
正新橡膠工業股份有限公司 

提升企業價值計畫 

[現況分析] 

一、 資金成本分析： 

(一) 加權平均資金成本(WACC)計算： 

1. 本公司截至 2025 第二季 ，資本結構係由 77%權益和 23%債務組成，公司的

權益成本 (Cost of Equity)為 7.88%，稅後債務成本(Cost of Debts)為 2.63 %，

利息保障倍數（Interest Coverage Ratio）：9.52 倍 ，影響權益融資成本的因素包

括企業信用、經營風險等。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 6.50% ，代表其資本結構較穩健，股東報酬能力較強 ，

反映出其品牌與市場地位帶來的穩定性。 

2. 總體經濟影響分析： 

1. 利率波動 

 利率上升會提高債務成本（Cost of Debt），進而拉高 WACC。 

 正新透過固定利率借款與短期資金調度策略，降低利率波動風險。 

2. 通膨率變化 

 高通膨可能壓縮實質獲利，影響股東報酬率（ROE），進而影響權

益成本。 

 公司採用成本轉嫁機制與原物料庫存策略，降低通膨衝擊。 

3. 匯率波動 

 正新為出口導向企業，匯率變動會影響營收與成本結構。 

 公司已採用 Spot 即期外匯交易等工具進行避險，有效控管匯率

風險。 

此外，本公司將定期進行總體經濟分析，有效控管總體經濟因子對 WACC 

的影響，確保資金成本的合理性，進而維持企業競爭力與財務穩定。 

 

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，本公司截至 2025 年第二季止 ，ROIC 以營業利益與投入資本估算，

其可能低於 WACC （6.50%），代表公司整體資金使用效率仍待改善 。本公司 



ROIC 低於 WACC，顯示目前的資本投入尚未創造超額報酬，可能需優化產

品組合、成本控管或強化高毛利產品線之市場策略。此外，本公司 ROE 為

2.76% ，其財務體質與營運策略具備一定韌性。未來公司將持續優化資本配置

與提升獲利效率，以強化股東報酬。 

(二) 業務分析： 

本公司已銷售至全球超過 180 個國家，除了策略性地布局海外補修市場，

並且積極擴展各地銷售通路及據點；隨著新興市場的蓬勃發展及北美地區經

濟的穩定復甦，帶動全球汽車產業的高度發展，使得汽車輪胎的需求增加。甫

自金融風暴以來，近年的汽車產業呈現穩定成長的趨勢，使得需求大市場如中

國、東南亞、南亞、墨西哥及紐澳地區等國家對輪胎的需求仍持續暢旺，全球

各大輪胎製造公司莫不投入資源及資金，在各地相繼設廠以供應可預期的市

場需求。 

正新輪胎集團在台灣卡丁賽車胎產線已投入生產、第三分廠已正式於 2023 年

開始生產，使正新集團在全球布局上更加完整，在整個營業銷售與內部資源方

面，得以更有效率的進行全球策略性整合及分配。 

 

三、 市場評價分析： 

(一) 評價水準分析： 

本公司截至 2025 年 6 月 30 日的收盤價，股價淨值比（PBR）為 1.44 倍，輪

胎產業平均 1.16，因品牌與獲利能力較強，屬於合理評價範圍。公司將持續

致力於提升獲利能力，確保投資人對我們的評價能更充分反映出公司真實的

內涵價值。 

(二) 潛在成長評估： 

在建廠人員群策群力之下，於 2017 年投產的印尼廠及印度廠，為本公司

提升產能，以供應持續增加的輪胎需求，增加本公司在全球市場的佔有率；同

時因應東南亞國協的關稅同盟策略，區域性的成長力道轉為強勁，印尼廠配合

泰國廠及越南廠，除佔有地理位置便利之勢，以快速供應輪胎到市場上之外，

也以在地化生產之優勢，提供更具競爭力的產品給消費者。 

與全球各大車廠的配套合作之下，在供應各全球暢銷車款輪胎的推展也

大有斬獲。近年來成功打進歐洲 BMW 汽車供應鏈，這些都是本公司一步一

腳印，朝開拓未來市場道路前進的證明。 

在全球消費緊縮的同時，一般消費大眾更聰明地選擇輪胎更換，與歐、美、

日三大輪胎廠相比，本公司以優異的品質、合理的價格，更具有市場價格定位

的優勢，提供消費者更具競爭力的產品，反成為本公司擴大市場佔有率的契機。 



 

四、 公司治理分析： 

(一) 董事會結構及獨立性： 

本公司董事會由 11 名董事組成，員工身份之董事有 2 位占比為 18% ，女

性董事有 1 位占比 9% 。獨立董事 3 位占比 27% ，獨立董事任期年資在 7 年以

內，4 位董事年齡在 71 歲以上，4 位 61~70 歲，3 位 60 歲以下，董事成員國

籍身份均為中華民國。董事分別具備製造業、商業、財經、產業、會計等專業

背景。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。 

(二) 董事會運作之有效性： 

本公司每年對董事會和功能性委員會進行績效評估，以提升其運作之有

效性，評估內容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，以健全公司治理結構。 

(三) 資訊透明度： 

本公司定期召開董事會及功能性委員會，並邀請會計師列席董事會，以增

進董事對國際市場、產業狀況、財會、稅法相關知識，以利公司經營管理之執

行 ，全體董事每年均須達成應進修時數之規定。並於公開資訊觀測站揭露重大

息、董事進修情形、董事會出席情形及董事酬勞等資訊，各項財務資訊之公告

日早於法令規定時限。本公司亦在網站揭露各項資訊，以確保股東充分了解公

司的產品服務、公司組織架構、財務資訊、投資人訊息、利害關係人專區。 

 

五、 風險及競爭評估： 

(一) 總體經濟分析： 

2025 年，地緣政治情勢的轉變，在在牽動原物料、供應鏈及貿易布局。

低成長、高債務並行下，美國新任總統川普，所謂「美國優先」政策的影響力，

將遠遠超越美國並影響全球經貿新格局。俄烏戰事拖久，將使通膨持續，甚至

產生停滯膨脹，即經濟停滯但通膨嚴重並存的現象的可能性，同時對經濟成長

產生一定的衝擊，皆是未來幾年需持續關注的挑戰。 

正新與供應商及客戶間運籌帷幄，憑藉過往累積的合作經驗，互助互惠，

進而能在瞬息萬變的市場中提升規模及營業額。正新輪胎密切注意市場供給

與需求波動並即時與各區域經銷商取得市場脈動，適時發布價格調整。同時，

正新也持續進行新舊世代產品整合，以高附加價值與產能利用率高的產品取

代，以因應今日不斷增加的市場需求但卻瞬息萬變的嚴苛挑戰。 

面對 2025 年及未來三至五年經營環境，變動將會更加劇烈，需快速提升



應變及核心能力及競爭力，唯有提升至世界級能力及競爭力，才能面對今後複

雜又多變的市場。所以 ，未來公司以技術力、營銷力、生產力、管理力，建構

核心能力，達到全球在地化(Glocalization) ，強化各區域的銷售及技術支持，使

全球集團總部和區域緊密配合，透過在地生產，強化與地方的連結。 

(二) 產業競爭分析： 

隨著國內經濟的快速發展及產業界不斷的研發及創新，輪胎業也隨著蓬

勃發展，使得產業技術已提高至層次較高的輪胎，而本公司所生產的輪胎主要

是以供機動車輛使用的汽車外胎、機車外胎產品為主。由於國內市場狹小，道

路面積有限，已使得飽和的內銷市場更加艱辛。有鑑於此，本公司致力於開發

高性能、輕量化、低滾動阻力、安全型、智慧型之輪胎，以不斷地擴張主導性

產品來拓展市場。 

六、 政策與計劃： 

(一) 短期強化計畫： 

在現在的業務基礎上持續耕耘，持續發展全系列產品，並且針對不同市場

發展出適合當地之銷售方式。 

推動生產流程之合理化及彈性化，使得產銷和諧達到最適當之營運經濟

規模；落實全面品質管理，努力達成品質第一之目標。 

(二) 中長期強化計畫： 

持續精進品質並拓展自有品牌，擴大市場占有率，以建立全球化之完整銷

售通路及品牌經營策略。 

持續研究開發，保持市場製造技術之領先地位，充分發揮量產經濟規模優

勢。 

 

 


