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從國內外各捷運聯開經驗看桃園市台鐵地下化聯開的芻議 

 

陳武正
1
  黃清信

2
 

摘要 

台鐵桃園段鐵路地下化計畫為台鐵捷運化計畫之一，而車站地下化之後同步帶動地面上不
動產之開發，將交通設施與不動產結合即為聯合開發，依靠交通設施所提供的商業活動和區位
優勢，推動該地區發展。 

臺北捷運除朝向捷運商業收入極大化目標邁進外，有鑒於國內各大城市均積極投入軌道建
設，並以大眾運輸導向開發(Transit Oriented Development,簡稱 TOD)概念規劃車站周邊開發計
畫，臺北捷運將把握機會依 TOD 概念，發展與車站相關之商用物業開發與管理相關事業，以
帶動城市進步，期望創造捷運與城市發展結合之新價值。本研究從臺北捷運參與物業業務的經
驗嘗試進行簡單探討。 

從國內外軌道系統之車站聯合開發經驗來看，介紹國內企業參與物業開發與管理案例如交
九用地開發案、林口三井 Outlet Park、華泰名品城及潤泰南港車站大樓等，以及國外軌道公司
參與開發計畫案例如大阪車站北側地區開發案、澀谷站周邊開發計畫、港鐵九龍灣站德福廣
場、深圳地鐵 3 號線六約站地鐵錦薈廣場等。接續探討臺北捷運規劃參與之「臺北車站特定區
C1/D1」個案研究，說明北捷如何進行投資評估。 

政府機構扮演標案推動者的角色，進行標案的設計及招商作業，本研究希望以投資人的思
維及出發點，提供公部門一些投資人的想法，並嘗試給予十項參與標案過程評估考慮的重要因
素及三項建議。 
 

關鍵詞：聯合開發、大眾運輸導向開發、臺北捷運、桃園市、鐵路地下化 

 

 

                                                        
1 開南大學講座教授兼運輸研究中心主任 
2
 台北大眾捷運股份有限公司事業處副處長 
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The Suggestions on Station Joint Development of Taoyuan City 
Railway Underground Project of TRA from the Practice of 

Domestic and Foreign Metro Systems  
 

Wu-Cheng, Chen3  Ching-Shinn Huang4

  

 
 
 

Abstract 
 

The Taoyuan City Railway Underground Project of Taiwan Railway Administration (TRA) is 
one of the projects of TRA adapting its MRT-oriented transformation. The underground stations 
would simultaneously promote the development of the properties on the ground which will combine 
the transportation infrastructure and real estates as the joint development to promote regional 
development with the locational advantage and commercial activities derived from such 
infrastructure. 

Besides toward the maximization of commercial income of metro systems, Taipei Metro would 
also use the concept of “Transit Oriented Development” (TOD) to develop the commercial properties 
related to the stations and manage the relevant businesses to promote the development of the city; 
with hope to create the values connecting the metro systems and city development since the major 
cities around the world are actively implementing railway construction and plan the development 
projects for surrounding area of stations based on TOD. This study intends to make preliminary 
exploration to the experience of Taipei Metro participating into the business operation of properties. 

This study would introduce cases of stations joint development experience from domestic and 
foreign. For domestic, there are cases of Taipei Bus Station Land Development, Mitsui Outlet Park at 
Linkou, Gloria Outlets and Ruentex Nangang Station Complex etc. For foreign, there are cases of 
development of northern areas of Osaka Station, development of surrounding areas of Shibuya 
Station, Telford Plaza at Kowloon Bay Station of MTR and K-plaza at Liuyue Station of Line 3 of 
Shenzhen Metro with participation of foreign railway companies etc. Then this study will continue to 
take exploration into the case study of “Special District C1/D1 of Taipei Station” to illustrate how 
Taipei Metro manages the evaluation on investments. 

The government authorities would play the role as initiators of bidding projects for designing 
and tendering. This study attempts to provide some thoughts of investors based on the orientation of 
them and propose ten crucial factors that shall be considered during the procedures of tender 
evaluations as well as three pieces of suggestions. 
Key words: joint development, transit oriented development, TOD, Taipei Metro, Taoyuan City, 

railway underground project 

                                                        
3 Chair Professor of Kainan University 
4 Deputy Director of Business Division of Taipei Rapid Transit Corporation 
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從國內外各捷運聯開經驗看桃園市台鐵地下化聯開的芻議 

 

一、前言 
台鐵桃園段鐵路地下化計畫為台鐵捷運化計畫之一，是將現有桃園車站、內

壢車站、中壢車站改建為地下車站，以日本京都車站的做法為樣本，完成車站與

鐵路的地下共構設計，打造桃園地標。鐵路地下化不僅可使土地利用有效率，亦

能串聯周邊產業興起，重新活絡城市發展，而車站地下化之後同步帶動地面上不

動產之開發，將交通設施與不動產結合即為聯合開發，依靠交通設施所提供的商

業活動和區位優勢，推動該地區發展。 
以捷運系統建設進行沿線土地開發來看，目前全臺灣捷運通車路線計有臺北

捷運、桃園機場及航空城捷運線、高雄捷運等 3 大系統，已通車總里程數 232.33
公里，車站數計 177 站，施工中路線總長度 98.48 公里 116 站，另規劃中路線總

長度 190.54 公里 175 站，未來全數完工後全臺灣營運總里程將達 521.35 公里。 
現行捷運土地開發以臺北捷運居冠，目前已完成、施工中案件即有 67 案，

總開發基地面積達 35 萬 5,011 平方公尺，進行前置作業及徵求投資者階段之案

件有 33 案，開發基地面積 32 萬 8,376 平方公尺，其次則為高雄捷運，總開發基

地面積達 35 萬 1,242 平方公尺(已完成及施工中 14 萬 7,242 平方公尺，招商中 20
萬 4,000 平方公尺)，桃園機場及航空城捷運線 25 萬 2,500 平方公尺(已完成 1 萬

6,900 平方公尺，施工中 23 萬 5,600 平方公尺)。 
聯合開發將會是各城市捷運系統或軌道永續經營的重要課題，亦是配合國家

前瞻計畫發展之一環，本研究從臺北捷運參與物業業務的經驗嘗試進行簡單探

討。 
 

二、臺北及桃園之聯合開發概況 
(一) 臺北捷運公司拓展物業業務 

臺北捷運基於公營公司所肩負公共運輸及企業化經營雙重使命，一向以公共

利益為依歸，提供民眾安全、便利及經濟的運輸服務，維持不造成民眾負擔之低

票價政策，故營運迄今 21 年未曾調漲票價，並以企業化經營管理、盈虧自負為

目標，積極開發商業收入，維持並創造盈餘。 
臺北捷運除朝向捷運商業收入極大化目標邁進外，有鑒於國內各大城市均積

極投入軌道建設，並以大眾運輸導向開發(Transit Oriented Development,簡稱 TOD)
概念規劃車站周邊開發計畫；目前適逢臺北市政府積極推動東、西區門戶計畫，

提供許多絕佳投資機會，臺北捷運將把握機會依 TOD 概念，發展與車站相關之

商用物業(商場、辦公室、旅館...及附屬設施等)開發與管理相關事業，積極開發

優質物業產品，以帶動城市進步，期望創造捷運或軌道與城市發展結合之新價

值。 



119 
 

表 1-國外軌道公司物業收入及比重(2016 年) 
(億元) 

 臺北捷運 東京地下鐵 JR 東日本 JR 西日本 港鐵公司 

 收入 比重
% 收入 比重

% 收入 比重
% 收入 比重

% 收入 比重
% 

物業* 5 3 94 8 1,771 23 920 23 384 22 

運輸
本業 161 83 900 79 5,277 68 2,507 64 689 39 

其他 27 14 143 13 693 9 491 13 690 39 

總計 193 100 1,138 100 7,741 100 3,919 100 1,762 100 

*物業收入包含零售及不動產相關。 

**資料來源：本研究整理 

 
(二) 臺北捷運系統土地及物業開發模式 
臺北捷運系統土地開發目前主要採政府、投資者及私地主三方合作之開發形式經

營。此合作模式主要在創造私地主、投資人及政府三贏的局面及增加收益挹注捷

運建設，另提供私地主於土地強制徵收外，得以土地參與開發之另一種選擇，以

增加私地主合作之意願，使捷運系統用地之取得更為順利。 
而在地主願意參與開發下，不僅可以加速取得捷運土地，縮短捷運興建時程，

亦可節省土地強制徵收所需付出之補償款；另在都市計畫及區域需求整體規劃開

發下，除可帶動地區發展之外，也具有健全都市機能之效果。目前臺北捷運系統

土地開發案計有 92 案，已完成建置者計有 59 案，施工中計 5 案，餘 28 案仍尚

於公開徵求投資者階段。 
(三) 桃園機場及航空城捷運線車站周邊土地發展情形 

依照臺北市政府捷運工程局「桃園都會區大眾捷運系統航空城捷運線（綠線）

暨土地整合發展計畫綜合規劃」中提到，土地開發策略分為調整使用分區、區段

徵收、增額容積、都市更新等，產生的土地開發效益不同。當土地開發項目改變、

或透過增額容積、開發許可策略等產生之土地開發效益，回饋方式採可建築用地、

代金（成為建設財源）、公益設施樓地板面積及公共設施用地等，以平衡地區發

展及提升環境品質。 
為落實 TOD 發展理念，配合場站規劃及捷運機廠等用地取得，就部份場站

之 800 公尺範圍農業區進行使用分區變更調整，劃設整體開發區，並採區段徵收

作業辦理。整體開發將劃設 1.5 至 5 公頃不等之車專區，配合捷運建設推動車專

區開發，並將相關開發效益挹注捷運建設經費。 
依據內政部《以增額容積籌措重大公共建設財源運作要點》，由地方政府衡
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酌地區容積市場價值後自行訂定回饋比例。於提升土地使用強度概念下，增額容

積市場收益，於扣除營建及管銷成本之淨利益，由地方政府衡酌該地區容積價值

以自行訂定一定比例為增額容積價金，作為捷運建設財源。 
1. 桃園捷運綠線增額容積 

捷運綠線通車後，各場站皆有增額容積需求，估算可實施增額容積地區包括

桃園捷運綠線 G05、G06、G08、G09、G10、G11、G31、G14、G17、G18 及

G32 站等之商業區與住宅區街廓。另沿線之整體軌道路網交會站 G01、G04 及

G07 之 TOD 收益，與此三站交會之捷運路線，依照桃園市政府中長程推動計畫，

均已進行可行研究中。航空城範圍內 G15 及 G16 站之增額容積，依照中央審議

要求，保留給交通部民航局未來在航空城內相關建設計畫進行跨域加值。而整體

開發區（G12、G13、G13a）之增額容積效益，目前規劃以車專區開發收益方式。 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

圖 1  桃園捷運綠線車站土地開發範圍 
（資料來源：臺北市政府捷運工程局「桃園都會區大眾捷運系統航空城捷運線（綠線）暨土地整

合發展計畫綜合規劃） 

2. 土地開發效益及規模 
(1) A8 車站(已完工分配) 

A. 土地開發範圍面積約 1.2 公頃，興建為地下 4 層、地上 18 層之住商大
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樓，其中商場及旅館部分委由環球購物中心及福容飯店承租經營。 
B. 權益分配協議書於 106 年 9 月 30 日簽署。 

a. 分回單元為商場持分 81.4%。 
b. 分回 B3~B4 層 116 席商場停車位持分 81.4%。 

(2) A9 車站(已完工分配) 
A. 土地開發範圍面積約 0.49 公頃，興建為地下 4 層、地上 16 層之住商大

樓。 
B. 權益分配協議書於 104 年 10 月 19 日簽署。 

a. 分回 1~4F 商場 4 戶。 
b. 12F~14F 住宅 54 戶。 
c. B2~B3 層 89 席商場車位。 
d. B4 層 18 席住宅車位。 

(3) A19 車站(興建中) 
A. 土地開發範圍面積約 1.68 公頃，興建為地下 5 層、地上 25 層之住商大

樓。 
B. 車專區 0.43 公頃、商一區 1.24 公頃，合計開發約 1.68 公頃。 
C. 轉乘停車設施預計 48 汽車停車位及 311 機車停車位。 

三、國內外企業案例分享 
以下茲舉臺北都會區、桃園機場及航空城捷運線及高鐵土地開發案例進行介

紹，包含臺北車站特定專用區交九聯開案、潤泰南港車站大樓開發案、林口三井

Outlet Park 開發案及華泰名品城開發案等；前 2 案位於臺北捷運沿線，林口三井

Outlet Park 開發案鄰近桃園機場捷運林口站，而華泰名品城開發案則鄰近高鐵及

桃園機場捷運桃園站。 
(一)國內企業參與物業開發與管理案例 

1. 交九用地開發案 
(1) 開發背景 

A. 鄰近車站：捷運淡水信義線、板南線臺北車站。 
B. 「臺北車站特定專用區交九用地開發案」(即京站)位於臺鐵臺北車站北

方，是為健全臺北都會區長途客運、捷運系統及鐵路轉運功能，並加

速都市更新計畫，而進行開發營運，開發特許期間 50 年(2004 年~2054
年)。 

C. 京站百貨身為國內第一個和交通樞紐結合的購物中心，擁有臺鐵、高

鐵、臺北捷運、機場捷運及國道客運轉運站等五鐵共構優勢。商場主

打 18 至 35 歲上班族、年輕人及通勤旅客，空間設計及創意櫥窗帶給

消費者舒服的購物空間；君品酒店位於五鐵共構的交通樞紐，以法式

新古典風格裝潢，並收藏藝術品妝點空間；另有四家各具風格的主題

餐廳，打出「在臺北享受巴黎」的名號。 
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(2) 開發區域：臺鐵臺北車站北方，承德路、市民大道、公園路、華陰街

所圍基地面積共計約 2 萬 1,450 平方公尺。 
(3) 開發模式：於 2004 年由日勝生生活科技股份有限公司得標「臺北車站

特定專用區交九用地開發案」，即由臺北市政府以 BOT 方式招標，日

勝生生活科技股份有限公司取得地上權而開始進行規劃建造，並負責

經營百貨管理。 
(4) 開發廠商：日勝生生活科技股份有限公司。 
(5) 營運機構：京站實業、萬達通實業。 
(6) 開發量體： 

A. 京站實業經營範圍包括京站時尚廣場及停車場，樓地板面積約 8 萬

8,770 平方公尺。 
B. 萬達通實業經營範圍包括君品酒店、臺北轉運站、威秀影城、伊士邦

俱樂部、住宅及辦公大樓等，除住宅及辦公大樓以外之樓地板面積約 8
萬 910 平方公尺。 

(7) 設施類別：包括百貨、停車場、旅館、轉運站、電影院、俱樂部、住

宅及辦公大樓等。 

圖 2  臺北車站特定區交九用地開發案 
（資料來源：臺北市年鑑 2005） 

2. 林口三井 Outlet Park 
(1) 開發背景 

A. 桃園機場捷運 A9 林口站。 
B. 擁有中山高速公路及鄰近機場捷運線 A9 站的絕佳交通優勢，可連結大

臺北地區消費者，也成為外國觀光客來臺灣的必經之站，是便捷的絕

佳地點，將帶動林口地區消費及觀光人潮，提升新北市商業及產業共

同發展。 
C. 於 2016 年 1 月 27 日開業，結合國際、日本、臺灣等品牌之折扣商品，

並匯集多家餐廳、日系人氣商店、美食街等，滿足各種需求。 
(2) 開發區域：面積約 6 萬 7,340 平方公尺。 
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(3) 開發模式：三井不動產株式會社應邀投標並得標新北市「林口中商 36
公有土地招商案」，此標案為新北市以 BOT 開發方式招標，開發特許

期間 50 年，擬將該地開發為臺灣北部最大的 Outlet 購物商城。 
(4) 開發廠商：三新奧特萊斯股份有限公司(出資比率：日本三井不動產株

式會社 70％、遠雄建設事業股份有限公司 30％)。 
(5) 營運機構：三新奧特萊斯股份有限公司。 
(6) 設施類別： 

A. 該設施包含 OUTLET 商店、餐廳、美食街、電影院、高級超市等，係

由約 220 家商店構成之道地 OUTLET。 
B. 結合 OUTLET 型式與臺灣氣候型態所打造的複合式購物商城(室外、室

內的組合型態)。 

圖 3  林口三井 Outlet Park 現況照片 
(資料來源：http://www.ipeen.com.tw/comment/987276) 

3. 華泰名品城 
(1) 開發背景 

A. 鄰近車站：高鐵桃園站及桃園機場捷運 A18 站。 
B. 擁有交通地利之便，為臺灣第一個國際級折扣名品購物商場及正統美

式露天購物村，後續將結合電影院、水族館、觀光旅館、辦公大樓等，

將機場捷運周邊打造成一個新商圈，與青埔地區之發展建設互利互

惠。 
C. 本案總投資金額預估達新臺幣 200 億元，全區開發後預計可創造 8,500

個就業機會。整體開發分為三期，第一期於 2015 年 12 月 18 日開幕營

運，引進 102 個品牌；第二期於 2016 年 12 月 22 日正式開幕，再引進
65 個品牌；第三期計畫則預計 2017 年 3 月動工，擴建內容包括水族館、

http://evelin08071980.pixnet.net/album/photo/632611465�
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電影院及旅館等設施。 
(2) 開發區域：高鐵特定區桃園車站北側產業專用區總面積 21 萬 8,000 平

方公尺(第一期：基地面積約 16 萬 613 平方公尺；其餘資訊無法查知)。 
(3) 開發模式：華泰大飯店集團和國泰人壽合組團隊於 2012 年 9 月得標「高

速鐵路桃園車站特定區產業專用區開發經營案」，取得地上權 50 年，

預計花十年時間打造國際商務城，包括折扣名品購物城、美食廣場電
影院、水族館、國際觀光旅館及商務辦公大樓等項目。 

(4) 開發廠商：華泰大飯店集團、國泰人壽。 
(5) 營運機構：第一期地下 1 層、地上 3 層，總樓地板面積約 16 萬 1,850

平方公尺(其餘資訊無法查知)。 
(6) 營運機構：華泰大飯店集團與 The Outlet! Company(TOC)簽定 50 年的

長期合作協定： 
(7) 設施類別 

A. 折扣名品購物城：華泰名品城仍以精品為最大業種，其中第一期精品
店約佔 60%。 

B. 電影院：第三期後完成電影院(包含影城及美食廣場)由威秀影城來負責
設計經營。 

C. 水族館：由國泰人壽與日本橫濱八景島合作開發，占地面積約 1 萬 5,000
平方公尺，建築物將採地上 3 層、地下 2 層的 5 層式建築，館內將會

有世界與臺灣多樣化的海洋生物，並且使用最先進的技術結合娛樂。 
D. 國際五星級旅館 
E. 辦公大樓 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

圖 4  華泰名店城現場照片 
（資料來源：https://www.gloriaoutlets.com/chi/） 

4. 潤泰南港車站大樓 
(1) 開發背景 

A. 鄰近車站：臺鐵南港車站、高鐵南港站、捷運板南線南港站。 
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B. 以「多元發展、接軌國際」為概念，打造多角化經營、成為國際級多
元發展轉運站中心，並串連流行音樂中心、南港展覽館、南港經貿園
區等重大建設，進一步成為運輸及當地商業活動中心。 

(2) 開發區域：臺灣鐵路管理局以 BOT 模式由潤泰旭展股份有限公司取得
地上權投資興建，潤弘精密承造，李安憲建築師事務所及日建設計株
式會社設計。 

(3) 開發廠商：潤泰旭展股份有限公司。 
(4) 開發量體： 

A. 商辦摩天大樓，樓高 138.3 公尺，共地上 30 層，與南港車站共構。 
B. 主體建築物群共有三棟，A 棟定位為辦公大樓、B 棟為旅館大樓、C 棟

為商場大樓。 
C. 總樓地板面積約 18 萬 7,611 平方公尺 

(6) 營運機構：潤泰旭展股份有限公司 
(7) 設施類別 

A. 辦公大樓：A 棟 7 樓到 30 樓。 
B. 飯店：B 棟 7 樓到 30 樓，引進六福飯店加盟合作品牌 Courtyard by 

Marriott Hotel。 
C. 購物中心：C 棟購物商場共 14 層樓，包含 7 至 10 樓之餐飲及 11 至 14

樓之喜樂時代影城。 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

圖 5  潤泰南港車站大樓現況照片 
(資料來源：http://www.appledaily.com.tw/appledaily/article/headline/20150902/36754598/) 

 

(二)國外企業參與物業開發與管理案例 
1. 大阪車站北側地區開發案-「Grand Front Osaka」 

(1) 開發背景：大阪車站為西日本最大鐵路樞紐，每日旅客往來約 250 萬
人次，為日本第三大車站，惟大阪車站周邊地區受北側梅田貨物場區
影響造成地域切割，影響都市發展延續性。因此，1999 年梅田貨物場

http://www.appledaily.com.tw/appledaily/article/headline/20150902/36754598/�
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區遷移後，大阪市府即進行整體規劃，希冀透過都市更新手段活化該
區段，帶動周邊都市再生。 

(2) 開發區域：開發總面積約 24 萬平方公尺，其中 7 萬平方公尺屬第 1 期
開發區域，開發為「Grand Front Osaka」。 

(3) 開發模式：開發計畫實施主體，包括 UR 都市機構(Urban Renaissance 
Agency)、開發商以及大阪市府三方，由 UR 都市機構擔任土地區劃整
理施行者，依據基地空間特性，拆分 A、B、C 三區進行細部規劃與開
發商募集，後續由開發商依循 UR 都市機構的規劃構想，研提開發計
畫與公共設施回饋計畫；大阪市府未出資，僅進行徵選開發計畫與進
行公共設施管理與營運調整，並釋放容積作為獎勵，由私部門自負後
續盈虧。 

(4) 開發廠商：阪急電鐵、NTT 都市開發、ORIX 不動產、新日鐵興和不動
產、竹中工務店、日本土地建物、三井住友信託銀行、大林組、關電
不動產、積水房屋、東京建物、三菱地所等 12 家公司。 

(5) 開發量體：分為 A、B、C 三區，共有 4 棟建築物，總樓地板面積約 55
萬 7,389 平方公尺，說明如後： 

A. A 區：Tower A 為地上 38 層、地下 3 層之建築物，總樓地板面積約 18
萬 8,077 平方公尺，發展定位以商業設施、辦公室為主。 

B. B 區：包括 2 棟建築物，總樓地板面積約 29 萬 5,512 平方公尺，Tower 
B 為地上 38 層、地下 3 層之建築物、Tower C 為地上 33 層、地下 3 層
之建築物，發展定位為 Knowledge Capital(新創中心，包含辦公室、知
識沙龍、會議室、實驗室、展示館、知識劇場及會展中心等)、商業設
施及旅館。 

C. C 區：Owner’s Tower 為地上 48 層、地下 1 層之集合式住宅，總樓地
板面積約 7 萬 3,800 平方公尺。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
圖 6  「Grand Front Osaka」4 棟建築物現況照片 

(資料來源：http://www.grandfront-osaka.jp/office/) 

2. 澀谷站周邊開發計畫-「Shibuya +Fun Project」 
(1) 開發背景：東京都於 2013 年申請主辦 2020 夏季奧運成功後，東急電

鐵、JR 東日本、東京地下鐵公司及國土交通省東京國道事務所等單位

即召開「澀谷站前經營管理協議會」，由官方與民間攜手合作，為澀谷

站周邊土地進行開發，開發項目包括車站改建、地下轉乘連通整合以
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及地面土地再開發計畫，計畫名稱則命名為「Shibuya + Fun Project」，
將使澀谷車站及周邊發展煥然一新，以因應奧運會舉辦期間將帶來之

龐大人潮與商機。 
(2) 開發區域：「Shibuya +Fun Project」開發總面積約 5 萬 5,000 平方公尺。 
(3) 開發模式：澀谷站周邊用地屬於東急電鐵、JR 東日本、東京地下鐵公

司及京王鐵道公司等鐵道企業的產權，計畫實施主體，包括東急電鐵、

JR 東日本、東京地下鐵公司以及 UR 都市機構。 
(4) 開發計畫內容(區域、開發量體及開發主體)。 

A. 澀谷站南街區：於舊東橫線月臺原址，與 246 號國道南側部分共同進

行都市更新。 
a. 建築大樓「Shibuya Stream」總樓地板面積約 11 萬 6,700 平方公尺(地

上 35 層、地下 4 層、高 180 公尺)，規劃設施包括高級辦公室、商

場及旅館，預計 2018 年完成。 
b. 另將利用淨化汙水，讓鄰近的澀谷川恢復循環，打造沿河岸約 600

公尺之人行休憩步道。 
c. 開發主體為東急電鐵、東橫線隣接街區土地所有權人。 

B. 澀谷站街區。 
a. 建築大樓由東棟、中央棟、西棟等 3 棟組成，總樓地板面積約 27

萬平方公尺，規劃設施包括辦公室、商場。其中東棟 47 層、高 230
公尺並將設置日本最大規模之戶外展望臺，預計於 2019 年完成，

中央棟及西棟預計於 2027 年完成。 
b.  開發主體為東急電鐵、JR 東日本及東京地下鐵公司。 

C. 道玄坂一丁目站前地區 
a. 包含東急廣場與澀谷等地的整體都市更新。 
b.  建築大樓總樓地板面積約 5 萬 9,000 平方公尺(地上 18 層、地下 4

層)，規劃設施包括辦公室、商場及巴士搭乘處等，預計 2019 年完

成。 
c. 開發主體為東急不動產公司。 

D. 澀谷站櫻丘口地區 
a. 建築大樓地上總樓地板面積約 24 萬 1,400 平方公尺(36 層、地下 5

層)，規劃設施包括辦公室、商場、住宅、教堂等設施，預計 2020
年完成。 

b. 事業主體為東急不動產公司。 
E. 澀谷 HIKARIE 大樓 

a. 總樓地板面積約 14 萬 4,000 平方公尺(地上 34 層、地下 4 層)，規

劃設施包括辦公室、商場、文化設施及日本最大的電影院，已於

2012 年完成啟用，創下開業 1 年即吸引 2 千萬人到訪的記錄。 
b. 開發主體為澀谷新文化區計畫推進協議會。 



128 
 

圖 7  「Shibuya +Fun Project」開發區域範圍 
(資料來源：http://shibuyaplusfun.com/future/index.html) 

3. 港鐵九龍灣站-德福廣場 
(1) 開發背景： 

A. 德福廣場地理位置極為優越，坐擁九龍灣站、九龍灣工商業區及觀塘

道龐大人流，開發當時九龍灣仍是一個未發展的工商區，而觀塘一帶

以工業大廈為主，所以德福廣場當時可說是觀塘區，甚至東九龍唯一

大型商場。 
B. 一期商場於 1980 年正式開幕，二期商場於 1997 年開幕。2006 年 6 月

至 2007 年 2 月，港鐵公司並耗資約新臺幣 2 億元翻新德福廣場一期，

將所有店鋪重新整頓，並引入大型連鎖店及販售高級產品店鋪，成為

以販售高檔產品為主的商場。 
(2) 開發區域：開發總面積約 8 萬平方公尺，其範圍包括港鐵總部大樓、

恒生中心和德福花園。 
(3) 開發模式：由港鐵公司主導開發，主要是利用車站上方廣大的空間，

進行大規模社區發展，提供住宅及消費場所，車站經由商場與上方住

宅群相連結，並藉由連通道與鄰近商場、辦公大樓或公共建築相連通。 
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(4) 開發廠商：由新世界集團及港鐵公司合作發展。港鐵持有 50%，其餘

50%由新世界集團持有。 
(5) 開發量體 

A. 商場大樓為地上 5 層、地下 1 層之建築物。 
B. 總樓地板面積約 89 萬平方公尺，包括 250 間店鋪。 

(6) 營運機構：港鐵公司。 
(7) 設施類別 

A. 商場：現有 250 個店鋪，以連鎖店及販賣高級產品為主，其次為珠寶

店及百貨公司。 
B. 辦公大樓：兩棟。 
C. 住宅：德福花園(Telford Garden)，由恆隆地產及合和實業合資約於 1980

年興建完成，亦由港鐵公司管理。 
D. 其它附屬設施：黃金大道(以商店為主)、戲院、花園廣場、公共運輸交

匯處等。 

圖 8-德福廣場現況照片 
（資料來源：http://www.telford-plaza.com/tch/tp/inmallservice/in_mall_service.jsp） 

http://www.telford-plaza.com/tch/tp/inmallservice/in_mall_service.jsp�
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4. 深圳地鐵 3 號線六約站-地鐵錦薈廣場 
(1) 開發背景：以「購物中心+體育公園」新模式，發展首個「體育+地鐵」

主題購物中心，定位為「購、閒、食、樂、健一站式全感官多維活力

城」。 
(2) 開發區域：開發總面積約 11 萬 1,200 平方公尺。 
(3) 開發模式：以地鐵車站結合都市發展規劃的複合式商業地產項目為經

營主體，實現深圳地鐵物業的集約化運營及管理，使地鐵附屬物業經

營效益最大化。 
(7) 開發廠商：深圳市地鐵集團物業開發總部。 
(5) 開發量體 

A. 購物中心為地上 4 層、地下 2 層之建築物。 
B. 總樓地板面積約 5 萬平方公尺。 

(6) 營運機構：購物中心-深圳地鐵物業管理發展有限公司(2016 年 12 月 23
日成立)。 

(7) 設施類別 
購物中心按照各設施類別比例，餐飲將達約 25%，時尚零售類比例約

23%，兒童業態與休閒娛樂業態比例各約 18%，生活精品比例約 16%，

並將引進更多特色餐飲、品牌餐飲、時尚精品等，一舉改變商圈內缺

少綜合性業態和娛樂、兒童等業態局面，將滿足以家庭消費為主不同

層次人群需求。目前已確定了華潤萬家、迪卡儂以及中影國際影城三

大主力店將進駐： 
A. 華潤萬家為中國大陸知名的連鎖超市品牌，將在地鐵錦薈廣場開出

1,000 平方公尺的精品賣場，以滿足周邊六約社區中高端家庭群體的需

求。 
B. 中影國際影城面積約 2,700 平方公尺，將打造六約區首個國際五星級標

準的豪華影城。該影城將抓住六約、橫杆區龐大的電影文化族群，提

升商場的娛樂氛圍。 
C. 國際知名專業運動超市迪卡儂，將在錦薈廣場規劃 3,000 平方公尺的門

市，未來將以其豐富品牌吸引眾多運動愛好者們。 

四、個案研究-臺北車站特定區 C1/D1 
基於物業開發之特性，各開發案件均有其獨立性，其所在區位、土地面積、

開發業種業態、價格行情、開發條件等均有所區別，必須逐案評估其財務可行性

以判斷是否具投資價值。由於雙子星開發案已歷經多次招標，在相關時程及開發

條件掌握上較為明確，故列入優先評估標的。 
(一)標的概要 

臺北雙子星位於臺北車站特定區 C1/D1 內，為西區門戶計畫的核心建設，

位於臺北車站特定區交通樞紐，匯集五鐵(包含臺北捷運淡水信義線及板南線、

台鐵、高鐵、機場捷運)客流人潮，商機無限。 
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圖 9-深圳地鐵 3 號線六約站錦薈廣場購物中心夜景圖 
（http://www.szmc.net/page/propertydevelopment/project_zs.html?code=105451&id=106280） 

 

 (二)前 5 次甄選結果 
1. 第 1-4 次甄選結果均流標 
2. 第 5 次甄選，共 4 組團隊提出申請，3 組團隊符合資格並參與評選，第 1 順

位太極雙星團隊未依期限繳交履約保證金 18.9 億，喪失訂約權利；第 2 順位

中華工程團隊未完成簽約應辦事項，視同放棄訂約權利。市府決定結束本次

徵求作業程序，不再遞補。 
(三)計畫內容 

1. 時程： 
臺北市政府預計 107 年 3 月公開招標 

2. 開發金額： 
約 NT$600~700 億 

3. 開發量體： 
基地面積 31,593 平方公尺，樓地板面積 519,596 平方公尺（157,177 坪），基

準容積率為 800%，採聯合開發時容積率得提高至 1,150%，主管機關取得捷獎容

積率 C1 為 174%、D1 為 345%。本案已由日本建築師槙文彥設計，C1 樓高 56
層(241.5 公尺)、D1 樓高 76 層(320.7 公尺)。 

4. 空間規劃： 
百貨商場、辦公室、旅館、觀景台、車站、停車場等。 

(四)開發方式 
合建分回，由投資人出資開發，開發完成後依與地主約定之權益分配比例分

配資產，開發公司將取得建物統一經營權，並支付地主固定比例之租金。 

http://www.szmc.net/page/propertydevelopment/project_zs.html?code=105451&id=106280�
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(五)投標方式 
依目前臺北市政府捷運工程局投標顧問仲量聯行規劃，分三階段進行，第一

階段為資格標、第二階段為技術標、第三階段為價格標。 
(六)投資人資格 

以財務能力為主，單一投資人資本額 100 億元，聯合投標合計資本額 300 億

元。 
(七)標的經臺北捷運公司內部財務分析具財務效益 

依據開發案規模列出設算基礎、財務計畫期間各收支項現金流量之預估，並

依據財務決策指標（淨現值 NPV、內部報酬率 IRR、還本期間 PBY）評估投資

效益： 
1. 淨現值(Net Present Value, NPV)： 

計畫案之各年淨現金流量的現值，由於考慮了資金的時間價值，可客觀地評

估計畫的真實投資收益。當計畫之淨現值為正，表示為可行計畫。 
2.內部報酬率(Internal Rate of Return, IRR)： 

使計畫之淨現值等於零的折現率，相當於一可行計畫的最低收益率底限，當

IRR 大於計畫資金成本時表示可接受該計畫。 
3. 還本期間(Payback Period)： 

計畫回收總成本所需的時間，可評估資金投入的回收速度，年限愈短表示計

畫可行性愈高。 
經財務試算與市場調查結果，IRR 須大於 8%、PBY 須小於 15 年，市場上投資

人較能接受該標的具投資財務效益。 
(八)標的經臺北捷運公司進行市場分析作租金試算形成投資決策 

在商業利益部分，可藉由不動產市場分析來了解租金行情、市場競爭者及市

場潛力，進而評估不動產開發完成後，後續營運可能獲得的商業價值。特定標的

之市場分析包含市場區隔、目標市場選擇及市場定位等，故選定 STP 策略分析

法。經由市場分析估算標的完成後經由租賃使用空間可收取之租金作為投資決策

參考分析用。 
1. STP 策略分析法： 

想進入的市場作區隔後，選擇想要做的一個或多個市場，藉此找到自己於市

場中的定位，以鎖定目標客群，而後針對目標客群發展出後續行銷及定價策略。 
(1) S-Segmentation(市場區隔) 
(2) T-Targeting(選擇目標市場) 
(3) P-Positioning(對產品作定位) 

2. 消費者知覺圖： 
市場定位是一種消費者認知行為。如果把消費者腦中的認知劃成一四宮格知

覺圖，那麼市場定位(或產品定位)就是指產品被消費者擺放在腦海中認知的象

限。 
3. 租金定價： 
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有了目標客群及市場定位後，接下來擬定租金定價策略。依據所蒐集到的統

計資料，分別建立標的各商業業種租金價格試算模型，以求得各業種的每坪租金

單價，作為評估未來標的開發完成後之商業效益，形成投資決策。 
4. 營運穩定期之各項收入預估： 

標的經臺北捷運公司財務試算後，預估於 2031 年達到營運穩定期，穩定其

各項收入佔比為商場收入佔43.74%、辦公室收入佔30.04%、旅館收入佔22.84%、

觀景台收入佔 1.62%、停車場收入 1.33%、廣告收入佔 0.44%。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

圖 10-臺北雙子星標的於營運穩定期之各項收入比例 
（資料來源：本研究整理） 

(九)臺北捷運原擬轉投資成立新公司參與 C1/D1 標案 
臺北捷運公司原擬轉投資成立「物業開發及管理公司」參與 C1/D1 標案，

新公司初期資本額 5億元(臺北捷運規劃出資 25%)，得標後按工程進度增資至 200
億元，為增加公司未來營運彈性及經營效率，將定位為民營公司。 

五、北捷參與標案過程評估考慮的重要因素 
臺北捷運公司係為公營公司，投資物業開發及管理事業將有各界關注及正反

意見，臺北市柯市長已於 106 年 11 月底政策指示北捷不參與 C1/D1 標案，以避

免球員兼裁判之問題，惟本公司在個案研究中，亦從中了解到不動產投資特性與

市場生態，不失為另一種收穫，對未來評估其他案件亦將有所助益。透過本研究

將規劃經驗作一分享，投資方（乙方）在參與標案過程中，會評估考慮的重要因

素臚列如下： 
(一)財務投資可行性為第一考量要素 

財務效益為評估標案之首要考量目標，財務試算結果須具投資效益，投資人

方有意願參與投標。 
(二)投資團隊財務須健全 
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過去投標部分廠商無財務實績、僅為投標設立的新公司，惟大型開發案需有

足夠的自有資金、且開發期程及回收期長，需有足夠的財務能力。故尋找合作的

投資團隊必須公司財務穩健，才有健全執行能力。 
(三)標案配合都市計畫改善周遭環境 

每個標案的開發不僅僅是標案本身的完成，亦需與周遭環境做整體考量，配

合整體都市計畫進行區域開發。 
(四)引進國際專業團隊導入其開發經驗及管理制度 

為加速國內公共建設，活絡都市土地利用開創新商機，如能引進外資參與物

業開發案，可發揮見賢思齊導入其開發經驗及管理制度效果，建立跨國際合作商

業模式，確保大型開發計畫執行可行性。 
(五)標案設計應考量永續經營 

一般政府標案採價格標，容易淪為低價搶標、惡性競爭，投標公司僅為掛虛

名之紙上公司，無足夠資金支付履約保證金，或開發案量體太大致履約半途而廢。

政府在設計標案時，應就投資人之財務能力及開發能力做一全盤檢視，不僅具有

開發實績，且於開發建議書中應有永續經營的理念，開發完成後的經營管理方式

一併列入評選標準，開發商不應只著重短期開發利益，亦應謀劃長期經營效益。 
(六)地主意見需先整合 

土地所有人中如有私地主，往往意見分歧或對於開發完成後之權益分配比例

難以達成共識，投資人往往因私地主的緣故而對標案卻步。如政府能在公開招標

前先做好地主意見整合工作，投資人無需面對多方地主談判，較有意願參與投

資。 
(七)招標時程宜考量規劃時間及外資進入流程 

依之前政府標案招標時程，自招標公告起 4 個月內投資人須提送服務建議書，

惟以大型開發案而言，如開放重新設計、空間規劃、未來進駐廠商協力夥伴的尋

求等等，時程甚趕，難以將標案作一完善規劃。另如果開國際標，開放國外廠商

可來投標，外資進來台灣需經必要的審查流程，可否在時限內順利匯入資金是另

一問題。故政府在招標時程的安排上建議可依標案作適度調整。 
(八)超額盈餘分配應合理化 

地主及主管機關於地價上漲時可享受超額盈餘，但於地價下跌時卻不分攤跌

價損失，對投資團隊恐失公平。應修正超額盈餘分配方式，或是刪除本項規定，

以避免阻礙投資人參與意願，對於收益型產品能否適用亦值得進一步探討。 
(九)重視容積獎勵、整體區域發展 

開發商除了該土地的應有容積之外，仍希望透過公共設施回饋取得容積獎勵，

故政府應對容積獎勵妥善規劃，建立公平調整機制及平台。另站區開發非僅考慮

單一建築標的執行，而應宏觀檢視整體區域計畫發展，為建立開發商與地區共存

共榮的新價值。 
(十)秉持 TOD 精神永續經營，永遠不會離開站區 

國外軌道站區開發與經營管理成功案例，都是以軌道公司為主體，主要因為
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軌道業者永遠不會離開站區，均以永續經營、繁榮地區發展為目標，如何吸引軌

道公司踴躍參與 TOD 導向的開發案，將是開發案成功的要素之一。 

六、結論與建議 
台鐵桃園段鐵路地下化目前已完成可行性研究，而交通、地區及產業環環相

扣，應由都市計畫整合規劃，在交通建設進行地下化的同時展開車站共構設計，

促使車站聯合開發完成後整個都市共享站區開發帶來的人流與商機。台鐵負責鐵

路地下化之交通建設，而桃園市政府可著手規劃車站聯合開發物業之標案。目前

政府機構扮演標案推動者的角色，進行標案的設計及招商作業，本研究希望以投

資人的思維及出發點，提供公部門一些投資人的想法並嘗試給予建議如下： 
(一)參與物業開發與管理，挹注收入，降低對本業的依賴 

臺北捷運公司基於永續經營目標，在運輸本業維持低票價政策及優惠補助之

下，須積極發展附屬事業，參考國外捷運系統發展趨勢與實績經驗，拓展附屬事

業範圍，增加附業收入，故參與物業開發與管理事業，挹注公司營收。故相關規

劃案必須具有財務效益。 
(二)投資策略 

臺北捷運公司初期鎖定捷運或軌道車站地區及周邊大型商用不動產開發投

資計畫參與投資，透過投資開發取得物業所有權或使用權後，以自行經營、出租

經營、委託經營及獨資或合資經營等方式，結合公共或公益空間規劃住宅、旅館、

辦公室、商場以及停車場等物業經營型態，並評估部分資產使用、收益或處分之

最適方式。故物業規劃必須創造物業價值並符合市場需求。 
(三)車站開發創造三贏 

秉持大眾運輸導向開發(TOD)的概念，車站聯合開發不僅促進站區發展，對

投資人來說開發與經營站區環境在車站周邊的開發具備交通便利所帶來的人流

及商機；對消費者而言有車站複合式經營型態提供了更好的消費選擇。成功的開

發案將達到政府、投資人及旅客的三贏的效果！ 
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