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併購之五大步驟

台商進行併購時，必須先評估自身實力的高低，是否具備收購其他公司的實力，

收購以後能夠為公司創造多少價值、公司是否有能力整合目標公司之業務等。完成自

我評量之後，再來篩選目標公司，此時公司必須有一套篩選的準則，並進行實地查核

(Due Diligence)，以徹底瞭解目標公司的內部狀況，避免導致評價時錯誤決策。完成

實地查核，便可針對目標公司進行評價，並與目標公司進行協商議價，決定收購底價。

最後若完成併購，必須進行併後整合的工作，如資產整合、業務整合、文化整合及人

事整合，尤其是在文化及人事整合方面，應盡量避免負面之效果產生，如團隊士氣低

落、生產力降低、員工辭職、權力爭奪以及溝通管道變質等，使併購綜效能確實達成。

下圖即為併購之五大步驟。

1.自我評量

評估自身實力高低

完成併購前必須保守秘密

確認增加公司價值的方法

2.篩選目標公司

制訂篩選目標公司之準則

決定如何求助於投資銀行

完成實地查證

3.評價及會計處理

計算目標公司之價值以及

收購溢價金額

估算實質綜效有多大

會計與稅的考量

4.協商議價

瞭解賣方的背景和動機

瞭解競爭者的背景與動機

建立談判策略

決定收購底價

5.併後整合

視情況調整整合速度

闡明合併後公司之目標和建立對公

司之預期

溝通、控制和規劃

發展策略及基本架構

改進組織結構與發展策略
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8.5.3併購後的綜效及風險

前一節我們曾提及明基收購西門子手機部門的失敗經驗，可知在考量併購案時，

必須事先評估併購後達成綜效的挑戰及風險，茲分述如下：

1.併購後的綜效與挑戰

不論併購之目的是基於目標公司之資產、人才、管理體系或者市場占有率，併購

後綜效均會由營業利益之增加所呈現，進而提升股東價值。從綜合損益表項目我們可

以得知，營業利益的增加，主要表現在營業收入增加、營業成本降低及管銷費用降低。

一般而言，營業成本及管銷費用的降低相較於營業收入增加之綜效容易達成。具體綜

效過程如圖 8-7所示。

此外併購要能成功，心態和能力是最關鍵的因素。在心態上，要存有「即使被併

購，也不見得是輸家；併購別人的也不一定就是贏家」的觀念，對產業整併抱持平常

心，如此產業的整合將會更容易推動。在能力方面，跨國企業要培養經營國際企業的

專才，制定明確的管理目標，尊重本地的法令與文化，受予當地主管更高的管理自主

權，這樣併購成功的機率才會提高。

圖 8-7 併購三大綜效及達成之挑戰

營業成本降低

達到經濟規模，

降低生產成本

增加產能利用率

強化採購能力及

議價空間

是否考慮：

產能與產程之銜

接

產業上下游之整

合

供應商的流失

創造

股東價值

營業收入增加

交叉銷售

藉由市場占有率

之提升增加知名

度

降低價格競爭

新產品之研發

綜合損益表

營業收入

減：營業成本

營業毛利

減：管銷費用

營業利益

是否考慮：

雙方市場定位之異同

同質性商品業務之流

失

部分客戶為降低採購

風險改向其他廠商購

買

營運模式及銷售策略

之不同

管銷等成本降低

交叉銷售

藉由市場占有率

之提升增加知名

度

降低價格競爭

新產品之研發

是否考慮：

合併後之管理模式

人力資源重新分配

薪資結構及獎懲辦法

員工士氣之維持

資訊系統之相容性

資料來源：KPGM。


