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中文摘要 

 

 

此份報告之目的即是要探討食品產業的背景以及整體分析；藉由有無赴大陸之數

據和更近一步的財務分析，來研究食品加工業前進大陸是否比較享有優勢？ 

 

再經過探討後，我們得出「赴大陸之公司雖然在財務結構、償債能力、經營能力、

獲利能力或是現金流量方面會比較穩定但是在整體獲利能力上並沒有太大差異」

之結論。 
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壹.產業分析 

(一)台灣 

1.歷史淵源 
   食品工業是台灣重要的民生工業，其發展歷史較為悠久，戰後曾被台灣列為

重要發展的工業部門之一。50 年代初到 60 年代中期，食品工業產值曾居台灣

製造業產值的第一位，也是當時最重要的外銷產品。 

到了 60 年代末期，紡織工業迅速崛起，取代食品工業在製造業中的地位，食品

工業地位逐漸下降，但仍是台灣重要的工業之一。如今食品工業發展已由外銷導

向轉為內需導向，目標由「出口賺取外匯，支持經濟發展」轉為「滿足民眾生活

需要」。  
 

2.產品範圍 

   台灣食品工業涵蓋範圍相當廣泛，其劃分標準也不統一：主要包括屠宰業、

乳品製造業、罐頭食品製造業、冷凍食品業、脫水食品業、浸漬食品業、麵食烘

焙業、糖果製造業、食用油脂製造業、製粉業、碾米業、製糖業、製茶業、味精

業、其他調味食品、酒類釀造業、啤酒製造業、不含酒精飲料業、麵條粉條類食

品業、飲料業與雜項食品業等 21 類(圖一)。 
(圖一)食品製造業行業分類   

  資料來源：「中華民國行業標準分類」 

小 類 細 類 

屠宰業 屠宰業 

乳品製造業 乳品製造業 

罐頭、冷凍、脫水及醃漬食

品製造業 

罐頭食品製造業、冷凍食品製造業、脫水食品製造

業、醃漬食品製造業 

糖果及麵食烘焙業 糖果製造業、麵食烘焙業 

製油、製粉及碾榖業 食品油脂製造業、製粉業、碾榖業 

製糖業 砂糖製造業、其他糖類製造業 

調味品製造業 味精製造業、食用鹽製造業、醬油製造業、調味醬

製造業、食用醋製造業、其他調味品製造業 

飲料製造業 酒類釀造配製業、啤酒製造業、不含酒精飲料製造

業 

其他食品製造業 粉條類食品製造業、飼料配製業、製茶業、豆類加

工食品業、即食餐食業、雜項食品製造業 
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3.現今概況(見圖二) 

    我國食品工業(含食品及飲料)產值約為新台幣 4,591 億元，較 2006 年成

長 6.30%。成長幅度較大分項產業包括有製茶業(40.97%)、食用油脂製造業

(25.76%)、飼料配製業(16.91%)、製粉業(16.62%)、碾穀業(10.23%)等，

產值年成長率超過 10%以上，主要原因仍與國際原物料價格上漲有關。 
 

(圖二)我國食品業(含飲料)產值 

 

 



（食品加工業） 

 

                                    5       逢甲大學學生報告 ePaper(2007 年) 

4.進出口數據 

(1)進口 

   在 2007 年台灣食品進口值估計約 1054 億元，較 2006 年略減 0.46%(圖三)； 而

進口前三名分別為冷凍食品、酒精性飲料和乳製品： 

         產品 

類別 
冷凍食品 酒精性飲料 乳製品 

進口值 
188 億 8600 元 133 億 1600 萬

元 

91 億 5900 萬元

佔整體進口值   

的比重(%) 
17.91% 12.63% 8.69% 

 

(圖三) 我國食品(含飲料)進口值 
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(2)出口 

   在 2007 年出口值估計約 481 億元，較 2006 年減少 8.78%(圖四)。而出口主要

產品前三名分別為冷凍食品、非酒精性飲料和調味品： 

        產品 

類別 
冷凍食品 非酒精性飲料 調味品 

出口值 
304 億元 28 億 3800 萬元 26 億 7400 萬元 

佔整體出口值 

的比重(%) 
63.17% 5.90% 5.56% 

 

(圖四)我國食品(含飲料)出口值 
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5.整體評估(出口值減少的關鍵) 

    雖然 2007 年分項產品的出口變化中，以酒精性飲料、乳製品及糖果及巧克

力等項目出口減少幅度最大，但因冷凍食品佔整體出口比率大，且在 2007 年冷

凍食品出口值持續減少 (-13.56%)仍是直接影響台灣食品業整體出口值減少的關

鍵。 
 

6.未來展望 

    2007 年 11 月聯合國糧農組織(FAO)已預期未來十年間國際大宗穀物價格上

漲的壓力可能無法緩和，加上 2008 年年初中國大陸雪災爆發對全球穀物供應量

的影響力，2008 年食品原物料價格上漲的壓力仍會持續存在，預計 2008 年我國

整體食品業產值將成長至 4,786 億元，較 2007 年成長 4.24%。 

 

(二)大陸 

1.前言 

    由於台灣食品市場規模有限且已經呈現逐漸飽和，因此食品類股營收成長幅

度受限，故各家廠商紛紛逐漸將銷售版圖往外延伸，尤其是鄰近的中國大陸市

場，因為人口眾多，是食品業開發新市場的主要目標地區。若食品業赴大陸投資，

則最重要的前十大利益，依次為：1. 大陸內銷市場廣大 2. 充沛廉價的原料 3. 充

沛廉價的勞力 4. 同文同種易於溝通 5. 廣大廉價的土地 6. 大陸獎勵措施 7. 分散

經營風險 8. 利用過時機器設備 9. 利用過時技術 10.延長產品生命週期 
 
2.產品 

   在中國大陸，食品業可區分為三大業別，分別為食品加工及製造業、飲料製

造業和煙草加工業(圖五)； 

 

(圖五)食品業類別                                           

三大業別 細 類 

 

食品加工及製造業 
 
 

糧食加工業、植物油加工業、糕點、糖果製造業、製糖業、

屠宰及肉類加工業、蛋品加工業、乳品加工業、水產品加工

業、罐頭食品製造業、加工鹽業、食品添加製造業、調味品

製造業及其他食品製造業。 
飲料製造業 

 

飲料酒製造業、酒精製造、無酒精飲料製造業、製茶業及其

他飲料製造業 

菸草加工業 菸葉複烤業、卷菸製造業及其他菸草加工業 

資料來源：中國食品工業年鑑 1991 
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3.台灣食品進駐大陸的發展情況 
    根據經濟導報 2006 年第 33 期的表示，在大陸經營食品業的台商企業，如康

師傅和旺旺等，紛紛在大陸創下 4~10 億美元不等的亮眼營收佳績。康師傅在短

短的半年間營收就突破 10 億美元，達到 11.1 億美元，不到一年的時間，成長率

竟高達 31.26%。旺旺集團半年營收雖然只有 4 億美元，但市場的成長率也到達

27.3%，統一集團營收則超過 7 億美元，成長率也有 22%；由此可看出台灣食品

商在大陸的經營獲得良好佳績。 

 

4.人民幣持續升值對食品業的影響 
    中國如果失去出口，經濟將會怎樣呢？出口是中國經濟起飛最主要的

引擎，我們可從以下數據看出端倪：「在中國，出口占 GDP 的比重接近

40%，貿易依存度(進出口之和與 GDP 之比)接近 70%。這兩個數字遠遠高

於美國、日本(被認為是出口導向的)等大國」；但從今年度以來，人民幣

匯率從年初的 7.3 降到現在的 6.992，人民幣升值的速度實在太快了，

這對中國大陸來說無疑是一種考驗，對大陸許多食品業來說更是壓力

重重。 
 
5. 奧運對食品業的影響 
    2008 年即將到來的北京奧運究竟會對食品業造成多大的影響呢？根據大陸

網站所作的調查，奥運企業產品消費預測分析中，顯示消費者對"IT 數位產品"
的消費趨勢最高（61%）；其次是家電類（60.4%）；第三名就是食品飲料（60%）。

而在大陸布局有成的台資業者，包括統一、味全、大成、聯華食品、宏亞、泰山

等都將會受惠；其中又以飲料業最可望受惠最大。目前眾多台資企業中，以統一

集團展現爭取奧運商機最大的企圖心；統一在 2006 年底以人民幣 1.5 億元拿下

奧運方便麵項目的贊助廠商資格，也是大陸方便麵業者中，唯一可將奧運五環圖

片放在產品的業者，並且在果汁及茶的市占率上都有舉足輕重地位；另外一家台

資食品大廠康師傅，雖然爭奪成為奧運的贊助商失敗，但康師傅方便麵和茶飲料

在市占率上都超過四成，居第一品牌地位；根據 2006 年資料顯示，大陸第一季

飲料市場成長率僅 9.1%，但康師傅的飲料成長卻超過 17.9%，可見得康師傅飲料

業市場的廣大。 
 

(三)食品業整體之評估 

(1)近兩年上市食品企業持續成長 

    根據上市公司資料，2007 年我國二十家食品上市公司的整體營業收入為新

台幣 1,514 億元(約佔食品工業總產值之 1/3)，分別較 2005 年與 2006 年成長

15.80%與 15.12%，是近年來少數連續兩年皆呈現成長之年份。由近三年 1-12 月

的資料顯示(圖六)，2 月份為食品企業營收最少的月份，大概與新春年假休工有

關；而 7-8 月之營收最多，應該是夏季飲料之銷售量較大所致。 
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(圖六)二十家食品上市公司近三年各月營業收入變化趨勢 

 
 

(2)大者越來越大而小者起伏不定 

我國前二十大上市食品公司中，前三大之集中度為 50﹪，前七大為 75﹪，

前十大已超過 85﹪，前十五大則達 95﹪，而後五大僅佔約 5%(圖七)，顯示食品

企業有規模化與集中化的現象。分析近三年我國食品製造業之營收情形，似乎中

小企業較易出現逐年在成長與衰退之間擺盪的鐘擺現象。反之，大企業則維持較

平穩的成長，且佔有率持續上升。預期未來數年間，產業結構仍將持續顯現大者

越大，而小者越來越小的發展趨勢。 
 

(圖七) 我國食品前二十家上市公司總營業收入比率 

 

 

(3)大宗原物料價格上漲帶動營收變化 
    我國前十大食品上市公司的總營業收入共 1,308.36 億元，較 2006 年成長     

16.47%。其中成長率最大的公司為福懋油，成長率為 43.35%，依次為福壽 36.68%、

大統益 33.85%、卜蜂 29.10%、泰山 27.46%、大成長城 20.85%(各公司近三年營收

之變動詳如(圖八)。分析 2007 年成長率較大的上市公司營收成長之原因，主要受

惠於玉米、小麥、大豆等大宗穀物及其下游產品價格的上漲。其中大統益與福懋

油的成長率大幅上升三、四成，使得與其規模相近而未能因價格上漲而受惠的味

全與佳格的企業排名分別被超越。 
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(圖八)我國 2007 年排名前十大上市食品廠商近三年之營收變動示意圖 

 
 

從以上的分析可看出來上市食品企業正持續成長，食品業在大陸市場上必

定佔有一定的份量，且前十大食品上市公司皆有赴大陸投資以及前面提及的康師

傅和旺旺等在大陸的營收皆創佳績，可見有無赴大陸投資，在利潤上有相當程度

的差別；再加上今年(2008)年北京奧運所帶來的龐大商機，將會促使食品業在大

陸更加蓬勃發展。 
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貳.公司分析 

(一) 赴大陸投資之公司 

  代碼 
公司 

名稱 

成立 

年限 

在大陸之

子公司數
分布地區 產品 投資比率 其他投資國家

1201 味全 55 10 

杭州.桂林  

福州.昆山  

北京.寧波  

上海.河南  

黑龍江 

乳品、飲料、

營養食品 

方便食品及調味

品 

2.98% 
香港、泰國 

英屬維京群島

1210 大成 48 26 

蛇口.遼寧 

鐵嶺.天津 

營口.北京 

瀋陽.大連上

海.湖南 

黑龍江 

長春 

飼料、肉品、

毛雞 

消費、油脂 

14.02% 香港 

1213 大飲 43 1 上海 

西打系列、 

水系列、加工、

果汁系列、 

寶特 580 系列、

石碇收入、冰淇

淋系列、利樂包

X 
香港、泰國 

英屬維京群島

1215 卜蜂 31 1 連雲港 

飼料及加工性熟

料、 

生鮮肉品、 肉類

加工品、毛豬、

毛雞 

3.22% 開曼群島 

1216 統一 41 35 

北京 天津 
成都 崑山 
武漢 眉山 
廣州 瀋陽 
中山 上海 
新疆 昆明 
重慶 廣州 
青島 合肥 

哈爾濱 
南昌 鄭州 
四川 福州

飲料、油脂、

飼料及大宗食材

乳品、麵包、

速食麵、麵粉、

冷調食品、醬品

進口商品、肉品

保健食品 

22.46% 

美國 加拿大 
開曼群島 
英屬維京群島
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1217 愛之味 37 2 上海 

飲料類、傳統類

甜點類、 其他類

乳品類 

X 

新加坡 
英屬維京群島

 

1218 泰山企業 48 2 
漳州 
崑山 

油脂、畜產、

 食品、營建、 
4.62% 開曼群島、泰國

1219 福壽實業 53 2 廈門 

配合飼料、 
食用油脂、 

黃豆粉選豆、

有機肥料、 
大麥製品、 

0.96% 
新加坡 

 

1220 台榮 39 2 
佛山市   
北京 

果糖、澱粉、

飼料、蛋類、
6.02% 

香港 
 

1225 福懋油 22 1 寧波 

油脂產品、 
飼料產品、 

原料、 消費品

麥片產品 
 

9.08% 巴拿馬 

1227 佳格 22 2 
上海 
中山 

麵粉、麥片 
義大利麵、 
披薩、遊艇 

7.75% 
英屬維京群島

 

1229 聯華實業 53 5 
湖南 
上海 

營養食品類、

食用油品類、

乳製品及飲料

7.88% 
英屬維京群島

開曼群島、美國

1231 聯華食品 38 3 
北京 
新疆 

鮮食類、 
休閒食品類 

堅果類、海苔類

X 
英屬維京群島

 

1232 大統益 26 1 
北京 

 

黃豆油 
粉產品 

0.04% 無 

  代碼 
公司 

名稱 

成立 

年限 

在大陸之

子公司數
分布地區 產品 投資比率 其他投資國家
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(二) 未赴大陸投資之公司 

 

因此可以將在大陸上市的食品股，大致分為飲料、油脂、飼料、麵粉四大類(圖
九)，其中與大宗物資相關的產品，有油脂類、飼料類、麵粉類，產品以內需為

主。 
(圖九) 
 

 

 

 

 

 

  代碼 
公司 

名稱 

成立 

年限 
產品 其他投資國家 

  1203 味王公司 49 
速食麵、味精、 

醬油類、飲料類 

泰國、柬埔寨、印尼、越南、

薩摩亞 

  1233 

 
天仁 
 

33 
茶葉、餐飲、 

茶具 

新加坡、香港、 

馬來西亞 

  1235 

 
興泰 
 

36 飼料、畜殖品 汶萊 

  代碼 
公司 

名稱 

成立 

年限 

在大陸之

子公司數
分布地區 產品 投資比率 其他投資國家

1234 黑松 39 1 上海 飲料類、酒類 5.19% 薩摩亞 

1236 

 
宏亞食品 

 

32 1 嘉興 
巧克力系列、

訂婚喜餅系列+
10.23% 

英屬維京群島

 

1702 南僑化工 58 5 
上海、天津、

廣州 

油脂類、洗劑類

冷凍麵糰、休閒

食品 

30.95% 

泰國 
英屬維京群島

 

飲料 油脂 飼料 麵粉 

味全 1201 

大飲 1213 

統一 1216 

愛之味 1217 

黑松 1234 

泰山 1218 

福懋油 1225 

大統益 1232 

南僑化工 1702 

大成 1210 

卜蜂 1215 

福壽實業 1219 

佳格 1227 

食品 
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(三)分析 

在這 20 家食品業公司內，共有 17 家食品公司赴大陸投資；依年限高低依

序為： 

(一)50 年以上 

50 年以上的公司 味全 福壽實業 聯華實業 南僑化工 

年限 55 53 53 58 

在大陸之子公司數 10 2 5 5 

投資比率(%) 2.98 0.96 7.88 30.95 

  

(二)40 年以上 

40 年以上的公司 大成 大飲 統一 泰山企業 

年限 48 43 41 48 

在大陸之子公司數 26 1 35 2 

投資比率(%) 14.02 X 22.46 4.62 

 

(三)30 年以上 

30 年以上

的公司 
卜蜂 愛之味 台榮 聯華食品 黑松 宏亞食品

年限 31 37 39 38 39 32 

在大陸之

子公司數 

1 2 2 3 1 1 

投資比率

(%) 

3.22 X 6.02 X 5.19 10.23 

 

(四)20 年以上 

20 年以上的公司 福懋油 佳格 大統益 

年限 22 22 26 

在大陸之子公司數 1 2 1 

投資比率(%) 9.08 7.75 0.04 

 

從以上的的表格，我們可以看出赴大陸投資佔有相當大的比例，該產業有赴大陸

投資的家數有 17 家，且大多分布在重點城市上海與北京。並且從表格可發現：

在大陸投資比率最高者為南橋化工(年限 53)，名列二三名的皆為成立 40 年以上

的統一(22.46%)與大成(14.02%)，由此可看出：在食品業中，成立較悠久的公司易

去大陸投資。 
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參.有無赴大陸投資之財務分析 

(一)財務結構 

    公司營運所需的資金來源，可分為：外部債權人的授信（包括短期及長期負

債）及股東的投資（包括股本、資本公積及保留盈餘，合稱為股東權益）。故公

司的財務結構，可以負債與股東權益相互間的比例關係表達之，亦可以負債與總

資產或股東權益與總資產間的比例關係表達之。投資人可藉由財務結構分析去瞭

解一家公司資產、負債與股東權益間的比重關係，而這三者的關係，可決定一家

公司承擔風險與積極創造獲利的能力。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 38.48 37.01 36.39 35.00 33.99 31.12

標準差 13.58 14.02 13.59 3.63 3.57 5.33

最大值 63.97 59.24 56.22 39.07 36.90 37.16

最小值 12.84 11.80 11.41 32.08 30.01 27.07

趨勢分析 

 

 

 

負 

債 

佔 

資 

產 

比 

率 

(%) 

◎負債佔資產比率—用來分析一家公司資產中向外舉債的比率有多

少，該比率越高表示該公司財務結構越不健全，每年需支付的利息費

用就越多，此對公司資金週轉會產生相當大的壓力。計算方式為：負

債佔資產比率 = 負債總額 / 資產總額 

 

◎由以上有赴大陸投資公司和未赴大陸投資公司的平均數數據，可以

看出兩者的負債佔資產比率有些許的下降，雖然還本付息壓力變小，

但是負債佔資產比率不能太低，太低會使稅盾(減稅)效果變小，最好在

40％-60％較適當。而兩者在 96 年度就可以明顯的看出，有赴大陸投資

的負債佔資產比率比未赴大陸投資高。 

  再由最大值來比較，可看出有赴大陸投資的公司，其最大值與最小

值的數值遠大於未赴大陸投資公司的數值。 

 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 326.20 371.09 348.78 261.69 289.07 392.55

標準差 255.69 266.01 216.16 159.57 190.13 235.69

最大值 1253.36 1244.09 896.22 436.48 495.74 582.19

最小值 125.25 116.06 116.90 123.82 121.59 128.68

趨勢分析 

 

 

 

 

長 

期 

資 

金 

佔 
◎長期資金佔固定資產比率—用來分析一家公司固定資產投資中由長

期資金供應的比率有多少，公司固定資產投資之成本需以較長時間才
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固 

定 

資 

產 

比 

率 

(%) 

能收回，故該比率越高表示該公司財務結構較健全。計算方式為：長

期資金佔固定資產比率 = (股東權益淨額 + 長期負債) / 固定資產淨 

額 

◎根據上述平均數的數據可發現，未赴大陸投資公司長期資金佔固定

資產比率逐年升高，由 94 年度的 261.69%提高到 96 年度的 392.55%，

表示在 96 年度時，這些公司的平均長期資金為固定資產 3.92 倍，故未

赴大陸投資公司並較少利用短期資金支付固定資產，顯示這些公司將

長期資金適當地配置於固定資產；而有赴大陸投資公司在 96 年度有下

降的趨勢。 

  從 96 年度的數據中，可明顯的看出有赴大陸投資公司的長期資金佔

固定資產比率比未赴大陸投資公司低，但 94 年度與 95 年度都比未赴大

陸投資公司高。 

  再觀察最大值，有赴大陸投資逐漸上升的趨勢，而未赴大陸投資公

司近期增長幅度較大。 

 

(二) 償債能力 

    償債能力分析包括短期償債能力和長期償債能力分析。短期償債能力是企業

即時足額償還流動負債的保證程度，其主要指標有流動比率和速動比率，這些比

率越高表示企業短期償債能力越高，另長期償債能力則可透過利息保障倍數比率

分析之。 

 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 176.18 183.15 185.39 162.25 172.24 204.22

標準差 66.58 76.69 75.75 99.57 107.24 77.14

最大值 330.38 345.01 352.83 270.53 291.81 287.49

最小值 100.03 92.04 69.31 74.63 84.59 135.19

趨勢分析 

 

 

 

 

 

流 

動 

比 

率 

(%) 

◎流動比率—用來分析一家公司流動負債由流動資產償還的比率，公司

流動比率愈高，表示該公司短期償債能力的強度越強，對該公司短期債

權人越有保障，但若該比率過高時，也顯示該公司資金未能有效運用。

計算方式為：流動比率 = 流動資產 / 流動負債 

 

◎從上面的平均數據來比較，有赴大陸投資公司和未赴大陸投資公司的

流動比率比率逐年上升且流動比率都＞1.5，表示短期償債能力都不

錯，但兩者相比之下，可明顯的看出，有赴大陸投資的公司短期償債之

能力較穩定，而未赴大陸投資公司的起伏較大。 

  在最大值方面，兩者都有逐年上升的現象，但有赴大陸投資公司中最



（食品加工業） 

 

                                    17       逢甲大學學生報告 ePaper(2007 年) 

大值大於未赴大陸投資公司的最大值。而在最小值方面，有赴大陸投資

公司有逐年下降的趨勢，而未赴大陸投資公司有逐年上升的趨勢。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 112.62 117.52 116.38 107.79 131.77 134.60

標準差 59.99 69.13 64.33 73.47 110.21 99.24

最大值 264.02 283.83 287.61 189.83 257.92 242.28

最小值 57.49 53.45 40.17 48.07 54.14 46.80

趨勢分析 

 

 

 

 

 

速 

動 

比 

率 

(%) 

◎速動比率—用來分析一家公司流動負債由不含存貨及預付費用的流

動資產償還的比率，因流動資產中以存貨、預付費用的變現性較差，恐

無法在短時間內快速變現，故速動比率係將流動資產中的此二項資產扣

除，留現金、有價證券、應收帳款及票據等具較高變現性的流動資產來

償還流動負債，計算該公司短期的償債能力，通常速動比率以 100%適

當。計算方式為：速動比率=（流動資產-存貨-預付費用）/流動負債。

 

◎根據上述平均數的數據可發現，未赴大陸投資公司速動比率逐年升

高，表示公司以現金、有價證券、應收帳款及票據等流動資產償還流動

負債能力亦高，皆維持在 100%以上；而有赴大陸投資公司在 96 年度有

些許的下降。 

  從 96 年度的數據中，可明顯的看出有赴大陸投資公司的速動比率比

未赴大陸投資公司低，只有 94 年度比未赴大陸投資公司高，表示未赴

大陸投資公司之短期的償債能力越來越好。 

  再觀察最大值，有赴大陸投資逐漸上升的趨勢，而未赴大陸投資公司

近期有些許下降。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 2123.75 980.61 1402.39 3208.80 2301.48 2799.01

標準差 8701.15 3886.69 4229.14 5542.19 3984.71 4844.22

最大值 35889.00 16058.13 16421.57 9608.38 6902.63 8392.62

最小值 -50.39 -1.38 -1.51 8.83 -0.93 -6.26

趨勢分析 

 

 

 

利 

息 

保 

障 

倍 

數 

(%) 

◎利息保障倍數—主要是在分析一家公司以營業活動所產生的盈餘(獲

利)用來支付借款利息費用的能力，該倍數越高，表示該公司以營業活

動獲利支付借款利息的能力越強。利息計算方式為：利息保障倍數 = 所

得稅及利息費用前純益 / 本期利息支出。 

 

◎根據上述平均數的數據可發現，不管是有赴大陸投資的公司或沒赴大
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陸投資的公司利息保障倍數在 95 年度都有大幅度的下降，表示這些公

司用正常營業活動所產生的盈餘來支付利息的能力較不足，需注意該公

司之負債比率是否已過高或所經營事業之獲利能力是否降低，而在 96

年度有些許的成長。 

  在最大值方面，有赴大陸投資的公司有逐年上升的現象。 

(三)經營能力 

    經營能力是指公司管理者利用公司的資源即資產而達成營運目標的表現，衡

量經營者是否有效運用流動資產的指標有應收帳款週轉率、存貨週轉率兩種，衡

量是否有效運用固定資產的指標有固定資產週轉率，另尚有總資產週轉率可供參

考。這些比率愈高，就代表公司資產的運用效率愈好。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 56.85 59.49 54.46 72.61 92.22 103.58

標準差 18.18 18.98 17.92 51.00 72.93 89.08

最大值 93.58 97.59 91.47 131.29 176.32 206.21

最小值 21.03 22.10 19.80 38.95 46.43 46.31

趨勢分析 

 

 

 

 

應 

收 

款 

項 

收 

現 

日 

數 

◎應收款項收現日數—分析公司應收款項需幾天才能收現，收現天數

越短表示公司可拿回現金再採購之能力越強，此收現日數亦可與公司

賒銷期間比較，可明瞭公司應收款項是否在授信期間內收回。計算方

式為：應收款項收現日數 = 365 / 應收款項週轉率。  

◎根據上述平均數的數據可發現，未赴大陸投資公司應收款項收現日

數逐年升高，表示貨款收回的速度逐漸變慢。而且有赴大陸投資的公

司，貨款收回的速度較沒赴大陸投資的公司快。 

  由最大值來比較，可看出有赴大陸投資的公司，其最大值、最小值

的數值遠小於未赴大陸投資公司的數值，這代表說有赴大陸投資之貨

款收回的速度較未赴大陸投資之公司快。且未赴大陸投資公司的應收

款項收現日數之最大值、最小值的數值逐年增加，表示收現天數越來

越長，對公司也較不利。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 55.15 57.53 55.99 84.11 118.30 149.62

標準差 27.39 27.90 28.77 44.84 65.60 121.40

最大值 109.60 101.67 114.77 126.29 179.80 282.94

最小值 23.14 21.73 20.59 37.01 49.25 45.45

趨勢分析 

 

 

 

平 

均 

售 

貨 

日 

數 
◎平均售貨日數—分析公司存貨平均需要幾天才能賣出，此天數或者

比率沒有一定的高低，需依照各行業的特性不同與同業做過比較後才
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知道好壞。計算方式為：365/存貨週轉率 (存貨週轉率 =銷貨成本/平均

存貨額)。 

◎根據上列各年度之平均售貨日數所示 94 年度至 96 年度間有赴大陸投

資之公司平均數皆小於未赴大陸投資之公司，並把平均售貨日數控制

在一個半月左右，這代表著說有赴大陸投資之公司大概一個半月左右

就可以賣出存貨而未赴大陸之公司則要花將近一倍的時間才能賣出存

貨。 

  再由最大值來比較，可看出有赴大陸投資的公司，其最大值的數值

遠小於未赴大陸投資公司的數值並且最小值也是一樣的情況，這代表

說有赴大陸投資之公司的出貨效率較未赴大陸投資之公司強，存貨的

變現性也較高。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 3.83 3.94 4.72 3.27 2.59 2.69

標準差 2.66 2.50 3.26 3.13 1.54 0.99

最大值 11.93 10.45 12.45 6.87 4.36 3.80

最小值 0.85 0.84 0.92 1.17 1.55 1.91

趨勢分析 

 

 

 

 

固 

定 

資 

產 

週 

轉 

率 

(次) 

◎固定資產週轉率—分析公司固定資產投入營運，產生營收，可再投

資於固定資產的次數，一般而言此比率越高，表示企業使用固定資產

以創造銷貨收入之效率也越高。計算方式為：銷貨淨額/固定資產淨額。

 

◎根據上列各年度之固定資產週轉率的平均數數據可看出未赴大陸投

資相較於 94 年度數據，在 95 年度些許下降，雖然 96 年度有往上攀升

一些，但與 94 年度相比較還有一些差距。而有赴大陸投資之公司 94

年至 96 年皆向上攀升，表示該公司固定資產的使用效能已明顯提升，

並在固定資產未減少下，產生較高的營收。雖然 94 年度不及未赴大陸

投資之公司但往後幾年的表現都比未赴大陸投資之公司來得好。 

  至於最大值部分未赴大陸投資之公司則從 94 年度到 96 年度每年都在

下降，而赴大陸投資之公司雖然 95 年度相較於 94 年度來說有些許的下

降，但立即在 96 年度往上攀升甚至比 94 年度還要來得好。整體來說使

用固定資產產生營收的能力未赴大陸投資之公司較赴大陸投資之公司

低。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 1.05 1.03 1.18 0.84 0.08 0.64

標準差 0.68 0.66 0.88 0.46 0.34 0.36

 

 

 

總 

資 最大值 2.56 2.55 3.48 1.23 1.00 1.04
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最小值 0.18 0.13 0.16 0.34 0.33 0.33

趨勢分析 

產 

週 

轉 

率 

(次) 

◎總資產週轉率—分析公司將總資產投入營運，產生營收，可再投資

於總資產的次數，此比率越高，表示公司越能有效運用其資產，並產

生較高的營收。計算方式為：銷貨淨額/固定資產淨額。 

 

◎根據上列各年度之總資產週轉率所示平均數數據未赴大陸投資之公

司 94 年度至 96 年度皆為下降的反觀有赴大陸投資之公司 95 年度相較

於 94 年度雖然小許下降但在 96 年度又向上攀升。 

  最大值部分在赴大陸投資之公司雖然 95 年度相對於 94 年度有些微下

降但在 96 年度又向上攀升；反觀未赴大陸投資之公司則是很不穩定。

整體來說赴大陸投資之公司使用資產產生營收的效能明顯較為赴大陸

投資之公司高。 

 

(四)獲利能力 

    公司的獲利能力決定企業能否繼續生存，亦即代表公司能否創造足夠的報

酬，以吸引投資人投入資金繼續經營。投資人於進行獲利能力分析時，可觀察公

司的資產報酬率、股東權益報酬率、純益率、每股盈餘等數據，該等數字愈高時，

代表公司的獲利能力愈好。 

 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 3.34 3.33 5.29 3.58 2.82 5.65

標準差 3.35 3.68 4.65 4.78 5.45 4.44

最大值 9.63 10.79 14.62 8.43 8.50 8.64

最小值 -0.72 -2.00 -1.84 -1.12 -2.36 0.55

趨勢分析 

 

 

 

 

資 

產 

報 

酬 

率 

(%) 

◎資產報酬率—用來分析公司資產投入營運產生盈餘的報酬比率，資

產報酬率越高表示該公司運用資產並使其產生獲利的能力越強，通常

此比率無一定的高低，需同業間作比較才能判斷該公司資產應用的好

壞，但此比率不宜低於一般市場的利率標準，不然就表示該公司承擔

風險投資的效果比無風險性的報酬還低，也就是說資產運用不恰當。

計算方式為：[稅後損益 + 利息費用 X ( 1 - 稅率 )] / 平均資產總額。

 

◎根據上列各年度之資產報酬率得知有赴大陸投資之公司在平均數數

據方面均略遜未赴大陸投資之公司的原因可能有：閒置資產的產生、

資產使用沒有很有效率或管理階層無法有效利用該資產以創造銷貨收
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入。 

  而在最大值方面未赴大陸投資之公司雖然 96 年度的數據較 94 年成長

但是幅度較不明顯；反觀赴大陸投資之公司 96 年度相較於 94 年度之

上，且成長幅度相當明顯。這代表著說有赴大陸投資之公司運用資產

產生獲利能力的能力比未赴大陸投資之公司好。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 4.77 4.31 7.35 4.84 3.64 7.59

標準差 5.67 6.46 7.55 7.43 8.60 6.30

最大值 15.98 16.28 20.66 12.48 12.82 11.32

最小值 -2.05 -6.59 -6.47 -2.36 -4.24 0.32

趨勢分析 

 

 

 

股 

東 

權 

益 

報 

酬 

率 

(%) 

◎股東權益報酬率—用來分析股東投資公司所能獲得的報酬比率，原

則上，此比率越大，股東投資公司所獲得的利潤就越高。計算方式為：

稅後損益 / 平均股東權益淨額。 

 

◎根據上列各年度之平均數數據可得知，資產報酬率與股東權益報酬

率有著密切關係。95 年度的資產報酬率平均數和 94 年度相比則有遞減

現象，但 96 年後的遞增反而突破 94 年的數據，也因此股東權益報酬率

也呈現先遞減後遞增的情況。若可以提升資產的週轉率，也就是說利

用總資產以創造更多的銷貨收入時，就會提升了純益率同時股東權益

報酬率也跟著提高了。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 4.66 4.55 6.54 6.55 2.13 4.59

標準差 9.77 13.45 12.69 3.57 6.40 11.57

最大值 40.34 54.00 49.96 8.79 8.46 14.49

最小值 -3.00 10.00 -5.69 2.43 -4.34 -8.13

趨勢分析 

 

 

 

 

 

 

純 

益 

率 

(%) 

◎本期淨利率—為本期淨利與銷貨收入淨額之比率關係，又稱為純益

率，用以測試企業經營獲利能力的高低。純益率越高表示企業獲利能

力越好。計算方式為：本期淨利率=本期淨利/銷貨收入淨額。 

◎由以上有赴大陸投資公司和未赴大陸投資公司的平均數數據，可以

看出未赴大陸投資公司的獲利能力相較於 94 年度數據，在 95 年度下降

了許多，雖然 96 年度有些許的上升，但與 94 年度相比較還有一點差距。

而有赴大陸投資公司雖然在 94 年度的獲利能力和未赴大陸投資公司相

比較小，同樣在 95 年都有下降的趨勢，但有赴大陸投資公司的下降幅

度很小，而兩者在 96 年度就可明顯的看出，已赴大陸投資的獲利能力
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比未赴大陸投資好。 

  再由最大值來比較，可看出有赴大陸投資的公司，其最大值的數值

遠大於未赴大陸投資公司的數值。而最小值在 96 年度有赴大陸投資和

未赴大陸投資相比，雖兩者都為負，但有赴大陸投資公司的數值還是

比未赴 

大陸投資的數值大一點。 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 0.63 0.61 1.09 1.10 0.56 0.83

標準差 0.77 0.89 1.16 0.50 1.05 1.31

最大值 2.16 2.39 3.21 1.64 1.70 1.68

最小值 -0.19 -0.69 -0.63 0.65 -0.37 -0.67

趨勢分析 

 

 

 

 

 

每 

股 

盈 

餘 

(元) 

◎每股盈餘又稱 EPS(Earnings Per Share) —表示每一普通股能獲得多少

純益。每股盈餘越大，顯示普通股每股股份的獲利能力愈大，公司未

來的發展也愈樂觀，而股票未來價值提高的可能性愈大。計算方式:每

股盈餘=(稅後淨利-特別股股利)/加權平均已發行股數。 

 

◎而根據上述平均數的數據可發現，有赴大陸投資和未赴大陸投資在

95 年度皆有下降的趨勢，但有赴大陸投資的下降的幅度較小，而未赴

大陸投資的下降幅度較大。在 96 年度兩者的每股盈餘皆有回升，在 96

年度的數據中，可明顯的看出有赴大陸投資的獲利能力比未赴大陸投

資的能力大。 

  再觀察最大值，有赴大陸投資逐漸上升的趨勢，而未赴大陸投資起

起伏伏，上升下降的幅度不大。 

 

(五)現金流量 

   現金流量表是公司四大財務報表之一，係提供公司在特定期間之營業、投

資及理財的現金收支資訊，透過上述報表計算出現金流量比率、現金流量允當

比率、現金再投資比率等三個項目，可瞭解公司以現金償債、支付股利及投入

營業所需的能力。  

 

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 39.31 38.34 41.51 25.08 43.24 29.04

標準差 34.58 37.74 41.47 16.74 29.33 61.52

最大值 110.88 141.67 143.89 42.26 67.10 94.76

 

 

 

 

 

現 最小值 0 0 -3.73 8.81 10.49 -27.17
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趨勢分析 金 

流 

量 

比 

率 

(%) 

◎現金流量比率—現金是所有流動資產中流動性最高之科目，此比率

是用於分析一個公司以現金來償還流動負債之能力高低，且此比率以

公司整年度的營業活動現金流量狀況來衡量。計算方式:現金流量比率=

營業活動淨現金流量/流動負債。 

 

◎從上面的平均數據來比較，有赴大陸在 96 年度現金流量比率上升，

雖在 95 年度與 94 年度相比下降了 1%，但在 96 年度上升了 3%，代表

已赴大陸投資公司的現金償還負債的能力上升。而未赴大陸投資的情

況正好相反，在 95 年度與 94 年度相比較，95 年度上升的幅度接近 18%，

但在 96 年度下降到 29.04%，兩者相比之下，可明顯的看出，有赴大陸

投資的公司在現金償還流動負債之能力較穩定，而未赴大陸投資公司

的起伏較大。 

  在最大值方面，兩者都有逐年上升的現象，但有赴大陸投資公司中

最大值大於未赴大陸投資公司的最大值。而在最小值方面，有赴大陸

投資雖出現 0 的情況，但整體來說較穩定，而未赴大陸投資的起伏較大。

有赴大陸投資 未赴大陸投資  

94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 104.94 101.90 97.67 87.18 238.08 230.69

標準差 57.05 57.66 68.13 46.64 283.15 290.96

最大值 223.18 240.27 263.54 129.14 564.62 564.16

最小值 32.34 22.48 22.44 36.96 60.59 28.74

趨勢分析 

 

 

 

現 

金 

流 

量 

允 

當 

比 

率 

(%) 

◎現金流量允當比率—用來分析公司以營業所產生之現金，作為公司

投入資本支出、存貨與發放股利是否足夠。計算方式:現金流量允當比

率=最近五年度營業活動淨現金流量/最近五年度(資本支出+存貨增加

額+現金股利)。 

 

◎ 由上述的平均數據顯示，有赴大陸投資的現金流量允當比率有逐年

下降的趨勢，而在 96 年度出現 100%以下，表示在最近五年度的營

業活動淨現金流入不足以支付最近五年度的設備增添、存貨增加額

及現金股利發放，尚需其他理財或投資活動之現金來支應。而未赴

大陸投資則在 94 年度出現 100%以下，但 95、96 年度維持足夠且穩

定的情況。由兩者相比較，可發現未赴大陸投資的現金流量允當比

率較高，代表未赴大陸投資公司有較多的營業活動淨現金流入，足

以支付近五年度的設備增添等其它項目。 

 

  有赴大陸投資 未赴大陸投資 
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94 年度 95 年度 96 年度 94 年度 95 年度 96 年度 

平均數 5.36 3.82 3.73 13.95 25.91 11.87

標準差 5.06 3.52 4.69 19.93 30.12 16.72

最大值 19.01 13.16 13.76 36.96 60.59 28.74

最小值 0 0 -3.56 1.84 6.24 -4.69

趨勢分析 

 

 

 

現 

金 

再 

投 

資 

比 

率 

(%) 

◎現金再投資比率—分析一公司為支應資產重置及經營成長之需要，

而將來自營業之資金，再投資於資產之比率，通常此比率以 8%-10%為

佳。計算方式:現金再投資比率=(營業活動淨現金流量-現金股利)/(固定

資產毛額+長期投資+其他資產+營運資金)。 

 

◎而由上述的平均數數據顯示，有赴大陸投資的現金再投資比率有逐

年下降的趨勢，表示將來自營業之資金保留，再投資於資產之比率逐

年下降，且低於 8%，顯示該營業活動產生現金流入較不足夠。相反的

未赴大陸投資的現金再投資比率三年度皆在 10%以上。從數據中，可了

解未赴大陸投資有較多的來自營業之資金保留再投資於資產。 

 

肆.結論 

根據以上的財務分析，我們將分成財務結構、償債能力、經營能力、獲利能

力及現金流量，為食品加工業有赴大陸投資公司和未赴大陸投資公司做整體評

估： 
 
1.財務結構—不管是有赴大陸投資公司或未赴大陸投資公司，它們的財務結構都

還蠻健全、蠻穩定的。 
2.償債能力—有赴大陸投資公司之償債能力較穩定，而沒赴大陸投資公司的起伏

較大。 

3.經營能力─ 有赴大陸投資公司之經營能力較好，而未赴大陸投資之公司則較

不穩定。 
4.獲利能力—有赴大陸投資公司和未赴大陸投資公司，在食品加工這個行業上，

獲利能力差異性並不大。 
5.現金流量—有赴大陸投資公司在現金償還流重負債之能力比未赴大陸投資公

司的穩定，但未赴大陸投資公司有較多的現金可以運用與投資。 
 

所以，整體來說：赴大陸之公司無論是在財務結構、償債能力、經營能力、獲利

能力或是現金流量方面會比較穩定但是在獲利能力上並沒有太大差異。 
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