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第一章  緒論 

 

第一節  研究背景與動機 

自 1980 年代起，國外的併購活動掀起一股浪潮，影響各產業的轉變和數以百

萬人的工作。而國內在 91 年 2 月實施企業併購法後，併購的活動也轉為更加熱絡。

根據經濟部表示，自 91 年至今八年，國內併購案件數超過 1300 件，併購金額達

6200 多億元，績效相當顯著。即使台灣這幾年受到金融海嘯衝擊，影響經濟成長。

不過，去年台灣的併購活動依舊相當活躍，其中尤以電子業最為活絡。 

由於併購活動的熱絡，國外許多學者對於這方面議題的研究相當多，但大多數研

究侷限於某一部分觀點的探究，像是以策略管理、經濟學、財務管理、組織學及

人力資源管理議題等為理論基礎(Larsson and Finkelstein,1999)；多數研究也大多聚

焦在併購後的績效表現(財務績效)。但是 Haspeslagh and Jemison(1991)研究認為併

購後的整合過程才是公司創造價值及併購成功與否的關鍵。國內學者近幾年對於

併購議題的研究亦相當的多，多數研究聚焦在企業績效的評估，相對於併購後整

合議題的研究相當缺乏。 

原廠委託製造(OEM)是台灣過去幾十年來的產業型式，但隨著全球化的趨勢

及台灣土地勞力成本的上升，多數工廠皆漸漸轉移至生產成本較低的國家，像是

中國、越南等。除此之外，台灣工廠亦面臨附加價值不斷被品牌客戶壓縮，代工

獲利相當有限(黃淑琴,2009)，台灣必頇開創出另一條生存之路，近年來，許多企業

開始走品牌這條路。雖有所發展，但要使品牌能有成效，頇相當大的資源。 

品牌的建立是需要長時間、不斷投入資金、資源才能有成效，許多廠商選擇以合

資、策略聯盟及併購等的方式來建立或取得品牌以降低風險，這不為也是國內公

司可選擇的一個方式，像是本身無品牌的公司透過併購可直接獲得具價值與權益

的品牌；而對於已建立品牌的公司，可藉由併購來擴展不同之市場定位與產品，

進一步取得公司之成長。 
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對於進行品牌併購之主併公司而言，品牌併購後該如何進一步處理被併公司

品牌，有哪些因素及指標可作為主併公司在併購品牌後之品牌策略依據?目前在國、

內外學者對於這方面之探討並不多，但是品牌策略選擇的正確與否將影響併購的

成敗，錯誤的品牌策略無法清楚與顧客建立溝通而使其感到恐慌，品牌策略所代

表的是訊息的傳達，也是併購後的整合工作的依據，而品牌策略的選擇及後續之

整合工作代表著最後公司併購後的成效(Johne,2003、Lee Yohn,2010)。 

國外研究對於品牌的併購研究多數聚焦在併購後品牌價值的評估，對於併購後品

牌之管理及整合的研究及實證研究相當的少。在國內研究方面，對於品牌併購主

要在品牌價值的評估與消費者觀點的評估，對於品牌併購後的整合研究這方面，

值得更深入的探討與了解。 

 

 

 

第二節  研究問題與目的 

本研究擬探討企業在品牌併購過程中，哪些因素會影響併購後之品牌策略的

選擇，而企業又有哪些品牌策略可進行運用及選擇併購後品牌策略後所如何進行

整合活動，及最後整合後之績效如何? 

針對此問題，本研究將以台灣企業進行品牌併購為對象，進行個案研究。本

研究目的有三： 

一、台灣企業進行品牌併購後，哪些因素影響企業併購後品牌策略之選擇? 

二、併購後企業所選擇之品牌策略後，進行哪些整合活動? 

三、台灣企業所選定之品牌策略與整合活動的配適下，併購後的績效如何? 
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第三節 研究流程 

根據先前所述之研究動機與背景、研究問題與目的，本研究之研究流程如圖

1-1 所示。針對此進行相關文獻之探討，結合實務之觀察，提出本研究之觀念性架

構。考量研究問題之類型及文獻理論探討後，採用個案研究方法來做為研究策略。 

接著，尋找國內進行品牌併購之企業資料的整理，並擬定訪談問題，之後，

針對訪談廠商進行一連串的資料蒐集與彙整，包括初級之訪談資料與次級之書面、

電子資料，作為個案分析的基礎。在資料蒐集完成後，依據本研究架構開始進行

個案分析並著手撰寫。接著，依據個案分析之結果進行個案間之跨個案分析，並

於其中發現命題及推導。最後提出本研究之結論、研究建議及研究限制。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

確認研究主題與動機 

研究問題之確認 

文獻探討 

研究架構之建立 

個案分析 

跨個案發現與命題推導 

結論與建議 

圖 1-1 本研究之研究流程圖 
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第二章  文獻探討與理論架構 

 

本章藉由理論與文獻探討，針對本研究主題─台灣企業併購品牌後，品牌策

略之選擇與整合，進行文獻之整理、探討，並進行研究架構的推導。 

 

第一節  併購 

一、定義 

所謂的「併購」(Merger and Acquisition；M&A)，依照英文字面上的意思，可

看出併購兩字是合併與收購之意。合併可以分成吸收合併與新設合併兩種型態；

收購則可分為股權收購與資產收購兩種型態，其整理如下： 

(一) 吸收合併：兩家公司合併之後，被併公司成為消滅公司，主併公司則為存 

續公司。 

(二) 新設合併：兩家公司合併後，兩家皆為消滅公司，並另外成立登記一家新  

的公司。 

(三) 股權收購：即收購目標公司的部分或全部股權，使目標公司成為主收購公司

的轉投資事業，主購公司對於目標公司有概括承受其權利、義務、資產和負

債。 

(四) 資產收購：即收購目標公司的部分或全部資產，使目標公司成為主收購公 

司的轉投資事業，但此只屬一般資產買賣行為，故主收購公司對於目標公司

無頇負義務與負債之責。 

 

在併購上，主併與被併者的名詞使用非常多元，為避免混淆，本研究將相關

名詞整理如下： 
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表 2-1 併購相關名詞 

    對象 

時間 

買方 賣方 

併購前 買方公司，購併者 

Buyer 

賣方公司，目標公司，被併購者 

Seller，target company 

併購中 投標者 bidder  

併購後 主併公司，母公司 

acquiring(merging) company 

併購後公司，子公司 

acquired，merged company 

資料來源：本研究整理 

 

二、類型 

若是以經濟學產業類別與業務性質的相關性來看，併購可以分成水帄式合併、

垂直式合併、同源式合併及複合式合併： 

(一) 水帄式合併(Horizontal Merger)：透過合併同產業且業務性質相似的公司來擴

大企業規模與範疇方式。此種合併方式的優點在於除了可形成規模經濟，也可

藉此增加市場佔有率來增加競爭能力，亦有減少成本、提昇價值、增加管理產

業競爭力與議價力等利益。 

(二) 垂直式合併(Vertical Merger)：只在同一產業中，上游和下游之間的合併。通

常垂直式合併的目的是希望能藉此建立此產業的進入障礙、維繫產品品質及改

善排程來快速反應市場。垂直式合併可分成下列兩種： 

1. 向前整合(Forward Integration)：上游併購下游；上游公司的產品可因此取

得固定的銷售管道，降低行銷風險。 

2. 向後整合(Backward Integration)：下游併購上游；下游的公司可因而掌握上

游的原料，獲得穩定而便宜的供貨來源。 
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(三) 同源式合併(Congeneric Merger)：指同一產業中，兩家業務性質不大一樣，且

沒有業務往來的公司之結合。有時企業為追求在某個領域的全面領導地位，可

能會利用併購的方式來達到目標。同源式合併是企業尋求成長取得新的收益和

利潤的最好途徑，比起內部發展及複合式合併的風險來得小。 

(四) 複合式合併(Conglomerate Merger)：指兩家公司居於不同性質的產業，且雙方

沒有什麼業務上的往來。由於目標公司之業務性質與主併公司完全不同，其經

營風險會比同源式合併要大得多，此亦屬非相關多角化的一種擴張策略。 

 

Napier(1989)根據合併的動機(價值極大化及非價值極大化)和合併公司的特徵，

像是規模、各家公司目前及潛在的績效、文化相似度、事業相關性、各家公司在

市場上的形象等，將併購型態分為：(一)延伸合併(extension mergers)：主併公司本

質上會讓被併公司獨立營運，對於管理和營運方式的改變很低或甚至無任何改變，

延伸合併通常是基於非價值極大化之動機；(二)協同合併(collaborative mergers)：

此型態發生在當兩家公司結合，透過營運、資產或文化的融合或是透過技術或專

業知識的交換來使雙方產生利益。而協同合併又可分為兩種類型：綜效(synergy)

合併與交換(exchange)合併，綜效合併指的是兩家公司在主要營運和管理功能上的

融合或妥協，其包含公司名字、總部位置和功能及幕僚的作業等，可以對主併與

被併兩家公司同時產生產品面的優勢與財務效益；交換合併只雙方之間包括了知

識、技術及人才的交換或轉移，其效益來自於一方的技能一轉至另一方時，技能

接受的那一方產生產品面的優勢或財務效益；(三)重整合併(redesign mergers)：廣

泛的採取一家公司的政策與例規於另一家公司上。 

 

若以併購所想創造的利益來看，Haspeslagh and Jemison(1991)將能力移轉類型

分成四個種類： 

(一) 作業性資源分享：將併購雙方內部的某些作業性資產相互結合或合理化，這

些合理化可能發生在一個或多個功能，而導致因規模經濟或範疇經濟所產生的
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成本改善。 

(二) 功能性技能移轉：當一家公司藉由移入另一家的功能性技能來增加其競爭力

所創造的價值，也尌是說一家公司改善其競爭地位透過移轉功能性技能來學習

另一家公司。 

(三) 一般管理技能移轉：一家公司藉由改善其一般管理技能的廣度或深度來增進

公司的競爭力。這些技能包括公司方向的制定、更具分析導向的技能與系統的

領導，例如策略規劃、財務規劃、控制或人力資源管理等。 

(四) 結合利益(combination benefits)：未有任何能力移轉的發生，只是純粹因規模

的擴大而增加市場權力和採購議價力、財務資源的分享而造成財務成本降低或

融資能力提升、多角化使公司營運更加穩定、公司聲譽提升等。 

 

三、整合 

所謂的整合，是指在這兩家公司的個別者在策略能力的轉移中，學習如何一

起工作與合作的一個相互作用與漸進的過程(Haspeslagh and Jemison,1991) 

。整合是併購成功與否關鍵的一環，只有到兩家公司能一起工作，並能朝向達成

併購的目的前進，價值才能被創造。即使許多管理者承認整合的重要，但在併購

過程中，整合卻仍是經常被忽略，因為整合是困難的、耗時、不確定性和充滿風

險和挫折(Haspeslagh and Jemison,1991)。 

整合的程度和方法，亦頇視其整合的型態和能力移轉的類型而有所不同；

Haspeslagh and Jemison(1991)將購併的類型分為保留收購(Preservation Acquisitions)、

共生收購(Symbiosis Acquisitions)和吸收收購(Absorption Acquisitions);能力轉移類

型亦可分為結合利益(Combination benefits)、資源共享(Resource sharing)、功能技能

移轉 (Functional skill transfer)和一般管理技能移轉 (General management skill 

transfer)。舉例來說，在保留收購(Preservation Acquisition)的型態下，其策略的相依

程度低；自主性的相依程度高。對於此種型態的併購，首要的管理任務是保留被

收購公司，因為改變被收購公司的管理、營運的方式或甚至是動機，可能會危急
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併購的成功。而由於這類併購的能力通常較不具相依，故並不適合做全面直接的

轉移，頇透過培育與學習的方式來取得能力以創造最終價值。 

 

Schweizer(1995)透過五個製藥公司併購生物科技公司的個案做深入的個案研

究，發現不同的整合策略，有其不同自主程度需求的運用；而不同的期間，其動

機的不同亦影響其整合的方法。在短期的動機，通常希望能立即的吸收被購併的

生物科技公司；在長期動機方面，則偏向以保留的方式。其研究結果顯示了當收

購生物科技公司時，製藥公司對於非 R&D 相關的部分會做快速的整合；而在 R&D

相關的部分會保留其高度的自主性。而在能力移轉方面，其研究顯示當製藥公司

併購生物科技公司，只有一般的生物科技知識至製藥公司；而特定的生物科技

know-how 仍保留在生物科技公司內。 

由上述可知，不同的購併型態與能力移轉，其整合的方式與程度亦不同；而

若以產業來看，不同的產業間或相同產業的併購，亦有不同的整合程度與方式的

需求。顯而易見的，在整合上，很難有一致且最適的方法。 

 

雖然在不同條件、情況下，其整合的方式也不同。但是 Haspeslagh and 

Jemison(1991)發現不論在何種併購形態或整合需求，其整合過程中有一個共同元

素的集合-氣氛(atmosphere)的創造，研究發現了氣氛的創造包含了五項關鍵要素： 

(一)相互了解雙方的組織與文化。 

(二)使得雙方人員在併購後願意一起工作。 

(三)能力的移轉與接收。 

(四)所採取的資源能夠幫助培養氣氛來支持能力的移轉。 

(五)期望從併購中獲得利益的因果關係的了解。 

除此之外，Haspeslagh and Jemison(1991)研究發現，成功的收購者在前置階段

(stage-setting phase)，必頇從事五項關鍵任務： 

(一)建立介面管理(interface management) 
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(二)使營運帄穩 

(三)建立一個新的目標 

(四)清查股份和建立控制 

(五)強化被收購的公司 

(六)發展對彼此的了解 

(七)建立雙方的信任 

 

四、小結 

由上述併購文獻，本研究將品牌視為一種資源，除本身品牌所擁有無形之品

牌權益與品牌價值，其品牌背後所支持的行銷資源亦是主併公司併購品牌的主要

動機，根據Napier(1989)所分類之併購型態，品牌併購可歸為協同合併的併購型態，

透過結合主併、被併公司所擁有之營運、市場能力、行銷能力或是產品能力之知

識上的交換，使雙方或單方品牌產生利益。若根據 Haspeslagh and Jemison(1991)

能力移轉類型分類，本研究個案廠商併購可視為功能性技能移轉的類型，藉由併

購將其中一方或雙方在行銷或組織上的功能性技能的移轉或互動，來改善被併品

牌或主併公司品牌的競爭地位。 

 

 

 

第二節  品牌 

一、定義 

根據美國行銷協會(American Marketing Association,AMA)定義品牌為「一名稱、

術語、符號、記號、設計或上述的綜合體，用以辨別賣方的產品或服務，並可與

競爭者的產品或服務有所區別」(引自 Kotler,2005)。 

而若將品牌進一步區分，以文字來表達的，稱為品牌名稱(Brand Name)；若
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是由符號、圖文表示，頇透過視覺傳達者，稱為品牌標誌(Brand Mark)；而當此標

誌已向有關單位登記者，稱為註冊商標(Trademark)。 

 

二、品牌建構 

品牌建構策略(Branding Strategy)指行銷執行者如何將品牌名稱、標誌、符號

等應用到新產品或現有產品組合。品牌建構策略描繪品牌的範疇及與各個品牌間

的複雜關係，其扮演兩種角色：一是釐清品牌知曉，以改善消費者的理解，傳達

各個產品的相似處與相異處；二為刺激品牌形象，轉化品牌權益至產品中，來提

高詴用與重複購買(引自 Keller,2008)。 

每家公司以不同的品牌階層(Brand Hierarchy)來呈現公司不同的產品間，共享

的與獨特的品牌元素數量與種類，來描繪出公司的品牌建構策略。最簡單的品牌

階層成現是由上至下： 

(一) 企業品牌 

(二) 家族品牌 

(三) 個別品牌 

(四) 修飾詞 

 

品牌階層有不同層級，而每家公司所採用的品牌建構策略，並沒有一致的看

法。Gray and Smeltzer(1985)將企業及產品關係定義為公司溝通產品與產品之間的

關係，及產品與公司間之關係的方法，而產品與公司間的關係可分成五種類型： 

(一) 單一個體(Single Entity)：企業只提供一組產品線或服務組合，企業與產品行為

會傾向相同一致。 

(二) 品牌主導(Brand Dominance)：企業在策略上不讓企業名稱與品牌名稱間有關

聯，只強調產品品牌。 

(三) 同等主導(Equal Dominance)：企業讓產品維持各自獨立的形象，並且讓每個產

品與公司名稱有所連結。 
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(四) 混合主導(Mixed Dominance)：有時候是個別品牌為主導地位，有時則為公司

品牌為主導地位，也有可能使兩者獲同等的顯著性。 

(五) 企業主導(Corporate Dominance)：主要強調公司名稱，將公司名稱放在第一位，

並且將公司名稱用在許多產品線上，增加公司形象。 

 

LaForet and Saunders(1994)兩位學者研究銷售給英國兩大超市 Tesco 及

Sainsburys 的前二十大供應商的品牌進行其品牌建構策略的內容分析，其分析結果

如下表格整理： 

 

表 2-2 品牌建構策略 

品牌類型 產品(100%) *公司 (100%) 

企業支配   

   公司品牌 5 20 

   家族品牌 11 35 

混合品牌   

   雙品牌 38.5 95 

   背書品牌 13.5 50 

品牌支配   

   單一品牌 19 75 

   隱藏品牌 13 65 

註：*公司百分比例加起來超過 100%，在於幾乎所有廠商同時採用不只一種品牌建構策略。 

資料來源：LaForet and Saunders(1994) 

 

即使相同市場內的不同公司，也可能採用完全不同的品牌建構策略，公司的

目標、消費者行為或是競爭活動等都會影響公司品牌建構策略的運用產生差異。

在實際個案研究中，可以發現公司在品牌策略上的運用是複雜的，有以公司品牌
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為主導，也有一產品品牌為主導，或者公司品牌與產品品牌混合使用的方式。故

在分析個案公司品牌策略的運用，本研究希望以較簡化明瞭地歸納品牌策略運用

的類型，而不受限於公司內部因素、產業類型等的影響，以品牌本身作為出發點

做探論，來提供一個廣用且一般化的結果。 

 

 

 

第三節  品牌併購 

一、品牌併購的意義 

對於品牌併購的意義，過去研究並無給予明確的定義與說法。以廣義的觀點

來看，所謂品牌併購，泛指所有併購中涉及到品牌這項資產的直接或間接處置，

無論其是否為公司併購的主要目的，透過併購，主併者從目標公司取得品牌的主

控權。若以狹隘的觀點來看，品牌是一項無形資產、獨特且有價值的資源，其包

含本身背後的權益與價值，故所謂品牌併購，指公司以併購品牌為目的，透過併

購目標公司的品牌，使之成為公司一項有用的資源與能力。 

尌本研究對於品牌併購的認定，無論主併公司本身是否擁有品牌，其認同目

標公司品牌的價值與可利用性並以併購品牌為其主要目的，透過併購來取得目標

公司的品牌，使之成為公司的資源與能力並為公司創造價值。 

由上一節文獻探討來看，尌本研究而言，根據併購品牌的意義來看，本研究

並不限定在公司品牌或產品品牌策略，因為每家公司建構品牌、命名品牌的方式

並不相同，故很難去區分當主併購公司進行併購時，會如何處置目標公司。尌本

研究所探討的個案，主要是希望單純以產品品牌的角度去檢視公司併購後的品牌

策略。 
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二、影響併購後品牌策略之因素 

Basu(2006)認為不同的併購目的將影響主併公司併購後的品牌策略，其將併

購目的歸納有以下五種常見因素：產能過剩(Overcapacity)、地理區域擴張(Roll-up)、

產品 /市場擴張 (Product/Market Extension)、研發 (R&D)、產業聚合 (Industry 

Convergence)。如圖 2-1 所示： 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 2-1 併購類型 

資料來源：Basu(2006) 

 

由 Basu 研究中所舉之實例說明之，Cisco 透過購買小公司來取得被併公司之

R&D(目的)來取代公司透過內部研究的方式，而以取得 R&D 為目的之併購，最終

通常會消滅其中一家公司品牌，如 Cisco 消滅被併公司，保留自身公司品牌。其他

例子整理如下：  

 

 

 

 

Merging Firms A B 

A/B A-B A&B C 

Industry 
Convergence 

Roll-up Product/Market 
Extension 

R&D Overcapacity 

 
M&A Type 
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表 2-3 品牌策略實例 

 產能過剩 地理區域擴

張 

產品/市場

擴張 

研發 產業聚合 

A/B 

存續 

 HSBC 

(HSBC & 

CCF) 

GE Cisco  

A-B 

共同 

Daimler-Chrysler 

 

   AOL Time 

Warner 

A&B 

彈性 

 HSBC & 

Household 

Renault & 

Nissan 

  

C 

新創 

    Aventis 

(Rhone-Poulenc 

& Hoechst) 

資料來源：參考 Basu(2006)、本研究整理 

 

黃愛倫(2008)將 Basu 五項併購目的根據企業營運面與策略面將其分類，營運

面之併購目的為產能過剩(Overcapacity)與研發(R&D)；策略面之併購目的則為地域

整合 (Roll-up)、產品 /市場延伸 (Product/Market Extension)及產業聚合 (Industry 

Convergence)。 

不論是營運面或策略面之併購目的，都需要品牌資產的強化來增加市場上的

競爭優勢，黃愛倫(2008)並進一步將品牌資產分為顯性與隱性收益，顯性收益指的

是品牌資產能打開產品的銷售點和進行銷售帶來的收益，尌是品牌所擁有的通路；

隱性收益則為透過像是商標、專利、技術等品牌資產來間接建立或強化企業能力。

黃愛倫(2008)認為，除了 Basu 所列之併購目的影響併購後品牌策略，頇再加上品

牌策略影響因素─歷史文化及企業結構，來說明企業併購後名稱結合在對外聲明及

運用於產品上的品牌策略。 
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由研究者所示，併購後之品牌策略除了受到併購之目的因素影響，還受到本

身企業歷史文化及企業結構兩大因素來影像企業併購後之品牌策略。 

 

圖 2-2 品牌策略影響因素與品牌策略 

資料來源：黃愛倫(2008) 

 

三、併購後之品牌策略 

Basu(2006)提出兩家公司(A and B)在併購後有四種一般常見的公司品牌策略，

分別是單一品牌(One Brand, A or B)、聯合品牌(Joint Brand, A-B)、彈性品牌(Flexible 

Brand, A & B)、新創品牌(New Brand, C)： 

(一) 單一品牌(One Brand, A or B)：單一品牌策略通常主併公司會較傾向的結果是

將被併購公司的品牌消滅，適用於其中一方為強勢品牌。有三種併購目的通

常會採用此品牌策略，包括第一種為地理區域的擴張；第二種為當主併者透

過併購較小的公司來進入一特定的利基市場，通常被併購者擁有具有前景之

產品，但缺乏資原來成長及擴展市場；最後一種則為主併者透過購買小公司

來獲取其 R&D 以取代公司內部的 R&D。 
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(二) 聯合品牌(Joint Brand, A-B)：聯合品牌策略經常在併購雙方為旗鼓相當之下所

使用的品牌策略，兩家公司的合併目的是為了改善產能過剩的問題而非為了

獲取新的顧客，通常這些個別品牌可能逐漸成為一個國家具代表性的品牌，

消除任何一個品牌會導致內部或外部者的反抗；另一種併購目的，產業聚合

也會導致此一種品牌策略，通常前期需要去重新建構整體品牌的定位。 

(三) 彈性品牌(Flexible Brand, A & B)：彈性品牌策略的運用在地理區域擴張及產品

/市場擴展兩種併購目的中可看見，此策略通常是為了先保持現狀，尤其是當併

購雙方在市場區隔、地理區隔和產品型態是截然不同時，無一個合理的理由和

邏輯去消除其中一個品牌或將兩個品牌合併。但此品牌策略亦有可能只是一個

階段性的運用，當被併購者的顧客與員工逐漸被吸收進去主併公司的品牌。 

(四) 新創品牌(New Brand, C)：新創品牌為創立一個迥然於併購雙方公司的新品牌，

尤其是一家新公司希望所有內外部能夠有根本性的轉變，像是新的產品組合、

顧客、公司文化及股東關係等。 

 

Jaju and Reddy(2006)提及公司品牌重建策略的選擇，依其追求綜效與否而有不同之

品牌重建策略： 

(一) 非綜效性的公司品牌重建(Nonsynergistic redeployment)：為新近合併的公司其

建立完全新的識別及公司品牌名稱，通常此方式會使公司失去其原本與兩家公

司名稱所聯繫之權益。 

(二) 純粹綜效性的公司品牌重建(Pure synergistic redeployment, nonconcatenated)：

通常會保留被併公司之識別與品牌，並將被併公司之品牌作為次品牌或部門品

牌，主併公司的品牌不做改變(以主併公司為主導之重建)，若以被併公司為主

導之重建，則反之。 

(三) 綜效性的公司品牌重建(Synergistic redeployment, concatenated)：將兩家公司名

稱合在一起成為新公司品牌，其研究認為兩家公司名稱前後之次序將影響新公

司的評價。 
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Knudsen,Finskud,T𝑜̈rnblom & Hogna (1997)對於併購後之品牌策略則提供了

較完整的步驟，定義了公司處理細節的三個步驟： 

(一) 以現狀為基礎來分析兩家公司的產品種類與品牌的定位，圖 2-3 提供一個架構

來幫助公司了解產品範疇(種類)水準並選擇適當的方向。 

  

 

  

                                

 

 

 

 

 

 

圖 2-3 品牌策略架構圖 

資料來源：Knudsen,Finskud,T𝑜̈rnblom & Hogna (1997) 

 

(二) 選擇所希望的品牌建立方式：公司應選擇最適合的品牌策略。 

(三) 決定如何達成所選擇的品牌策略方式，此有三種基本的路徑： 

 淘汰一個品牌 

 快速的轉換為一個品牌名稱 

 合併品牌，像是聯合品牌或主傘下的一個品牌(under one umbrella brand) 

 

(四) 轉移的管理：可由三項關鍵步驟進行。1.合理化、效率化其範疇與協調產品，

取得兩者的帄衡；2.協調包裝設計及商標；3.發展結合品牌的定位及廣告的協

Single brands 

單一品牌 

 

Umbrella brand  

with sub-brands 

公司/家族品牌傘

之次品牌 

Do nothing(cost of 

change probably 

exceed benefits) 

Multiple 

independent brands 

多重獨立品牌 

低 

高 

低 

高 

維 
持 
品 
牌 
的 
成 
本 

透過區隔產生價值的潛能 
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調，來改變消費者心中品牌的定位。 

 

Swystun(2001)亦提到了在併購後四種可用的公司品牌，第一為保留主併者之

公司品牌；第二為採用被併購者之公司品牌；第三為將兩家公司品牌合併；最後

則是創造一個品牌名稱。 

 

Lee Yohn (2010)認為品牌策略時常被忽略，但是品牌策略選擇正確與否將影

響併購的成敗，對的品牌策略不僅能使併購的目標正確的執行，並且能增加此交

易中所創造的價值。品牌策略不只是名字決策，而是一個訊號的提供，傳遞所欲

溝通之訊息及所要執行任務的次序。 

Lee Yohn (2010)認為品牌策略的選擇有幾個基本上常見之選項：第一，創立

一個新的品牌名稱；第二，採用併購雙方其中一方之品牌名稱；第三，將兩個品

牌名稱合在一起；第四，同時保留兩家公司品牌但分開使用。不同品牌策略的選

擇，將影響領導者整合雙方公司的程度，Lee Yohn (2010)將整合程度由最高、最緊

密的整合至最低、最鬆散的整合比喻為一連續構面，不同的品牌策略的選擇將有

不同程度的整合程度： 

(一) 新創品牌：為整合重度最高之品牌策略，新的名稱代表著兩家合併的公司表

是要創造新的未來，可包含新的目標、系統、文化等等。 

(二) 單一品牌：此一品牌策略即以其中一家公司之名稱作為併購後之公司品牌，

當此併購交易雙方有一方為明顯的勝利者時，常使用勝利者一方的公司名稱為

沿用；或者另一個方式則是依據品牌權益大小作為選擇基準。通常此一品牌策

略也會進行兩家公司之整合，並且以其中一方之標誌名稱為整合之目標。 

(三) 聯合品牌：運用此品牌策略通常認為併購雙方公司的品牌大小是相等的，但

雙方的品牌不同且其價值是緊繫著其品牌名稱。此種品牌策略需整合的程度比

起以上兩種還要低，使用此品牌決策也可透過品牌背書人來表示品牌的可信度

及其所保證之品質，品牌背書的方式通常在收購上較常見。聯合品牌策略有時
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被視為一個過渡期的策略，在長期計畫下會傾向改為使用其中一品牌來取代原

本的聯合品牌方式，主要是為了在併購初期希望能帄息參與者不願劇烈之變動，

直到漸漸得到他們的認同，最後接受雙方組織的合併。 

(四) 雙品牌策略：此為整合程度最低的品牌策略，當公司擁有資源並偏向將兩個

品牌分開管理，而兩個品牌間並無任何混淆或損害，像是雙方有不同的通路、

顧客之市場區隔時，常傾向將兩個品牌同時保留。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 2-4 品牌策略與整合程度 

資料來源：Lee Yohn (2010) 

 

四、品牌併購後整合 

過去研究在併購品牌後之整合管理這方面的探討並不多，企業在併購過程中

對於品牌也並未視其為主要的考量 (Kumar and Blomquist,2004；Joseph and Jack- 

M,2005；Jaju, Joiner and Reddy,2006；Lee Yohn,2010)。多數研究亦只在併購後之品

牌策略上著墨，Jaju, Joiner and Reddy(2006)討論了企業品牌決策在併購過程中的重

要性並呈現不同的品牌重塑策略的類型，並以探索性的研究來衡量顧客對於併購

後不同的品牌策略的回應。 

高、緊密(Tightly) 

低、鬆散(Loosely) 

整 

合 

程 

度 

新創品牌策略 

單一品牌策略 

聯合品牌策略   

雙品牌策略 
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Kumar and Blomqvist(2004)認為品牌為一無形資產，其需要特別的方式來進行

併購-目標(for targeting)、深入盡職的調查(due diligence)、評價 (valuation)、組合策

略(portfolio strategy)和整合後的管理過程(post-merger management process)。其認為

併購後品牌本身的傳達是最後一個階段，亦是最困難去管理的部分，而能成功的

傳達其品牌權益，頇要能整合所有顧客的接觸點(touchpoints)。在品牌併購後的整

合，員工的行為關乎到信用的傳達。一個品牌併購案的成功與否，取決於能否將

品牌銜接至公司策略中，品牌所代表的不只是一個名字、識別的標誌或圖像，它

是關乎於一個組織、營運流程、系統和顧客的服務策略。 

 

Johne(2003)指出缺乏一個良好的建構品牌策略，會為合併的公司及其利益關

係者帶來災難，顧客對於公司無法清楚地建立溝通新的辨別標誌，而會對改變感

到恐慌與困惑。除此之外，兩家即將合併的公司需要建立併購前與併購後的溝通

策略，並且能明確指出哪些人需要知道為何進行併購?哪些人需要第一時間知道這

個訊息?及何時他們該知道?舉例外部溝通來說，當併購雙方有上市的公司，其溝通

策略第一個需要知道訊息的為公司的投資者，接下來是併購交易的新聞發佈，接

著是消費者。而當併購為一消費者品牌，消費者則為第一優先應該知道的對象。 

內部溝通亦是非常重要，內部的教育能讓員工知道如何與顧客溝通新品牌，而管

理者於與員工支持的程度將決定是否能將公司優勢鉸鏈至品牌，而管理者與員工

的支持程度則需視組織溝通策略的成效與否。 

 

Basu(2002)提出合併後管理者通常會採用的四種以動詞來形容的方法來處理

其品牌與品牌的投資組合，效率化與簡化(Streamline)、合理化(Rationalize)、合併、

聯合(Consolidate)，及重建(Reconfigure)： 

(一) 效率化與簡化(Streamline)：隱含合併後之組織反抗較少而能增加合併速度及

減輕變動。品牌在這裡視為能夠擴大組織或市場的潛能，品牌的消除或改變決
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策主要依據公司在供應端所欲追求之綜效為何，像是生產的規模經濟、採購效

率、配銷權力及廣告相關的利益等。採用效率化的整合方式優點在於能在合理

的時間內快速達成所欲追求的投資組合與成本的降低；缺點則是可能失去此品

牌的顧客特許資產(customer franchise)，其可能嚴重的改變或消除合併後的投資

組合，短期內也會因品牌的剝奪而影響營收。 

(二) 合理化(Rationalize)：為效率化的極端形式，同時考量供應端與需求端之驅動，

除了作業上及市場上的經濟效益，管理者頇嚴厲的挑選其投資組合並將所有資

源運用在這少數的優勢品牌，通常會創造一個廣泛的全球品牌(Global brand)，

其能具體化全球區隔，超越文化及區域的限制，來滿足大部分的顧客並同時致

力於降低成本。 

(三) 合併、聯合(Consolidate)：傾向關注需求、顧客驅動為主的品牌合併觀點，企

業對於多重的流量來源，會詴圖透過消除重複的部分來使其統一。但此不代表

企業主專注於較小的一部分，在一個特定的能力或產品一流的專業知識，考量

到合併後企業顧客之範圍，會傾向去擴張市場範疇的機會，及在區隔內或跨區

隔去滿足顧客互補性需求。此整合形式的優點在於能夠維持保留原先顧客及合

併前的配銷關係，並且能分化不同品牌及區域的經營風險；缺點則是難以提高

市場佔有率、組織間不能充分的分享知識及資源的浪費。 

(四) 重建(Reconfigure)：代表企業放棄先前所擁有的，而重先思考合併後的組織，

包含其能耐和未來之願景。通常會導致組織在組織結構、強烈的變革、新科技

的變動和不同於先前區隔之顧客，品牌在此通常會將其他方面做改變而不會改

變其基本的特質。合併後新的團隊通常會採用與以往大不相同的價值主張、市

場區隔及競爭機制。 

 

 

 



 

22 
 

第四節  本研究之觀念架構 

總結上述對於併購品牌後之整合與管理的探討可發現，多數研究大多只侷限

於某一部分進行討論，並無一個較完整品牌併購流程，對於公司內部的整合，亦

無較詳細深入的探討。本研究針對上述之影響併購後品牌策略之因素、併購後之

品牌策略及整合之文獻探討整理如下表： 

 

表 2-4 文獻整理 

影

響

併

購

後

品

牌

策

略

之

因

素 

併購目的： 

產能過剩(Overcapacity) 

地理區域擴張(Roll-up) 

產品/市場擴張(Product/Market Extension) 

研發(R&D) 

產業聚合(Industry Convergence) 

Basu(2006) 

歷史文化 

企業結構 

併購目的：產能過剩、地理區域擴張、產品/市場擴張、

研發、產業聚合 

黃愛倫(2008) 

非綜效性的公司品牌重建(Nonsynergistic redeployment) 

純 粹 綜 效 性 的 公 司 品 牌 重 建 (Pure synergistic 

redeployment, nonconcatenated) 

綜 效 性 的 公 司 品 牌重 建 (Synergistic redeployment, 

concatenated) 

Jaju and 

Reddy(2006) 

併

購

後

單一品牌(Single brands) 

公司 / 家族品牌傘之次品牌 (Umbrella brand with 

sub-brands) 

Knudsen,Finsku

d,T 𝑜̈ rnblom & 

Hogna (1997) 



 

23 
 

之

品

牌

策

略

類

型 

多重獨立品牌(Multiple independent brands) 

保留主併者之公司品牌 

採用被併購者之公司品牌 

兩家公司品牌合併 

創造一個品牌名稱 

Swystun(2001) 

單一品牌(One Brand, A or B) 

聯合品牌(Joint Brand, A-B) 

彈性品牌(Flexible Brand, A & B) 

新創品牌(New Brand, C) 

Basu(2006) 

建立新的識別及公司品牌名稱 

被併(主併)公司之品牌成為次品牌或部門品牌 

兩家公司名稱合在一起 

Jaju and 

Reddy(2006) 

新創品牌策略 

單一品牌策略 

聯合品牌策略 

雙品牌策略 

Lee Yohn (2010) 

品

牌

併

購

後

之

整

合 

1.合理化，效率化其範疇與協調產品，取得兩者的帄衡。

2.協調包裝設計及商標。 

3.發展結合品牌的定位及廣告的協調，來改變消費者心

中品牌的定位。 

Knudsen,Finsku

d,T 𝑜̈ rnblom & 

Hogna (1997) 

效率化、簡化(Streamline) 

合理化(Rationalize) 

合併、聯合(Consolidate) 

重建(Reconfigure) 

Basu(2002) 

內部溝通 Johne(2003) 
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外部溝通 

整合所有顧客的接觸點(touchpoints) 

員工的行為影響信用的傳達 

品牌銜接至公司策略中 

Kumar and 

Blomqvist(2004) 

不同品牌策略影響整合程度：高→低 Lee Yohn (2010) 

資料來源：本研究整理 

 

根據上述品牌併購之文獻回顧與整理，本研究加入品牌併購後整合後之績效，

探討影響併購後品牌策略的因素、品牌策略的選定、品牌策略選定後之整合、以

及併購後績效之間的關係。圖 2-5 為本研究的觀念架構，以下分別說明研究架構中

各組成概念之定義： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 2-5 本研究之觀念架構 

 

 

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整 

 內部溝通 

 外部溝通 

 行銷整合 

 組織整合程度 被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展 

財務績效─ 

 獲利情形 

  

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 
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一、影響併購後品牌策略因素 

Basu(2006)以併購一般性策略目的來探討企業併購後之品牌策略，為國外企

業進行品牌併購時常見的併購目的，分成五種類型，地理區域擴張、產品/市場擴

張、產能過剩、研發與產業聚合；本研究認為 Basu(2006)所分類的五種一般性併購

目的/動機，地理區域擴張與產品/市場擴張相似之併購目的，故本研究針對這兩種

一般性併購目的加以重新劃分、定義，將地理區域擴張與市場擴張之併購目的視

為同一種，另外，將產品擴張視為另一種併購目的。由以上，本研究將併購目的

分類為地理/市場擴張、產品擴張、產能過剩、研發與產業聚合。。 

除了以一般性併購目的來探討影響併購後品牌策略之因素外，本研究認為，

被併公司之特質、資源，包括品牌本身的特性，亦會影響主併公司併購後之品牌

策略的運用，故經由本研究個案分析的發展與探論，歸納三項被併公司之特徵會

影響主併公司在併購後之品牌策略，分別為通路/客戶關係、品牌知名度與品牌市

場佔有率。 

 

二、併購後品牌策略 

主併公司(A)與被併公司(B)雙方進行併購時，常見的一般性策略大約可分為

以下幾種 (Knudsen,Finskud,T 𝑜̈ rnblom & Hogna ,1997 、 Basu,2006 、 Jaju and 

Reddy,2006、Lee Yohn,2010)： 

(一) 主併公司品牌：保留主併公司品牌；消滅被併公司品牌(A)。 

(二) 被併公司品牌：保留被併公司品牌；消滅主併公司品牌(B)。 

(三) 聯合品牌：將雙方公司品牌名稱聯合在一起(A-B or B-A)。 

(四) 保留雙方品牌：同時保留主併公司與被併公司品牌，其中一方之品牌成為司

旗下之家族品牌、部門品牌或產品品牌(A & B)。 

(五) 新創品牌：將雙方品牌名稱消滅，重新創立一個新品牌名稱(C)。 
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三、併購後整合 

(一) 品牌重新調整 

當品牌併購發生後，公司將進行轉移管理，其三個關鍵步驟包含：1.合理化，

效率化其範疇與協調產品，取得兩者的帄衡；2.協調包裝設計及商標；3.發展

結 合 品牌 的 定位 及廣 告 的協 調 ，來 改變 消 費者 心 中品 牌的 定 位

(Knudsen,Finskud,T𝑜̈rnblom & Hogna ,1997)。 

本研究認為，當公司併購後，會進行雙方公司資源的重新檢視與配置，並將品

牌進行重新調整，其可能的調整包括品牌定位、品牌識別、行銷策略 4P 等。

但主併公司調整雙方品牌與否也可能受品牌本身經營情況好壞及與雙方公司

是否為同一產業影響而定。 

(二) 內外部溝通 

一個公司的品牌會有需多的擁護者，以外部觀點來看，包含所有的顧客，其影

響公司形象和期望的構成；同樣的，公司品牌提供其形象與期望給公司的夥伴、

股東和員工等。尌內部觀點來看，公司品牌是所有員工一致的反應並藉由推廣

一持續和一致的集合的價值來建立信任和忠誠(Basu,2006)。 

當雙方進行品牌併購後，主併公司應該在併購後對於品牌建立新的溝通策略，

對於外部顧客、投資者與利益關係人及內部員工進行溝通，其主要是希望藉由

溝通來降低不安與困惑，甚至透過溝通來宣告公司擁有新品牌資產，藉此提升

公司知名度與聲譽。 

(三) 行銷整合 

除了上述在併購後品牌的重新調整外，與品牌有關之實體資源，包含行銷團隊、

銷售團隊或售後服務團隊等，皆是執行品牌的相關部門。在併購後，行銷團隊

相關部門或許不一定是企業特別重視之整合活動項目，但行銷部門通常與品牌

績效的成果有密切關聯，故本研究針對行銷活動與資源的整合，將其獨立做探

討，來瞭解行銷整合與品牌策略之間的關聯。 
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(四) 組織整合程度 

本研究採用 Lee Yohn (2010)之觀點，認為不同之品牌策略，將有不同之組織整

合程度，整合程度由最高之新創品牌策略，整合程度次高之單一公司品牌，至

低度整合之聯合品牌，及最低整合程度之保留雙品牌策略。透過個案分析來論

證公司採用之併購後品牌策略與應進行之整合程度高低的配合，其績效表現是

否能證實品牌策略與組織整合程度之間的關聯。 

 

四、併購績效 

本研究之績效評估主要是針對個案公司在併購前預期之績效是否實現與財務

績效來探討品牌併購的成效。預期效益主要是以品牌相關的市場/產品面績效來看，

包含品牌營收、市場佔有率與市場擴展等三項評估；財務績效則主要是以公司獲

利與否來評估併購效益。 
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第三章  研究方法 

本章節首先說明為何採用個案研究法作為研究方法；其次，解釋為何以成霖、

雷虎、晶華與凌華四家公司作為研究對象；第三，闡述本研究的資料蒐集與整理；

第四，介紹本研究的資料分析方法；最後，探討本研究在研究設計之品質的信度

與效度。 

 

第一節  研究設計 

一、個案研究法 

個案研究方法是眾多研究社會科學的研究方法之一，其他如實驗法 

(experiment)、調查法(survey)、歷史法(history)、檔案資料分析法(archival analysis)

等，每一種研究策略皆有其適用的情境及優缺點。一般而言，上述五種研究策略

皆可以研究探索性(exploratory)的問題（即 what 之問題），其中個案研究較適合研

究如何(how)及為何(why)等之研究問題，此外從研究策略應用的情境亦可以區分出

個案研究的適用問題，尤其當研究本身不需要對研究對象之行為採取控制時，及

分析焦點在於現實所發生的事件時，適合使用個案研究方法 (Yin,1984)。

Larsson(1990)認為個案研究方法特別適合應用在 M&A 整合過程的研究上，因為其

需要詳細、非常敏感資料的脈絡描述；本研究問題探討台灣企業進行品牌併購後，

其品牌策略之選擇及依據為何?選定品牌策略後雙方公司如何進行整合?品牌策略

之選擇及其後之整合所得到的效益如何?本研究的研究問題即為如何(How)及為什

麼(Why)之形式，因此適合個案研究法來進行探討(Yin,1984)。 

 

二、個案的選擇 

Yin（1984）認為個案研究的設計可以採單一或多重個案設計，採用單一個案

研究的原因是該個案乃測詴一個成熟理論的關鍵性個案、個案代表一種極端或獨

特的個案、個案是揭露式個案；多重個案研究的根本邏輯與單一個案研究是一樣
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的，主要目的不是預測類似的結果(一種原樣複現, a little replication )，尌是由可預

測的理由，產生不同的結果(一種理論複現, a theoretical replication)。 

Eisenhardt（1989）則指出，透過個案研究來建立理論時，應該利用理論抽樣

邏輯來選取個案，非統計抽樣邏輯，而母體中所選取的樣本也應具有獨特性，所

選取的個案可以用來複製先前的個案、或延伸出現的理論或是滿足理論的範疇，

並且提供極端型態的案例。Yin（1984）所提出的複現邏輯與 Eisenhardt（1989）

指出建立理論的程序有著相同的道理。 

本研究所選取的個案廠商分別是成霖、雷虎、晶華與凌華四家公司，公司基

本資料如表 3-1 所示。選擇這四家企業的原因在於(1)這些企業皆為上市公司，其

資訊較公開並有次級資料可作為佐證；(2)這些企業皆從事併購活動，其併購對象

為擁有品牌之公司，併購後之品牌策略不相同；(3)四家企業、六個併購個案有其

不同整合活動，所造成的效益亦不同，有探討之價值。 
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表 3-1 個案公司之基本資料 

 成霖企業 

(GLOBE UNION) 

雷虎科技 

(THUNDER TIGER) 

晶華酒店 

(Regent Taipei) 

凌華科技 

(ADLINK) 

成 立

日期 

1979 年 10 月 1979 年 10 月 1976 年 7 月 1995 年 8 月 

產業 衛浴 遙控模型 觀光事業 電腦及週邊設備業 

資 本

額 

新台幣 29.9 億元 新台幣 8.6 億元 新台幣 8.7 億元 新台幣 13.7 億元 

上 市

日期 

2000 年 9 月 2007 年 6 月 1998 年 3 月 2004 年 11 月 

主 要

產 品 /

買 賣

項目 

 水龍頭 

 衛浴配件 

 蓮蓬頭 

 電子水龍頭及配

件 

 陶瓷潔具 

 各種科學模型飛

機、車、船、直

昇機及其零配件

如引擎等製造與

買賣衛浴配件 

 無線電相關電子

產品製造與買賣 

 國際觀光旅館 

 附設經營中西餐廳咖啡

廳夜總會酒吧會議廳健

身房三溫暖商店等 

 停車場經營 

 旅館管理 

 休閒育樂產業設施諮詢

顧問 

 高速量測／自動

化控制卡無線電

相關電子產品製

造與買賣 

 工業級專業電腦 

 寬頻通訊網路帄

台 

併 購

時間 

2003 年 2004 年 2005 年 2006 年 2010 年 2008 年 

目 標

公司 

Gerber 公

司 

Lenz公司 Associated 公司 達美樂 Regent 品牌 Ampro 公司 

所 屬

國別 

美國 德國 美國 台灣、 

大陸 

美國 美國 

資料來源：本研究整理 
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第二節  資料蒐集與整理 

本研究參考 Yin（1984）所提出的蒐集證據方法，個案研究的證據有六項來

源：文件、檔案紀錄、訪談、直接觀察、參與觀察，以及實體的人造物。而有三

項蒐集資料的原則跟六種證據來源都有關係，如果能夠適當的加以應用，有助於

建立個案研究構念效度和信度的問題。 

 

 一、原則一：使用多重的證據來源 

在個案研究中使用多重證據來源，使研究者可以探討一些在歷史上、態度上

或行為上範圍更廣的關鍵主題，而多重證據來源最重要的優點，是能發展收斂的

探究線索。本研究對於個案廠商如何進行品牌併購與整合採用多重資料來源方式，

包括初級資料與次級資料來對各案廠商進行深入探討與瞭解；初級資料來源，本

研究透過實地深度訪談(in-depth)，與四家個案企業的總經理或財務長進行開放性

訪談(見表3-2)，針對四家企業併購品牌的過程與結果設計特定問題作為訪談大綱；

每家公司第一次訪談時間約為一個小時半至兩個小時，第二次訪談則針對不清楚

的問題來特定回答，大約訪談時間為半小時至一小時，並且於正式訪問前會事先

徵求受訪者的允許進行訪談錄音，訪談完成後則將錄音檔轉為逐字稿，以利後續

對於個案進行資料分析。次級資料來源，本研究蒐集多方資料，包括各家公司的

企業網站、公開資訊觀測站資料、聯合知識庫及相關報章雜誌的公開報導，以及

探討四家公司的博碩士論文等，盡可能蒐集可利用之次級資料，來作為分析各案

的參考依據與證據鏈。最後，透過三角檢定法(Triangualtion)來判定資料的收斂性，

進行訪談資料的整理與撰寫。 
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表 3-2 受訪者目錄 

個案公司 受訪者職務名稱  

成霖企業 集團財務長 2011 年 08 月 22 日 

2012 年 03 月 15 日 

雷虎科技 董事長 2011 年 10 月 21 日 

雷虎科技 經理 2012 年 05 月 11 日 

晶華酒店 集團財務長 2012 年 01 月 04 日 

2012 年 05 月 31 日 

凌華科技 總經理 2011 年 11 月 30 日 

2012 年 06 年 28 日 

資料來源：本研究整理 

 

二、原則二：建立個案研究資料庫 

為有關組織和記錄個案研究所收集到之資料的方式。此可包含兩個分離的部

分：1.資料或是證據的集合，以及 2.調查者的報告，不論是以文章、報告或是書本

的形式。透過發展一個正式、可以呈現的資料庫，可使其他研究者原則上可以直

接查閱這些證據，而不會侷限於該計畫所寫的報告，靠著這個方法，個案研究的

資料庫可以顯著地增加整個研究的信度。本研究所建立之個案研究資料目錄，如

表 3-3 所示。 
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表 3-3 本研究之個案研究資料庫 

資料類型 資料內容 資料紀錄方式與存放位置 

初級資料 實地訪談紀錄 錄音檔與電子化逐字稿 

 

 

 

 

 

 

 

次級資料 

企業網站 www.globeunion.com 

www.gerberonline.com 

www.lenz-badkultur.de 

www.tiger.com.tw/ 

www.grandformosa.com.tw/CH/ 

www.dominos.com.tw/ 

www.adlinktech.com/big5/ 

公開資訊觀測站 newmops.tse.com.tw 

聯合知識庫-新聞資料庫 東大圖書館及電子化分類建檔 

其他網路電子化新聞報導 電子化之分類建檔 

各式報章雜誌之公開報導 書面資料及電子化之分類建檔 

四家企業給予之公司介紹資料 書面資料 

探討四家企業的博碩士論文 國家圖書館及電子化之分類建檔 

資料來源：本研究整理 

 

三、原則三：發展一連串的證據鏈(A Chain of Evidence) 

在個案研究中，要增加資訊的信度，另一個要遵循的原則尌是要發展一連串

的證據鏈。此原則是要將研究問題、蒐集的資料、至研究結論間之一連串的研究

歷程，經由證據鏈的建立，予以詳細清楚的連結；讓個案研究的外部觀察者，能

夠從一開始的研究問題，跟隨相關證據的引導，一直追蹤到最後的研究結論。此

外，還應該能從不同的方向來追蹤(從結論返回一開始研究的問題，或是從問題到
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結論)。 

在證據鏈的建立上，本研究針對四家個案公司，將其所蒐集的初級、次級資

料，整理至各研究構念與觀察點中，將整理後的初級、次級資料視為研究構念的

證據，並予以分類編號。編號方式以各家個案公司的英文名稱作為編號，像是雷

虎公司以 T 為開頭命名所有與雷虎相關的資料；因應不同的初級、次級資料來源

再予以數字編號，如訪談逐字稿命名為 T1、公司網站為 T2 等，以此類推其他個

案公司。 

 

 

 

第三節  資料分析方法 

一、資料蒐集工具的發展 

根據本研究架構(請見圖 2-5)，深入探討企業併購品牌後如何選擇品牌策略及

整合，包括：(1)併購前：企業併購品牌後品牌策略受哪些因素影響及預期之市場

面績效；(2)併購後：品牌策略的選擇與整合；(3)績效：併購後之市場績效與財務

績效。本研究依據各階段中的研究架構進行資料蒐集工具的發展，並參考相關文

獻對於研究架構找出分析的觀察點，發展出觀察分析表(請見表 3-4)。 

(一) 影響併購後品牌策略因素 

本研究參考 Basu(2006)一般性併購策略目的之影響因素並做部分修正，及由個

案所發展的公司特質之影響因素，其可歸納兩大部分共八個觀察指標：(1)地

理/市場擴張：除了原先主併公司所擁有之地理區域市場，主併公司藉由併購

來進一步擴展在其他國家或本國之地理區域/市場。(2)產品擴張：只主併公司

藉由併購來擴展其現有之產品線，增加產品銷售的項目。(3)產能過剩：指主

併公司企業內部有產能過剩問題，藉由併購來進行重整，以期能強化產能利用

率。(4)研發：指主併公司為了提升或獲得研發能量，透過併購來獲取被併公
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司之研發/技術，以減少研發成本或時間。(5)產業聚合：只透過併購將兩個不

相關的產業形成聚集，來吸引消費大眾(黃愛倫,2008)。(6)通路/客戶關係：被

併公司品牌所擁有之通路與客戶關係的緊密程度。(7)品牌知名度：對於消費

者而言，消費者在已知產品類別中優先考量的依據。在 B2B 方面，指品牌在

其產業中，下游廠商對於其品牌熟知的程度與在眾多品牌選擇中，優先考量合

作的依據。(8)品牌市場佔有率：指品牌在目前其市場或通路所擁有的佔有率。 

(二) 預期效益 

併購前主併公司預期想要達成之效益，本研究針對與品牌相關的市場/產品面

績效來作為觀察指標，其包括(1)品牌營收：指主併公司併購目標品牌後，預

估目標品牌在銷售上帶來的營收。(2)市場佔有率：指主併公司併購目標品牌

後，預估除了目標品牌原有之市場佔有率外，可能增加的幅度。(3)市場擴展

綜效：指主併公司併購目標品牌後，預估除了目標品牌原有之市場外，所可能

增加的其他市場/通路、地理區域等。 

(三) 併購後品牌策略 

在參考多位學者(Knudsen,Finskud,T𝑜̈rnblom & Hogna ,1997、Swystun,2001、

Basu,2006、Jaju and Reddy,2006、Lee Yohn,2010)對於併購後品牌策略的探討後，

本研究在品牌層級上不做分別的探討，不論雙方公司在品牌策略的運用方式，

即不論雙方公司主導、產品品牌主導或混合使用，只要被併購標的物為品牌，

無論品牌屬於哪個層級，皆以產品的角度做思考，故本研究歸納五種品牌策略：

(1)主併公司品牌：併購後，保留主併公司品牌，消滅被併公司品牌。(2)被併

公司品牌：併購後，保留被併公司品牌，消滅主併公司品牌。(3)聯合品牌：

併購後，將雙方公司品牌名稱聯合在一起。(4)保留雙方品牌：併購後，同時

保留主併公司與被併公司品牌，其中一方之品牌成為公司旗下之家族品牌、部

門品牌或產品品牌。(5)新創品牌：併購後，將雙方品牌名稱消滅，重新創立

一個新品牌名稱。 

 



 

36 
 

(四) 併購後整合 

在併購後整合方面，學者們 (Knudsen,Finskud,T 𝑜̈ rnblom & Hogna,1997、

Johne,2003、Kumar and Blomqvist,2004、Lee Yohn,2010)多集中於探討品牌重新

調整、內外部溝通、組織整合程度等。本研究考量眾多學者，決定以(1)品牌

重新調整：主併、被併公司在併購後品牌識別、品牌定位、行銷策略 4P 方面

的調整(由其以目標品牌為主要探討)。(2)內部溝通：併購後，以主併公司主導

與本身公司與被併公司內部員工溝通的過程，以得到員工認同與支持的內容與

做法。(3)外部溝通：併購後，以主併公司為主導，與本身公司與被併公司之

顧客、客戶溝通，降低其不安或認知品牌的移轉的內容與做法。(4)行銷整合：

併購後，主併、被併公司在行銷部門、行銷團隊、銷售團隊雙方的整合情形與

程度。(5) 組織整合程度：併購後，主併、被併公司雙方組織的整合程度(各價

值鏈/功能部門整合範疇)。 

(五) 併購後績效 

主要評估上述第二點，個案公司在併購後經過品牌策略的使用與整合後，在預

期效益上實際成果的情形，以次判定績效實現的程度。除此之外，本研究也以

財務上的獲利數據做為評判公司併購後績效的另一個參考依據，主要是為了避

免公司在併購後雖然在品牌營收、市場佔有率與市場擴展綜效上雖然得到顯著

的成長，但公司可能處於巨額虧損的情形，而表現出公司併購後績效良好的假

象。 
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表 3-4 本研究之觀察分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 參考文獻 

併

購

前 

影響併購後品

牌策略因素 

探討企業併購品牌後，哪些因

素影響企業併購後的品牌策

略。 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

Basu(2006)、 

個案發展 

預期效益 併購前主併公司預期想要達成

之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

個案發展 

併

購

後 

品牌策略 主併公司(A)與被併公司(B)併

購後所選定之品牌策略為何? 

*註：晶華併購麗晶 (Regent)個

案，雖然併購後主併公司在中文

名稱未做改變，晶華在英文名稱

上改為被併公司之品牌名稱，而

以晶華併購 Regent 品牌來擴展國

際市場來看，本研究以英文名稱

作為主併公司併購後品牌策略之

判斷依據。 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

Swystun(2001)、 

Jaju and Reddy(2006)、

Basu(2006)、 

Lee Yohn (2010)、 

整合 兩家公司併購後在以下項目進 (1) 是否進行品牌重新調整? Knudsen,Finskud,T𝑜̈rnblom & 
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行哪些整合活動及如何進行整

合： 

 

進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通(員工)?

方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通(顧客)?

方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

隊、銷售團隊是否進行整

合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

Hogna (1997)、 

Johne(2003)、 

Kumar and Blomqvist(2004)、 

Lee Yohn (2010) 

績

效 

併購後之財務

績效 

主併公司是否達成併購前所訂

定之目標 

併購前三年及後三年的財務績

效指標的差異 

 獲利情形 

 

預期效益的實

現 

指前述分析中所界定出的預期

效益實現與否 

  

 

二、分析方法 

在上一節發展出本研究架構之觀察分析表後，透過本研究先前所蒐集到的初

級與次級資料，根據研究構念之觀察分析的各項觀察點或指標，進行資料的彙整

與分析，來確認個案公司在這些研究構念中的表現與實際情況。本研究所採用的

是「依賴理論的命題（Relying on theoretical propositions）」的資料分析策略，根據

研究一開始的目標和研究設計，擬定後續的資料蒐集與分析策略，命題是希望最

後來反應一組研究問題、新的觀點，和文獻回顧的結果（Yin, 1984）。 

接下來，本研究根據各個案公司在研究構念的表現及各構念間的關係，以建立解

釋（explanation-building）的作法來闡述各個個案公司併購品牌與整合的過程；並
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且建立解釋的反覆本質，此意義在於最後的解釋可能並不是在研究一開始尌已經

確定好，故需要檢視個案研究的證據，以此反覆模式進行來產生解釋性的結果（Yin, 

1984）。 

最後，本研究再依據六個個案分析結果進行六個個案間的跨個案比較與分析，

以型態比對（pattern-matching）的邏輯來分析實證結果是否具有原樣複現

（literalreplication）（Yin, 1984），以此提出結論與命題。 

 

 

 

第四節 信度與效度分析 

 本研究採用 Yin( 1984)判斷研究品質的準則，來建立研究之構念效度(construct 

validity)、內在效度(internal validity) 、外在效度(external validity)，及信度(reliability)

等四個測詴來評估本研究ˋ 研究設計品質。 

 

一、構念效度 

本研究欲發展一組正確的操作性衡量，利用多重證據來源之三角檢定法

(Triangualtion)、建立證據鏈及請關鍵性的資料提供者檢視個案等三個方法來增加

構念效度。多重證據來源之三角檢定法目的是透過不同資料來源作相互的交叉驗

證(cross-checking)，確認所蒐集的資料是否能正確反應本研究所需瞭解的個案資訊

及觀察的現象，能發展收斂的探究線索。在建立證據鏈方面，將本研究的研究問

題予以展開，釐清連結研究問題、蒐集資料與研究結論的關係，藉由多重證據支

持研究問題，提升本研究的構念效度。在請關鍵性的資料提供者檢視個案方面，

本研究將各個併購案做第一階段的個案描述後，將併購案之個案描述寄給訪談者，

確認個案描述內容與資訊是否正確，提升本研究之構念效度。 
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二、內在效度 

用於建立一個明確真實的因果或解釋性關係，本研究於資料分析階段採用「類

型比對」與「建立解釋」的分析作法來增加本研究的內在效度。在類型比對分析

模式，比較理論所預測之類型與實際個案為基礎的類型，來判對品牌策略的選擇

與併購後的整合，透過兩類型的結果相符，來增加本研究的內在效度。在建立解

釋方面，Yin(1984)主張研究者必頇在理論敘述與命題不斷與個案資料相比較，並

且重覆修正理論敘述或命題，讓本研究最後得出的解是能真正反映出個案的情形，

降低可能的效度威脅，讓研究內容更具一定程度的內在效度。 

 

三、外在效度 

用於建立一個研究的結果可以被概化的範圍，在多重個案研究中使用「複現

邏輯」之作法，來增加本研究的外在效度。本研究透過六個個案研究進行分析式

概化，詴圖藉由一組特定的研究結果能夠推論至研究個案以外來使用。此方式在

研究設計階段來進行。本研究透過六個個案進行分析式概化(analytic generalization)，

由跨個案的比較分析，觀察出某一現象在多個個案中出現重複的結果，藉此發展

出一組特定的結果，將其推論至可能的觀念性架構，出現所謂的「原樣複現(a literal 

replication)」結果，來顯示本研究具有一定程度的外在效度。 

 

四、信度 

指的是研究可被重複操作而得到相同結果的程度。為提高信度的作法本研究

在資料蒐集階段建立「個案研究資料庫」與發展「證據鏈」的方式來提高研究信

度。在個案研究資料庫方面，是指有關組織和紀錄個案研究所蒐集到之資料，發

展一個正式、可以呈現的資料庫，並且其他的研究者可以直接查閱這些證據，不

會受限於該計畫所寫的報告本研究將多重初級及次級資料來源，依據不同個案分

別建立個別個案研究資料庫，初級資料主要是訪談內容以錄音檔及逐字稿以電子

化方式紀錄；次級資料則包括網路、書面與電子檔等形式紀錄，本研究將資料予
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以分類、彙整，並且詳細記載資料的紀錄方式與存放位置，以利後續研究者回溯

這些資料證據。在證據鏈方面，將研究過程予以操作化方式進行，針對研究架構

發展構念之觀察表，併且在各個觀察表上標註相關證據的支持，確認個案廠商在

這些研究構念的表現，清楚鏈結研究問題、資料來源研究結果，讓後續研究者可

依此證據鏈進行重覆研究的程序，並得到相同之研究結果，以提升本研究之信度。 

 

表 3-5  本研究之研究品質分析 

檢定指標 評估指標意義 個案研究作法 應用的研究階段 

構念效度 建立研究概念的正

確操作性衡量 

 使用多重證據來源之三角

檢定法 

 建立證據鏈 

 請關鍵性的資料提供者檢

視個案研究報告的草稿 

 資料蒐集 

 資料蒐集 

 寫作 

內在效度 建立明確真實的因

果關係 

 進行類型比對 

 建立解釋 

 資料分析 

 資料分析 

外在效度 建立研究可一般化

的範圍 

 在多重個案研究中使用複

現邏輯─原樣複現 

 研究設計 

信度 只研究可被重覆性

操作而得到相同結

果的程度 

 發展個案研究資料庫 

 發展證據鏈 

 資料蒐集 

 資料蒐集 

 

資料來源：參考 Yin(1994)、本研究整理 
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第四章 個案分析 

 

在本章進行四家台灣企業的六個品牌併構個案之分析。每個品牌併購個案分

析區分為三個部分：第一部分併購個案描述分別是個案介紹與個案併購的過程。

第二部分則是依據本研究架構與構念觀察表將第一部分的併購過程描述整理至表

格中予以整合與分析。最後第三部分，將個案發現在研究架構中呈現，並分析其

各個構念間所呈現的關聯。 

 

第一節 成霖企業併購美國 Gerber 公司個案分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

成霖企業創立於 1979 年，早期主要從事各項貿易工作，後來有感於從事

貿易的項目過多，歐陽明董事長決定專注於水龍頭的貿易工作。在貿易工作

從事幾年後，董事長歐陽明認為從事貿易只是一個買空賣空的工作，並非長

久之道，必頇要有製造背景才能長久經營1。另一方面，歐陽明看到單把手水

龍頭將全面取代冷熱分離水龍頭的龐大市場商機2，於是到台中建立起工廠，

全力投入水龍頭的製造與貿易3。爾後，隨著環境變遷，持續的調整經營模式，

從 OEM 轉為 ODM。在 1985 年，歐陽明董事長體認到代工業務亦並非公司永

續經營的最好模式，唯有擁有自己的品牌，公司才能永續發展與經營。因此，

創立了自有品牌 GOBO，主打大陸中低價市場，自有品牌 GOBO 的發展成效

帄帄，在 1994 年成霖創立了第二個自有品牌 Danze 可謂成霖真正成功走進品

牌經營奠下基礎，Danze 為主打北美的中高價品牌，銷售水龍頭與衛浴配件。 

2003 年，成霖在策略併購下，併購了北美品牌 Gerber，擴展北美市場，

                                                      
1
 G1-01-16 

2
 G7-04 

3
 G1-01-17 
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在透過不斷吸收併購經驗下，成霖的併購之路持續不斷，至 2007 年，成霖併

購案件超過七例，也納入了多個品牌，形成現今擁有 12 個旗下品牌的水龍頭

王國。至目前為止，成霖製造廠遍佈三大洲九個國家，產品暢銷超過 30 個國

家4。 

 

二、併購發生背景 

內部環境： 

成霖早期所創立自有品牌 GOBO 與 Danze 因考量到成霖本身為水龍頭製

造出身，故品牌之設立主要也是以水龍頭為主的品牌。如同上述，GOBO 主

要以大陸市場為主；Danze 則為北美品牌。以北美市場來論，當時創立的 Danze

品牌，初期也發展得很快速，營業額之成長亦可觀。但漸漸成霖面臨了成長

受限的問題，Danze 雖賣的不錯，但只是利基市場產品，成霖想進入更大市場

的全衛浴產品，並且希望能更進一步攻佔北美市場5。 

成霖想進入更大市場的全衛浴產品，也以北美市場為主要目標，但是成霖認

為要熟悉衛浴的陶瓷技術到掌握其技術，從頭做起是不太可能的，故考量到

併購的可能性6。 

外部環境： 

成霖在啟動併購的計畫下，開始注意市場上其他公司的動態，故 2002 年

當時尌發現其北美分公司的下游客戶衛浴馬桶大廠 Gerber 經營不善，主要為

當時美國許多廠商漸漸將生產外包或將生產據點由美國移轉至大陸地區，此

情形不可避免的使得許多公司難以轉移生產或外包等其他方式而面臨生產成

本過高、競爭力式微的問題7。故成霖認為，若能再併購一座中國製造廠，並

將製造拉到中國，再回北美由北美做銷售，將可大幅降低生產成本8。 

                                                      
4
 G2 

5
 G1-01-01、G6 

6
 G6 

7
 G7-03、G1-01、G6 

8
 G6 
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三、購案的動機 

1. 通路與市場的擴展：如同上述，成霖過去在美國市場主要採取 OEM 代工

的策略，成霖希望藉由併購一家佔有傳統與類似聯盟的強大通路來快速

進入此一批發通路市場內，藉此能夠擴大其通路與市場9。 

2. 品牌：Gerber 品牌在地深耕已久，其與所擁有的批發通路之大客戶合作

達 25 年以上10
 ，Gerber 品牌在新屋批發通路市場已具客戶高度認同，

Gerber 品牌與其通路關係密不可分，Gerber 品牌有其不可抹滅之價值11。

若能併購並保留其品牌，有成霖在背後之支持，將可望能使 Gerber 由原

本漸漸衰退重新成長，並且能夠帶動成霖北美自有品牌 Danze 之知名度

與形象。 

3. 陶瓷技術：如上述，成霖在發展水龍頭市場後，想進入更大市場的全衛

浴產品，Gerber 主要深耕於陶瓷市場。於同一年，成霖亦併購了大陸山

東美林陶瓷廠，藉由雙方陶瓷技術的整合，將可提高陶瓷製造技術與能

力12。 

 

四、併購對象簡介 

Gerber 創立於 1932 年，由波蘭移民者 Max Gerber 所創立，座落在伊利

諾伊州的芝加哥城外，是一生產高性能的陶瓷、水龍頭和浴缸等的領導廠商，

旗下擁有位於美國的三座陶瓷廠，員工人數超過 800 人，透過自有的 1300 個

批發通路將產品銷售至美國與加拿大。Gerber 致力於產品的品質、款式、性

能和耐久性而自此受到了家用者、衛浴承包商、建築商和設計師的愛戴。Gerber

家族經過三代 75 年的經營，在家庭、員工和顧客關係有極高的評價13。 

                                                      
9
 G1-01-01、G1-01-02 

10
 G4 

11
 G1-02-02 

12
 G1-02-16 

13
 G3 
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Gerber 因經營者過世，公司發展停滯，加上當時美國面臨製造商移轉至

亞洲生產成本較低之國家，Gerber 因其經營上的歷史包袱，難以去解決，造

成生產成本過高的問題而漸喪失競爭力。2002 年虧損了 3 百萬美元14
(2002 年

63%營收來自陶瓷；北美市佔約9%)，但幾年下來帄均每年虧損達800萬美元，

且連續四、五年未推出新產品，在公司經營艱困面臨破產下，因此打算出售

Gerber 尋找符合條件的買家15。 

 

表 4-1 Gerber2002 年財務資訊(單位：千美元)
16

 

流動資產 22,554 

固定資產 23,679 

資產總額 46,223 

流動負債 34,383 

長期負債 2,840 

負債總額 37,223 

普通股股本 9,010 

負債與普通股股本合計 46,233 

營業收入淨額 101,677 

營業成本 89,014 

營業毛利 12,663 

營業費用 12,503 

稅前息前營業利益 160 

折舊費用 3,252 

稅前息前淨利 -3,092 

                                                      
14

 G4 
15

 G7-02 
16

 G4 
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其他費用 2,519 

利息費用 1,151 

稅前淨利 -6,762 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 

 

五、併購預期效益 

1. 因 Gerber 在生產上有成本較高之問題，加入成霖後，透過成霖在大陸部

署之生產線來搭配 Gerber 於美國工廠的部分優勢，將可降低生產成本17。 

2. Gerber 加入成霖後，透過雙品牌 Gerber 與 Dazne 各自在批發與零售通路

銷售，將可提升成霖在北美自有品牌營收。另一方面，在未併購 Gerber

前，成霖在北美自有品牌 Danze 營收不到一成18，併購後擁有雙品牌將可

提升在北美自有品牌之市佔率。 

3. 將 Gerber 所擁有之陶瓷技術與成霖之水龍頭技術相結合，有助於發展更

全面廣泛的產品線及新產品19。 

 

六、併購方式與合併型式 

成霖透過投資設立新公司 Gerber Plumbing Fixtures LCC 來購買美國

Gerber Plumbing Fixtures Corp.，取得部份營運資產且約定負擔部分特定負債20。

總計以 1200 萬美元取得 Gerber80%股權，成為主控權的一方21，剩下的 20%

股權則仍由 Gerber 原家族所持有。另外，成霖支付 300 萬美元來做為整頓

Gerber 之營運資金22。 

根據此併購案，成霖將取得 Gerber 三座陶瓷廠與一家衛浴五金廠(水龍頭

                                                      
17

 G7-01、G1-02-15 
18

 G7-03、G4 
19

 G1-02-16、G4 
20

 G5 
21

 G8 
22

 G4 
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廠)及 1300 個建材五金批發通路。而原 Gerber 公司所擁有的九項商標，其中

六項將轉移至成霖手中23。 

成霖於 2003 年 3 月完成併購 Gerber 事宜24。此次併購 Gerber 公司實質上

還是存在的，成為成霖集團的子孫公司之一，並將新 Gerber 公司納入北美營

運區，由北美 CEO 帶領。 

 

七、併購後之品牌策略與影響因素 

保留雙方品牌策略： 

成霖併購 Gerber 後所採取之品牌策略為保留 Gerber 之品牌，成為成霖集

團下多品牌之一，而保留 Gerber 品牌之主因有兩點，一是成霖併購北美品牌

Gerber 之主要動機即為取得該品牌及其所擁有之通路關係；二是 Gerber 品牌

在其通路經營已久，有其強大的顧客關係且 Gerber 品牌在其通路上有很高的

顧客認同25。成霖期望在北美能夠打入新的通路(批發商通路)，而新的通路若

是以一個新的自有品牌進入並不容易，批發商通路具有很強固聯盟的特質，

一個新的進入者要進入是非常困難的，故成霖以併購該通路品牌並保留其品

牌來經營此塊市場，相對而言是比較可行的方式26。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留雙方品牌─被併公司品牌調整 

併購後成霖針對 Gerber 品牌在品牌定位、行銷上、產品方面都進行了調整： 

1. 品牌定位：將 Gerber 品牌由原先的中、中低定位漸漸調整為中、中高定

                                                      
23

 G5 
24

 G4 
25

 G1-02-01、G1-02-02 
26

 G1-01-01 
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位之品牌27。 

2. 行銷費用：在併購前Gerber是一家已經漸漸衰退且瀕臨經營困難的公司，

故在品牌、產品行銷上已經較無投入，成霖在接手後也著手對於品牌及

產品之行銷、廣告費用上重新的評估與投資28。 

3. 產品組合：除了將 Gerber 原先產品漸漸汰舊換新外，亦加入了成霖自己

原先所擅長的產品-水龍頭等加入 Gerber 品牌內，其他像是成霖與 Gerber

共同合作研發生產的北美產品HET省水馬桶等皆持續在調整Gerber品牌

之產品組合29。 

保留雙方品牌─主併公司品牌調整 

雙方在併購後，主要是將同位於北美的Danze公司與Gerber公司做整合，

而 Danze 品牌在併購後，因為與 Gerber 品牌分屬不同通路，成霖在行銷策略

上又採「通路共用、品牌各自經營」的方式30，Danze 在 Gerber 被併進來後，

並未受到影響，仍保持其原先品牌經營，故未做任何因應之調整。 

 

(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

併購Gerber公司後，成霖主要是將同位於北美的Danze公司做一些整合，

因成霖在行銷整合因採取「通路共用、品牌各自經營」的方式31，故雙方在行

銷人員上因品牌為各自經營故未整合在一起，而 Gerber 的行銷人員仍由原先

Gerber 之員工來擔任；在銷售人員上，雖然 Gerber 與 Danze 品牌通路不同，

但也是將雙方的銷售人員進行整合，除節省人力外，也能增加兩個品牌在銷

售上交叉推銷、銷售之效益。 

除了 Gerber 行銷與銷售團隊人員皆續任於原來之工作，亦有招募新的行

銷、業務人員進來。而人員的配置根據個人能力做調整，像是原本 Gerber 行
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 G1-02-04 
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 G1-02-05 
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 G4 
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銷總監升遷為北美之行銷副總32。 

 

(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？  

被併公司─Gerber 

1. 組織：成霖承接了 Gerber 三座位於美國陶瓷廠與一家衛浴五金廠及 1300

個建材五金批發通路後，在考量分工效益、運費等成本後，將兩間陶瓷

廠及衛浴五金廠關閉，僅留下印第安那州的工廠33，而 Gerber 公司則與

原先北美自有品牌 Danze 公司兩個整合為一，成為北美營運區。 

2. 管理團隊及員工：除了成霖在併購後所關掉的兩間陶瓷廠及一間衛浴五

金的部分，員工因此算是不存在了，其他保留下來的部分，員工多數都

移轉為北美區公司的一份子。管理團隊也大多配置於北美區經營團隊裡，

像是目前美國公司的人力資源副總、現今 Gerber 的品牌經理及多數的配

銷通路管理經理多由原本 Gerber 公司的管理團隊擔任34，而原任 Gerber

行銷總監則在去年升任為北美區行銷總監35。以整體員工留任比例來計算，

算是高的。 

3. 生產與流程：如上述，成霖承接了 Gerber 三座位於美國陶瓷廠與一家衛

浴五金廠及 1300 個建材五金批發通路後，將兩間陶瓷廠及衛浴五金廠關

閉，僅留下印第安那州的工廠，而大多數 Gerber 訂單轉由大陸成霖潔具

及山東美林來製造。成霖主要整合目標是把美國 Gerber 公司漸漸成為銷

售中心與配銷中心；而將製造、研發轉移至亞洲36，藉由印第安納州工廠

當地的優勢來生產部分組件，並與成霖潔具及山東美林的半成品搭配組
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 G1-02-08 
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 G7-01 
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 G1-01-10 
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 G1-02-08 
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裝再出售，形成全球鏈結的合作模式37。 

4. 技術：成霖本身是以製造水龍頭出身，對於陶瓷製造無相關經驗，但在

併購 Gerber 後，在分工與成本等考量下，將多數製造移往大陸，而在當

時也剛好在併購山東美林製造陶瓷廠下38，將生產重心轉移至亞洲。成霖

也委派原 Gerber 的技術人員協助山東美林導入 Gerber 的陶瓷技術，希望

能將美林的生產技術與品質能夠提升至 Gerber 的標準。 

技術整合的過程中並不如預期的順利，因為陶瓷製造不像水龍頭，可用

化驗的方式來確認材料與設備的準確度而快速的將產品製造移植。陶瓷

的製造是用當地的土壤來做成，故當地土壤品質會影響到模具燒成所需

的時間與其他參數，故並不如成霖所預期的，只要將 Gerber 的模具與技

術移到山東美林再做修正即可，在技術移轉過程中，美林一直無法做到

Gerber 配方之標準。Gerber、成霖與山東美林三方的技術人員再花費了

將近一年的交流與互動，才將 Gerber 的陶瓷技術成功的轉移至美林生產

39。 

5. 資訊系統：在併購後剛開始，Gerber 公司仍使用其原本的資訊系統，直

到去年才完全將成霖40的 Oracle 資訊系統、ASP 及 BDS 等流程機制導入

Gerber，讓 Gerber 完整的融入成霖全球運籌系統中41。 

6. 通路：成霖併購 Gerber 後，接收了 Gerber 在美國 1300 個銷售通路點，

藉由 Gerber 在美國所擁有的優良品牌形象與客戶關係，讓過去成霖難以

打進的 Wholesale 通路能順利藉此進入，讓成霖正式邁入美國市場。但由

於北美 Gerber 與 Danze 兩品牌因價位、品牌特色不同及所擁有的通路不

同，故兩品牌在通路的整合程度並不高，主要是採取各品牌於各自通路
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38

 G1-01-04 
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上獨自經營42。 

7. 文化：在文化上雙方是有不同的，成霖為製造代工起家，後來才自創了

品牌，而 Gerber 則為自有品牌產品的至早與銷售，故雙方文化的形成是

有差距的。舉例來說，在銷售上，製造代工的銷售方式是取得大公司訂

單來銷售產品；而品牌銷售則是需要鋪上幾千個、幾百個的通路來銷售

產品。成霖認為，這樣的差距是因為不同的事業而產生的文化不同，但

是對於 CEO、高層來講，文化不是一個問題43。 

另一方面，成霖在併購 Gerber 之前，已於北美成霖自有品牌 Danze，故

在北美已有一個頗具規模的經營體系，而在併購 Gerber 後，主要即是將

同為北美的兩個品牌經營體系合而為一，對於成霖來說，成霖本來在北

美尌有一塊北美的文化，在併購後，將 Gerber 遷入北美總部，雙方相對

而言，Gerber 仍是屬於較龐大的一群，故在文化融合上，主要還是以成

霖北美文化為主將 Gerber 吸收進來44。 

 

主併公司─成霖 

1. 組織：至於成霖總部方面，在併購 Gerber 後，總部在制度、管理團隊等

並未有所調整。因為此併購案為成霖第一次的國際併購案，也是第一次

接觸併購案。在併購後，成霖希望能加強總部、北美與亞洲三區的聯繫，

故於 2003 年委託國際知名的顧問公司─麥肯錫來協助成霖進行國際佈局

與組織架構之重整。透過麥肯錫顧問公司的協助，成霖依其建議，整合

功能重疊之部分，在改組組織架構下，將董事長之下新設立管理委員會，

並且將重心放在供應鏈、市場通路與後勤支援三大體系。在供應鏈方面，

由營運長負責，統合集團內研發與生產事宜來避免資源的重複浪費；市

場通路方面，將重心放在北美、大中華區與歐洲(2004 年併購德國公司
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LenZ)等三大市場，著重在當地自有品牌與市場的擴展；在後勤支援方面，

透過設置財務長來負責資訊系統與稽核等相關流程事宜，並且將市場情

報、國際人力資源管理、品牌部門與稽核部門獨立劃分出來45。新組織架

構調整如下圖 4-1 及圖 4-2： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-1 成霖 2002 年組織架構圖46
 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 
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圖 4-2 成霖 2004 年組織架構圖47
 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 

 

(四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？  

成霖在內外部溝通皆是有進行的，對於內部員工而言，Gerber 的加入對

於員工有一定的激勵效果，尤其是對於加入成霖集團的 Gerber 員工而言，因

為有更強大的母公司在背後的支持，更是相當大的激勵48。在外部客戶及顧客

上，Gerber 原先所擁有之客戶及顧客因為 Gerber 經營上的困難而產生不確定

與缺乏信心，成霖在接手後，積極與外部客戶及顧客溝通，讓他們了解到Gerber

擁有成霖集團在背後的支持，來加強客戶與顧客的信心49。 

 

(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 

成霖與 Gerber 於 2008 年完成整合，主要的整合工作大致上完成，北美

                                                      
47
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Gerber 與 Danze 公司在名目上仍為各自獨立之公司，但是在實體上，雙方公

司是整併在同一辦公區域，員工亦是在同一地點工作。 

整體整合程度來看，Gerber 仍為獨立公司，只有在生產活動與銷售部門上做

整合，整合程度不算高。 

 

九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

1. 財務效益： 

表 4-2 Gerber 品牌 2003 年~2005 年營收與損益狀況50： 

 2003  2004  2005  

營收 2,468,535 2,798,595 2,659,758 

損益 -277,561 -132,498 -48,198 

單位：新台幣千元 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 

 

表 4-3 Gerber 品牌 2008 年~2010 年營收與損益狀況51： 

 2008(整合完成)  2009 2010 

營收 93,000 98,000 107,000 

損益 1,600 7,000 8,150 

2008 年至 2010 年，成霖自有品牌通路約佔營收的 38%，其

中 Gerber 約佔 13%，為自有品牌中營收最高。 

單位:千美元 

資料來源：G7-05-見附錄證據鏈編號 
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成霖在併購 Gerber 後，由於在整合改善期間，包括陸續關閉美國工廠員

工遣散費等付出的巨資，前三年明顯呈現虧損的狀況，但由於整合效果的顯

現，前三年虧損是逐年減少的。在 2006 年後，Gerber 品牌營運漸漸步上軌道，

開始逐年有獲利現象，並且每年都處於成長狀態，2008 年，成霖整合 Gerber

完成，Gerber 也開始轉虧為盈。 

即使 Gerber 在 2008 年遇上美國次及房貸及引發的金融海嘯，使得美國房

地產新屋開工率一度從兩百萬多戶跌至 30、40 萬戶，但是以批發市場為主的

Gerber，在整個批發市場跌損了 40%的狀況下，Gerber 的營收仍呈現 10%的

小幅成長52，顯示 Gerber 在併購後，其經過整合與體質的改善，在美國批發

市場已經獲得成效，表示成霖在併購後的整合是成功的。 

2. 通路： 

成霖併購 Gerber 並整合 Gerber 所與有的一千多個銷售通路，成霖透過這

些難以打進的傳統批發通路也使得成霖的其他產品(如 Danze)也能融入當地被

消費者接受。目前成霖在北美已擁有超過一千三百個客戶，通路擴展至一萬

個多個據點，使得 Gerber 品牌在北美市場有大幅度的提升53。 

3. 研發投資新產品： 

成霖在美國持續加大研發投資，結合成霖與 Gerber 雙方技術，每年固定

推出新產品54，像是 Super Toilet 及 High Performance Toilet
55。2006 年，Gerber 

品牌馬桶在 Plumbing Engineer 雜誌沖水檢驗評鑑中，眾大品牌環伺下，拿下

功能第一56。2008、2009 連續兩年，Gerber 普獲美國 Home Builder Executives

雜誌評選為馬桶類創新獎第一名57。 
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55
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4. 市佔率： 

根據成霖 2011 年內部調查，以中價位為定位的 Gerber，在北美市場消費

力及房市未明顯復甦的情況下，Gerber 市佔率仍一直在提升，目前 Gerber 拿

下北美新屋市場 20%的市佔率58。 

 

(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

成霖 2003 年併購 Gerber 後，花了三年的時間讓 Gerber 整合進成霖，走

上正軌後，各項效益都可明顯看到其成功。成霖成功併購併整合 Gerber 有幾

項因素： 

1. 明確策略、方向： 

對於併購 Gerber，成霖有明確的策略方向，且能夠充分了解對方的缺點，

而成霖也有清楚的方向知道如何來彌補這些缺點，並且朝明確的方向去做。

成霖表示一開始併購的策略和御其綜效都已事先能夠分析、了解清楚，雖然

事後並未如同成霖所想的預期效果這麼快發生，而延後了兩三年，但是從一

開始到最後整個策略和綜效是明確而清楚的59。 

2. 財務健全： 

成霖當時在亞洲的財務健全，而 Gerber 根據了解，成霖評估是有足夠能

力與時間去改善他，此次併購案，對於成霖來說是可負擔且有能力去做整合

與調整60。 

3. 緊密協商與交流： 

在整合過程，成霖與北美 Gerber 方面聯繫是非常密切的，因為 Gerber 與

大陸方面是非常強烈的供應鏈關係，其百分之七十、八十的產品都是由大陸

所製造，也因此，Gerber 與大陸建立完善的溝通管道，無形中也增強雙方的
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關係與了解。此外，成霖與北美 CEO 每個禮拜都會做視訊會議，溝通是即為

頻繁的，雙方在溝通上並未有太大的問題。 

除了這些例行性的溝通，成霖也成立了一個七人團隊的小組，由董事長、

財務長、各地營運長與 IT 副總及歐、美的 CEO 所組成，團隊小組每一季都

有固定的聚會，或在每一季中有一到兩次的會議，在加上集團每一年舉辦的

一次中長期策略性會議，此年度會議參與了四、五十位管理者，故成霖與各

分部的溝通與聯繫是非常頻繁，雙方協商溝通的機會次數算是高的61。 

 

 

貳、成霖企業併購美國 Gerber 品牌與整合個案分析 

表 4-4 成霖企業併購美國 Gerber 品牌與整合個案分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個 案 中 的

證據 

併

購

前 

影響併購後品

牌策略因素 

探討企業併購品牌

後，哪些因素影響企

業併購後的品牌策略 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

(1) 地理/市場擴張：成霖原先在美

國自有品牌 Danze 主要經營零

售通路市場，併購 Gerber 將可

進入傳統批發市場。 

(2) 通路與客戶關係：Gerber 品牌

擁有 1500個傳統批發銷售通路

關係，並且其前十大客戶合作

關係長達 25 年以上，客戶關係

良好。 

(3) 品牌知名度與市佔：Gerber 品

牌在北美經營七十多年，品牌

G1-01-01、

G1-01-02、

G1-02-02、

G1-02-16 

G3、G4 
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 G1-01-14 
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知名度高，佔市場上有一定的

市佔率。 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

(1) 成霖將可擁有北美衛浴批發與

零售市場，可提升北美自有品

牌的營收與市佔率。 

(2) 透過結合 Gerber 之陶瓷產品與

成霖水龍頭，發展更全面廣泛

的產品線與新產品。 

G1-02-16、

G4、 

G7-03 

併

購

後 

品牌策略 主併公司(A)與被併公

司(B)併購後所選定之

品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

保留雙方品牌策略： 

Gerber 品牌所擁有之通路關係緊

密，且 Gerber 品牌在其通路經營已

久，有其強大的顧客關係且 Gerber

品牌在其通路上有很高的顧客認

同。 

G1-01-01、

G1-02-01、

G1-02-02 

 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

活動及如何進行整

合： 

 

(1) 是否進行品牌重新調整?

進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

隊、銷售團隊是否進行整

合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

(1) 是 

1. 行銷策略：採用「通路共

用、品牌各自經營」的方

式。 

2. 品牌定位：Gerber 品牌由原

先的中、中低定位漸漸調整

為中、中高定位之品牌。 

3. 行銷費用：併購前 Gerber

是一家已經漸漸衰退且瀕

臨經營困難的公司，故在品

牌、產品行銷上較無投入，

成霖在接手後也著手對於

G1-02-03、 

G1-02-04、

G1-02-05、

G1-02-06、

G1-02-07、

G1-02-08 

G4 
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品牌及產品之行銷、廣告費

用上重新的評估與投資。 

4. 產品組合：將 Gerber 原先

產品漸漸汰舊換新，並加入

了城霖專營的水龍頭產

品，雙方也共同研發新產品

像是 HET 省水馬桶等。 

(2) 是 

Gerber 加入成霖集團內員工有

激勵之效果，由其對 Gerber 員

工而言代表有更強大的母公司

在背後的支持。 

(3) 是 

Gerber 原先所擁有之客戶及顧

客因為 Gerber 經營上的困難而

產生不確定與缺乏信心，成霖

在接手後，積極與外部客戶及

顧客溝通，讓他們了解到

Gerber 擁有成霖集團在背後的

支持，來加強客戶與顧客的信

心。 

(4) 此次併購整合主要是針對成霖

北美 Danze 品牌與 Gerber 間的

整合情形。因成霖在行銷策略

上採用「通路共用、品牌各自

經營」的方式，故在併購後
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Gerber 之行銷團隊、人員上並

未整合，且員工皆為原 Gerber

之員工；在銷售上則與 Danze

銷售做整合，來增加不同通路

品牌間銷售的機會。 

(5) 中低：Gerber 公司仍存在成為

成霖旗下子公司，主要在生

產、銷售方面做整合以降低成

本及增加營收，整體的整合程

度不高。 

績

效 

併購後之財務

績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務績

效指標的差異 

 獲利情形 

併購後處於整合其，Gerber 有五年

呈虧損狀態，在 2008 年整合完成

後，獲利呈現大幅度成長，由 2008

年 160萬美元獲利成長至 2010年的

810 萬美元。Gerber 在新屋市場佔

有率目前則有 20%。 

G1-01-07、

G4、 

G7-05、 

 

 預期效益的實

現 

指前述分析中所界定

出的預期效益實現與

否 

 市佔率與營收：成霖花了 5 年的整

合後，Gerber 品牌收益顯著成長，

在新屋市場佔有率目前則有 20%，

Gerber 也成為成霖旗下自有品牌最

賺錢的一個品牌。 

G1-02-15、

G6、 

G7-07 
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参、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-3 成霖併購 Gerber 品牌之構念關聯圖 

 

Gerber 公司為一家美國當地七十多年歷史悠久的陶瓷、水龍頭及浴缸等全衛

浴產品領導廠商，主要經營傳統批發市場為主，擁有 1300 個銷售通路關係，在其

通路Gerber品牌知名度高，且與公司前十大客戶帄均合作關係長達 25年以上，2002

年在其通路擁有 9%的蠻高的市佔率。成霖希望藉由併購 Gerber 公司來取得其擁有

之批發通路、廣大客戶關係、及進入全衛浴市場得到陶瓷技術來提升成霖於北美

的自有品牌營收比例與擴大北美市場之經營。併購後成霖考量 Gerber 品牌在其通

路關係上經營已久、且有廣大固定的忠誠客戶，並且在其批發通路上有極高的知

名度與市場佔有率，故在併購後選擇採取保留雙方之品牌策略，以避免被併公司

Gerber 之品牌因消失而失去其建立穩固的通路關係、客戶與市場。 

併購後整合由於成霖北美自創品牌Danze因與Gerber品牌分屬不同之通路市

場與定位，在行銷策略採取通路共用，品牌各自經營的策略上，仍名目上維持

Gerber 公司之獨立經營，成為成霖旗下子孫公司之一。在行銷部門與團隊上，行

銷團隊人員仍與 Danze 各自保持獨自運作，而在銷售與售後服務上，將 Gerber 銷

售人員與 Danze 銷售人員做整合，以提高通路間交叉推銷銷售之效益；其他功能

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(中) 

 整合程度(中低) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(高) 

 市場佔有率(高) 

 市場擴展 

財務績效─ 

 獲利情形(中) 

  

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 
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活動上，則是將 Gerber 之美國製造廠陸續關閉，將生產轉移至成霖大陸旗下之山

東美林工廠，以降低生產成本。尌整體整合而言，Gerber 公司主要在生產與銷售

功能上做整合，其他功能活動則維持原先獨自經營方式，整體整合程度不高。 

在品牌重新調整方面，同樣位於北美與 Gerber 進行整合之品牌 Danze，並未

受到 Gerber 之影響進行品牌之調整；而在 Gerber 品牌方面，其併購前因已經營面

臨破產，難以推出新產品，難有在品牌做投注。併購後成霖重新調整 Gerber 品牌，

將品牌定位由中、中低價位逐調整為中、中高價位；產品組合上漸漸淘汰其尌產

品，加入成霖製造之水龍頭，且成霖與 Gerber 共同研發新產品，像是 Super Toilet

及 High Performance Toilet 產品；在行銷費用上，成霖對於品牌及產品之行銷、廣

告費用上重新的評估與投資。 
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第二節 成霖企業併購德國 Lenz 公司個案分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

成霖企業創立於 1979 年，早期主要從事各項貿易工作，後來有感於從事

貿易的項目過多，歐陽明董事長決定專注於水龍頭的貿易工作。在貿易工作

從事幾年後，董事長歐陽明認為從事貿易只是一個買空賣空的工作，並非長

久之道，必頇要有製造背景才能長久經營62。另一方面，歐陽明看到單把手水

龍頭將全面取代冷熱分離水龍頭的龐大市場商機63，於是到台中建立起工廠，

全力投入水龍頭的製造與貿易64。爾後，隨著環境變遷，持續的調整經營模式，

從 OEM 轉為 ODM。在 1985 年，歐陽明董事長體認到代工業務亦並非公司永

續經營的最好模式，唯有擁有自己的品牌，公司才能永續發展與經營。因此，

創立了自有品牌 GOBO，主打大陸中低價市場，自有品牌 GOBO 的發展成效

帄帄，在 1994 年成霖創立了第二個自有品牌 Danze 可謂成霖真正成功走進品

牌經營奠下基礎，Danze 為主打北美的中高價品牌，銷售水龍頭與衛浴配件。 

2003 年，成霖在策略併購下，併購了北美品牌 Gerber，擴展北美市場，

在透過不斷吸收併購經驗下，成霖的併購之路持續不斷，至 2007 年，成霖併

購案件超過七例，也納入了多個品牌，形成現今擁有 12 個旗下品牌的水龍頭

王國。至目前為止，成霖製造廠遍佈三大洲九個國家，產品暢銷超過 30 個國

家65。 

 

二、併購發生背景 

內部環境： 

自 2003 年成霖併購北美品牌 Gerber 之後，認為由併購品牌取得通路是一個擴

                                                      
62

 G1-01-16 
63

 G7-04 
64

 G1-01-17 
65

 G2 



 

64 
 

展市場的可行方法，並且也有了併購北美 Gerber 之經驗。對於還未拓展品牌

之歐洲市場，成霖也不排除透過併購品牌成功之經驗複製於歐洲市場，因此

對於歐洲市場成霖一直在討論與尋找可行之機會66。 

外部環境： 

歐洲衛浴市場是一個龐大的商機，2003 年當時，成霖董事長歐陽明表示，歐

洲衛浴市場約有 50 億美元商機，若成霖能複製北美併購的成功經驗，配合取

得歐洲多國認證，在歐洲的併購案有利成霖取得進入歐洲市場先機67。 

 

三、併購的動機 

1. 市場：2004 年以前成霖於歐洲只有貼牌事業，若能併購德國 Lenz，將視

為成霖品牌事業進軍歐洲的第一步68。 

2. 品牌：Lenz 品牌主要專於衛浴配件產品之品牌，在整體衛浴市場算是較

小的一塊，其主要銷售於 DIY 零售賣場，對於消費者算是一知名的衛浴

配件品牌69。 

3. 通路與客戶：Lenz 品牌通路為零售通路，其多數客戶關係經營已久，主

要銷售客戶為德國衛浴產品前十大經銷商及自助五金店，客戶忠誠度高，

故 Lenz 在零售通路有一定的基礎與力量70。 

 

四、併購對象簡介 

Lenz 成立於 1930 年，由 Karl Lenz 先生所創立，座落於德國杜塞爾多夫

(Düsseldorf)附近，其為德國銅製產業的重鎮71，Lenz 主要產品為衛浴配件，

浴櫃及浴鏡等，重視產品的設計與功能，多與才華洋溢之設計師配合設計，

                                                      
66

 GL6-01、GL1-02-01、GL1-02-02 
67

 GL6-01 
68

 GL1-02-01、GL1-02-02 
69

 GL1-02-03、GL1-02-05、GL4 
70

 GL4、GL1-02-02、GL1-02-06 
71

 GL3 
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追求優異工藝的目標72。 

Lenz 以家族經營方式在地深耕八十年，擁有品牌、通路與組裝廠，在當

地知名品牌極高73，其主要客戶多為衛浴產品前十大經銷商及 DIY 五金店，

客戶忠誠度亦高74。Lenz 過去最高營收可達到 3000 萬美元，而因設立電鍍生

產線的擴充速度過快，造成財務周轉不靈，導致因連年虧損而遭到當地銀行

接管，在被接管後，營收降至 1000 萬美元75。 

 

五、併購預期效益 

1. 提升營收：成霖 2004 年之前在歐洲只有貼牌事業，約佔成霖營收 4%，

併購德國 Lenz 品牌將可提高成霖在歐洲事業的營收與比重76。 

2. 市場開發：Lenz 原本主要產品為衛浴配件，成霖於併購後可透過整合將

成霖所擁有之產品，像是水龍頭與陶瓷設備等與 Lenz 產品做結合來延伸

Lenz 品牌之產品77。 

 

六、併購方式與合併型式 

成霖透過成立旗下新控股公司 Globe Union Cayman Corp.以 48 萬美元取

得 Lenz Badkultur GmbH &CO. KG 的 100%股權，取得資產包括相關智財權、

銷售通路、機器與存貨等78。 

成霖於 2004 年 11 月 5 日通過董事會公告併購 Lenz 之決議79。併購後仍保留

Lenz 公司之營運，納入歐洲營運區，成為成霖集團之孫公司80。 

 

                                                      
72

 GL3 
73

 GL6-02 
74

 GL4 
75

 GL6-02、GL1-02-18 
76

 GL1-02-07、GL4 
77

 GL1-02-27 
78

 GL4、GL5-02 
79

 GL5-01 
80

 GL5-03、GL6-01 
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七、併購後品牌策略與影響因素 

保留雙品牌策略： 

併購後成霖仍保留 Lenz 之品牌，使其品牌成為成霖集團旗下的產品品牌

之一81。成霖在歐洲市場還並未以自有品牌跨入，而品牌與通路的建立在眾多

競爭對手下，難以建立，需要歷經幾十年的努力與經驗，而併購 Lenz 品牌，

Lenz 品牌與其通路其客戶早已建立緊密的關係與知名度，不可切割，故保留

品牌並取得其現有之通路與客戶才是最有效的形式82。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留雙方品牌─被併公司品牌調整 

1. 產品組合：Lenz 品牌之產品原本只專於衛浴配件(像是毛巾架等排桿)，併

購後成霖將 Lenz 品牌之產品組合作擴充，利用 Lenz 品牌原先產品再搭

配成霖的主要產品，像是水龍頭、陶瓷等，變成較全方位產品線的一個

品牌83。 

2. 品牌定位、行銷與包裝：成霖在歐洲事業體有較穩定與規模後，近年才

開始改變 Lenz 品牌定位；這幾年在調整 Lenz 公司後，才進一部花費行

銷費用在其品牌上。另一方面，也將 Lenz 品牌形象及外包裝盒等進一步

作一些改變84。 

3. 保留雙方品牌─主併公司品牌調整：成霖其他自有品牌主要在北美與大陸

區域，成霖在歐洲並未有其他品牌的經營，故並未有公司及品牌與德國

Lenz 做整合，故也尌沒有調整成霖旗下之品牌。 

                                                      
81

 GL2 
82

 GL1-01-28、GL1-02-25 
83

 GL1-02-05、GL1-02-08、GL1-02-26 
84

 GL1-02-27 
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(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

2004 年以前成霖在整個歐洲還未有自有品牌進入，故在整合初步時，主

要還是考量讓 Lenz 公司維持原先獨立運作，故 Lenz 原行銷團隊仍留任，行

銷銷售人員也是全部保留，仍維持原先運作，而當時成霖在歐洲德國亦有一

些貼牌事業，考量歐洲市場在銷售上常將貼牌業務與品牌業務混合推銷，故

將成霖於德國的貼牌事業銷售部分與 Lenz 銷售做整合，來提升銷售效益85。 

2007年成霖併購 PJH後，由 PJH原CEO同時擔任成霖歐洲事業體之CEO

後，做為最高掌管歐洲事業之主管。歐洲事業體 CEO 也對 Lenz 公司更進一

步招募一些銷售與行銷人員86。 

 

(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？ 

被併公司─Lenz公司 

1. 生產：Lenz 生產線並不大，主要都多是外包至亞洲，故只將德國 Lenz 公

司原有的一些規模不大的產品線裁撤掉，轉移至成霖所擁有之工廠來生

產87，而外包形式的則仍維持外包88。 

2. 組織：成霖本身在德國也一些貼牌事業，在當地有個倉儲單位，做一些

貨物配銷之事務，在併購 Lenz 後，成霖將 Lenz 與貼牌事業合併在一起，

成為一個歐洲事業單位89。 

在歐洲部分，成霖在 2004 年以前只有於德國有做一些貼牌事業，在

歐洲並未有很大的市場，在 2004 年併購德國 Lenz 後，相對來講成霖在

歐洲德國市場部分才具有較正式架構的一個分公司的單位，故在併購後，

                                                      
85

 GL1-02-15、GL1-02-22 
86

 GL1-02-28 
87

 GL1-02-19 
88

 GL4、GL1-02-14 
89

 GL1-01-23、GL1-02-16 
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成霖在德國部分主要以 Lenz 公司為主要架構來合併其它貼牌業務部份，

故相較成霖之前併購北美 Gerber 公司，德國 Lenz 公司是較具獨立自主

90。 

而在此階段之整合，成霖認為整體而言，德國原先貼牌事業跟 Lenz

整合後，整個營運及管理一直不是很成功91。 

2007 年成霖併購英國 PJH 公司之後，PJH 其本身較具規模且擁有完

整的團隊，成霖決定在歐洲成立一個像美國一樣的架構，由 PJH 來總管

整個歐洲的生意，而 PJH 的 CEO 也同時兼任整個歐洲事業部之 CEO，來

管理主導英國及德國兩個公司單位之營運92。 

3. 人員：除了裁撤掉生產線及其員工外，管理團隊與行銷業務人員皆留任

於其原職93。 

4. 資訊系統及制度：仍延用 Lenz 原本之系統，對於成霖與 Lenz 資訊方面

做一個轉換介面；公司主要制度包括管理制度、人事制度等則導入以成

霖之制度為主94。 

5. 通路與客戶：因為成霖於歐洲並未有品牌事業，故併購後歐洲市場(主要

是德國市場)仍以 Lenz 所既有之品牌及供應商等維持原有之運作，但是在

通路與客戶方面，因為歐洲業者大多有貼牌與品牌混搭之情況，貼牌商

同時也有做品牌事業，品牌商也會利用品牌來證明其貼牌事業之能力，

故成霖將德國貼牌事業與品牌商 Lenz 做整合，在其通路與客戶上將品牌

與貼牌一起推銷出去95。成霖集團本身並未多加參與，算是使 Lenz 公司

維持其獨立自主經營，而成霖做輔助與管控。 

 

                                                      
90

 GL1-02-17 
91

 GL1-01-19 
92

 GL1-02-21、GL1-01-22 
93

 GL1-02-11、GL1-02- 15、 GL1-02-18 
94

 GL1-02-20 
95

 GL1-02-22 
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主併公司─成霖 

成霖集團本身並無改變，但是在對於其組織架構有做調整，如圖 4-4 及圖 4-5： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-4 成霖 2002 年組織架構圖96
 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 
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圖 4-5 成霖 2004 年組織架構圖97
 

資料來源：G4-見附錄證據鏈編號 

 

 (四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？ 

Lenz 被併購成為成霖之一員， 對於 Lenz 之內部員工與外部客戶確實有

進行溝通，其主要是為了讓客戶知道 Lenz 公司期背後有了成霖母公司，另一

方面，對於內部員工，也需要員工知道98，此才能穩定員工與客戶。 

 

(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 

雙方約於 2010 年整合完成。2004 年以前成霖在整個歐洲還未有自有品牌

進入，故在整合初步時，主要還是考量讓 Lenz 公司維持原先獨立運作，將一

些成霖同在德國的爹牌事業併入 Lenz 公司，成為算是在歐洲較完整的一個組

織；而在 2007 年由於成霖併購 PJH 通路集團，將 Lenz 公司由歐洲 CEO 為主

管(亦為 PJH 公司 CEO)，但尌公司本身營運上，大多由原先其管理團隊繼續

                                                      
97

 GL4 
98

 GL1-02-32 
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營運，而後陸陸續續有員工進出，且其品牌與通路亦是維持其獨自經營，並

未與英國部分整合。由上述可知，在 Lenz 公司整合的兩個階段，其整合程度

都不高。 

 

九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

1. 營收：Lenz 營收從成霖接手前的最低降至 1000 萬美元營收，併購後營

收持續在成長至 2010 年，Lenz 營收約在 1500~2000 萬美元左右99；而

在淨利方面的表現，2009 年淨利約有 20 萬歐元，2010 年則處於虧損狀

況，約有 83 萬歐元的損失，成霖表示，併購 Lenz 到現今所顯示的營收

效益並未顯現，對於成霖集團的整體效益亦不顯現。但對成霖而言，到

目前為止 Lenz 仍一直在做投資與調整，成霖目前在新增 Lenz 於法國與

北歐國家之通路，故這幾年投資將使得 Lenz 仍處於虧損狀態100。 

  

       表 4-5 Lenz 品牌 2009 年、2010 年營收狀況 

 

 

 

 

                  資料來源：IBTSIC 彙整 

2. 市場開發：Lenz 原本專於衛浴配件產品，目前已經延伸至專業廚房與浴

室水龍頭產品。 

 

 

                                                      
99

 GL1-01-27、GL1-02-31 
100

 GL6-03、GL1-02-24、GL1-02-29、GL1-02-30 

Lenz 品牌(單位：歐元) 2009 年 2010 年 

營收金額(百萬) 9.00 13.00 

淨利金額(百萬) 0.20 (0.83) 
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(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

從 2004 年成霖併購 Lenz 公司後至今，其併購效益顯現並不大，主要大

概有幾點原因：第一，成霖對於歐洲市場並不熟悉，在當時 2004 年併購時，

成霖並未跨入歐洲為衛浴牌市場，雖然成霖在北美併購與經營品牌有其經驗，

認為此經驗可複製至歐洲市場，但是在經營後才發現歐洲市場與美國市場不

一樣，故對於 Lenz 公司經營一直為有更好。第二則是經營團隊與整合，因成

霖當初考量歐洲因為市場不熟悉故傾向保留 Lenz 原公司經營團隊，並讓其獨

立經營，但是 Lenz 為一家當地企業，為家族在地經營八十多年，其比起上市

或集團式公司，較無專業、制度化，而 Lenz 原經營已久早已僵化，並因投資

問題而公司週轉不靈、破產，遭到當地銀行接管，其亦可視為公司原經營團

隊可能已經不適任。成霖在併購後或許需要快速換掉不適任之人選並且能夠

快速進行整合與管控，而非以穩定策略先維持原先經營，反而導致公司經營

未能有突破及好轉。 

 

 

貳、成霖企業併購德國 Lenz 品牌與整合分析 

表 4-6 成霖企業併購德國 Lenz 品牌與整合分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個案中的證

據 

併

購

前 

影響併購後

品牌策略因

素 

公司併購之目的及雙

方品牌之評估將影響

公司併購後之品牌策

略 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

(1) 地理/市場擴張：成霖於歐洲

市場只有在德國有一些貼牌

事業，併購德國 Lenz，將視

為成霖品牌事業進軍歐洲的

第一步 。 

GL1-02-01、

GL1-02-02、

GL1-02-03、

GL1-02-05、

GL1-02-06、 

GL4 
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 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

(2) 通路與客戶關係：Lenz 主要

通路及客戶為衛浴產品前十

大經銷商及 DIY 五金店，雙

方合作關係已久，在通路上也

深耕已久。 

(3) 品牌知名度：Lenz 主要經營

衛浴市場較小一塊的衛浴配

件產品，但在消費者間，有不

錯的知名度。 

 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

Lenz 只經營衛浴配件這一塊，若結

合成霖所擁有之水龍頭與陶瓷產

品，將可擴大 Lenz 品牌之產品與

營收。 

GL1-02-07、

GL1-02-27、 

GL4 

併

購

後 

品牌策略 主併公司 (A)與被併

公司 (B)併購後所選

定之品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

保留雙方品牌策略： 

成霖併購 Lenz 主要即希望取得該

品牌及其所擁有之通路關係，且

Lenz 品牌在其通路經營已久，有其

強大的顧客關係且其品牌在其通

路上有很高的顧客認同。 

GL1-01-28、

GL1-02-25、 

GL2 

 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

活動及如何進行整

合： 

 

(1) 是否進行品牌重新調整?

進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

(1) 是 

1. 行銷策略：採用「通路共

用、品牌各自經營」的方

式。 

2. 品牌定位：漸漸改變其定

位，並將品牌形象與外包

裝盒進一步提升。 

GL1-02-05、

GL1-02-08、

GL1-02-15、

GL1-02-22、 

GL1-02-26、 

GL1-02-27、

GL1-02-28、

GL1-02-32、 

 



 

74 
 

隊、銷售團隊是否進行整

合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

3. 行銷費用：近幾年開始在

品牌行銷上做更多投入。 

4. 產品組合：將 Lenz 品牌產

品加入了成霖專營的水龍

頭及陶瓷產品等。 

(2) 是 

需要讓員工知道 Lenz 成為成

霖集團之一員，以穩定員工。 

(3) 是 

讓客戶知道 Lenz 公司背後有

成霖母公司的支持，以穩定客

戶。 

(4) 成霖在 2004 年前並未跨入歐

洲衛浴品牌市場，故在併購後

維持 Lenz 公司獨立運作，故在

行銷團隊、人員上並未整合，

員工皆留任；而在銷售人員上

則將 Lenz 與成霖德國貼牌兩

部分做整合，來增加彼此銷售

的機會。 

(5) 中低：Lenz 公司仍存在成為成

霖旗下子孫公司，維持獨立經

營，僅在生產上轉移訂單至成

霖大陸廠；並將銷售與成霖德

國貼牌銷售整合，整體整合程

度不高。 
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績

效 

併購後之財

務績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務

績效指標的差異 

 獲利情形 

 

營業額與市場確實已成長及擴

大，但仍處於虧損，因近年成霖增

加投資於 Lenz 之通路擴展，2010

年以前大多呈現虧損或淨利不高。  

GL1-01-27、

GL1-02-31、 

GL6-03 

 預期效益的

實現 

指前述分析中所界定

出的預期效益實現與

否 

 中低：營業額與品牌市場確實已成

長及擴大，但仍處於虧損，因近年

成霖增加投資於 Lenz 之通路擴

展，收益未來才會慢慢實現。 

GL1-02-24、

GL1-02-29、

GL1-02-30、 

GL6-03 

 

 

参、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-6 成霖併購 Lenz 品牌之構念關聯圖 

 

 

 

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中低) 

 外部溝通(中低) 

 行銷整合(中) 

 整合程度(中低) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(中) 

 市場佔有率 
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Lenz 主要銷售產品給 DIY 賣場及自主五金店等通路，主要產品為衛浴市場較

小一塊的衛浴配件，Lenz 品牌經營已久有七十年以上的歷史，故與通路之客戶合

作關係已久，產品對於消費者也有一定的知名度。成霖併購 Lenz 後因考量成霖在

歐洲市場並為有衛浴品牌經營之經驗，且 Lenz 品牌在通路關係與客戶關係經營已

久，產品也具有一定知名度，故在併購後採取保留雙方品牌的策略。 

因採取保留 Lenz 品牌且成霖在歐洲德國並未有正式的分公司，故 Lenz 公司在併

購後仍維持原先公司經營方式，成為成霖在德國的一個正式子公司。併購後成霖

對於 Lenz 品牌做了一些調整，主要是希望藉由調整品牌能深耕其通路市場，調整

包括在產品組合上，將 Lenz 原先只有衛浴配件這一塊加入了成霖所擁有的水龍頭

與陶瓷產品，讓 Lenz 變成較全方位產品線的一個品牌；此外，在近年公司整合較

完整後，也在品牌的定位、行銷與外包裝做進一步調整。在行銷與組織整合上，

因公司基本上仍為獨立公司，故在人員上並無多大變動，但是進一步將成霖原先

位於德國的貼牌單位併入 Lenz 公司內，因考歐洲市場在銷售上有貼牌與品牌銷售

業務混合推銷的情形，將 Lenz 銷售業務與成霖德國貼牌業務做整合，以提升銷售

效益；而行銷團隊則因德國只有 Lenz 品牌，故仍維持原先經營，並未做調整；在

組織其他方面，將生產上小部分能轉移至成霖生產的訂單做轉移，其他功能活動

並未有任何整合，故整體而言，併購後雙方組織整合程度並不高。 

在併購後績效方面，因併購後採取保留 Lenz 品牌並且仍維持 Lenz 公司之獨

立經營方式為適切之模式，但是 Lenz 為一家當地企業，為家族在地經營八十多年，

其比起上市或集團式公司，較無專業、制度化，而 Lenz 原經營已久早已僵化，並

因投資問題而公司週轉不靈、破產，遭到當地銀行接管，其亦可視為公司原經營

團隊可能已經不適任。成霖在併購後並未快速換掉不適任之人選及快速進行整合

與管控，反而導致公司經營未能有突破及好轉。由個案可瞭解，雖然併購後維持

公司之獨立運作，但對於經營不善之公司，也因快速整頓公司內部，淘換不適任

之經營團隊與導入新的制度，而非維持其原先經營模式與人員。 
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第三節 雷虎科技併購美國 Associated 公司個案分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

雷虎科技有限公司創立於 1979 年，當時由賴春霖先生與熱愛模型飛機並

從事機械加工業的賴先生一起合資，創立「雷虎模型有限公司」，開始投入無

線電遙控器與引擎遙控車的開發生產，也同時接受委託代工101。雙方在合資

經營後，因理念之不同，經過多年，最後由賴春霖先生買下賴先生支持股，

由賴春霖先生開始獨自經營。 

初時，雷虎在台中工業區購置廠房，並積極投入內燃引擎、模型引擎與

模型飛機的開發，當時的開發處於被動模式，因應市場需求而生。但是賴春

霖在很早尌看到了海外投資的重要性，很早尌開始進行境外投資，雷虎在轉

型過程中，在民國 1994 年設立了美國子公司，重新整合自有品牌商標，使品

牌全球化，並在美國設立品質保固修中心，來提高服務品質以滿足客戶需求。 

雷虎在推動全球化的過程亦運用了併購策略，1997 年，雷虎看上了 ACE

公司之品牌價值，併購了這家因財務危機，抵押給銀行的遙控器大廠。之後

雷虎改變經營策略，以多品牌、多通路模式拓展北美市場，並於同一年改名

為雷虎科技公司。之後，雷虎陸續併購了 MRP、Associated 公司，為全球化

佈局。 

由於由於雷虎是製造飛機模型引擎起家的，噴射引擎精密核心加工技術

是我們的強項，成為雷虎進軍醫療產業的利器。雷虎成立了醫療器材部門並

成功研發了牙科專用手機。2005 年，雷虎以自創品牌 TTBIO 赴上海參加「第

九屆 中國國際口腔器材展覽會技術研討會」，雷虎的牙科手機首度中公開亮

相，引起了大陸醫界、醫療器材代理商的注目。雷虎認為，醫療健康器材與

人類健康息息相關，對雷虎而言，它不僅是一個新產業，也是一個承諾，一

                                                      
101

 T5-05 
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旦投入這個領域，雷虎尌不會停下來。 

2010 年 9 月雷虎與全球最大遙控模型通路商 Hobbico 公司合作，Hobbico

公司成為雷虎品牌於北美與南美之獨家總代理商，對於雷虎於美洲區的市場

佔有率，將能大幅提升102。 

目前，雷虎自有品牌行銷全球四十多個國家，透過策略管理及產品差異

化策略，成功開拓國際市場。期望使期望使「雷虎 Thunder Tiger」標誌在世

界遙控模型界留下良好的 M.I.T 產品形象。 

 

二、併購發生背景 

外部環境： 

根據 2004 年 5 月「中華徵信所無線電遙控休閒產品國內外市場調查報告」，

全球無線電遙控休閒市場規模由 2002 年的 1,613 百萬美元至 2003 年的 1,775

百萬美元，成長了 10.04%。而全球市場主要以美國市場為主，各年度約佔世

界市場總值的 33.35%；其次則為日本及歐洲，約佔 25.02%。尌全球無線遙控

休閒產品製造商而言，雷虎 2003 年市場佔有率約 1.35%，為世界排名第六，

而若以台灣地區市場而言，雷虎則是第一大103。 

無線電遙控休閒產品市場在美國由上述可見其重要性且佔據了非常大的

份額，2003 年美國無線電遙控休閒產品規模約 592 萬美元，在個別廠商市場

規模來看，以批發商 Hobbico 公司佔美國市場 33.78%為最大，其次為批發商

Horizon 公司以 11.66%排名第二，第三大則為美國當地較具規模之製造商 

Associated 公司，市佔率約 3.38%，而在美國擁有自有通路之雷虎公司，其所

擁有之子公司 ACE HOBBY DISTRIBUTOR INC.，其市佔約為 0.86%。 
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 T6 
103
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表 4-7 美國競爭廠商無線電遙控休閒產品銷售規模104
 

                                              單位：百萬美元 

廠商 2002 年 

規模銷售 

2003 年 

銷售規模 

備註 

Hobbico 200 200 批發商 

Horizon 70 69 批發商 

Associated 21 20 製造商 

Ace Hobby Dist. 5.8 5.1 批發商 

其他 241.2 297.9 無上市櫃公司 

市場銷售總值 538 592 

資料來源：T2-02-見附錄證據鏈編號 

內部環境： 

2005 年併購 Associated 公司之前，雷虎在遙控車市場品牌定位為中級價

位，故在遙控車市場僅佔一區塊，而同時，早在 1999 年與 Associated 公司洽

談合作時，雷虎即看重 Associated 公司的能力 Associated 的遙控車品牌在市場

定位為專業級遙控賽車，對於雷虎來講，是雷虎未涉及之市場區塊，故雷虎

內部在早期即有計畫未來併購的可能105。 

 

三、併購的動機 

1. 品牌：Associated 在美國有 40 幾年歷史，許多美國遙控車消費者，都是

與 Associated 產品伴隨著一路成長，故 Associated 在美國有不可動搖的品

牌地位與品牌價值106，對於 Associated 公司，自 1999 年與雷虎之合作早

已形成相互依賴、密切的夥伴關係。Associated 因經營者年事已高而打算

退位，雷虎看中了 Associated 之品牌價值，由雷虎來承接 Associated 再自

                                                      
104

 T2-02 
105

 T1-01-02、T1-02-01 
106

 T5-05 
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然不過107。 

2. 市場：雷虎認為 Associated 品牌有拓展至全球化之潛力，各計畫在接手

Associated 後，先穩定美國市場，在透過雷虎於歐洲通路的佈局，結合

「TEAM ASSOCIATED」及「Thunder Tiger」二大品牌共同行銷歐洲市場，

將提升雷虎公司之形象與市佔率。 

 

四、併購對象簡介 

Associated Electrics成立於1964年，由Roger Curtis及Lee Yurada所創立，

主要產品包括無線電遙控模型車、卡車及配件108。Associated 有 25 年連續獲

得遙控車賽冠軍的紀錄109，像是 92 年度 RC10-B4、93 年度 RC12- L4、94 年

度 RC10-T4 及 95 年度 RC10 GT2 冠軍車款等，為專業玩家與競賽級全球無

線電遙控車之領導品牌110。 

Associated 自 1999 年開始與雷虎合作111，為雷虎之 ODM 最大客戶，所

銷售遙控模型商品約有 45 ％來自雷虎代工生產，佔雷虎整體營收20%以上，

雙方相互依賴性高，92、93 年度雷虎銷售予 Associated 比重如圖112。Associated

公司 89~93 年度帄均年營業收入、年營業毛利、年營業淨利及年稅後淨利分

別為美金18,591 仟元、美金4,725 仟元、美金1,427 仟元及美金1,391仟元113，

其獲利能力頗佳，雷虎認為是頗具潛力且健全的一家公司114。 

 

 

 

                                                      
107

 T1-01-14 
108
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109

 T5-02 
110

 T2-03 
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 T5-01、T2-03 
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表 4-8 92、93 年雷虎公司代工 Associated 公司之比例115
 

年度 92 年度 93 年度 

銷售 

金額 

比率 銷售 

毛利 

銷售 

金額 

比率 銷售 

毛利 

雷虎公司銷售予

Associated 公司 

240,121 27.98% 98,273 237,071 20.94% 91,132 

資料來源：T2-03-見附錄證據鏈編號 

 

五、併購預期效益 

(一)主併公司進行此併購案之時所預期的效益為何？是否有具體目標？ 

1. 提升市佔：雷虎與 Associated 分別為全球第六及第七大廠商，若雷虎與

Associated 合併，雷虎將可成為全球第四大無線電遙控模型廠商116。 
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表 4-9  2003 年各製造廠商之銷售值及市場佔有率117
 

                                           單位：百萬美元 

名次 廠商 國別 營業額 佔有率 

1 Tamiya 日本 97 5.47% 

2 Kyosho 日本 70 3.95% 

3 Futaba/OS 日本 55 3.10% 

4 Hirobo 日本 29 1.63% 

5 JR 日本 26 1.46% 

6 雷虎 台灣 24 1.35% 

7 Associated 美國 20 1.13% 

8 Novarossi 義大利 15 0.85% 

9 HPI 日本 13 0.73% 

10 Multiplex 德國 10 0.56% 

其他   1,416 79.77% 

總計   1,775 100% 

                         資料來源：T2-02-見附錄證據鏈編號 

 

2. 拓展至歐洲市場：雷虎評估 Associated 公司品牌之產品具備擴充至歐洲，

甚至是成為國際性品牌之能力。故計劃在 Associated 加入雷虎後，將可藉

由雷虎在歐洲耕耘已久的經銷通路，結合「TEAM ASSOCIATED」及

「Thunder Tiger」二大品牌共同行銷歐洲市場， 以提升公司及產品形象， 

並提高雷虎集團全球市佔率，但雷虎認為這項效益並不會很快的出現

118。 
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 T2-02 
118

 T1-01-09、T2-03 
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3. 提升研發與製造能力：Associated 公司在競賽及遙控車產業具有多年經驗，

所擁有的研發團隊之產品開發能力佳，透過雙方交流將有助於提升雷虎

在無線電遙控車研發設計及製造能力，強化雷虎「Thunder Tiger」品牌之

無線電遙控車產品品質119。 

 

六、併購方式與合併型式 

雷虎經董事會及股東常會(94 年 6 月 24 日)通過以美金 9,500 仟元透過

子公司 MANFORD 公司取得 Associated 公司 100%股權。 

併購後，Associated 公司將成為雷虎公司之孫公司，並仍保留原本公司

之運作，成為雷虎在美國之分公司。 

 

七、併購後品牌策略與影響因素 

保留雙品牌策略： 

併購後雷虎保留 Associated 公司所擁有之品牌，其主要考量為

Associated 在市場上他已經有佔據非常高度的品牌的一個知名度，且雷虎本身

之品牌為一般玩家之中價位定位，雙方品牌分別佔據不同的市場區隔120，透

過併購並保留此品牌，雷虎可以取得更完整的遙控車市場，故可說此次併購

主要目的即是取得 Associated 公司之品牌121。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留雙方品牌─被併公司品牌調整 

保留因為在併購後 Associated 公司仍維持獨立運作，且 Associated 公司在其
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 T2-03 
120

 T1-02-16 
121

 T1-02-20 
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品牌之市場具有其專業能力與經驗，與雷虎之市場亦不同。主要仍是由

Associated 公司來全權經營其品牌運作，故在併購後雷虎並未主導或協助去作

品牌的重新調整，Associated 公司品牌在市場上本身經營情況極不錯，故併購

後也不需要特別去做改變122。 

保留雙方品牌─主併公司品牌調整 

雙方在併購後各自維持獨立運作，相互間並未做任何整合，故雷虎本身品牌

也未做任何調整。 

 

(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

併購後如同上述，因為仍保留 Associated 公司相當的獨立性，公司並未

有任改變，故行銷團隊也並未有改變，仍為 Associated 公司原班人馬123。 

 

(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？  

被併購公司─Associated 公司 

雷虎將 Associated 公司在美國定位為從事品牌行銷與創新管理124，雙方在併購

後並未進行整合，只將 Associated 生產線及業務上做調整，而 Associated 公司

營運、制度及人員維持原先公司運作方式。其生產線及業務上的調整如下： 

銷售：Associated 在歐洲的銷售由雷虎的業務負責，因 Associated 在歐洲的市

場並不大，故在歐洲的銷售與雷虎做整合 
125。2010 年後，在美洲區的銷售，

則轉為雷虎在美洲區獨家通路代理商 Hobbico 公司來銷售126。 

生產：雷虎將 Associated 將原本在美國外包製造部分漸漸移到雷虎大陸工廠，

                                                      
122

 T1-02-17、T1-02-21 
123

 T1-02-22 
124

 T1-01-07、T1-01-08 
125
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訂單部分完全由雷虎接手127。 

員工：雷虎維持 Associated 公司原先之營運，Associated 員工也全數留下，公

司並未做任何改變，至目前並無員工流動，所改變的只有公司董事長為雷虎

董事長，總經理以下之經營團隊皆無任何變動，對於員工來說，只是頂頭上

司(董事長)變動了，其公司仍是照常運作128。 

雷虎全數保留 Associated 之營運方式、制度、員工等，雷虎認為 Associated 是

一家營運健全、穩定、賺錢的公司，故希望能維持其原本公司之所有運作方

式，並不打算做任何變動。至目前仍無員工流動，高階主管也都仍留任於

Associated 公司，總人數約 50 幾人129。 

 

主併公司─雷虎 

因雷虎在併購後仍保持 Associated 公司之獨立運作與經營，並未與雷虎公司做

大動作的整合，故雷虎母公司本身在此次併購後也未有任何變動。 

 

(四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？  

在內部溝通方面，因為 Associated 公司實質上並未有任何變動，故並未

做很大的溝通，僅是公司成為雷虎之子公司，董事長變了，對於員工而言，

並未有太大的變化，故僅有併購消息的公佈而已130。 

在外部溝通方面，也並未有做什麼溝通，Associated 公司的顧客仍為併

購前之狀態，故較無特別去做外部溝通131。 

 

(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 
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雙方大約在 2005 年底整合完成。因此次整合雙方在公司實體上並未有變

動，僅是把 Associated 公司原本部份外包訂單全數轉為雷虎生產；此外，

Associated 公司銷售的經銷商也轉為由雷虎的經銷商來共同銷售。故此次併整

合程度為低度整合。 

 

九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

市佔率：雷虎與Associated公司分別由 2003年全球市場佔有率 1.35%、1.13%，

至 2005 年提升為 2.62%及 1.13%，雷虎本身市佔率提升幅度大，並且由位居

全球市佔率第六名躍升為全球第三大廠商132。 

而在 Associated 經營績效，仍維持在 2005 年併購時之水準，Associated 未有

成長之因主要在於近幾年整體遙控模型市場式處於萎縮狀態133，故 Associated

仍維持併購時的經營績效表示在經營上的表現是不錯的。 

 

表 4-10 雷虎併購 Associated 公司之併購前、後預期效益比較 

 併購前 併購後 

提升市場 

佔有率 

雷虎 2003 年全球市場佔有率

為 1.35%，位居全球第六；

Associated 全 球 市 佔 則 為

1.13%，居全球市場第七。 

2005 年雷虎市佔率提升至

2.62%，躍居全球第三大廠

商；Associated 市佔則略為提

升至 1.23%
134。 

拓展歐洲 

市場 ( 全球

化) 

Associated 在歐洲市場僅佔

5%
135，若能有效拓展市場，

將可帶來更大效益，雷虎在併

目前美國市場的營運效益一

直都算不錯，但在歐洲市場發

展上不如預期，Associated 產

                                                      
132

 T2-02、T2-03 
133

 T1-02-15、T1-02-14 
134

 T2-03 
135

 T3 
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購 Associated 後預期可在兩三

年能使 Associated 品牌更具全

球化136。 

品較美國式，因產品有區域

性，故發展比預先預料的困

難，雷虎認為全球化效益要在

2015 年後才能實現137。 

提升研發與

製造能力 

產品設計根據消費市場來

做，新產品開發需花半年到一

年半左右，而一年約可研發出

30-50 種新產品138。 

雙方在設計資原上相互交流

139，在車子的設計上比競爭者

領先一步，新產品數量也大幅

增加140。 

營收 併購前 Associated 約有一半以

上產品並非向雷虎採購，併購

後將可把採購轉移至雷虎，提

升採購比例，可增加雷虎本身

的營收與獲利141。2004 年雷虎

台灣區收益約 10 億元；美國

約 1 億元。 

2006 年雷虎總部台灣區收益

17 億；美國收益約 4 億，皆顯

著成長。而在 Associated 營收

狀況則是由於近幾年整體遙

控模型市場式處於萎縮狀

態，但能仍維持原先不錯的經

營績效狀態142。  

資料來源：本研究整理 

 

 

 

 

 

 

                                                      
136

 T1-01-11 
137

 T1-01-10、T1-01-11 
138

 T3 
139

 T1-02-19 
140

 T3 
141

 T2-03 
142

 T1-02-15、T1-02-14 
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表 4-11 2005 年各製造廠商之銷售值及市場佔有率143
 

                                             單位：百萬美元 

名次 廠商 國別 營業額 佔有率 

1 Kyosho 日本 96 5.35% 

2 Tamiya 日本 84 4.68% 

3 雷虎 台灣 47 2.62% 

4 Futaba/OS 日本 42 2.34% 

5 Hirobo 日本 37 2.06% 

6 JR 日本 31 1.73% 

7 Associated 美國 22 1.23% 

8 Traxxas 美國 20 1.12% 

9 HPI 日本 12 0.67% 

10 YOKOMO 日本 12 0.67% 

其他   1,390 77.52% 

總計   1,793 100% 

資料來源：T2-03-見附錄證據鏈編號 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
143

 T2-03 
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表 4-12 雷虎各地區 2003 年-2008 年收益144
 

                           單位：新台幣仟元 

  美國 德國 國內 大陸及其他 

2003 年 營收 173,487 - 858,217 348,941 

淨利 132,214 - 1,069,527 14,518 

2004 年 營收 183,707 - 1,132,835 510,109 

淨利 106,481 - 1,059,549 262,110 

2005 年 營收 475,331 121,983 1,301,570 548,942 

淨利 458,861 67,860 1,564,879 527,724 

2006 年 營收 719,800 129,318 1,294,383 536,135 

淨利 445,406 68,938 1,705,005 576,362 

2007 年 營收 701,852 198,509 1,434,972 658,196 

淨利 569,566 84,934 1,925,520 677,407 

2008 年 營收 625,461 211,988 1,022,292 624,809 

淨利 624,754 100,559 1,984,950 931,645 

資料來源：T2-04-見附錄之證據鏈編號 

 

(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

在預期效益上可說如目標計劃實現，主要能成功的原因是 Associated 公

司本身經營無很大的問題，並且也是一家很有潛力發展的公司，經營團隊也

無大問題，也因 Associated 公司情況良好，雙方在併購後整合成度不大，幾乎

維持 Associated 公司獨自經營，而本身 Associated 團隊的能力不錯，故在併購

後預期效益很快尌能浮現，雙方在整合過程僅需在某些功能活動與制度上的

                                                      
144

 T2-04 
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調整而已，故歸咎主要成功原因在於體質不錯的目標公司不需要花費主併公

司太大的時間、金錢，加上雙方合作已久，彼此熟悉度高，故整合問題不大，

效益很快尌能實現。 

 

 

貳、雷虎科技併購美國 Associated 公司品牌與整合分析 

表 4-13 雷虎科技併購美國 Associated 公司品牌與整合分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個 案 中 的

證據 

併

購

前 

影響併購後品

牌策略因素 

公司併購之目的及雙

方品牌之評估將影響

公司併購後之品牌策

略 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

(1) 產品擴張：Associated 品牌 為

專業級遙控車產品與雷虎品牌

的一般及玩家定位不同，將可

補足雷虎在遙控車市場的完整

性。 

(2) 品牌知名度與市佔：Associated

品牌在專業級賽車遙控市場經

營已久，有極高的知名度與市

佔率。 

T1-01-09、

T1-01-14、

T1-02-18、

T2-03、 

T5-05 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

(1) Associated 品牌雖暮前在歐洲

市場並不大，但雷虎看好未來

Associated 品牌在歐洲的發

展。 

(2) Associated 擻有不錯的研發設

計能力，將有助提高雙方的遙

T1-01-09、

T2-03 
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控車設計及品質，進一步提升

營收。 

併

購

後 

品牌策略 主併公司(A)與被併公

司(B)併購後所選定之

品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

保留雙方品牌策略： 

因考量 Associated 品牌與雷虎在遙

控車產品上分屬不同定位，且

Associated 品牌在其專業級賽車遙

控市場高的知名度與市佔率，並且

Associated 公司本身經營狀況良

好，故併購後仍保留雙方的品牌。 

T1-02-20、 

T1-02-16、 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

活動及如何進行整合： 

 

(1) 是否進行品牌重新調整?

進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

隊、銷售團隊是否進行整

合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

(1) 否 

考量 Associated 原本品牌尌經

營穩定良好狀況，故並未多加

調整。 

(2) 否 

只是讓員工知道成為公司雷虎

之一部分，公司因維持原運做

故影響不大。 

(3) 否 

因公司運作並未改變，原客戶

並無受到什麼影響。 

(4) 否 

併購後公司完全獨立運作，且

Associated 品牌在市場上經營

狀況不錯，故行銷團隊也未有

任何調整，由原先行銷團隊繼

續經營。 

T1-01-07、

T1-01-08、

T1-02-17、

T1-02-21、

T1-02-22、 

T1-02-23、

T1-02-24 
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(5) 低 

考量雙方品牌為不同市場區

隔，且 Associated 公司本身經

營狀況不錯，不需要雷虎的介

入管理，故雙方並未有任何整

合，整合程度低。 

績

效 

併購後之財務

績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務績

效指標的差異 

 獲利情形 

雷虎母公司營收規模為成長由 2005

年 13 億成長為 2008 年的 19 億；但

近年遙控車市場因全球市場萎縮，

故 Associated 的營業績效仍維持在

2005 年併購前的狀態，馾仍處於獲

利狀態。 

T1-02-14、

T1-02-15 

 預期效益的實

現 

指前述分析中所界定

出的預期效益實現與

否 

 Associated 在歐洲市場的拓展不如

預期，Associated 產品較美國式，因

產品有區域性，故發展比預先預料

的困難，雷虎預計要 2015 年後才能

有成效。而在產品研發與設技上，

遙控車的設計上比競爭者領先一

步，新產品數量也大幅增加，品牌

營收因受到景氣影響，仍維持併購

前的狀況，但比起同業，算是不錯

的狀態。 

在市佔率方面，在併購後有些微提

升，由 1.13%提升至 1.23%。 

T1-01-10、

T1-01-11、 

T2-03 
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參、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-7 雷虎併購 Associated 品牌之構念關聯圖 

 

Associated 公司為專業完家與與競賽級全球無線電遙控車之領導品牌，自

1999 年起與雷虎合作，成為雷虎最大 ODM 客戶。因 Associated 公司的經營者年

事已高，而雙方也有同標，認為雙方結合將能有更完整之市場與競爭力，故以雷

虎為主併購了 Associated 公司，併購後因 Associated 公司本身品牌在專業完家與與

競賽級全球無線電遙控車市場具有高度的知名度與市佔，故併購後採取保留雙方

品牌略，來分佔不同的市場區塊。另外，也考量 Associated 公司本身在其品牌經營

具專業能力且公司經營穩定，而不採取雙方公司的合併，維持 Associated 公司的獨

立經營，僅將原本外包訂單全數轉由雷虎代工，以降低成本，故在行銷與組織整

合上並未有任何調整與改變整體的整合程度非常低；而品牌本身也因為經市場上

仍經營不錯，且與雷虎品牌市場經營不同，故雷虎並未主動做任何調整。 

併購後雙方在很快即整合完成，因 Associated 公司本身體質良好，故在財務

績效上除了因受整體市場景氣影響而未見成長，但仍為穩定狀態；預期之效益方

面，歐洲拓展確實不如雷虎所預料的順遂，因品牌與產品的區域化特性，在歐洲

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(低) 

 行銷整合(低) 

 整合程度(低) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(中高) 

 市場佔有率(中) 

 市場擴展(中低) 

財務績效─ 

 獲利情形(中高) 

 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 
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發展不容易，市佔方面，Associated 公司表現穩定，有些微提升，市場經營狀況仍

算不錯。 
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第四節 晶華酒店併購台灣與中國達美樂個案 

分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

晶華成立於民國 65年，早期公司名稱為「中安觀光企業股份有限公司145」，

透過與台北市政府合作的 BOT 案子投資成立，合約為 50 年146。早期晶華設

立的飯店因為沒有自己的品牌，於民國 73 年與國際 Regent 飯店簽了委託經營

管理合約，為期 10 年，民國 79 年，台北晶華酒店正式開始營運，飯店初名

為「台北麗晶酒店」。民國 83 年因晶華準備公開發行，晶華集團基於永續經

營、建立自有品牌的理念147，取「麗晶中華」為意，將飯店名稱改為「台北

晶華酒店」148，因考量到運用 Regent 之品牌使用，為使公司跟飯店名稱的一

制性，將公司英文名稱取為「Grand Formosa Regent Taipei」，結合晶華英文名

稱「Grand Formosa」與「Regent」品牌，晶華希望在經營 Regent 飯店品牌的

同時，除了推廣麗晶品牌的同時，也可推廣台灣晶華149。 

晶華集團除了台北晶華飯店的經營，自 2004 年起開始經營連鎖餐飲，包

括 WASABI--日式自助、Spice Market 泰市場—泰國海鮮自助餐、Mihan 三燔—

日式炭火料理、故宮博物院內之故宮晶華、桃園國際機場之寶島晶華、台北

園外園、Just Café 等餐飲品牌。除此之外，更於 2006 年併購了國際大二大比

薩品牌─台灣區與大陸區之 Domino’s 達美樂150。 

晶華集團之飯店產業除了台北晶華飯店之市場，2008 年起晶華集團也陸

續設立了副品牌來搶攻不同之市場，2008 年晶華酒店設立了 Silks Place(晶英)

                                                      
145

 RD1-01-13 
146

 RD1-01-14 
147

 RD2 
148

 RD1-01-16 
149

 RD1-01-17 
150

 RD2 
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五星級旅館、2009 年設立 Just Sleep(捷絲旅)帄價商務旅館151。 

 

二、併購發生背景 

內外部因素： 

從 2000 年起，晶華國際酒店集團開始以「輕資產，重管理」的策略來經

營飯店，其包含晶華進幾年持續的減資動作，有別於過去資產密集的飯店經

營模式，而考量到國內飯店擴展有限，自 2004 年起，晶華開始經營與飯店產

業相關的餐飲業來進一步追求企業的成長152。對外擴展、西進策略為晶華近

年規劃併購國際知名品牌息息相關，晶華希望透過併購國際品牌來加快晶華

進軍大陸餐飲市場的速度153。 

 

三、併購的動機 

晶華認為台灣市場小，成長有限，故晶華主要目的為對外擴張，而晶華

也看好大陸市場之發展，晶華一直在找尋機會西進大陸，併購一個國際品牌，

將有助於晶華能更快速進入大陸市場。晶華透過併購達美樂，運用達美樂的

品牌、經營能力與行銷能力，將成為晶華在大陸發展的利器，也代表晶華正

式邁入國際154。 

另一方面，達美樂在台灣經營狀況良好且穩定的成長，唯一知名的餐飲

品牌，有其不錯的品牌價值及市場佔有率155，對於晶華在餐飲這一塊營收，

可成為重要的一塊。 

 

 

 

                                                      
151

 RD2 
152

 RD5-04、RD1-01-24、RD1-02-01 
153

 RD5-01、RD5-04 
154

 RD5-04、RD5-07、RD1-01-19、RD1-02-14 
155

 RD1-02-04 
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四、併購對象簡介 

達美樂於 1960 年在美國成立，由美國密西根大學學生 Mr. Thomas 

Monaghan 及其哥哥以 500 美金頂下學校附近的一家比薩店，在經營半年後，

Mr. Thomas Monaghan 的哥哥覺得經營披薩店很辛苦，Tom 尌以自己的福斯汽

車交換比薩店的股份，使得 Tom 成為這間店唯一的股東。1983 年，達美樂地

一千家分店，也是國際第一家達美樂披薩店於加拿大設立，1989 年，達美樂

來到台灣成立第一家分店156，並由台灣達美樂董事長歐陽心諾親自拍攝廣告，

以帶著洋腔洋調的「達美樂，打了沒？」廣告口號引起消費者的注意，之後

此廣告形象深植人心，也使得達美樂快速快速攻佔國內披薩市場157。 

達美樂披薩目前是排名前五大的國際快餐品牌，同時也是國際第二大的

披薩領導品牌，在 2006 年統計，達美樂在台灣店家數以 115 家排名第二，僅

次於必勝客的 126 家，而拿坡里則為 90 家158。 

達美樂 2005 年在台灣 115 家店及北京 7 家店營收達 14 億159，2006 年中，

持有達美樂的國際私募基金業者，因需結束掉私募基金而欲釋放出台灣達美

樂股權，故在尋找把品牌轉讓給一個經營者來經營160。 

 

五、併購預期效益 

1. 大陸市場開發：晶華看重大陸市場的開發潛力，達美樂目前(2006 年)在大

陸北京只有七家店，晶華看好上海、天津等跟其他地區的市場，預計將

可進一步拓展達美樂在大陸市場的拓展161。 

2. 營收：達美樂 2005 年年營收 14 億元，每年獲利約七、八千萬，達美樂

未來營收成長可望能成長 12%~13%，年營業額有希望能成長至 16 億元，

                                                      
156

 RD3 
157

 RD5-07 
158

 RD3、RD5-07 
159

 RD5-06、RD5-075 
160

 RD1-01-21 
161

 RD1-02-06 
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預計達美樂入主晶華將可明顯提升晶華在餐飲事業的營收及比重162
 。 

3. 達美樂預計未來 3 年大陸能展店三、四十家，台灣也規劃有五到十家的

擴展空間，看好達美樂未來有成長空間163。 

 

六、併購方式與合併型式 

晶華以台幣 5 億元收購台灣、北京達美樂公司(台灣 4.7 億、北京 3 千萬

元)100%股權，包括台灣 115 家分店及北京 7 家分店164。 

於 2006 年 12 月 11 日宣佈併購達美樂，併購後達美樂成為晶華酒店集團旗下

的一間餐飲公司165。 

 

七、併購後品牌策略與影響因素 

保留雙品牌策略： 

併購後晶華仍保留達美樂此品牌，並未做改變。選擇保留品牌主要是考

量美樂在市場上之名度高，在披薩速食業有極高的品牌價值166。另一方面，

晶華酒店集團旗下之餐飲業以多品牌各自經營模式，故併購達美樂後，保留

達美樂品牌並維持其公司獨立經營，也較符合晶華集團旗下架構的組成。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留雙方品牌─被併公司品牌調整 

達美樂品牌在併購後在行銷策略、定位上未做任何改變，新產品之陸續研發

                                                      
162

 RD5-01、RD5-06、RD5-07 
163

 RD5-05、RD5-07 
164

 RD5-01、RD5-05、RD5-07、RD1-01-22 
165

 RD1-02-09 
166

 RD1-02-16 
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也並未是因併購後而做調整，僅是市場需求及例行性之更新167。 

保留雙方品牌─主併公司品牌調整 

因併購後達美樂維持獨自經營，其品牌本身經營與晶華無任何整併之需，故

晶華本身所擁有之品牌並未受到影響，也不需做因應調整。 

 

(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

除了行銷團隊包括整個組織團隊都並未有變動，晶華認為原先達美樂之

經營情況不錯，對於團隊持信任態度，故並未去做任何調整168。 

 

(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？  

被併公司─達美樂 

管理團隊：晶華看好台灣達美樂的經營團隊與專業能力，故強調不裁員，經

營團隊仍為原班人馬讓達美樂依然獨自經營，不改變高層人事與經營方向，

尊重原有經營團隊169。 

組織：晶華併購達美樂後，公司大部分各功能部門維持其原本運作方式不做

任何調整170。只有在財務上為節省人力而做整合171。 

達美樂公司在其他文化、制度及資訊系統等方面並未多做調整。 

雖然達美樂仍未做整合獨立為一家公司，但集團內部間會互享資源，像是晶

華會提供一些行銷策略上的看法；另外，因為晶華酒店本身請了很多國外的

主廚，故在達美樂新口味的研發上也會分享一些優點172。 

 

                                                      
167

 RD1-02-17 
168

 RD5-05、RD5-07、RD1-01-23 
169

 RD5-05、RD5-07、RD1-01-23 
170

 RD1-01-23 
171

 RD1-02-11 
172

 RD1-02-12、RD1-02-13 
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(四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？ 

外部溝通方面，以整個集團之對外行銷溝通上會包含達美樂之推廣；內

部溝通方面則並未特別去做173。  

 

(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 

目前雙方已經完全整合完成。此次併購達美樂只有在財務上整合，故整

合程度低。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
173

 RD1-02-18 
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九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

表 4-14 晶華併購達美樂之併購前、後效益之比較 

 併購前 併購後 

營

收 

2005 年達美樂台灣和大陸營收

總共 14 億。 

台灣：台灣達美樂經營狀況穩定，至

併購以來皆為獲利狀態174，2011 年達

美樂台灣營收約 12 億，約 9000 萬獲

利175。 

大陸：至併購以來一直處於虧損狀

態，2007 年虧損 1700 萬、2008 年虧

損 7200 萬、2009 年虧損 5700 萬176。 

擴

展

店

數 

2006 年併購當年達美樂台灣有

115 家分店，大陸北京有 7 家分

店。 

2011 年台灣達美樂達到 140 家(其中

111 家加盟、29 家直營店)
177。 

2009 年大陸北京約 12 家店、上海 3

家178。 

資料來源：本研究整理 

 

(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

當初晶華併購達美樂主要是看好大陸市場的發展與商機，而在併購後發

展過程，實地去經營才發現大陸市場與預期有很大的落差，台灣達美樂的經

營方式(外送模式)在大陸是不可行的，另外，大陸人民的文化、價值觀等差異，

                                                      
174

 RD1-01-26 
175

 RD5-02 
176

 RD5-03、RD4-01 
177

 RD5-02 
178

 RD5-08 
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亦是讓達美樂在大陸難以經營的主因179，故達美樂在大陸累積虧損了兩、三

億後，2010 年正逢晶華併購了麗晶品牌，晶華將重心放在麗晶的經營上，暫

停在大陸餐飲的發展。在 2011 年初，決定將旗下子公司大陸達美樂 PIZZA 

VEST CHINA 股權，以 206 萬美元賣給美國 DASH DPZ CHINA 公司180。 

而在台灣達美樂經營方面，因在併購前台灣達美了的經營尌很穩定，經過幾

年發展，台灣達美了也漸漸在成長，成為晶華餐飲事業旗下獲利來源的主要

公司之一181。 

總結此次併購案，雖然預期在大陸市場之效益並未成功，但對於晶華併

購達美樂而言，並未完全為失敗的併購，在台灣達美樂因其市場經營已久，

規模頗大，有其一定營收效益，故成為晶華旗下餐飲事業重要營收的一環，

對晶華來講，五億的投資雖在大陸方面繳出一筆學費，但台灣市場仍保持穩

定長長，晶華的投資回收並不需要太長時間，故此次併購也並非為一比賠錢

交易。 

 

 

貳、晶華酒店併購台灣與大陸達美樂品牌與整合分析 

表 4-15 晶華酒店併購台灣與大陸達美樂品牌與整合分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個案中的證

據 

併

購

前 

影響併購後

品牌策略因

素 

公司併購之目的及雙

方品牌之評估將影響

公司併購後之品牌策

略 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

(1) 地理/市場擴張：台灣市場小，

成長有限，晶華看好大陸市場

之發展，故一直在找尋機會西

進大陸，併購一個國際品牌，

RD1-01-19、

RD1-02-04、

RD1-02-14、

RD5-04 、

                                                      
179

 RD1-02-14 
180

 RD5-03、RD4-01 
181

 RD1-02-15 
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 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

將有助於晶華能更快速進入大

陸市場。 

(2) 品牌知名度與市佔率：達美樂

為一國際品牌，對於消費主而

言為一眾所皆知的知名披薩品

牌，在台灣為第二大披薩品

牌，分電廣布台灣。 

RD5-07 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

(1) 晶華看好達美樂在大陸市場

的發展潛力，預計將可進一

步擴大達美樂目前在大陸的

市場，並且進一步提升達美

樂品牌營收。 

(2) 達美樂為成長狀態之企業，

預估未來仍可穩定成長。 

RD1-02-06、

RD5-01 、

RD5-06 、

RD5-07 

 

 

併

購

後 

品牌策略 主併公司 (A)與被併

公司(B)併購後所選定

之品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

保留雙方品牌策略： 

達美樂在披薩市場有非常高的知

名度與品牌價值，故保留品牌才部

會損害其所佔市場及顧客。 

RD1-02-09 

 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

活動及如何進行整

合： 

 

(1) 是否進行品牌重新調

整?進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

(1) 否 

達美樂原先經營情況即不錯，

晶華也尊重原經營團隊，並未

讓達美樂品牌做調整。 

(2) 否 

並未特別去做溝通。 

(3) 是 

RD1-01-23、

RD1-02-11、

RD1-02-17、

RD1-02-18、 

RD5-05 、

RD5-07 
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隊、銷售團隊是否進行

整合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

在整個集團的對外行銷上會包

含對達美樂之推廣，為互相加

分。 

(4) 否 

達美樂披薩與晶華旗下餐飲經

營方式不同，並且為一知名品

牌，故仍保留公司獨自經營，

且晶華相信達美樂團隊的專

業，故在行銷團隊上並未做任

何改變。 

(5) 低 

除了行銷團隊包括整個組織團

隊都並未有變動，只有在財務

方面與晶華整合，晶華認為原

先達美樂之經營情況不錯，對

於團隊持信任態度，故並未去

做任何調整。 

績

效 

併購後之財

務績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務

績效指標的差異 

 獲利情形 

台灣達美樂部分，經營營收一直處

於穩定獲利狀態，從併購後一直處

於穩定獲利狀態，2011 年台灣達美

樂獲利約 9000 萬。 

大陸達美樂至併購後經營一直不

如預期，每年皆呈現虧損，展店速

度也不如預期。 

RD1-01-26、

RD4-01 、

RD5-02 、

RD5-03 

 預期效益的 指前述分析中所界定  大陸達美樂經營不如預期，處於虧
RD1-02-15、 

RD4-01、 
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實現 出的預期效益實現與

否 

損，店家也擴展緩慢。在 2011 年

初，晶華將大陸達美樂經營權出

售。 

台灣達美樂則如同預期，成長穩

定，2011 年台灣達美樂達到 140

家，為晶華旗下餐飲重要營收之來

源。 

RD5-02 、

RD5-03、 

RD5-08 

 

 

 

三、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-8 晶華併購達美樂品牌之構念關聯圖 

 

 

持有台灣與大陸達美樂股權之基金因需要做結束而將股權出售，晶華因本身

財務充足且看重併購達美樂經營大陸市場之機會而併購。併購後晶華考量雙方經

營模式不同，而達美樂本身品牌經營不錯，且為國際知名之披薩品牌，在台灣市

佔率高，故併購後仍保留達美樂之品牌，使其成為晶華旗下的餐飲品牌之一。 

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(低) 

 整合程度(低) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(中) 

 市場佔有率(中) 

 市場擴展 

財務績效─ 

 獲利情形(中) 

 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 
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在併購後，達美樂仍為一獨立公司，成為晶華旗下之子公司，而晶華看重達美樂

本身經營團隊的專業，故在併購後除了在財務上為了節省人力並且較好掌控財務

而將財務部門整合外，行銷團隊及其他部門接物做任何變動，人員也未做調整，

故整體而言，組織的整合程度低。在品牌方面，因本身品牌經營穩定，故在併購

後也未針對品牌做調整，維持原先品牌定位、行銷策略等。 

雙方在併購後因變動不大整合快速，只是在大陸市場經營上不如預期，因不

熟悉大陸市場，及文化、價值觀等差異，在達美樂大陸市場經營累積虧損了兩、

三億後，2011 年晶華決定將大陸經營權出售，停止虧損；在台灣經營方面因在併

購前台灣達美了的經營尌很穩定，經過幾年發展，台灣達美了也漸漸在成長，成

為晶華餐飲事業旗下獲利來源的主要公司之一。以併購後績效來看，晶華主要預

期之效益是未能實現，但是在財務上，雖受到大陸經營失敗的影響而前幾年虧損，

但停止大陸經營後，達美樂確實為晶華餐飲事業旗下獲利來源的主要公司之一，

財務績效並不算太差。 
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第五節 晶華酒店併購美國麗晶(Regent)品牌個案分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

晶華成立於民國 65年，早期公司名稱為「中安觀光企業股份有限公司182」，

透過與台北市政府合作的 BOT 案子投資成立，合約為 50 年183。早期晶華設

立的飯店因為沒有自己的品牌，於民國 73 年與國際 Regent 飯店簽了委託經營

管理合約，為期 10 年，民國 79 年，台北晶華酒店正式開始營運，飯店初名

為「台北麗晶酒店」。民國 83 年因晶華準備公開發行，晶華集團基於永續經

營、建立自有品牌的理念184，取「麗晶中華」為意，將飯店名稱改為「台北

晶華酒店」185，因考量到運用 Regent 之品牌使用，為使公司跟飯店名稱的一

制性，將公司英文名稱取為「Grand Formosa Regent Taipei」，結合晶華英文名

稱「Grand Formosa」與「Regent」品牌，晶華希望在經營 Regent 飯店品牌的

同時，除了推廣麗晶品牌的同時，也可推廣台灣晶華186。 

晶華集團除了台北晶華飯店的經營，自 2004 年起開始經營連鎖餐飲，包

括 WASABI--日式自助、Spice Market 泰市場—泰國海鮮自助餐、Mihan 三燔—

日式炭火料理、故宮博物院內之故宮晶華、桃園國際機場之寶島晶華、台北

園外園、Just Café 等餐飲品牌。除此之外，更於 2006 年併購了國際大二大比

薩品牌─台灣區與大陸區之 Domino’s 達美樂187。 

晶華集團之飯店產業除了台北晶華飯店之市場，2008 年起晶華集團也陸

續設立了副品牌來搶攻不同之市場，2008 年晶華酒店設立了 Silks Place(晶英)

五星級旅館、2009 年設立 Just Sleep(捷絲旅)帄價商務旅館188。 

 

                                                      
182

 RE1-01-13 
183

 RE1-01-14 
184

 RE2 
185

 RE1-01-16 
186

 RE1-01-17 
187

 RE2 
188

 RE2 
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二、併購發生背景 

內部因素： 

過去飯店與旅館經營模式大多以擁有自己的品牌、自己的土地去蓋飯店，

為一資本密集的產業，但無論國際還是台灣，建造成本一直在上升，由其是

土地成本，對於飯店業者來講，回收期非常長，建造一間飯店為企業經營一

個很大的負擔189。很早以前，晶華國際酒店集團尌改變過去的經營模式，開

始以「輕資產，重管理」的策略，及以品牌與委託經營管理為主軸取代過去

的經營模式，故考量資本、資金不需要在那麼大，晶華至近年的持續進行減

資的動作190。 

過去晶華沒有自己的品牌，故以經營管理為主軸，透過借用國外飯店品

牌─麗晶(Regent)的知名度與獨到的商品研發能力，加上晶華的經營管理 Know 

How 來經營飯店191。晶華所經營的飯店一直都是用別人的品牌，台灣飯店的

市場規模小，但走出去也很困難，要有自己的品牌併走到國際是非常難的，

不管晶華想要走到中國或其他亞洲市場，都必頇要先擁有一個自己的、好的

品牌192。直到 2010 年晶華遇到了一個機會，卡爾森集團所擁有的麗晶品牌及

經營權打算賣出，晶華才擁有了自己的品牌並走出國際的機會。 

外部因素：  

飯店產業與觀光產業密不可分，受到 2008 年底金融海嘯影響，全球觀光

業受創，美國飯店亦面臨衰退，由其在五星級飯店，歐美酒店品牌因企業財

務壓力紛紛出售資產193。也因為全球金融海嘯之威力，併購行情也比以往偏

低，對於晶華而言，晶華在此看到了機會，晶華董事長潘思亮認為別人看到

的是美國的衰退，但晶華看到的卻是中國大陸的成長194，將 Regent 帶回亞洲，

                                                      
189

 RE1-02-01、RE1-02-02 
190

 RE1-02-03、RE1-02-04 
191

 RE5-04、RE1-01-24 
192

 RE1-02-05、RE1-02-06 
193

 RE4、RE5-05 
194

 RE4、RE5-06 
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將有助於亞洲版圖的擴張195。 

 

三、併購的動機 

1. 品牌：晶華在過去沒有屬於自己的品牌，雖然晶華在台灣的知名度高，

但如果想走出台灣，踏入國際是沒有人知道的，即使只在東南亞，晶華

也是沒人知道196。在經營過程，晶華體認到品牌的重要性，以晶華

「Formosa」來代表，並無很高的知名度，晶華曾詴圖於大陸登記商標卻

不能成功，而 Regent 卻並非自己的品牌，無法於大陸登記197，而 2010

年卻是晶華的一個機會，晶華與卡爾森合約到期，而卡爾森也打算賣出

品牌，若能藉此獲得品牌自主權，將使得晶華在大陸的發展更加順利。 

2. 市場：台灣市場小，經濟規模不夠，晶華只在台灣發展成長有限198，故

晶華希望透過併購來持續擴展，對外發展199。透過此次併購，晶華可以

把 Regent 品牌帶回了亞洲，作為在亞洲擴張版圖的發展策略，晶華認為

中國市場是亞洲經濟發展最快速的地方，在同為華人的優勢，晶華將可

以藉由國際知名酒店品牌的經營權切入大陸頂級消費市場，在中國快速

且穩健的發至展200。 

 

四、併購對象簡介 

Regent 品牌於 1970 年由分別來自美國的 Robert Burns、亞洲的 Adrian 

Zecha 及歐洲的 Georg Rafael 共同創立201，最早的第一間 Regent 飯店設立在香

港，屬於高檔的飯店，Regent 背後主要由一日本 Tokyu 財團所支撐，Regent

在擴充至十幾家飯店後，因當時日本金融危機，故財團因財務問題欲將 Regent

                                                      
195

 RE5-03 
196

 RE1-01-01 
197

 RE1-01-02 
198

 RE1-01-18 
199

 RE1-01-19 
200

 RE5-03 
201

 RE1-01-10、RE5-03 
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品牌賣出，1992 年賣給了四季(Four Seasons)集團。在四季接手 Regent 十幾家

飯店後，四季同時持有自己的四季飯店及 Regent 兩個高檔品牌的飯店，四季

將旗下一些 Regent 飯店改為四季飯店做為自身四季飯店的擴張後，餘下的

Regent 飯店因四季持有兩個高檔品牌並無更大效益202，四季集團最後於 1997

年將 Regent 品牌賣給美國公司卡爾森(Carlson)集團。卡爾森集團本身經營知

名的三、四級旅館 Radisson 及知名全球餐廳 T.G.I. Friday's，受到 2008 年底金

融海嘯之影響卡爾森考量經營兩個飯店品牌不易並受到金融海嘯的影響，決

定將經營重心放在以三、四星級的旅館為主，於 2009 年中開始計劃出售經營

難度較高的頂級豪華酒店品牌 Regent
203。 

 

五、併購預期效益 

1. 晶華除了目前十家全球各地籌建中的飯店，晶華也打算將麗晶重返香港、

東京、上海、紐約、比佛利山莊、倫敦、巴黎與雪梨等重要的國際城市，

未來五年內，Regent 酒店將達到 25 家以上204。 

2. 晶華由台灣當地的飯店成為國際飯店，晶華能真正走出台灣，併購麗晶

品牌可提升晶華在國際之知名度205，透過 Regent 招牌增加其他合作案之

業務。 

3. 每年可收取全球各地使用麗晶品牌之飯店的授權金，每家約一百多萬美

元，此外，麗晶遊輪每年的品牌授權費收入也可達 250 萬美元206。 

4. 在營收方面，晶華預估併購後三年將能從投資麗晶之費用達到損益帄衡；

另外，也估計未來麗晶如果能設立達到 20 家，將會有較明顯利潤的提升

207。 

                                                      
202

 RE1-01-11、RE5-01 
203

 RE1-01-06、RE5-01 
204

 RE5-07、RE1-01-18、RE2 
205

 RE1-02-20 
206

 RE5-07、RE1-02-23 
207

 RE1-02-22、RE1-02-23 
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六、併購方式與合併型式 

晶華以 5600 萬美元(約台幣 17 億)買下 Regent 品牌商標與經營權，成為

國際飯店品牌管理者與授權人，並且擁有全球 17 個飯店品牌經營合約及 4 艘

麗晶遊輪品牌授權合約，其中有 7 家營運中的 Regent 飯店，有 10 家正在興建

中，詳細其形如下208： 

表 4-16 晶華酒店接手全球麗晶飯店之合約分佈209
 

營業中 

亞洲 北京、新加坡、台北 

歐洲 柏林、波爾多、扎格拉布 

美洲 英屬特克斯及凱科斯群島 

開發中 

亞洲 馬爾地夫、普卲島、曼谷、卲隆坡、古爾岡、峇里島 

歐洲 杜伯尼克 

美洲 波多黎各 

中東 阿布達比、杜哈 

四艘麗晶七星遊輪 

資料來源：RE5-01-見附錄之證據鏈編號 

 

晶華併購 Regent 品牌商標及經營權正式公告為 2010 年 4 月 16 日，此次

併購類型為併購卡爾森旗下品牌資產，故只單純為 Regent 品牌資產的移轉。 

 

七、併購後品牌策略與影響因素 

保留被併公司品牌策略：晶華在併購麗晶(Regent)品牌後，中文名稱仍保留晶

                                                      
208

 RE1-01-05、RE1-02-17、RE4、RE5-01 
209

 RE5-01 
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華，因為考量到晶華在台灣知名度已經非常高，故中文名稱不做改變；英文

名稱方面，晶華將原先英文名稱 Grand Formosa Regent Taipei 改為 Regent 

Taipei，因麗晶品牌經營權已屬於晶華所有，故 Grand Formosa 英文名稱不再

需要，而主要是以被併購品牌 Regent 來做為延用210。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留被併公司品牌策略：麗晶本身尌一個高檔的酒店品牌形象，故一直維持

其原先顧客所認知的高檔品牌定位上，除原先既有的酒店加購物的風格也慢

慢加入更多休閒元素。另一方面，晶華也在努力加重精品賣場的經營能力211。 

此外，晶華也將在全球展開軟硬體升級，像是全球行銷的訂房系統，以增加

顧客訂房的便捷212。 

 

(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

晶華透過海外公司併購麗晶品牌後，成立一個新的經營團隊來經營麗晶

品牌，行銷團隊其中一名為原卡爾森經營麗晶品牌之主管將之聘請過來213，

也聘請一些新的行銷人員及晶華這邊也派了一些人員來組成經營麗晶品牌的

新的行銷團隊214。。 

另外，晶華也在全球各地建立行銷辦事處，包括目前紐約、東京及未來

在北京、柏林跟倫敦等皆設立行銷業務辦公室，主要任務除了接受訂房外，

還有促銷等行銷推廣工作215。 

                                                      
210

 RE1-02-08、RE1-01-28 
211

 RE5-02 
212

 RE5-07、RE1-02-09 
213

 RE1-01-29 
214

 RE1-02-10、RE1-02-12 
215

 RE1-02-11 
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(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？  

此次併購為品牌與經營權之交易，不包含其他資產，故晶華組織新的團

隊來接手麗晶品牌的經營，故在併購麗晶品牌後，原卡爾森經營團隊則解散，

與晶華無關。 

晶華成立新的公司與團隊來接手麗晶品牌的經營，新經營團隊人員上由

Regent 品牌原始創辦人 Robert Burns(柏恩斯)擔任榮譽董事長，並延攬擁有 25

年全球豪華旅館開發與籌建經驗的 Ralf Ohletz(奧力士)擔任總裁的職務216。另

外，也從原卡爾森麗晶品牌經營團隊中聘請兩位，為行銷銷售與管理財務的

高階主管217。晶華台灣方面也派一部分團隊來協助新組織，其他人員像是行

銷跟開發則多為在當地聘請新的主管218。 

晶華透過新公司及成立新團隊來接手麗晶品牌，也對於麗晶品牌重新檢

視，包括經營管理制度、經營策略、標準作業程序 sop、設備規範做檢討與修

正219，並未直接延承晶華原先的經營管理方式，將晶華與麗晶經營團隊分開，

視為不同組織。 

 

(四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？  

晶華進行溝通主要是經由媒體，不只是台灣的媒體，也包括全球的媒體

來告之麗晶品牌的轉移及其擁有者。另一方面，晶華也透過委託媒體行銷公

司來增加晶華及麗晶的高度曝光，也辦理各種的說明會等。晶華也將公司基

本主要的業務推廣或活動推廣的訊息來透過媒體發表等220。 

 

                                                      
216

 RE1-02-25、RE5-08 
217

 RE1-02-25 
218

 RE1-02-24 
219

 RE1-02-26 
220

 RE1-02-13、RE1-02-14 
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(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 

目前雙方已經整合完畢，雙方約花了一年到一年半的時間整合完成221。

此次併購後，晶華以海外公司來承接麗晶品牌，並且成立新經營團隊與原先

晶華經營團隊分開，故整合程度算是蠻高的。 

 

九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

晶華全球拓展計劃，目前幾家籌建中的飯店也即將開幕，正朝預計目標

執行中，預計未來五年將由目前全球七家經營中的麗晶飯店及建造中的十家

陸續完成及其他地區飯店的籌設，將可達二十家以上。 

另一方面由下面晶華酒店財報222可看到在 2010 當年併購後至去年 2011 年，

晶華營收及獲利狀況良好，與併購前確實有蠻大的提升，顯示併購後績效不

錯。 

至於晶華是否在併購麗晶品牌後，是否能充分掌握麗晶之品牌價值並且

進一步推廣提升麗晶品牌，與全球其他國際飯店競爭，至併購後目前只一年

多時間，併購的長期績效可能還需幾年的時間來觀察會比較顯著。 

 

表 4-17 晶華酒店 2008 年至 2011 年之財務資訊223
 

 單位：新台幣仟元 

 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 

營業收入 2,983,443 3,034,200 3,518,379 3,602,886 

稅前淨利 935,862 898,984 1,077,447 1,146,575 

資料來源：RE4-03-見附錄證據鏈編號 
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 RE4-03 
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(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

至目前為止因併購到現在僅一年多時間，尌目前效益來看，全球拓展仍

在進行中，由財務績效來看，晶華確實在營收及獲利上有所提升；但長期績

效因併購時間不長還未能顯著看見，但整體來說，此次併購案到目前為止仍

算是蠻成功的個案。 

晶華併購麗晶能成功，最主要在於晶華無論在併購前、後皆充分掌握併

購案的進行，在併購前花了相當久的時間做作業前之準備，包括合約的訂定

與細節的商討，充分掌握每個環節與細節，熟悉、瞭解每個併購過程，並且

審慎的實地查核，整個併購案成功的關鍵尌在於併購過程的充分掌握224。 

 

 

貳、晶華酒店併購麗晶(Regent)品牌與整合分析 

表 4-18 晶華酒店併購麗晶(Regent)品牌與整合分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個案中的證據 

併

購

前 

影響併購後

品牌策略因

素 

公司併購之目的及雙

方品牌之評估將影響

公司併購後之品牌策

略 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

(1) 地理/市場擴張：晶華取得麗

晶品牌經營權等同於取得全

球各地麗晶飯店經營的主導

權，晶華將正式跨出台灣、

踏入國際市場，成為真正的

國際化公司。 

(2) 品牌知名度：麗精品牌為國

際知名頂級飯店品牌，在許

RE1-01-01 、

RE1-01-18 、

RE1-01-19 、

RE5-03 

 

 

 

                                                      
224

 RE1-02-29 
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 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

多國家設立，品牌知名度高。 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

(1) 由原先支付品牌經營費轉為

收受全球各地的品牌經營

費，將大步提升營收。 

(2) 提升晶華在國際之知名度，

透過 Regent 招牌增加其他合

作案之業務，晶華也預計將

Regent 品牌帶回亞洲，將在

亞洲重要都市規劃設立麗晶

飯店，由其是中國飯店產業

的佈局。 

RE1-01-18 、

RE1-02-20 、

RE1-02-22 、

RE1-02-23、 

RE2、 

RE5-07 

併

購

後 

品牌策略 主併公司 (A)與被併

公司 (B)併購後所選

定之品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

被併公司品牌策略： 

晶華本身並未擁有品牌，而是藉由

授權經營麗晶品牌將英文名稱掛

上自己的招牌 Grand Formosa 

Regent Taipei，而在併購麗晶品牌

後，因由品牌備受權者轉為擁有

者，故不再需要將英文名稱加入

Grand Formosa 來推廣，以 Regent 

Taipei 名稱為主即可。 

RE5-02 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

活動及如何進行整

合： 

 

(1) 是否進行品牌重新調

整?進行哪些調整? 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

(1) 是 

1. 將原先麗晶風格(酒店加

購物)加入休閒元素，並加

重精品購物之經營。 

2. 晶華在全球展開軟硬體升

RE1-01-29 、

RE1-02-09、 

RE1-02-10 、

RE1-02-11 、

RE1-02-12 、

RE1-02-13 、

RE1-02-14 、
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客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

隊、銷售團隊是否進行

整合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

級，像是全球行銷的訂房

系統，以增加顧客訂房的

便捷 。 

(2) 是 

(3)  是 

(2)(3)晶華進行溝通主要是經

由媒體，不只是台灣的媒體，

也包括全球的媒體來告之麗

晶品牌的轉移及其擁有者。另

一方面，晶華也透過委託媒體

行銷公司來增加晶華及麗晶

的高度曝光，也辦理各種的說

明會等。晶華也將公司基本主

要的業務推廣或活動推廣的

訊息來透過媒體發表等 。 

(4) 是：晶華成立新的經營團隊，

包括行銷團隊來接手麗晶，其

人員包括一名卡爾森聘請過

來的行銷銷售人員、晶華派遣

的人員及新聘傾之員工組合

而成。 

(5) 高 

由新公司來接手麗晶品牌，故

公司各部門皆為新的團隊，整

合程度高。 

RE5-02、 

RE5-07 
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績

效 

併購後之財

務績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務

績效指標的差異 

 獲利情形 

從 2010 當年併購後至去年 2011

年，晶華營收及獲利狀況良好，與

併購前確實有蠻大的提升，顯示併

購後績效不錯，但許多飯店還在簽

約或建造中，晶華預估當全球麗晶

飯店達 20 家以上，財務效益將更

加明顯，故目前財務效益還需要過

幾年才能確認併購後的效益。 

RE1-02-21、

RE4-03 

 預期效益的

實現 

指前述分析中所界定

出的預期效益實現與

否 

 目前麗驚全球各地飯店有多數仍

在建造鐘或者在簽約中，一些飯店

也將陸續開幕，目前來看，晶華正

朝預期效益時現當中，因併購後經

過整合，時間上才經過不到兩年，

故許多效益要在幾年後才能明確

觀察到。 

RE1-02-22、

RE5-03 

 

参、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中高) 

 行銷整合(高) 

 整合程度(高) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(中高) 

 市場佔有率 

 市場擴展(中) 

財務績效─ 

 獲利情形(中) 

 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 
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圖 4-9 晶華併購麗晶品牌之構念關聯圖 

晶華原先並未有自己品牌，而是透過品牌授權來經營，透過併購原先授權之

品牌，晶華由被授權者成為品牌授權者，取得品牌經營的掌控，因本身晶華知名

度僅在台灣較高，但晶華考量在台灣經營已久，故併購後在中文名稱上仍為做改

變，但是將英文名稱以 Regent 為主(併購後英文名稱為 Regent Taipei)，不再強調

原先晶華公司的英文名稱(Grand Formosa Regent Taipei)，以國際知名品牌做為主要

品牌名稱。 

晶華透過新公司來接手麗晶品牌，因晶華成為品牌經營所有權者，故在品牌

上取得掌控並根據其多年經營麗晶之經驗在品牌上做重新調整主要是針對品牌風

格與飯店經營模式做改變，並透過軟硬體升級來提升全球各地麗晶飯店的訂房與

行銷，另一方面也透過對外行銷宣傳來增加麗晶品牌由晶華併購接手的曝光度，

讓消費者能夠知道麗晶成為台灣晶華所擁有，藉此提高晶華在國際的知名度；此

外，在新公司的行銷團隊與經營團隊上也由各個部份組成新團隊，包括聘雇原先

卡爾森集團裡麗晶品牌行銷團隊中的兩人、及部分由晶華支援之人員及當地新聘

之員工所組成。整體合程度因為新公司及新團隊組成，故整合程度最高。 

目前併購後以整合完成，而併購績效在財務方面，營收與獲利呈現成長狀態，

但目前只併購後兩年，財務效益還未明顯，但可預期晶華由品牌被授權者，每年

需付出高額授權金，轉為品牌經營者，可從全球各地飯店收取授權金，且更多的

飯店在籌建中，其財務效益未來可與其將會繼續成長；而在預期效益方面，目前

麗驚全球飯店有七家，籌建中有十家，晶華預計將在亞洲主要城市將會續增麗晶

飯店，未來晶華若能夠確實執行，其預期財務與市場效益將可實現。 
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第六節 凌華科技併購美國 Ampro 公司個案分析 

壹、併購個案描述 

一、主併公司簡介 

凌華公司成立於 1995 年，主要致力於研發 Industrial Automation - 

PC-Based 量測、自動化及電腦通訊科技之改進及創新，提供解決方案給全球

網路電信、智能交通及電子製造客戶，為一家 B2B 之企業，凌華在硬體或軟

體的研發皆有可觀的成績,產品行銷全球,並在業界享有極高的評價。 

至 1999 年起，凌華即開始進行海外佈局，先後在北京、新加坡、美國、上海、

深圳、日本等設立子公司，並且在中國各大城市、印度、韓國與法國等國家

設立辦事處，以提供即時銷售管道及技術支援，使凌華科技成為國際化的企

業。 

目前凌華全球員工人數達 1100 多人，凌華以成為量測、自動化、電腦通

訊領域，成為世界級之領導廠商。 

 

二、併購發生背景 

內外部因素：併購一直是凌華內部規劃例行性之事務，故凌華一直定期會去

注意與了解同業間的公司的動態，以探尋哪些公司的產品、技術或是顧客是

互補的，並且在雙方適合的時機下看看是否有合作或是併購的機會，併購策

略的運用可謂為凌華成長的方式之一225。 

 

三、併購的動機 

凌華公司所涉足的產品領域在工業級(Industrial)及強固型(Rugged)電腦，

而 Ampro 則專精於軍規強固型(Extreme Rugged)電腦領域，透過合併 Ampro，

將可使凌華的產品領域更完整226。另一方面，Ampro 在工用電腦領域有二、

                                                      
225

 AD1-01-12、AD1-01-15 
226

 AD1-01-01、AD1-01-02 
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三十年的累積經驗，有卓越的設計研發與製造能力，並且深耕於美國行銷通

路及有高度的品牌形象與累積的顧客227。 

凌華希望透過 Ampro 在美國完整的銷售通路及優異的品牌形象來擴大凌

華在美洲市場的佔有率，此外 Ampro 亦可藉由凌華強大的設計研發與製造能

力來強化其成本結構並能將開發更多面向之終端應用面，來創造產品設計製

造與行銷服務整合的效益228，像是凌華以往在 CPCI 產品線部分無法做到

Extreme Rugged 的等級，藉由 Ampro 在 Extreme Rugged 的技術與能力，將能

使凌華在 CPCI 產品線擴充到 Extreme Rugged 等級；另一方面，Ampro 原本

專注於像是 COM Express、104、104 plus 的 EBX form factors，現今也可擴充

產品線制 CPCI，雙方可達到極高的互補性229。 

 

四、併購對象簡介 

Ampro 公司成立於 1983 年，為一家典型的美國中小企業230，Ampro 為

Single Board、PC104、EBX、EPIC 等多個 Form factors 的發明者231，並且只

專注在一個利基市場，Extreme rugged 軍規強固型工業電腦領域，主要產品應

用在鐵道、軍用及航太等對入式系統，客戶多為知名大公司，包括波音、雷

神，以及其他大電信或醫療企業等，主要客戶都在北美地區，在此一利基市

場有其影響力與專業能力232。 

Ampro 公司發展相當順利，但公司發展到一定規模後，出現了成長的瓶

頸，難以進一步拓展全球市場，再加上創辦人年紀已大，故在 2007 年創辦人

決議出售公司，並且在市場上發布出售之訊息。Ampro 公司經營狀況一直蠻

穩定，2007 年營收有 3000 萬美元，獲利約 100 萬美元，在業界經營不錯233。 

                                                      
227

 AD1-01-03、AD4-01 
228

 AD4-01 
229

 AD1-01-16 
230

 AD1-02-01 
231

 AD1-01-17、AD1-02-01 
232

 AD1-01-08 
233

 AD1-01-40、AD1-02-02、AD1-02-04 
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五、併購預期效益 

1. 營收成長：凌華本身在業界因產品組合與其他競爭者具差異化，故毛利率

比其他競爭者較高一些，帄均毛利率可達 43%~44%左右，而 Ampro 公司

的毛利率更是超過 50%，對於凌華來講，併購後將可使凌華在營收與獲利

上更大的成長234。 

2. 透過 Ampro 在美國完整的銷售通路及優異的品牌形象將可擴大凌華在美

洲市場的佔有率與品牌知名度，有助於深耕美國市場，凌華也由原本的亞

洲公司成為一個跨國企業，也成為台灣前三大工業電腦廠商235。 

 

六、併購方式與合併型式 

凌華於 2008 年 3 月 20 日宣佈董事會決議透過凌華境外子公司凌華國際

以 2000 萬美元取得 Ampro Computers Inc.之 100%股權，合計 39,743,137 股普

通股；於美國西岸時間 2008 年 4 月 14 日下午完成 Ampro 公司股權交割236。 

凌華與 Ampro 於 2008 年 4 月 14 正式交割，併購後主要是保留 Ampro 公

司，將凌華於美國分公司併進 Ampro 公司，合併後的 Ampro 公司則成為凌華

位於美國的分公司237。 

 

七、併購後品牌策略與影響因素 

保留雙方品牌策略及聯合品牌策略： 

凌華在併購後同時保留凌華原先品牌 ADLINK 及 Ampro 品牌，並將原先

Ampro 品牌改為 Ampro by ADLINK，成為凌華公司旗下在 Extreme rugged 產

品線品牌。保留兩個品牌主要是考量雙方各自領域不同且再各自領域擁有一

                                                      
234

 AD1-01-04、AD1-01-05、AD1-01-06 
235

 AD4-01、AD4-02、AD1-01-07 
236

 AD4-01、AD4-02 
237

 AD4-01、 AD1-01-18 
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定的知名度及顧客，故併購後不同品牌仍專營其原先領域之產品238。 

而在原先 Ampro 品牌改為 Ampro by ADLINK 主要是希望強調 Ampro 品

牌為 ADLINK 公司所有，將 Ampro 成為一產品線品牌。 

 

八、併購後的整合 

(一)併購後是否進行品牌之重新調整? (品牌定位、行銷策略、產品)？調整重

點為何？ 

保留雙方品牌及聯合品牌策略─被併公司品牌調整 

1. 行銷策略：導入凌華的行銷制度，凌華公司本身將行銷架構分為兩個部

分產品行銷與區域行銷，產品行銷由銷售人員專注於某項產品類行的銷

售，針對此一領域客戶進行銷售；區域行銷則是以區域作為銷售，針對

其區域的客戶進行產品組合的銷售239。 

2. 產品組合：原本 Ampro 主要專於鐵道、軍用及航太等對入式系統的

Extreme rugged 產品的開發，在併入凌華後，Ampro 將其 Extreme rugged

產品線擴充至凌華其他客戶市場，像是 CPIC、系統等方面240。 

Ampro 品牌在定位上則仍專注於 Extreme rugged 產品，也可說是凌華

在 Extreme rugged 產品線皆以 Ampro by ADLINK 為品牌，只是開發其他

領域之客戶。 

保留雙方品牌及聯合品牌策略─主併公司品牌調整 

凌華 ADLINK 品牌定位、產品、行銷等並未做改變，只是在接收 Ampro 客戶

後，市場的提升。 

 

(二)因應品牌策略之調整，雙方在行銷部門與團隊上做哪些整合與調整? 

行銷制度、行銷團隊與銷售團隊：如同上述，透過凌華公司的行銷制度的導

                                                      
238

 AD1-01-41、AD1-01-42 
239

 AD1-01-28 
240

 AD1-01-16、AD1-02-16 
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入，區域行銷方面將凌華美國分公司的行銷人員及銷售人員與 Ampro 行銷整

合一起；在產品銷售上美國那一塊主要則是專於 Ampro 公司 Extreme rugged

產品的行銷與銷售241。 

 

(三)除了行銷上之整合，併購後雙方在其他方面進行哪些整合?合併之後，主

併公司與被併公司的文化、人員、制度、資訊系統等保留多少？ 

凌華將位於美國的分公司併進 Ampro 公司，Ampro 在併購後仍維持公司

原本的運作，並導入凌華制度與流程機制等242，但給與其相當高的自主，凌

華對於 Ampro 公司的管理主要是訂定一些策略與大方向，大部份決策由美國

分公司制定。凌華只有在財務方面較為嚴格，掌握確定的支出與花費243。 

1. 生產：Ampro 原本生產是採取外包的方式，在加入凌華之後，因凌華擁

有自己的生產線，故將 Ampro 原本外包的方式轉為由凌華來生產244。 

2. 研發：研發團隊在併購後分美國、台灣兩地，原本於美國之研發團隊仍

繼續其工作，與台灣凌華的研發團隊相互合作，共同使用資源245。 

3. 產品設計：產品設計分屬兩部門來各別制定產品策略，Ampro 原先自己

的產品部門主要專於強固型產品，其考量到Ampro在產業成立較早凌華，

對於產業具較高經驗與熟悉度，Ampro 熟悉客戶，知道市場需求，了解

產品的未來方向，故 Ampro 原先擅長的產品設計主要還是在美國 Ampro

公司這邊，而凌華原先產品部門則負責其凌華自己公司的產品246。 

 

 (四)雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？  

內部溝通：凌華在內部溝通這一方面非常重視與努力，不論是凌華本身員工

                                                      
241

 AD1-01-28 
242

 AD1-02-11 
243

 AD1-01-23 
244

 AD1-01-22 
245

 AD1-01-26 
246

 AD1-01-25、AD1-01-39 
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還是 Ampro 公司的員工，針對此併購案的整合，凌華成立了專案團隊，由技

術、研發跟業務銷售，還有財務、IP、後勤支援等各部門員工。對凌華本身溝

通在於希望讓全公司人員知道此併購案，Ampro 工作同仁的加入，以及新的

產品品牌與市場的擴展；對於 Ampro 員工則是希望以最大的誠意來解決雙方

在併購後可能產生的任何問題，穩定 Ampro 員工，使其安心247。 

外部溝通：外部溝通最主要的 Ampro 於美國與歐洲的客戶，歐洲方面的客戶

約佔了 Ampro 的 30%，歐洲客戶對於 Ampro 被併購的反應，其接受度是比較

高的，歐洲客戶較不在意公司產品是哪一國家生產，較注重產品品牌與規格

是否達到要求，另外一個原因是由於凌華在歐洲也經營一段時間，某些客戶

與 Ampro 互通，客戶信任度較高248。但相對來講，凌華主要溝通是在美國市

場客戶這一部分，美國客戶會擔心 Ampro 賣給亞洲公司後，Ampro 品牌會不

會消滅，Ampro 原本對於 Extreme rugged 產品的專業與堅持，會不會受到影

響等，這些問題都必頇與客戶去做溝通，讓他了解 Ampro 公司在併入凌華後

有什麼優勢，產品測詴、規劃上有哪些改變及凌華給予的承諾249。 

 

(五)雙方是否已經整合完成?整合(重整)完成的時間為何？此次併購的整合程

度為何？ 

雙方目前已經大致整合完全，雙方公司的流程、制度已經上軌道250。此

次併購整體來看，整個組織的整合成度除了人員無變動外，在各部門上生產

與行銷銷售上做整合，其他部門調動不大，但 Ampro 公司的制度、系統與流

程等皆導入凌華為主。故整體來講，雙方整合程度中等。 

 

 

                                                      
247

 AD1-01-30、AD1-02-09、AD1-02-10 
248

 AD1-01-43 
249

 AD1-01-44、AD1-01-45 
250

 AD1-01-38 
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九、併購後的成效 

(一)整合之後，產生什麼效益？是否有具體數字？ 

財務績效： 

凌華在 2008 年併購 Ampro 當年，凌華公司整體營收即有顯著成長，2009 年

則因受到全球景氣的影響，整體營收呈現下滑，但在 2010 年後，可以看到凌

華接收 Ampro 產品市場與客戶的效益，可以很顯著的看到營收大幅的成長

251。 

 

表 4-19 2006 年~2007 年凌華財務資訊252
 

單位：新台幣仟元 

 2006 年 2007 年 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 

營 業

收入 

2,491,903 2,548,796 3,123,808 2,671,906 4,583,175 5,006,131 

稅 前

淨利 

320,061 420,173 270,938 172,640 691,793 538,813 

資料來源：AD3-02-見附錄之證據鏈編號 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
251

 AD1-02-13 
252

 AD3-02 
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表 4-20 凌華併購 Ampro 品牌之併購前、後績效比較 

 併購前 併購後 

營

收 

Ampro 在併購前 2007 年營收為

3000 萬美元。 

凌華公司合併營收於 2007 年為 25

億。 

Ampro自 2008年 4月併入凌華科技

後，至年底當年營收為 2518 萬美

元。美國公司在 2008 年與 2009 年

為虧損，除了因併購預期之虧損

外，也受到 2008 年底金融海嘯之影

響。凌華表示 2010 年後美國方面已

開始賺錢253。 

凌華公司 2008年合併營收為 31億。 

產

品

與

客

戶 

凌 華 原 先 產 品 線 並 未 能 進 入

extreme rugged 產品，主要客戶在量

測及工廠自動化產品等領域；

Ampro 則專於 extreme rugged 多應

用於鐵道、軍用及航太等對入式系

統的客戶254。 

凌華能進入 extreme rugged 市場，

並且將 Ampro extreme rugged 產品

線擴展至 CPCI、系統等方面的，凌

華在接手 Ampro 客戶後，雙方在銷

售上也可達交叉銷售之效益255。 

市

場 

Ampro 公司原本主要市場 80%在北

美，其餘則在歐洲；凌華則主要在

歐美市場，其他則是日本、中國等

256。 

藉由增加 extreme rugged 產品線，

凌華進一步深耕其市場；Ampro 也

藉由凌華將產品帶至日本、印度及

中國等市場257。 

資料來源：本研究整理 

 

 

                                                      
253

 AD1-01-35、AD2 
254

 AD1-01-10、AD1-01-09、AD4-03 
255

 AD1-01-16、AD1-02-14 
256

 AD4-01 
257

 AD1-02-15 
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(二)此併購案是否達成當初預期效益？若有，則整合成功的原因為何？若沒有，

失敗原因為何？ 

此次併購案到目前為止已可看到顯著的併購效益。凌華認為雙方整合能

成功的主因在於雙方緊密的溝通與協調。凌華無論在併購前或併購後皆非常

專注與重視，無論在併購前的協商與併購後溝通整合，都能用心籌劃與準備，

也能給予雙方尊重及解決問題的誠意，許多整合工作能順利進行尌在於雙方

努力不懈的溝通及對於雙方問題的重視，並且願意去協調與解決。 

 

 

貳、凌華科技併購美國 Ampro 品牌與整合分析 

表 4-21 凌華科技併購美國 Ampro 品牌與整合分析表 

構

面 

研究構念 概念性定義 觀察點或指標 個案分析結果 個案中的證

據 

併

購

前 

影響併購後

品牌策略因

素 

探討企業併購品牌

後，哪些因素影響企

業併購後的品牌策

略。 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

(1) 產品擴張：Ampro 主要專於

Extreme rugged 產品領域，為

凌華未開拓之產品線，併購

Ampro 將可使凌華產品線更

家完整。 

(2) 通路/客戶關係：Ampro 產品

主要應用於鐵道、軍用及航太

等對入式系統，其主要客戶多

為知名大公司，像是波音、雷

神，其他電信與醫療等大企

業，客戶關係經營已久。 

(3) 品 牌 知 名 度 ： Ampro 在

AD1-01-01、

AD1-01-02、 

AD1-01-03、

AD1-01-08、 

AD1-01-17、

AD1-02-01、 

AD4-01 
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Extreme rugged此產品利基市

場 經 營 已 久 ， 為 Single 

Board、PC104、EBX 等許多

Form factors 的發明者，在此

一市場有極高知名度。 

預期效益 併購前主併公司預期

想要達成之效益 

 品牌營收 

 市場佔有率 

 市場擴展綜效 

(1) 凌華透過 Ampro 在美國的銷

售通路及優異的品牌形象獎

可擴大凌華在美洲市場的佔

有率與營收。 

(2) Ampro 可透過凌華在全球其

他地區之通路來擴展 Ampro

產品之市場；並且將凌華現有

之領域擴充 Ampro 之產品

線。 

AD1-01-04、

AD1-01-05、

AD1-01-06、

AD1-01-07、 

AD4-01 、

AD4-02 

 

併

購

後 

品牌策略 主併公司 (A)與被併

公司 (B)併購後所選

定之品牌策略為何? 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌(A & B) 

 新創品牌(C) 

保 留 雙 品 牌 策 略 ： Ampro 在

Extreme rugged 此利基市場經營已

久，又是許多 Form factors 的發明

者，在市場上擁有其高度專業能力

形象與品牌知名度。 

聯合品牌：併購後凌華將 Ampro

定位為公司 Extreme rugged 產品部

門，將 Ampro 品牌名稱改為 Ampro 

by ADLINK，藉以強調 Ampro 為凌

華公司的旗下產品線品牌。 

AD1-01-41、

AD1-01-42 

 

整合 兩家公司併購後在以

下項目進行哪些整合

(1) 是否進行品牌重新調

整? 進行哪些調整? 

(1) 是 

1. 行銷策略：導入凌華公司

AD1-01-16、

AD1-01-22、
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活動及如何進行整

合： 

 

 

(2) 是否進行內部溝通 (員

工)?方式為何? 

(3) 是否進行外部溝通 (顧

客)?方式為何? 

(4) 雙方行銷部門、行銷團

隊、銷售團隊是否進行

整合?整合內容為合? 

(5) 雙方整體的整合程度為

何? 

高(合併)     低(獨立) 

 

產品行銷與區域行銷之

行銷架構。 

2. 產品組合：將其 Extreme 

rugged 產品線擴充至凌

華其他客戶市場，像是

CPIC、系統等方面。 

(2) 是 

凌華非常注重雙方員工的溝

通，對凌華員工而言，讓員工

了解併購案，公司之後的發

展；對 Ampro 員工則以最大誠

意解決雙方整合所產生的問

題，穩定員工及認同。 

(3) 是 

主要溝通在美國客戶上，美國

客戶質疑Ampro併購後品牌是

否消滅、Extreme rugged 產品

的專業是否受到影響等，在這

方面溝通凌華做了很多的努

力。 

(4) 是 

依據凌華行銷策略、架構導入

Ampro 公司，Ampro 的行銷部

門與團隊與原先凌華位於美國

之團隊做整合。 

(5) 中：Ampro 公司成為凌華的美

AD1-01-25、

AD1-01-26、 

AD1-01-28、 

AD1-01-30、

AD1-01-39、

AD1-01-44、

AD1-01-45、 

AD1-02-09、

AD1-02-10、

AD1-02-16、 
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國分公司，凌華將 Ampro 定位

為一產品線部門，主要針對其

原來 Extreme rugged 產品的研

發與設計，故在功能活動整合

上將生產轉移至凌華，行銷部

門做整合，其他部門則為有變

動，但是將凌華制度、系統與

流程等導入 Ampro 公司。 

績

效 

併購後之財

務績效 

主併公司是否達成併

購前所訂定之目標 

併購前三年及後三年的財務

績效指標的差異 

 獲利情形 

凌華在 2008 年併購 Ampro 當年，

凌華公司整體營收即有顯著成

長，2009 年則因受到全球景氣的影

響，整體營收呈現下滑，但在 2010

年後，可以看到凌華接收 Ampro

產品市場與客戶的效益，可以很顯

著的看到營收大幅的成長 。 

AD1-02-13、 

AD3-02 

預期效益的

實現 

指前述分析中所界定

出的預期效益實現與

否 

 品牌營收：凌華公司並未有 Ampro

品牌個別營收資訊，但從雙方在併

購後雙方客戶的互通與行銷銷售

上的整合，雙方交叉銷售的效益是

很明顯的，故從整體營收顯著上升

來看，Ampro 品牌在併購後的營收

效益也不差。 

市場拓展：凌華藉由增加 Ampro

公司的 extreme rugged 產品線，凌

華進一步深耕其市場；Ampro 也藉

AD1-01-16、

AD1-02-14、

AD1-02-15 
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由凌華將產品帶至日本、印度及中

國等市場。 

市場佔有率：凌華整體因為 Ampro

客戶的轉移及 Ampro 藉由凌華在

其他市場的開拓，由營收來判斷，

雙方市佔應該有所提升。 

 

 

参、構念間關聯之分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 4-10 凌華併購 Ampro 品牌之構念關聯圖 

 

Ampro 公司專於 Extreme rugged 軍規強固型工業電腦領域，為與多 Form 

factors 的發明者，在市場上經營已久，有卓越的設計研發與製造能力，並且深耕

於美國行銷通路及有高度的品牌形象與累積的顧客。凌華在併購後考量 Ampro 在

美國Extreme rugged利基市場經營已久，在市場上有高度的專業形象、品牌知名度，

併購後品牌策略 

 主併公司品牌(A) 

 被併公司品牌(B) 

 聯合品牌(A-B) 

 保留雙方品牌

(A&B) 

 新創品牌(C) 

  

併購後整合 

 品牌重新調整(中低) 

 內部溝通(高) 

 外部溝通(高) 

 行銷整合(中高) 

 組織整合程度(中) 

併購績效 

預期效益的實現─ 

 品牌營收(高) 

 市場佔有率(中高) 

 市場擴展(中高) 

財務績效─ 

 獲利情形(中高) 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

 

併購目的 

 地理/市場擴張 

 產品擴張 

 產能過剩 

 研發 

 產業聚合 
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且客戶多為大公司，保留了雙方品牌，將 Ampro 品牌保留繼續使用，而在併購後

將 Ampro 公司定位為凌華一產品線部門品牌，為此強調，透過聯合品牌 Ampro by 

ADLINK，將 Ampro 以 ADLINK 做為背書之方式。 

併購後 Ampro 導入凌華公司之制度、系統、流程與行銷策略，在行銷策略上

考量凌華行銷架構，將Ampro與原本凌華位於美國分公司行銷與銷售團隊做整合，

以利雙方產品的交叉銷售；在組織上，則將 Ampro 生產訂單轉移至凌華以降低成

本，因 Ampro 分公司為主要專於 Extreme rugged 產品線的經營，故等同於 Ampro

原先研發、設計團隊未有改變，仍維持原先團隊，整體而言，在功能活動整合上

不多，但在制度上則以凌華制度為主，整合成度中等。另外，Ampro 在併購後之

產品線延伸至凌華所經營的領域範疇，凌華也藉由接收 Ampro 之客戶得以擴充市

場，故凌華在對內、外溝通上相當重視也致力於溝通活動，對內，主要是取得雙

方員工的認知與認同，穩定員工，使其安心；在對外溝通上，由其是在客戶及銷

售上，讓顧客認知併購後的改變有哪些以及產品承諾，以取得顧客信任。 

在併購後由於凌華與 Ampro 在行銷與組織的整合上進行順利，在分工上也明

確，其預期之市場績效與財務效益皆取得不錯的成果，Ampro 與凌華在合併之品

牌營收、市佔與市場拓展皆有顯著提升；在財務效益上，除 2009 年售到全球景氣

影響而整體產業營收的下降外，2008 年、2010 至 2011 年，凌華在營收與獲利上

皆有很顯著提升。 
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第五章 命題推導 

 

第一節 跨個案分析 

根據上一章的六個品牌併購個案分析結果，在本章將結合過去文獻探討進行

跨個案的分析、詴圖針對本研究之架構，從跨個案分析結果的歸納，已提出研究

命題。 

 

一、影響併購後品牌策略因素與品牌策略之關聯 

由以下表 5-1 之整理來看，在六家個案公司中可看到併購後影響品牌策略因

素在併購目的方面，主要是受到地理/市場擴張與產品擴張因素之影響。由研究中

可發現，公司進行品牌併購之目的，其主要目的在於地理/市場或產品的擴張；而

在被併公司特質方面，六家個案中有五家個案受到兩個以上因素的影響。而品牌

知名度之因素由個案中可看到其為公司採用何種品牌策略的思考主因，品牌知名

度的高低影響了公司是否決定保留被併購公司之品牌。故由上述可發現，公司進

行品牌併購的目的在於地理/市場及產品的擴張，而主併公司併購後採取何種品牌

策略則主要受到被併公司特質因素之影響。本研究認為，影響併購後品牌策略因

素不能從單一方面或因素來推論公司所採取的品牌策略的決定因素，而是受到多

重因素交互作用的影響，故應從較多面向的想法來推論可能的影響因素。 

在併購後之品牌策略，六家個案公司有五家選擇採用了保留雙方品牌，可以

看到公司在進行品牌併購，通常看中品牌本身所擁有的資源與資產，包括品牌本

身知名度、品牌所建立的通路、品牌所擁有的客戶關係及品牌在市場的佔有率，

故在併購後會進一步保留被併購公司之品牌，而保留其品牌方式包括了雙方公司

品牌皆保留、只保留被併公司之品牌或採取聯合品牌等品牌策略。 
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表 5-1 影響品牌策略因素 

個案 影響併購後品牌策略因素 併購後品牌策略 

A.成霖企業併購

美國 Gerber 品牌 

併購目的 

 地理/市場擴張 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

保留雙方品牌(A&B) 

 

B.成霖企業併購

德國 Lenz 品牌 

併購目的 

 地理/市場擴張 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

保留雙方品牌(A&B) 

 

C.雷虎科技併購

美國Associated品

牌 

併購目的 

 產品擴張 

被併公司特質 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

保留雙方品牌(A&B) 

 

D.晶華酒店併購

台灣與中國達美

樂品牌 

併購目的 

 地理/市場擴張 

被併公司特質 

 品牌知名度 

 品牌市場佔有率 

保留雙方品牌(A&B) 

E.晶華酒店併購

Regent 品牌 

併購目的 

 地理/市場擴張 

被併公司品牌(B) 
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被併公司特質 

 品牌知名度 

F.凌華科技併購

美國 Ampro 品牌 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

聯合品牌(A-B) 

 

併購目的 

 產品擴張 

被併公司特質 

 通路/客戶關係 

 品牌知名度 

保留雙方品牌(A&B) 

資料來源：本研究整理 

 

 

二、品牌策略與併購後整合之關聯 

由六家個案中，四家純粹保留雙方品牌的策略，並且都成為母公司旗下的品

牌之一，在此一策略下，整體的整合程度都是較低的，在此一品牌策略下，母公

司通常傾向保留維持被併購公司之獨立運作，只在某些功能活動考量作業綜效或

是資源共通互享的部分予以整合，基本上公司運作管理，皆有蠻大的自主性。此

外，也由於被併公司改變程度不大，故在內、外部溝通上自然尌較不需要進行，

在這幾家個案中，被併公司的員工變動不大，客戶/顧客也都維持原先關係，故不

需要做大量的溝通來使其穩定安心或支持。 

另外兩家個案，晶華併購 Regent 品牌與凌華併購 Ampro 品牌，其採取的品

牌策略分別是保留被併公司品牌與聯合品牌(凌華公司併購後採取保留雙方品牌策

略與聯合品牌策略，本研究認為在併購後整合上，聯合品牌策略的影響較大)，兩

家個案整體整合的程度皆是較高的，從這可以看到，不同品牌策略確實影響整合

程度的高低，尤其是在行銷整合與組織整合程度兩項整合活動可以看見較規律的
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結果。 

 

表 5-2 品牌策略與整合 

個案 併購後品牌

策略 

併購後整合 

A.成霖企業併

購美國 Gerber

品牌 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(中) 

 組織整合程度(中低) 

整體整合程度：中 

B.成霖企業併

購德國 Lenz 品

牌 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中低) 

 外部溝通(中低) 

 行銷整合(中) 

 組織整合程度(中低) 

整體整合程度：中低 

C.雷虎科技併

購 美 國

Associated品牌 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(低) 

 行銷整合(低) 

 組織整合程度(低) 

整體整合程度：低 

D.晶華酒店併

購台灣與中國

達美樂品牌 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(低) 

 組織整合程度(低) 

整體整合程度：低 
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E.晶華酒店併

購 Regent 品牌 

被併公司品牌(B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中高) 

 行銷整合(高) 

 組織整合程度(高) 

整體整合程度：中高 

F.凌華科技併

購美國 Ampro

品牌 

聯合品牌(A-B)  品牌重新調整(中低) 

 內部溝通(高) 

 外部溝通(高) 

 行銷整合(中高) 

 組織整合程度(中) 

整體整合程度：中高 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

資料來源：本研究整理 

 

三、品牌策略、整合與併購後績效之關聯 

本研究根據個案分析結果認為，從併購後品牌策略來推論併購績效情形是無

法合理推斷哪一種品牌策略才是最好的，由表 5-3 研究結果來看，六個個案中，不

同的品牌策略(保留雙方品牌、保留被併公司品牌與聯合品牌)的採行，所造成的併

購績效有壞，並無一致之績效成果，故可推斷，單從品牌策略來看績效成果並不

成立。另一方面，單由併購後整合與績效關聯來看，不同的整合程度，所導致的

併購績效也無一致之成果，故本研究也可推斷，單從整合高低來推斷併購績效的

成果事不成立的。 

如同本研究之架構推論，本研究認為公司併購後品牌策略的選定，影響公司

所需進行的各項整合程度，而品牌策略與整合的搭配，會影響最後公司併購後績

效的成果。當然在這六個個案中，有幾家個案雖然還不算成功個案，因受到其他

因素影響，像是市場/地理區域不熟悉或者是併購時間尚短，還看不到預期效益。

若將這些與併購後整合不完全相關的因素排除在外，大致上都可看到較一致的成

果。 
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表 5-3 品牌策略、整合與績效 

個案 併購後品牌

策略 

併購後整合 併購績效 

A.成霖企業併

購美國 Gerber

品牌 

保留雙方品牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(中) 

 組織整合程度(中低) 

整體整合程度：中 

 品牌營收(高) 

 市場佔有率(高) 

 市場擴展(無) 

 獲利情形(中) 

 

B.成霖企業併

購德國 Lenz 品

牌 

保留雙方品牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中低) 

 外部溝通(中低) 

 行銷整合(中) 

 組織整合程度(中低) 

整體整合程度：中低 

 品牌營收(中) 

 市場佔有率(無) 

 市場擴展(無) 

 獲利情形(中低) 

 

C.雷虎科技併

購 美 國

Associated品牌 

保留雙方品牌

(A&B) 

 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(低) 

 行銷整合(低) 

 組織整合程度(低) 

整體整合程度：低 

 品牌營收(中高) 

 市場佔有率(中) 

 市場擴展(中低) 

 獲利情形(中高) 

D.晶華酒店併

購台灣與中國

達美樂品牌 

保留雙方品牌

(A&B) 

 品牌重新調整(低) 

 內部溝通(低) 

 外部溝通(中) 

 行銷整合(低) 

 品牌營收(中) 

 市場佔有率(中) 

 市場擴展(無) 

 獲利情形(中) 
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 組織整合程度(低) 

整體整合程度：低 

 

E.晶華酒店併

購 Regent 品牌 

被併公司品牌

(B) 

 

 品牌重新調整(中高) 

 內部溝通(中) 

 外部溝通(中高) 

 行銷整合(高) 

 組織整合程度(高) 

整體整合程度：中高 

 品牌營收(中高) 

 市場佔有率(無) 

 市場擴展(中) 

 獲利情形(中) 

 

F.凌華科技併

購美國 Ampro

品牌 

聯合品牌(A-B) 

 

 品牌重新調整(中低) 

 內部溝通(高) 

 外部溝通(高) 

 行銷整合(中高) 

 組織整合程度(中) 

整體整合程度：中高 

 品牌營收(高) 

 市場佔有率(中高) 

 市場擴展(中高) 

 獲利情形(中高) 

 

保留雙方品牌

(A&B) 

資料來源：本研究整理 

 

 

 

第二節 研究命題之推導 

一、併購後品牌策略影響因素 

企業在併購品牌若為了擴展地理/市場時，通常會傾向保留被併公司之品牌，

由表 5-4 之整理與個案分析中可發現，企業在地理/市場擴張之目的下，選擇保留

雙方品牌與被併公司品牌，四家個案雖採取不一樣之品牌策略，但最終目的皆是

保留被併公司之品牌。因此，本研究認為，採取不一樣品牌策略跟雙方品牌知名

度之差別有關聯，個案 E 在併購品牌後，被併公司品牌知名度或價值大於主併公
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司品牌，故在併購後主併公司傾向採取保留被併公司之品牌，以取代原先公司品

牌；在個案 A、B、D 中，主併公司本身品牌價值與知名度不低，故會傾向採取保

留雙方品牌。 

 

命題 1-1：台灣企業為了擴張營運的地理/市場而進行品牌併購，其會傾向保留被併

公司品牌，而採取保留雙方品牌之策略或被併公司之品牌策略。 

 

企業在併購品牌是為了產品擴張情況下，通常會保留被併公司之品牌，如表

5-4。在個案分析中， C、F 兩家個案公司併購品牌來擴張其產品線中，兩家個案

中之被併公司其品牌在市場上皆有極高的知名度，在此兩種因素的影響下，主併

公司會傾向將被併公司的品牌保留下來。 

 

命題 1-2：台灣企業為了產品擴張而進行品牌併購，若被併公司品牌知名度高，則

會傾向採取保留雙方品牌之策略。 

 

企業進行併購品牌來擴張產品/市場時，時常看中的是被併品牌本身所建立的

通路關係與龐大的客戶關係。由個案 A、B、F 三家個案分析中可瞭解，主併公司

所希望從被併公司品牌所取得的即是其品牌本身所擁有之通路與客戶。主併公司

希望藉由取得品牌來接收其背後的資源，並進一步透過此通路或客戶來銷售自己

公司本身之產品。但是當被併公司品牌與通路及客戶關係越緊密時，由其是 A、B、

F 三家個案公司之被併品牌所建立的通路與客戶關係長達幾十年，主併公司為了順

利接手其行銷資源，通常會選擇保留被併公司之品牌或採用聯合品牌之方式，以

避免被併公司品牌的消失而失去其品牌原有的客戶與通路。 

 

命題 1-3：台灣企業在進行品牌併購時，當被併公司品牌與通路/客戶關係越緊密時，

會傾向採取保留雙方品牌或聯合品牌策略。 
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企業進行品牌併購時，被併公司品牌知名度的高低，影響被併公司品牌是否

保留或消滅的主因。由六家個案分析中都可發現，六個個案中被併購公司品牌知

名度皆頗高，為市場上之知名品牌，為了不因消滅品牌而失去廣大的顧客群及其

常久以來所建立的品牌價值，主併公司會選擇加以保留被併公司之品牌。而所選

擇之品牌策略，則視主併公司品牌知名度的高低來做判斷，若本身主併公司品牌

知名度與被併公司品牌差異大，則主併公司會傾向保留被併公司品牌來取代本身

品牌；若主併與被併公司雙方品牌知名度皆高，則主併公司會考量其本身公司內

部品牌架構而選擇保留雙方品牌或聯合品牌之方式來保存被併公司之品牌。 

 

命題 1-4：台灣企業進行品牌併購時，當被併公司品牌知名度越高，會傾向保留被

併公司品牌，而採取保留雙方品牌策略、聯合品牌策略或被併公司品牌策略。 

 

由個案分析中發現，A、C、D 三家被併公司之品牌市場佔有率皆頗高，而主

併公司本身品牌在市場上也有一定的市佔率，在此情形下，主併公司會選擇將兩

個品牌皆保留下來，以分佔不同之產品/市場或地理區域。 

 

命題 1-5：台灣企業進行品牌併購時，當被併公司品牌市場佔有率高，而主併公司

品牌佔有率也高時，會選擇保留雙方品牌策略。 
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表 5-4 品牌策略影響因素與品牌策略採行之命題推導 

資料來源：本研究整理 

 

二、品牌策略與整合 

Lee Yohn (2010)指出，品牌策略時常被主併公司忽略其重要性，但是品牌策

略選擇正確與否將影響併購的成敗，品牌策略代表的不只是名稱的一個決策，而

是訊號的提供，傳遞所欲溝通之訊息及所要執行任務的次序。而不同品牌策略的

 併購後品牌策略 

主併公司品

牌(A) 

被併公司

品牌(B) 

聯合品牌

(A-B) 

保留雙方品牌

(A&B) 

新創品牌

(C) 

影響

併購

後品

牌策

略因

素 

併購

目的 

地理/市場擴張  E  ABD  

產品擴張    CF  

產能過剩      

研發      

產業聚合      

被併

公司

特質 

通路/客戶關係   F ABF  

品牌知名度  E F ABCDF  

品牌市場佔有率    ACD  

 註：個案以代號標示：A.成霖企業併購美國 Gerber 品牌；B.成霖企業併購德國 Lenz 品牌；C.

雷虎科技併購美國 Associated 品牌；D.晶華酒店併購台灣與中國達美樂品牌；E.晶華酒店併購

Regent 品牌；F.凌華科技併購美國 Ampro 品牌。 
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選擇，也將影響領導者整合雙方公司的程度，Lee Yohn (2010)將整合程度由最高、

最緊密的整合至最低、最鬆散的整合比喻為一連續構面，品牌策略所需之整合高

低由最高新創品牌、單一品牌、聯合品牌至最低整合保留雙方品牌策略。 

在六個個案分析結果可發現，A、B、C、D 個案主併公司採用保留雙品牌策略，

在併購後整體整合程度為中、中低或低度程度，而個案 E 採取保留雙方品牌與聯

合品牌策略，本研究認為個案 E 的整體整合程度，受到聯合品牌策略影響較大，

故其整合程度為中高程度；而個案 F 公司採取保留被併公司品牌，其整合程度比

起聯合品牌策略之整合程度略高。由本研究之研究結果可與 Lee Yohn (2010)之論

述得到印證，併購後所採行之品牌策略確實會影響主併公司在併購後整合的程度

高低。因此，本研究建立的命題如下： 

 

命題 2： 台灣企業併購品牌之後，其採取的併購後品牌策略會影響其併購後雙方

整體的整合程度。 

 

由上述，將研究中之組織整合程度做進一步詳細探討可發現，A、B、C、D 個案

中，主併公司在併購後採取保留雙方品牌策略，在併購後雙方組織之整合程度為

低度或中低程度；而個案 F 在併購後主要受到採行聯合策略之影響為主，雙方在

組織整合程度上為中度；個案 E 中，主併公司在併購後採取保留被併公司品牌策

略，雙方在併購後組織之整合程度為高度整合。根據上述之探討，本研究建立三

個命題如下： 

 

命題 2-1：台灣企業併購品牌之後，若主併公司選擇保留雙方品牌策略，雙方組織

之整程度會採取中低或低度整合。 

命題 2-2：台灣企業併購品牌之後，若主併公司選擇聯合品牌策略，雙方組織之整

合程度會採取中度整合。 

命題 2-3：台灣企業併購品牌之後，若主併公司選擇保留被併公司品牌策略，雙方
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組織之整合程度會採取高度整合。 

 

表 5-5 品牌策略與整合之命題推導 

 併購後整合 

品牌重新調

整 

內部溝通 外部溝通 行銷整合 組織整合程

度 

整體整合程

度 

併購

後品

牌策

略 

主併公司品牌(A)       

被併公司品牌(B) E(中高) E(中) E(中高) E(高) E(高) E(中高) 

聯合品牌(A-B) *F(中低) *F(高) *F(高) *F(中高) *F(中) *F(中高) 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

A(中高) 

B(中高) 

C(低) 

D(低) 

*F(中低) 

A(中) 

B(中低) 

C(低) 

D(低) 

*F(高) 

A(中) 

B(中低) 

C(低) 

D(中) 

*F(高) 

A(中) 

B(中) 

C(低) 

D(低) 

*F(中高) 

A(中低) 

B(中低) 

C(低) 

D(低) 

*F(中) 

A(中) 

B(中低) 

C(低) 

D(低) 

*F(中高) 

新創品牌(C)       

註：個案以代號標示：A.成霖企業併購美國 Gerber 品牌；B.成霖企業併購德國 Lenz 品牌；C.雷虎科技併

購美國 Associated 品牌；D.晶華酒店併購台灣與中國達美樂品牌；E.晶華酒店併購 Regent 品牌；F.凌華科

技併購美國 Ampro 品牌。 

*F 個案採取兩種品牌策略，不能從單一品牌策略來推論結果。 

 

資料來源：本研究整理 

 

三、品牌策略、整合與績效 

如同上述 Lee Yohn (2010)所提到，品牌策略選擇正確與否將影響併購的成敗，

因為其代表所要執行任務的次序與主併、被併雙方所要整合的程度。由上一節跨
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個案分析中所探討，單從品牌策略來看併購績效，其間無法建立明確之關聯性；

而從整合程度高低來看併購績效，亦無法說明整合高或整合低尌一定會有較好之

績效表現。故最後公司能否達成預期之績效，在於公司選定何種併購後品牌策略，

與之相應進行整體之整合程度(使被併公司維持較高自主性與獨立或者合併雙方組

織)與內容的配合，故依此，本研究提出以下命題： 

 

命題 3： 台灣企業併購品牌之後，其所選擇之品牌策略與其併購後整合的程度，

兩者若能相互配適，企業尌愈能夠達成預期之併購績效。 

 

由上述，將研究中之品牌策略、行銷整合與組織整合程度與績效間之關聯做進一

步詳細探討可發現，個案 A、C、D 採取保留雙方品牌策略，在併購後之行銷整合

與組織整合程度為中、中低至低度整合程度，在併購後之績效表現上，大多有實

現預期效益或績效表現持帄；E 個案在併購後採取保留被併公司品牌之策略，其併

購後在行銷整合與組織整合程度為中高或高程度整合，在併購後之績效表現上，

則有不錯之績效表現；個案 F 在併購後採取保留雙方品牌策略及聯合品牌策略，

在併購後之行銷整合與組織整合程度為中至中高度整合程度，在併購後之績效表

現上，也是大多有實現預期效益或績效表現持帄。由上述可發現，品牌策略與併

購後之整合程度確實緊密相關，而績效實現與否，在某些個案中，因併購時間尚

短，或者其他因素，未能看到在某些方面之績效的表現，這部分有待以更長的時

間做觀察。但整體而言，仍能看出一致之結果，整合程度根據 Lee Yohn (2010)得

到論證，品牌策略與整合程度呈現一個連續構面，品牌策略與整合程度之配適依

整合程度高至低排序可呈現：保留被併公司品牌策略＞聯合品牌策略＞保留雙方

品牌策略下，大多可實現其預期之績效表現。針對上述，本研究提出以下命題： 

 

命題 3-1：企業併購品牌後，若公司採取保留雙方品牌策略，配適較低度行銷整合

程度；採取聯合品牌策略，配適中度行銷整合程度；採取保留被併公司品牌策略，
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配適較高度行銷整合程度，會有較好之績效表現。 

命題 3-1：企業併購品牌後，若公司採取保留雙方品牌策略，配適較低度組織整合

程度；採取聯合品牌策略，配適中度組織整合程度；採取保留被併公司品牌策略，

配適較高度組織整合程度，會有較好之績效表現。 

 

 

表 5-6 品牌策略、整合與績效之命題推導 

 

 併購績效 

品牌營收 市場佔有率 市場擴展 獲利情形 

併購

後品

牌策

略 

主併公司品牌(A)     

被併公司品牌(B) E(高、高)  E(高、高) E(高、高) 

聯合品牌(A-B) *F(中高、中) *F(中高、中) *F(中高、中) *F(中高、中) 

保 留 雙 方 品 牌

(A&B) 

A(中、中低) 

B(中、中低) 

C(低、低) 

D(低、低) 

*F(中高、中) 

A(中、中低) 

C(低、低) 

D(低、低) 

*F(中高、中) 

*F(中高、中) A(中、中低) 

C(低、低) 

D(低、低) 

*F(中高、中) 

新創品牌(C)     

註 1：個案以代號標示：A.成霖企業併購美國 Gerber 品牌；B.成霖企業併購德國 Lenz 品牌；C.雷虎科技併購

美國 Associated 品牌；D.晶華酒店併購台灣與中國達美樂品牌；E.晶華酒店併購 Regent 品牌；F.凌華科技併購

美國 Ampro 品牌。 

註 2：*F 個案採取兩種品牌策略，不能從單一品牌策略來推論結果。 

註 3：表格中個案代號的部分代表有實現績效之部分，並在代號旁之括弧分別依序標註個案在行銷整合與組織

整合程度。 
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第六章 結論與建議 

 

根據第四章個案分析與第五章命題推導，於本章第一節做結論；於第二節探

討本研究之研究涵義；最後於第三節與第四節提出本研究之研究限制與後續研究

之建議。 

 

第一節 結論 

本研究在探討台灣企業進行品牌併購後之品牌策略與整合，藉由台灣四家企

業的個案研究，經過六個併購個案的分析結果，推導出研究命題，獲得以下結論： 

 

一、併購後品牌策略影響因素 

台灣企業併購品牌後之品牌策略，主要受到地理/市場擴張目的、產品擴張目

的、通路/客戶關係緊密程度、品牌知名度高低與品牌市場佔有率高低等的因素影

響，由六個個案分析可發現，影響企業品牌策略之因素受到多重因素交互作用的

影響，非單一因素決定公司之併購後品牌策略。故公司在併購後品牌策略的選擇，

應從多方面的因素來推論適當之品牌策略。 

 

二、品牌策略與整合 

台灣企業併購後決定之品牌策略與整合在六個個案中，A、B、C、D 個案選

擇保留雙方品牌策略、E 個案選擇保留被併公司品牌策略、F 個案則採用保留雙方

品牌及聯合品牌策略。從六家個案之整體整合程度來看，選擇保留雙方品牌策略

之個案公司整體整合程度較低，同時採用保留雙方品牌策略與聯合品牌策略的整

體整合程度則較高，選擇保留被併公司品牌策略的整體整合成度最高。由此可知，

當併購後，主併公司傾向同時保留雙方品牌程度越高，併購後雙方公司的整合程

度則越低(保留雙方品牌＞聯合品牌＞保留主併/被併公司品牌＞新創品牌)。 
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若由公司併購後整合之各項活動內容來看，品牌重調整、內外部溝通之整合活動

與公司併購後選擇之品牌策略較無明顯關聯，併購後品牌是否重新調整、公司是

否進行內外部溝通可能受到其他因素之影響，包括雙方產業相關程度、被併公司

品牌經營情況與產業類型等其他因素。 

在行銷整合與組織整合方面，在個案中比較明顯可以看到與公司選擇之品牌

策略間有高度相關，當主併公司選擇保留雙方之品牌策略時，行銷與組織整合程

度較低，而選擇保留被併公司之品牌策略，行銷與組織整合程度最高。 

 

三、品牌策略、整合與績效 

由個案分析結果可發現，公司達成績效與否在於公司選定何種併購後品牌策

略，及與之相應進行整體之整合程度的配合，當主併公司選擇保留雙方公司品牌

策略時，主併公司會傾向維持被併公司之獨立，當主併公司選擇保留被併公司品

牌策略時，主併公司會傾向將雙方組織進行合併。 

 

 

 

第二節 研究涵義 

本研究之研究涵義分為理論面與實務面做探討，分別如下： 

 

一、理論上的涵義 

本研究在影響併購後之品牌策略因素、品牌策略與整合及研究架構的探討，

具有下列的理論涵義： 

(一) 影響併購後之品牌策略因素 

過去文獻在品牌策略級品牌建構策略上的文獻及分類是較充足的，但對於影

響併購後品牌策略的影響因素之相關文獻探討並不多，國外有以一般併購目的來
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探討併購後之公司品牌策略，但以台灣企業的特性，並不適用；此外，過去以品

牌為出發點來探討併購後之品牌策略則不足。因此，本研究提出之影響併購後品

牌策略之因素，期望能彌補學界對其探討之不足。 

(二) 品牌策略與整合 

品牌併購後之整合為學術上逐漸發展的議題，其注重在品牌重新調整、內外

部溝通及組織整合程度的內容方面做敘述，但並未有做深入之探討與實務研究，

除此之外，也並未建立與上述這些整合活動與品牌策略的關聯。本研究透過實際

的個案研究，將併購後之整合活動，包括品牌重新調整、內外部溝通及組織整合

程度等方面做實證之觀察，以發展建立一個併購後品牌策略與整合之架構，來論

證學術理論的探討。 

(三) 本研究之研究架構 

過去文獻在併購後品牌策略影響因素與品牌策略、品牌策略與整合上做關聯

性的探討，但並未有一個完整之架構來探討影響因素、品牌策略、整合及績效之

關連性研究，本研究透過文獻探討及個案研究之發展建立一個完整的研究架構，

並透過個案分析，來論證所建立之研究架構，希望能提供給學術界一個理論架構，

作為後續研究之基礎。 

 

二、實務上的涵義 

本研究之結論，對於有意進行品牌併購之企業，提供下列之實務涵義： 

(一)品牌策略選擇之評估 

台灣企業對於併購品牌後之品牌策略的選擇，不一定能夠從品牌為出發點做

思考，也不一定能從多面向的因素去做評估，本研究提供五個因素提供給企業在

併購後之品牌策略選擇上做評估，彌補不同方面之思考，期望能對於進行品牌併

購之台灣企業有更大的幫助，以選擇適合之品牌策略。 

(二) 品牌策略與整合之進行 

企業在品牌併購後所應進行之整合活動內容並不一致，不同的品牌策略所應
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進行之整合程度一個明確方向，本研究透過文獻探討，列出各方面企業品牌併購

後所應做之整合活動作為一個參考，並提供企業併購後所選擇之品牌策略所應配

適之雙方整合程度，希望能作為台灣企業進行品牌併購之參考，以利台灣企業在

品牌併購後整合活動的進行，達成其併購目的與效益。 

 

 

 

第三節 個案研究限制 

本研究在探討各家公司之品牌併購與整合，其過程中產生以下幾個研究限

制： 

 

一、個案公司的搜尋與選擇 

本研究在搜尋台灣企業進行品牌併購個案上，由於並無品牌併購個案資訊的

完整資料庫，在個案蒐尋過程，皆透過公開資訊觀測站與聯合知識庫等新聞資訊

來搜尋可能的品牌併購案，故在可能的品牌併購案蒐集上，無法完整，故會有遺

漏之併購案的發生。 

二、訪談對象 

本研究受限於最後能進行公司訪談的個案不多，故無法完整蒐集不同併購後

品牌策略應用之個案，使得本研究呈現多數個案採用同一種併購後之品牌策略，

無法進行較完整之分析。 
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第四節 後續研究之建議 

針對本研究主題與相關主題的後續研究，北延尌建議可朝下列方向進行研

究： 

 

一、個案對象的選擇及個案之數目 

本研究受限於進行訪談之個案公司，個案公司所選擇之併購後品牌策略皆集

中於其中一種品牌策略，而無法進行更多面、更完整之探討。因此，後續研究可

在研究對象的選擇上，選擇不同之品牌策略公司來進行研究，來得到更完整之個

案分析內容及結論。另一方面，建議後續研究者也可針對 2 至 3 個個案進行更深

度之探討，來取得更深入之研究結果與發現。 

 

二、集中探討品牌策略內涵與整合活動內容 

過去文獻在品牌策略探討上雖然頗多，但在併購後之品牌策略之詳細探討與

分類並不足，一家公司併購後之品牌策略受到很多面的因素影響，包括公司內部

品牌架構、產業類型等的影響，後續研究可在影響因素與品牌策略這方面架構上

進行更詳細之探討，提供一個更適當與完整的評估面向，作為不同企業之參考指

標，並且能提出更深入的結論。 

在整合活動方面的文獻探討上，並無較詳細的定義與分類，後續研究者可在

整合活動內容上做更完整與詳細之探討，提供完整的整合活動內容與分類，來補

足學術上的不足。 

 

三、考量品牌併購的動態過程 

在本研究之個案中，大部分之併購個案時間不長，目前在研究過程中難以看

到公司在併購後品牌策略運用上的動態過程，但是，在其他併購案中，確實可以

看到許多公司運用品牌策略是有一個動態變化，像是併購後公司在一開始會傾向 
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保留雙方品牌之策略，包括可能採取保留雙方品牌或聯合品牌策略，但經過雙方

長時間整併融合之後，主併公司可能會改變原先品牌策略，採取新創品牌、保留

主併/被併公司品牌策略來取代原先原有之品牌策略。目前，在本研究之六個個案

並未看到此種情形，受到時間限制或者公司品牌策略運用的考量，並未有動態變

化。故在後續研究上，在品牌策略的探論上，建議可加入動態品牌策略之思考，

來使得個案更完整。 
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附錄一 訪談大綱 

 

 

《併購動機及併購決策過程》 

 

1. 請問貴公司為何會併購 XX 公司之品牌？ 

2. 為何會選擇併購XX公司之品牌？考量因素為何？為何XX公司之品牌是合適

的併購對象？ 

3. 當初決定要併購 XX 公司之品牌，預期將產生什麼樣的效益？ 

4. 併購前貴公司對於併購後品牌策略與對方進行哪些協商？最後談定的併購後

之品牌策略為何？考量此品牌策略之因素為何？ 

 

 

《併購後整合過程》 

5. 在併購 XX 公司品牌之後，請問貴公司是否進行雙方組織（如部門、制度、

人員等）、及其他營運活動的整合？整合程度如何？ 

6. 併購後雙方公司是否與公司內部員工進行溝通？與外部顧客進行溝通？ 

7. 在併購 XX 公司品牌之後，是否進行品牌之重新調整(品牌定位、行銷策略、

產品、品牌內外部溝通)？調整重點為何？ 

 

 

《併購後之結果》 

8. 併購後各項整合(溝通、調整)工作是否已經完成？這些整合工作(溝通、調整)

是否已經發揮效果？ 

9. 這項品牌之併購是否產生預期的效益？如何確認這些效益已經產生？ 
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附錄二  成霖公司基本資料 

 

 

公司名稱 成霖企業股份有限公

司 

成立日期 1979 年 10 月 

董事長 歐陽明 總經理 歐陽明 

資本額 新台幣 29.9 億元 上市日期 2000 年 9 月 

公司總部 台灣 台中 

主要生產 

項目 

 水龍頭 

 衛浴配件 

 蓮蓬頭 

 電子水龍頭及配件 

 陶瓷潔具 

全球據點 7 個生產據點、11 家行銷公司、10 個分銷中心、4 家旗艦店 

專利數目 全球專利超過 800 項，每年於全球各地申請超過 200 件 

全球員工 

人數 

10,000+ 員工 
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附錄三  成霖旗下投資與併購公司 

 

 

時間 區域/國別 公司(品牌) 產品與服務 

1985 亞洲/台灣 GOBO  自有品牌，銷售水龍頭、衛浴

陶瓷、電子水龍頭、浴缸及花

灑系統等。 

1990 亞洲/大陸 成霖潔具(深圳)有限

公司 

投資設立，生產水龍頭及衛浴

配件。 

1994 北美/台灣 Danze 自有品牌，各式水龍頭、衛浴

配件及花灑產品。 

1999 北美 /加拿

大 

Globe Union Canada 

Inc 

併購，行銷水龍頭級衛浴配

件。 

2000 亞洲/大陸 深圳成霖實業有限公

司 

投資設立，生產衛浴配件。 

2002 北美/美國 Fusion Hardware 

Group Inc. 

投資持股 100%，行銷家飾五

金產品。 

2003 北美/美國 Gerber Plumbing 

Fixtures LCC 

併購品牌，生產及行銷衛浴陶

瓷產品。 

2003 亞洲/大陸 山東美林衛浴有限公

司 

併購，生產及行銷衛浴陶瓷產

品。 

2003 南美 /墨西

哥 

Arte En Bronce, S.A. 

de C.V 

投資持股 55%，行銷水龍頭產

品。 

2004 歐洲/德國 Lenz Badkultur 

GmbH & Co.FG 

併購品牌，行銷水龍頭與衛浴

配件產品。 
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2006 亞洲/台灣 麗舍生活國際股份有

限公司。 

併購，衛浴、廚房用品通路

商。 

2006 亞洲/大陸 青島霖弘精密工業有

限公司 

投資設立，生產水龍頭、蓮蓬

頭與衛浴配件相關零件，製程

亦包含電鍍、銅鍛造、鋅壓

鑄、拋光、焊接、成形加工與

重力鑄造等。 

2006 亞洲/大陸 青島成霖科技工業有

限公司 

投資設立，生產水龍頭、蓮蓬

頭與衛浴配件相關零件，製程

亦包含電鍍、銅鍛造、模具、

成形加工等。 

2006 亞洲/台灣 安德成科技股份有限

公司 

投資持股 52.51%，淨水器製

造及通路商。 

2007 歐洲/英國 PJH 集團 

( 旗 下 主 要 品 牌 有

K、Moods、 Wellness 

Whirlpool 和  Prima

佔大多數業務；其餘

還有 22 個品牌) 

併購品牌，為歐洲只要產品配

銷商，主要供應浴室、廚房和

各式家庭裝修類家電。 
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附錄四 成霖企業併購 Gerber 品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

成霖企業(GLOBE UNION) 

G1→成霖逐字稿 

 G1-01→2011/08/22 G1-01~G1-17 

 G1-02→2012/03/15 

G2→成霖官方網站 2012/01/28 

G3→Gerber 官方網站 2012/01/25 

G4→涂家培(2007)，頁 86-89、91-95、99 

G5→黃愛倫(2008)，頁 108、113 

G6→天下雜誌 2006/08/02，第 352 期 

G7→網路電子資訊 

 G7-01→2006/09/04 經濟日報 

 G7-02→2007/06/10 經濟日報 

 G7-03→2004/11/15 數位時代網站電子文 

 G7-04→2007/01/10 貿易雜誌電子報，第 187 期 

 G7-05→2008/04/03 MoneyDJ 財經知識庫 

 G7-06→2008/06/13 今日新聞網 

 G7-07→2011/06/13 MoneyDJ 財經知識庫 

G8→Invest in Taiwan 投資台灣入口網 2012/01/13 
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附錄五 成霖企業併購 Lenz 品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

成霖企業(GLOBE UNION) 

GL1→成霖逐字稿 

 GL1-01→2011/08/22  

 GL1-02→2012/03/15 

GL2→成霖官方網站 2012/01/28 

GL3→Lenz 官方網站 2012/02/12 

GL4→涂家培(2007)，頁 86-89、91-95、99 

GL5→公開資訊觀測站 

 GL5-01→重大訊息公告 

 GL5-02→2005 年公開說明書 

 GL5-03→2007 年公開說明書 

GL6→網路電子資訊 

 GL6-01→2004/11/29 大紀元 

 GL6-02→2007/01/10 貿易雜誌電子報，第 187 期 

 GL6-03→2011/05/03 台灣工銀證券投顧 IBTSIC，個股報告 
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附錄六  雷虎公司基本資料 

 

 

公司名稱 雷虎科技股份有限公

司 

成立日期 1979 年 10 月 

董事長 賴春霖 總經理 謝彩雲 

資本額 新台幣 8.6 億元 上市日期 2007 年 6 月 

公司總部 台灣 台中 

主要生產 /

買賣 

項目 

 各種科學模型飛機、車、船、直昇機及其零配件如引擎

等製造與買賣 

 無線電相關電子產品製造與買賣 

全球據點 台灣、大陸、美國、德國 

全球員工 

人數 

總公司 814 員工(2010) 

子公司 963 員工(2010) 
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附錄七  雷虎公司沿革 

 

 

1979 年 成立雷虎模型有限公司，資本額三佰萬元。 

1984 年 於台中工業區購置廠房，由雷虎模型有限公司變更為雷虎模型股 

份有限公司。 

1995 年 通過『ISO9001 認證』成為全球第一家通過認證的模型引擎生產

廠商。 

1996 年 五項產品榮獲【台灣精品標誌】，其中二衝程引擎系列榮獲【國 

家產品形象銀質獎】。 

1997 年 購 併 美 國  ACE R/C 公 司 ， 成 立  ACE HOBBY 

DISTRIBUTORS,INC.以多品牌多通路拓展北美市場，獲取更大的

通路利機。 

股東常會通過將「雷虎模型股份有限公司」變更為「雷虎科技股 

份有限公司」。 

榮獲第六屆【國家磐石獎】。 

1998 年 二項產品榮獲【台灣精品標誌】，其中 P15 小型氣渦輪噴射引擎 

榮獲第六屆【國家產品形象金質獎】。 

榮獲經濟部中小企業處【第一屆小巨人獎】。 

1999 年 30 級遙控模型直昇機-翼手龍榮獲第七屆【國家產品形象-金質

獎】。 

2002 年 美國子公司 ACE HOBBY DISTRIBUTORS, INC.遷移加州洛杉磯

地區，由批發銷售中心，轉型為北美市場行銷與品牌操作中心。 

2004 年 通過證券櫃檯買賣中心股票上櫃申請。 

在德國成立歐洲子公司 Thunder Tiger Europe GmbH。 
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2005 年 股票正式上櫃掛牌。 

榮獲經濟部外貿協會舉辦第二屆【台灣優良品牌獎】。 

購併美國 Associated 公司拓展行銷市場。 

2006 年 1/8 ST-1 引擎動力無線電遙控競速大腳車、1/5 DUCATI 引擎動力 

無線電遙控摩托車及 1/14 MAN 引擎動力無線電遙控競速拖車等 

三項產品榮獲【第十四屆台灣精品獎】。 

與世界第二品牌牙科鑽牙機廠商奧地利商 W&H 公司簽訂合作銷

售契約。 

2007 年 股票正式上市。 

2008 年 全新導入網站購物系統。 

於台中成立第一家雷虎 SKY  HOBBY 遙控模型專賣旗艦店。 

2009 年 於台中市工業區開設大型遙控模型展銷中心，為全球第一家結合

大型量販賣場、戶外賽車場、小型直昇機飛行場、室內賽車場與

教學中心等多功能展銷中心。 

成立雷虎（上海）商貿公司，首度進軍大陸遙控模型通路市場。 

2010 年 授權美國 Hobbico 公司成為雷虎品牌於北美以及南美之獨家總代

理商。 
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附錄八 雷虎科技併購 Associated 品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

 

雷虎科技(THUNDER TIGER) 

T1→雷虎逐字稿  

 T1-01→2011/10/21 

 T1-02→2012/05/11 

T2→公開資訊觀測站     

 T2-01→公司基本資料 

 T2-02→2004 年公開上櫃說明書 

 T2-03→2007 年公開上市說明書 

 T2-04→2003-2008 年財務報表 

T3→謝巧玲(2007)，頁 57、60-63 

T4→理財周刊 2006/1/18，第 281 期 

T5→網路電子資訊    

 T5-01→2006/05/01 貿易雜誌電子報，第 179 期 

 T5-02→2007/06/04/經濟日報/D9 版/藝匠型經濟 

 T5-03→2005/07/23 NOWnews   

 T5-04→2005/01/21e-STOCK 發財網研究報告，第 589 期 

 T5-05→2006/09/25 工商時報/ D2/工商經營報／產業決勝  

T6→雷虎內部發行刊物 2010/11，第一期 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

167 
 

附錄九  晶華公司基本資料 

 

 

公司名稱 晶華國際酒店股份有

限公司 

成立日期 1976 年 7 月 7 日 

董事長 潘思亮 總經理 薛雅萍 

資本額 878,460,000 元 上市日期 1998 年 3 月 

公司總部 台灣 台北 

旗下品牌 飯店、旅館 

 Regent(麗晶) 

 Silks Place(晶英) 

 Just Sleep(捷絲旅) 

餐飲 

 WASABI(日式自助) 

 Spice Market 泰市場 

 Mihan 三燔(日式炭火料理) 

 故宮晶華 

 寶島晶華 

 台北園外園 

 Just Café 

 Domino’s 達美樂 

出租住宅 

 新光信義傑士堡 

 中國上海-湯臣一品 

全球據點 台灣、大陸、美洲、歐洲、中東(包括授權經營) 

全球員工 

人數 

2050 人(2011) 
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附錄十 晶華集團併購達美樂品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

 

晶華酒店集團(Regent Taipei) 

RD1→晶華逐字稿 

 RD1-01→2012/01/04  

 RD1-02→2012/05/31 

RD2→晶華官方網站 2012/05/20 

RD3→達美樂台灣官方網站 2012/05/20 

RD4→公開資訊觀測站 

 RD4-01→重大訊息公告 

 RD4-02→公司基本資料 

 RD4-03→100 年財務報告書 

RD5→網路電子資訊 

 RD5-01→2006/12/12 經濟日報 

 RD5-02→2011/12/21 經濟日報 

 RD5-03→2011/01/02 時報資訊 

 RD5-04→2006/12/11 工商時報 

 RD5-05→2006/12/11 TVBS 新聞 

 RD5-06→2006/12/12 中時電子報 

 RD5-07→2006/12/12 自由電子報 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

169 
 

附錄十一 晶華集團併購麗晶(Regent)品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

 

晶華酒店集團(Regent Taipei) 

RE1→晶華逐字稿 

 RE1-01→2012/01/04  

 RE1-02→2012/05/31 

RE2→晶華官方網站 2012/05/20 

RE3→公開資訊觀測站 

 RE3-01→公司基本資料 

 RD4-03→2008 年~100 年財務報告書 

RE4→天下雜誌 2010/05/05，第 446 期 

RE5→網路電子資訊 

 RE5-01→2010/04/17 TVBS 新聞 

 RE5-02→2010/04/22 世界新聞網 

 RE5-03→2010/07/08 華視新聞網 

 RE5-04→2006/12/11 工商時報 

 RE5-05→2010/04/17 經濟日報 

 RE5-06→2010/04/17 聯合報 

 RE5-07→2010/07/09 經濟日報 

 RE5-08→2010/07/08 鉅亨網 
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附錄十二  凌華公司基本資料 

 

 

公司名稱 凌華科技股份有限

公司 

成立日期 1995 年 8 月 

董事長 劉鈞 總經理 楊正義 

資本額 新台幣 13.7億元(2011) 上市日期 2004 年 11 月 

公司總部 台灣 台北 

主要生產 /

買賣 

項目 

 高速量測／自動化控制卡無線電相關電子產品製造與買

賣 

 工業級專業電腦 

 寬頻通訊網路帄台 

全球據點 美國、中國、德國、法國、日本、新加坡、印度、韓國 

全球員工 

人數 

全球 1143 員工(2012) 
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附錄十三  凌華公司沿革 

 

 

1995 年 凌華公司成立。 

1997 年 凌華台北總公司通過 ISO-9002 認證。 

1998 年 增設 CompactPCI R&D 中心。 

1999 年 北京同維公司成立、新加坡子公司成立。 

美國子公司成立。 

上海子公司成立。 

2000 年 領先台灣工控界，推出 Linux 驅動程式庫。 

2001 年 台中辦事處成立。 

深圳子公司成立。 

與日本三菱簽訂馬達技術合作合約。 

2002 年 在台灣正式上櫃，與昇陽電腦(Sun Microsystem)簽訂通訊網路技術

合作協議。 

亞洲第一家 CompactPCI 全產品線通過 NMS 專業認證之工業電腦

廠商。 

美國加州 Monterey 成立研發中心。 

中國深圳成立技術顧問中心。 

2003 年 成為 Intel Communications Alliance 之 Associate Member。 

加入 Intel Modular Communications Platforms，為 Intel 在全球

CompactPCI 與 AdvancedTCA 領域的八大合作夥伴之一。 

單月業績首次突破一億。 

2004 年 獲得 Intel 頒獎 「Year 2003 Best Customer Award」。 

申請並通過由上櫃轉上市。 
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2005 年 新加坡子公司設立印度辦事處。 

於德國設立歐洲辦事處 

2006 年 與德商控創(Kontron)聯合推動 Micro ETXexpress 規格。 

於韓國首爾設立辦事處。 

與日本東芝泰力結盟，成為台灣第一家正式授權代理商。 

2007 年 凌華科技與 ITX-EG 合資設立日本公司。 

PICMG 協會通過凌華科技、Congatec 等公司共同成立 COM 

Express Subcommittee。 

2008 年 凌華科技董事會通過取得美國 Ampro公司 100%股權，結合 Ampro

品牌之行銷通路拓展美國市場。 

於法國設立辦事處。 

2010 年 凌華科技上海營運中心啟動 提供製造與專案研發服務。 

歐洲子公司成立。 

2012 年 凌華科技取得 LiPPERT Embedded Computers 100% 股權。 
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附錄十四 凌華科技併購 Ampro 品牌個案之 

證據鏈編號方式 

 

 

凌華科技(ADLINK) 

AD1→凌華逐字稿 

 RE1-01→2011/11/30 

 RE1-02→2012/06/28 

AD2→凌華官方網站 2012/05/12 

AD3→公開資訊觀測站 

 AD3-01→公司基本資料 

 AD3-02→95 年至 100 年財務報告書 

AD4→網路電子資訊 

 AD4-01→2008/03/20 凌華官網新聞 

 AD4-02→2008/04/18 凌華官網新聞 

 AD4-03→2008/03/21Now news 電子新聞 

 

 


