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[現況分析] 

一、成本分析 

(一) 加權平均資金成本(WACC)計算： 

1. 本公司 113年資本結構係由 93.4%權益和 6.6%債務組成，公司的權益成本(Cost of Equity)

為 9.1%，債務成本(Cost of Debts)為 0.5%，影響債務、權益融資成本的因素包括利率環

境、企業信用、財務狀況及股利政策等。透過加權平均資金成本(WACC)的分析使得本公

司能評估資金使用效率、投資計畫的適切性和企業價值的合理性，本公司的加權平均資

金成本(WACC)為 8.5%，較上市食品產業比較公司(註)平均之 7.4%稍高，係因我們採用的

資金結構相較於比較同業平均有著較高的權益比率。將進一步分析這些因素及定期追蹤

該指標的表現，以確保我們的資金成本是在合理的範圍內。 

2. 總體經濟影響分析：利率、通膨率和匯率的波動均會對公司的 WACC產生影響，這些因

子的變化對於本公司相對可控，且本公司已制定有效的風險管理政策。透過動態調整財

務規劃、強化現金流管理、提前規劃各外幣資金需求及適度運用金融工具避險，來降低

這些因素對 WACC 波動的潛在風險。此外，本公司分析全球政經狀況，提高對市場動態

環境變化的應變能力，以期在風險可控範圍內保持 WACC 的相對穩定性，確保資金成本

的合理性，進而維護企業的財務穩定。 

 

二、獲利能力評估  

(一) ROIC 和 ROE 評估： 

公司的經營效能可透過投入資本報酬率(ROIC)和權益報酬率(ROE)進行評估。具體而言，本

公司 113 年 ROIC 為 7.8%，高於比較同業(註)平均的 6.7%，顯示本公司在上市食品產業比

較公司中實現較佳的資本回報率。但 113 年 ROE 為 9.9%，低於比較同業(註)平均的 12%，

係為因應長期發展及穩健財務政策，權益資本基數較大所致。 

(二) 業務分析： 

因應中美關稅戰及中國內需市場的持續內捲，本公司在中國地區的營收及獲利成長面臨挑

戰。為強化競爭力，已積極拓展線上通路並加速傳統經銷體系下沉布局，同時透過產品組

合優化、成本控管與價格策略調整，穩健改善整體財務表現。台灣市場方面，受惠於高齡

化、少子化與健康意識升溫等結構性趨勢，公司持續深化與國際領先原料商的合作，並結

合核心技術與設備升級，提升產能效率與研發動能。藉由推出具功能性的差異化產品，進

一步提升市場滲透率與獲利能力。此外，透過策略性強化與通路夥伴的合作關係，有效提

升營運綜效。在國際市場布局上，本公司聚焦於特殊營養與醫療營養等高附加價值領域，

持續鎖定具剛性需求的健康品類，展現佳格在營養健康食品產業的專業競爭力與長期成長

潛力。 
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三、市場評價分析 

(一) 評價水準分析： 

本公司 114 年 3 月底收盤價計算之股價淨值比 PBR 為 1.69 倍，低於上市公司食品工業類

平均之 2.37 倍；本益比 PER 為 17.96，低於上市公司食品工業類平均之 20.61 倍。主因為

本公司長期採取低槓桿經營策略，以及市場對中國業務波動性與地緣風險尚存觀望。公司

將持續以技術創新驅動產品升級，推出兼具功能性與市場競爭力的高附加價值品項，鞏固

品牌領導地位並穩健擴大營運規模。同時，亦將透過多元化的投資人溝通機制與透明資訊

揭露，強化市場對公司營運實力與長期價值的認同，推動評價水準逐步回歸企業基本面。 

(二) 潛在成長評估： 

本公司審慎樂觀看待高齡化社會與運動健康風潮所帶來的中長期成長契機。秉持「全家人

的營養健康夥伴」使命，我們將持續強化高蛋白機能產品與功能性營養品的開發與上市節

奏，滿足不同年齡與健康需求族群的營養補充趨勢。將透過多元通路滲透策略擴大市場觸

及，同時以高附加價值的功能性品項推動產品結構升級，進一步帶動單位售價提升與毛利

率優化。針對中國特醫食品市場的成長潛力與政策利多機會，本公司已積極卡位，同時也

布局東南亞功能性食品市場紅利。這些策略預期將提升資本使用效率（ROE），強化整體估

值表現，為股東創造穩健且具持續性的長期報酬。 

 

四、公司治理分析 

(一) 董事會結構及獨立性： 

本公司透過董事會結構之多元化及獨立性，促使董事會決策過程充分考慮各種專業知識和

觀點，並能獨立於公司管理階層，提供客觀的意見和建議。 

結構多元性 

為強化公司治理並促進董事會組成與結構之健全發展，本公司「公司治理實務守則」第 20

條第 3 項指出：董事會成員組成應考量多元化，並就本身運作、營運型態及發展需求以擬

訂適當之多元化方針，宜包括但不限於以下二大面向之標準： 

⚫ 基本條件與價值：性別、年齡、國籍及文化等。 

⚫ 專業知識與技能：專業背景（如法律、會計、產業、財務、行銷或科技）、專業技能及產

業經歷等。 

本公司董事會由 8 位董事組成，包括 4 位董事和 4 位獨立董事。董事會成員具備財金、商

務及管理等領域的豐富經驗與專業。114 年董事屆滿改選，女性董事席次自 1 名增加至 2

名，比率達 25%，未來也將持續積極尋找具備專業能力與多元背景的女性人才，目標是逐

步提升任一性別董事席次達 1/3。 

獨立性 

1. 本公司獨立董事均符合金融監督管理委員會證券期貨局之相關規定，並於選任時完成資
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格條件檢查及聲明書簽署，各董事與獨立董事之間無證券交易法第 26 條之 3 第 3 項

及第 4 項規定情事。 

2. 本公司董事於各次會議對利害關係議案之議事程序及利益迴避之執行，均符合本公司董

事會議事規範。 

3. 本公司董事成員兼任本公司員工未逾全體董事席次三分之一。  

4. 本公司獨立董事席次不少於董事席次三分之一，現行比率達 50%；且二分之一以上獨立

董事連續任期未超過三屆。 

(二) 董事會運作之有效性： 

本公司為落實公司治理並提升本公司董事會功能，建立績效目標以加強董事會運作效率，

依上市上櫃公司治理實務守則第 37 條規定，於 109 年 11 月 20 日經董事會通過「董事會

績效評估辦法」。依本績效評估辦法，應至少每三年由外部專業獨立機構或外部專家學者團

隊執行評估一次；每年應至少執行一次內部董事會績效評估，董事會外部評估及內部自評

績效結果，應於次一年度最近一次召開之董事會前完成。 

外部評估 

本公司最近一次董事會外部績效評估於 112 年委請外部專業獨立機構「社團法人臺灣誠正

經營學會」進行，依董事會專業職能、董事會決策效能、董事會對內部控制之重視程度與

監督董事會對永續經營之態度等評估標準，對全體董事以問卷回覆及個別董事訪談方式，

完成整體評估作業，並由全體執行委員簽署獨立性聲明，出具包含整體觀察結論及優化建

議之評估報告，於 113 年 3 月提報董事會。 

內部自評 

自評範圍包含董事成員、董事會及功能性委員會，每年至少執行一次，其中董事會績效自

評，評估面向包括對公司營運之參與程度、決策品質、成員之結構與選任、持續進修、內

部控制等，113 年自評結果總平均分數為 4.89，於 114 年 3 月日提報董事會。整體來說，

董事成員、董事會及功能性委員會運作情形完善，本公司將依據年度績效評估結果作為個

別董事薪資報酬及提名續任的參考，並持續強化董事會職能，以提升公司治理成效。 

(三) 加強董事會職能之目標(設置功能性委員會)：  

本公司為強化董事會職能及管理機制，除依法設置薪資報酬委員會與審計委員會外， 

112 年 5 月 11 日經董事會決議通過設置「永續發展委員會」，全體成員共 3 名，其中 1 名

為董事身分，本委員會依功能職責設立「公司治理組」、「食品安全組」、「環境永續組」、「供

應鏈管理組」、「員工關懷組」、「社會關懷組」共六個推動小組，以強化落實永續經營管理。

本委員會依據「永續發展委員會組織規程」所訂職權，對董事會負責，且將相關永續議案

及年度永續報告書定期呈(提)報董事會，董事會依據推動情形，進行永續相關議題之評估，

管理永續策略與目標。 

114 年 6 月 19 日經董事會決議通過設置「提名委員會」，全體成員由 3 名獨立董事擔任，

本委員會秉於董事會之授權，應以善良管理人之注意，依據「提名委員會組織規程」規定，

忠實履行應負職權，並將所提建議提交董事會討論。 
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(四) 資訊透明度： 

本公司董事會每季至少開會一次，除每季於審議財務報告前，需於開會召集通知日同步發

布重訊公告開會日期外，其他依法應揭露之重要決議事項，會後亦即時公開揭露。此外，

資訊透明度政策包括對重大決議事項的揭露和說明，以確保股東充分了解公司的營運和策

略方向。 

本公司設有與股東/投資人溝通管道： 

1. 中(英)文網站，網址： https://www.sfworldwide.com ，於「投資人專區」中揭露相關

財務業務及公司治理資訊。【永久設置】 

2. 股東會【一年一次】 

3. 法說會【一年一次】 

4. 法人約訪【不定期】 

5. 年報 / 永續報告書【定期】 

6. 發言人暨代理發言人信箱【永久設置】 

7. 投資人窗口【永久設置】 

8. 公開資訊觀測站資訊揭露與申報【永久設置】 

 

五、風險及競爭評估 

(一) 總體經濟分析：  

在美國關稅政策與地緣政治不確定性升高下，全球供應鏈加速重組，通膨預期升溫，市場

波動加劇。本公司仰賴進口的大宗原物料，面臨匯率與氣候變遷的雙重挑戰，供應穩定性

與成本控管風險升高。同時，台灣即將邁入超高齡社會，結構性人口變遷與 Z 世代消費行

為轉變，正重塑市場需求，對本公司產品策略、通路佈局與品牌經營將帶來長遠影響。 

(二) 產業競爭分析： 

面對人口結構改變（高齡化、少子化）、通路多元化、零售整併及國際品牌快速布局，食品

產業競爭日益激烈。同時，全球政經不穩與原物料波動推升成本壓力，加上消費者對健康

與永續的重視，促使市場快速演變。本公司作為領導品牌，持續以創新為核心，開發兼具

營養、美味與便利的產品，滿足不同族群需求。並掌握市場趨勢，積極推動數位轉型與全

通路佈局，提升品牌能見度與市占率。此外，強化供應鏈韌性與成本控管，推動多元採購

以降低風險，並將永續發展納入營運核心，朝向綠色製造與碳管理邁進，建立長期競爭優

勢，持續獲得市場信任與支持。 

 

 [政策與計畫]  

一、 短期強化計畫 

⚫ 強化研發佈局：持續投入功能性產品與創新技術，擴大高附加價值產品比重。 

https://www.sfworldwide.com/
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⚫ 聚焦創新與食品安全：積極推出新品並升級現有產品組合，提升市場競爭力。 

⚫ 擴充產能與製程升級：中壢廠新建案與高速無菌產線預計 2025 年投產，強化營運動能與

未來成長基礎。 

⚫ 優化供應鏈韌性：透過多元採購與成本控管，降低原物料與匯率波動風險。 

⚫ 推動數位轉型與全通路行銷：強化品牌觸及率與消費者互動，提升營收效益。 

⚫ 提升資通安全能力：完善資安管理機制，降低營運中斷與潛在威脅風險。 

⚫ 持續環境永續經營策略: 因應氣候變遷風險，導入環保包材與綠色製造，落實永續管理。 

 

二、 中長期強化計畫 

⚫ 深化品牌建設與價值提升: 結合創新技術與市場洞察，強化品牌競爭力與消費者黏著度。 

⚫ 聚焦銀髮與少子化市場需求: 開發多元營養食品與保健品，掌握健康消費長期趨勢 

⚫ 精進價值鏈管理: 強化上下游供應鏈韌性與透明度，提升風險抵抗力與營運穩定性。 

⚫ 擴大資本支出以強化製造能量: 大園二廠預計 2028 年投產，強化產能與製程升級。 

⚫ 系統性人才發展計畫: 培育跨領域、高敏捷性的關鍵人才，強化組織應變力與續航 

⚫ 強化中國市場佈局: 太倉新基地導入自動倉儲與健康食品量產，擴大市場滲透率。 

⚫ 積極拓展國際市場: 聚焦策略性區域深耕，提升海外營收占比與全球品牌影響力。 

⚫ 落實永續與公司治理: 積極推動綠色供應鏈轉型與核心技術升級，強化營運韌性與責任管

理，同時深化客戶與利害關係人信任，全面提升企業永續競爭力與股東長期價值。 

 

[溝通與追蹤]  

本公司依證券交易法規定，每月 10 日前於公開資訊觀測站及公司官網公告前一月份營收與重

大訊息，確保資訊即時揭露與透明。另於官網設立資訊專區，並提供多元溝通管道，強化與各

利害關係人之互動。每年透過股東會及法人說明會，積極與投資人溝通公司提升企業價值之策

略與成果，強化市場對本公司營運方向與中長期發展潛力的理解與信心。 

本計畫執行與各項具體指標將納入本公司營運檢討，未來依據具體發展及市場情勢，持續定期

更新各項分析結果後提報董事會，並將相關資訊揭露於公開資訊觀測站「提升企業價值計畫專

區」，利於投資人了解公司對於提升企業價值的策略規劃與成果。 

 

 

(註) 同業比較含味全、統一、愛之味、泰山、聯華食、大統益 


