持有)前二月年減 1%，主要銀行年增 4%及證券年增 62%，抵

銷壽險衰退及創投虧損。元大金(2885 TT, NT$35.4, 增加持股)2 月獲利年減 1.8%，

前二月獲利年減 5%，其中證券相關成長 10%，抵銷銀行(投資收益減少及營業費用

增加)，及壽險(投資收益減少)各衰退 9%及 77%。 
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