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中文摘要 

 

近年來，我國營建產業成長動能下降，建材成本、人力短缺、法規限制等

問題日益嚴重，形成產業發展的一大挑戰，建設產業已經不如過往可以聚焦在

核心本業，而是必須思考如何整合產業價值鏈、提高附加價值、維持企業成

長。本研究藉由個案研究的方式說明建設公司如何透過多角化經營與垂直整合

突破此困境，並以建案實例描述建案各個環節可能會遇到的實務挑戰和問題，

從而優化從開發至完售之流程，以期建立公司永續經營的基礎。研究結果發

現。馥華集團的垂直整合和多角化經營策略可以說是一體的兩面，但也可以視

為相輔相成的策略，因為沒有垂直整合，集團可能就沒有足夠資源、能力和規

模可以去開拓不同建案的市場，但沒有多角化經營就沒有足夠的資金可以採取

垂直整合的策略。此外，馥華集團成功背後隱含著長年的策略佈局和市場經

營，不是其他新進者或是市場既有競爭者能夠輕易複製的。 

 

 

 

關鍵字：建設業、垂直整合、多角化經營、個案研究
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In recent decade, the growth momentum of construction industry has been 

declining in Taiwan. Obstacles such as the high cost of building materials, labor 

shortage, and regulatory restrictions have become increasingly serious, posing a major 

challenge to the industry's development. This study illustrates how construction 

companies are able to break through this dilemma by diversified operation and 

vertical integration. To optimize the process from development to completion, and to 

build a foundation for sustainable management, this study describes the practical 

challenges and problems that may be encountered in each stage of a construction 

project with an example. The finding indicates that, without vertical integration, the 

Forworld Group may not have enough resources, capacity and scale to develop 

different markets for its projects. On the flip side, without diversification, it may not 

have enough capital to adopt vertical integration strategy. Besides, the success of the 

case, Forworld Cheng Yi, implies long years of strategic planning and market 

operation, which cannot be easily replicated by other newcomers or established 

competitors in the market. 
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第一章  緒 論 

第一節、研究背景與動機 

在食衣住行育樂這些基本生活需求中，「住」一般是花費最高的重要民生產

業，且建案工程必須投入大量資源、涉及許多不同廠商，可能涵蓋交通、水利、

工業等不同產業，對經濟發展也有相當高的影響，所以被稱之為「火車頭產業」。 

 近年來，我國房價屢創新高，建設業獲利卻逐年降低(營建署，2020)，且原

物料成本增加、12 萬勞工空缺、物價波動過劇、疫情影響等問題日益嚴重，形成

產業發展的一大挑戰。建設產業已經不如過往可以聚焦在核心本業，而是必須思

考如何提升產業價值鏈、整合附加價值高的工作程式、維持企業成長。 

新北板橋著名建設公司馥華集團在過去數十年期間於雙北各地建置了眾多

指標性建築，開發產品涵蓋大型社區住宅、超高層高級住宅、金融辦公大樓、商

務旅館、星級飯店、複合式建築。 

集團從 1980 年代創立至今面臨著各種機會與挑戰，必須持續思考期成長策

略，才能在瞬息萬變的產業環境中達到最佳的經營效率和成本管理效益，近年來

也透過垂直整合促使集團發展日益強大。 

本研究以馥華集團旗下作品馥華城奕作為個案研究對象，藉此實例說明建設

業從土地取得、設計規劃、工程營造、銷售管理至售後服務遇到之經營管理議題，

並說明集團垂直整合體系如何協助個案從開發至完成銷售。透過深入且實務的個

案探討，重新檢視各個環節並針對可以改進的部分提出解決方案。 
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第二節、研究目的與流程 

本研究藉由個案研究的方式，探討建設公司如何透過多角化經營與垂直整

合達成企業成長目標，同時建立公司長期之競爭優勢。 

 本研究共分成五個章節，分別為緒論、文獻探討、建設業發展趨勢與競爭環

境、研究主題與個案分析、結論與建議，依序描述研究方向、過往文獻的實證和

理論基礎、產業趨勢和競爭態勢，再切入本研究的主題，實際說明馥華城奕所遇

到的各式機會和挑戰，以及如何運用經營策略達到最佳的成果，最後再彙整以上

內容做出研究結論。本研究章節架構如表 1。 

表 1 章節架構 

章節 章名 分節 

第一章 緒論 ➢ 研究背景與動機 

➢ 研究目的與架構 

第二章 文獻探討 ➢ 建設業與其價值鏈 

➢ 企業成長策略、垂直整合與多

角化經營 

➢ 建設業之五力分析 

第三章 研究方法與競爭環境分析 ➢ 研究方法與我國建設業發展實

況 

➢ 我國建設業競爭環境分析 

第四章 研究主題與個案分析 ➢ 個案公司介紹 

➢ 個案分析─馥華城奕 

第五章 結論與建議 ➢ 研究結論 

➢ 理論與實務意涵 

資料來源：本研究整理 
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第二章  文獻探討 

第一節、建設業與其價值鏈 

建設業與營造業之介紹 

建設業，包含營造與建設業，因基礎建設的需求在十八世紀的工業革命後大

增，營建產業因此應運而生。根據美國經濟分析局的資料，若建設業之國內生產

總額增加一美元，同時可以為別的產業帶來額外0.86美元的經濟活動收入(林柏

君，2017)，例如營造過程會使用到的砂石、玻璃、水泥、鋼筋等，使用階段則會

使用到裝潢、物業管理等，因此建設業在台灣的產業中有著舉足輕重的角色，建

設業若繁榮，將會帶領我國的其他行業發展。財政部臺北國稅局(2020)提出營建

業分為營造廠商以及建設公司，營造廠商又由工程公司、建築工程與土木工程組

成，興建不同性質的物品，而建設公司則負責出租或出售委託營造廠興建的房屋，

如圖1 (財政部臺北國稅局，2020)。 

 

 

圖 1 建設業的構成 

資料來源：財政部臺北國稅局，2020 
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而根據我國內政部營建署(2019)發布的營造業法中，對營造業的定義為「經

由中央或直轄市、縣(市)主管機關辦理許可、登記，承攬營繕工程之廠商」，而根

據此定義營造業可分為綜合營造業、專業營造業以及土木包工業三類： 

• 綜合營造業：綜理營繕工程施工及管理等整體性工作之廠商。 

• 專業營造業：從事專業工程之廠商。 

• 土木包工業：在當地或毗鄰地區承攬小型綜合營繕工程之廠商。 

 

行政院主計處編定的「中華民國行業標準分類」中，將營造業定義為「從事

建築及土木工程之興建、改建、修繕等級其專門營造之行業」，行政院主計處指

出營造業又分為建築工程業、土木工程業、專門營造業三大類，如圖2 (黃正翰、

陳政太、王任遠、洪志岳與李佳龍，2011)。 

 

圖 2 行政院主計處對營造業的定義 

資料來源：黃正翰等人，2011 
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黃正翰等人(2011)提出，建設業具有下列特性： 

• 相關產業範圍廣，牽涉層面廣泛。如上游之建材供應商、工程公司至

下游代銷、物業管理等，皆易受建設業之經營所影響。 

• 地域性強烈，通常受當地文化以及建築法規所影響。 

• 建設業之產品不具移動性屬於高單價耐久財。 

• 其產品生產時間長且動用金額龐大。 

 

建設業價值鏈 

建設業始於土地開發、產品定位、規劃設計、工程管理、銷售管理與售後服

務，並著重於前期之規劃與設計，其牽涉層面廣泛並仰賴不同專業人員之共同協

作(詳圖3)  

  

土地開發係指在有限土地、人力與財力之因素限制下，以充分發揮土地之潛

在經濟價值為目標。其過程包含尋找土地來源；概估土地投資報酬率；現場勘查

與周邊土地及建築物之市場調查；模擬投資計畫與現金流量表；產權調查、稅費

計算等等，藉由多面向探討土地潛在利用與發展，以達最大利益與最佳績效之成

果(楊世名，2005)。對於中小型土開商而言，由於自有資金有限，除預售所得之

頭期款與工程期款外，無法藉由股票或次級市場進行籌資，因此，以土地與建物

抵押向金融機構申貸地土建融資為土地開發最常見之方法。 

圖 3建設業之價值鏈 

資料來源：本研究繪製與整理 
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取得土地後，即進入產品定位階段。建商根據取得之土地，針對特定目標市

場，決定建物用途與型態，以滿足不同客群之需求。回顧過往文獻，產品定位多

偏重行銷策略為主，如Smith(1956)提出之STP策略分析，即首先進行市場區隔

(Segmentation)，接著選擇符合的目標市場(Targeting)，最後根據目標市場而規劃

出最適合的產品定位(Positioning)；Kotler(1994)認為，企業決定在某些市場營運

時，為了選擇市場並有效地滿足市場顧客之需求，必預先區分出主要的市場區隔，

然後選擇這些區隔中的一個或多個目標市場，再建立產品在市場上重獨特且重要

的價值。此外，產品定位還須符合土地使用分類與相關法律之規範，以臺北市為

例，都市規劃分為商業區、住宅區、工業區等，各區域內之建蔽率與容積率均有

不同的規範，常見的住宅分類為住二、住三之一、住三之二等等。「住二」係指

維持中等之人口密度與建築密度，供設置住宅及商業業或服務業等使用；而「住

三之一」與「住三之二」與係指維持較高之人口密度與建築密度，供設置各式住

宅及一般零售業等使用，並避免工業與大規模商業等使用而劃定之住宅區域，後

者之容積率又高於前者。土地使用分區與建蔽率、容積率之關係，呈如表2所示。 

 

表 2 臺北市土地使用分區與建蔽率、容積率之規範 

 

資料來源：內政部營建署(2020) 
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完成產品定位之大方向後，進入規劃設計階段，依建築從基地發展至成屋之

過程，須規劃待興建建物之格局、面積、形式、規模、材料與顏色等規格，以交

由建築師進行設計環節，針對產品細部內容進行設計與雕琢，包括建築功能、視

覺感受等。 

 

營造業之價值鏈 

待規劃設計階段完成後，將進入工程營造階段。營造業主要特性為承攬一

個專案工程，向上游取得建造的材料，過程中協調與整合下游包商，讓建造工程

透過專業的分工下，著重於工程施作。以下茲營造業之價值鏈上、中、下游進行

分述。營造業的營建工程從找尋資金開始，確定資金後便開始做規劃與設計工程，

開始施工後便要管理施工的品質與流程，將工程部分做專業的發包，監督工程，

在工程結束後便驗收點交，交給下游的經銷商做銷售或其他處理，營造商對產品

做後續的服務，如圖4 (林慶福，2018)。 

 

 

圖 4 營造業之生產過程 

資料來源：林慶福，2018 

 

價值鏈為經濟學中的一個概念，是各種產業之間因特定的邏輯關係與產業互

動，產生的經濟關聯，將此經濟關聯描繪成一個鏈條式關係形態，而營造業的價
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值鏈包含許多相關產業(產業價值平臺，2021)，本研究將其分為上、中、游(詳圖

5)。 

 

圖 5 營造業之價值鏈與相關產業 

資料來源：產業價值鏈價值平臺，2021；本研究整理 

 

營造業的上游產業包含建材物料、建材物料加工、設備業、運輸業、工程設

計顧問公司、財務資金/金融業與保險公司。 

 

(一)建材物料 

• 水泥業：水泥是建設的基本材料，由石灰石、黏土、矽砂、鐵砂為原料混

合，舉凡民間工程或公共工程，水泥皆為不可或缺之材料。 

• 鋼筋業：營造業常用的鋼筋包括H型鋼、U型鋼、角鋼，而鋼筋主要用於

工程的結構。 

• 砂石業：營造業所需的砂、石、礦、金屬、黏土，或是不同種類的石板，

例如花崗岩等，皆是由砂石業提供。 
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• 玻璃業 

• 範本 

• 磁磚 

• 木材 

• 五金零件 

• 水電 

 

(二)建材物料加工 

此產業會將原物料進行加工，如鋼筋加工與組裝、門窗業、預拌混凝土。 

 

(三) 設備業 

在營造業建造時，可能需要大型設備的協助，例如起重機等，設備業可提供

這些大型設備的租賃。 

 

(四) 運輸業 

建材與大型設備購買與租借都需要交通工具來運送，此為運輸業的業務。 

 

(五)工程設計顧問公司 

營造業的第一步為設計與規劃，工程設計公司通常為第一階段的介入。 

 

(六) 財務資金/金融業 

營造業的市場可以分為公共資金或民間資金，可能會有銀行或企業的加入來

愈借資金。 
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(七) 保險公司與銀行 

建設業因為需要的資金龐大，案件存續時間長，故通常需要保險公司或銀行

之履約保證的加入，以確保其能順利完工。 

 

中游主要為建築師、技術工人、與營造公司構成。 

 

(一)建築師/建築師事務所 

營造公司通常會聘請建築師擔任設計或監督的工作，美國國家建築註冊委員

會定義了建築師，「建築師是需考取證照的專業人員，並接受了訓練，要對於建

築物有優良的結構設計及建造，也要兼具藝術與科學」(Hubbard, 2018)。2014年

我國頒佈並修正的《建築師法》是我國現建築師的規定依據，此法內明定建築師

資格為何並如何取得、建築師的開業方式、負責之主管機關、執業區域以及內容

等(黃瓈嬅，2019)。我國的建築法也規定，依法登記開業的建築師才能擔任建築

物的設計人及監造人。 

 

(二)技術工人 

營造公司會將工程發包給專門的技術公司，包含鐵工、木工、電工等。 

 

(三)營造公司 

營造業的專業性較高，需要擁有專業技術的團隊才能施行，因此營造公司為

中游的主要角色，營造公司所執行的工程包含公共工程與民間工程，公共工程多

為國家的基礎建設，其他範疇包括承攬修/營繕工程、整地、建設基礎結構、安裝

建築設備及興建工程、或是改建與修繕，善用上游的原物料，將工程從無到有的

建立起來。整體而言，營建過程就從土地的提供、生產並提供材料、建築師設計
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工程、租賃及買賣營建機具、建築技術的研發、承包工程及營造施工等(王翰翔與

陳介豪，2014)。我國的營造業受到「營造業管理規則」的規範，依法分為甲、乙、

丙三級，依照營造業管理規則相關規定，綜合營造業皆需設置一人以上之專任工

程人員，使其擔任其所承攬工程之施工安全及技術指導人員(張子元，2004)。 

 

營造公司和建築師把工程建造完成後，就會與下游產業相關，條列如下。 

 

(一)物業管理業 

物業管理業在近年興起，成為營造的加值服務行業，物業管理主要管理提供

建築物內的用戶勞務與服務，包括服務前臺、管家、清潔、對建築物內的硬體設

備系統做保養和維護等，使建築物內的用戶享有便利與舒適的生活機能與生活空

間。優良的物業管理可透過管理服務來獲利，延長建築物的壽命，並提高不動產

的價值。 

 

(二)空調業 

空調業即為從事冷凍、冷藏、通風換氣設備、冰水主機、儲能設備等，或是

對空調設備之規劃、監造、檢驗、安裝、測試、維護、保養等(全國法規庫，無日

期)。 

 

(三)裝潢業 

營造業建造後的建築物需要裝潢業將之裝潢，裝潢業由室內設計師做整體規

劃與設計製圖後，發包給木工、油漆工或水電工依據設計圖，進行裝潢施工，通

常裝潢業在施工後，會給予一定時間的保固。 
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(四)仲介業/不動產租賃出售業 

當營造業的建設完成，完成的建築物可以拿來租賃或買賣，這就會牽涉到客

戶、房屋仲介、個人仲介、房東或不動產公司。 

 

(五)保全業 

營造業的個案物件若是房產，不管是公共建築或是民間建築，在營運時都有

可能需要保全的協助。 

 

(六)居家服務業 

當營造業的建設完成，需要清掃，或是住在房產裡的人也可能需要一些與居

家相關的服務，例如清潔、外送業等。 

 

都姿安(2011)提出五個方式，可以增強營造商與下游廠商長期合作夥伴之

方式(1)與下游廠商建立優良的長期合約；(2)營造業提供下游廠商一個安全、舒

適的施工環境；(3)提供下游廠商短期貸款；(4)雙方建立穩定且合理的付款系統；

(5)雙方一起共同研發新工法。 
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第二節、企業成長策略、垂直整合與多角化經營 

企業成長策略大致可分成三大類：本業成長、整合成長、多角化成長。Ansoff 

(1957)的成長策略矩陣將成長策略分成增加市場滲透、開發新市場、開發新產品、

多角化經營四類(詳圖 6)。增加市場滲透採用降價、行銷、併購、改善產品、垂

直整合來提升市占率和增加市場滲透率。開發新市場使用現有產品去開發新市

場、新客群。開發新產品就是透過新產品、新專利、共同研發等方式增加產品類

別的深度和廣度。多角化經營是難度最高的策略，利用現有通路銷售完全新的產

品，可分為相關多角化和非相關多角化兩類。 

 

 

圖 6 Ansoff 成長矩陣 

資料來源：Ansoff，1957 

 

 從上述可以發現到，企業除了自行開發、垂直整合、多角化經營之外，也可

以透過併購、外購的方法取得新市場、產品、技術，藉此開發新市場、產品、客

群、商業模式，進而形成一個全新的競爭態勢，達到一個新的成長境界，接續成
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長減緩時又能再利用這些策略達到新的高峰。 

 

企業進行垂直整合策略時，經常涉及的另一個問題是多角化成長策略。和

垂直整合在學術界具有不同的定義一樣，多角化同樣因為考慮角度和分類標準

不同而有所區別。Gort (1962) 認為當生產與分配所擁有資源可以移轉服務於兩

個市場時，即為多角化。Berry (1975) 認為當公司涉足另一個產業或生產另一

產業的產品時，便是多角化。Kamien and Schwartz (1975)則視公司在某一產業

中之產品與另一產業中之產品的差異程度，來定義多角化程度。Pitts and 

Hopkins (1982)界定多角化為公司同時經營不同的事業體來衡量。在過去的數十

年中，建設公司常選擇多角化經營作為成長策略(Wang，2001；Low & Jiang，

2003)。這使得多角化策略成為一關鍵的研究議題。大多數情況下，多角化策略

的實施是為了通過增加服務、市場和產品來擴大公司的活動範圍。使公司能夠

進入與現有活動不同的其他業務部門。 

 

大多數的文獻都認為多角化經營是成長策略的一種形式(Amit，1998；

Lyon et al.，2002；John et al.，1999)。在早期，多角化的出現要麼是偶然，要

麼是純粹的直覺，著手進行企業集團的多元化經營是降低企業現有業務中的風

險的一種方式。Montgomery(1994)指出，企業多角化經營作為成長策略有三個

原因，第一是市場權力信念，當一個公司成為聯合體時，它可以獲得更強的市

場地位；第二為是代理態度，在這種情況下，管理者實施多元化經營是為了提

高公司的地位，並在經濟動盪時期為公司的財務狀況提供保護；最後，以資源

基礎觀點，當公司有多餘的資源可以用於其他地方並提高生產力時，鼓勵多角

化經營以推動企業成長。 
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圖 7 說明以市場導向的企業規劃可以作為規劃業務部門和行銷組合之基

礎，該圖使用了波士頓諮詢公司的市場成長矩陣，其中市場機會是通過市場成

長來實現的，而利用機會的內部能力則是通過相對市場份額（自己的市場份額

與最大競爭對手的份額相比）來實現的。圖中白色圓圈代表目前的位置，深色

圓圈代表組合中各個業務領域的期望位置，圓圈的大小反映了產品的銷售份

額。例如，產品 D 的市場地位需要大大改善，而產品 B 的市場地位應該保持

住，根據此矩陣有助於制定並規劃步驟多角化經營之方向。 

 

 

然而，企業多角化經營之重大決策，多取決於企業目標和各產業具體情

況，以市場機會而言，這些因素包含：市場規模、市場增長、行業利潤率、競

爭強度、市場進入障礙、資本投資水準、資本投資的可重複性、買家的數量和

結構、對原材料和能源的依賴、對經濟趨勢的依賴、對政治框架條件的依賴。

其中，成長快速的市場被認為是特別有吸引力的，因為這些市場的供應商在某

種程度上可以與市場一起成長。 

 

在國內文獻方面，蘇怡如(2002)研究中提出，多角化策略是使業務基礎多

圖 7波士頓公司之市場成長矩陣 
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角化以提高成長率或降低總風險的一種方式，包括投入非直接現有營業競爭力

的投資，對新產品、新服務、新客戶或新地理市場的投資，或內部開發、併

購，策略聯盟和授權。總體而言，多角化是進入新市場或新產品的成長策略。 

 

多角化策略主要是為企業通過內部業務發展或收購而進入的新領域，其中

可能包括新興行業，產品線或產品服務市場，並導致管理結構、系統或其他管

理程式發生變化。多角化通常是企業的動態擴張行為。但是在多角化過程中，

企業還應考慮績效和風險指標，包括財務指標和其他非財務指標(張麗娟及鍾雅

雯, 2010; Ramanujam & Varadarajan , 1989)。因此，根據以上相關文獻，企業新

增的產品線或新產品加入企業的營運，如果會造成企業內部系統之任何改變，

即可稱為多角化。 

 

在探討完多角化的定義之後，文獻上也列出許多企業之所以進行多角化的

動機和所帶來的優勢。陳月珠(1992)將過去學者的研究整理歸納出幾個台灣企

業集團多角化的動機為：新的投資機會、以確保原料來源、避免波及原企業、

融資的便利、維持企業的領導地位、培養接班人、與外界技術合作。另外，司

徒達賢(1995)更進一步將其分為：新機會之掌握、綜效追求、生命週期交替、

現金流量互補、風險分散、整體作戰與多點競爭、垂直整合程度的變化、維持

創業精神…等。雖然上述動機皆不盡相同，但可整合出企業多角化動機主要來

自於企業外部環境變化，內部資源基礎和高階主管的邏輯 (蒲筱德，2011)。 

而就企業進行多角化成長策略，方至民(2000)提出以下三種主要模式： 

1. 與本業具高度相關：主要以公司現有資源，方法包括內部發票、內部

創業及水準購併等。 

2. 與本業具部分相關：主要結合內部現有資源和向外取得的資源，方法
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包含取得授權或技術移轉、垂直購併、策略聯盟和合資等。 

3. 與本業具低度相關：直接對外取得資源，學習性投資或購併、對外招

募新團隊和創業投資等。 

 

 然而，在營造相關產業方面，黃忠發(2000)則指出，其基本價值鏈包括採

購材料與發包分包商等，通常皆由專門部門各自負責完成。而對於其價值活

動，採購發包則佔有關鍵的角色，一般來說，當營造業者希望對外招標工程，

必須透過採購發包對外包商取得材料來源、設備或分包單價等技術資訊，而營

造業者獲得其業務後，則是需透過採購發包作業，藉以找到適合的分包商進行

工程。同樣的，在管理作業與施工規劃上也常需要分包商的配合，而完工之後

的後續相關問題，則應請承包商進行維修作業，因此採購發包作業與營建商其

經營核心包含業務、工務及財務等需具有相當密切關係。 
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第三節、建設業之五力分析 

五力分析模型是 Porter 在 1985 年提出的概念，提到企業必須具備良好的競

爭策略才能獲得相較於競爭對手更好的績效。五力分析模型包含五種互相影響的

力量：(1)新進者的威脅力、(2)購方者的議價能力、(3)供應方的議價能力、(4)替

代品的威脅力及(5)產業既有廠商的競爭。其中新進者的威脅力取決於規模經濟、

產品差異化、資金需求、轉換成本、銷售通路、政府政策。議價能力來自購買數

量、組織規模差異、整合能力、產業資訊取得的難易度。替代產品的威脅取決於

替代品的價格、價值、成本、應用潮流、與消費者的關係。既有廠商的競爭程度

取決於競爭者的數量和規模、產業成長速度、產品差異性、轉換成本、退出障礙。 

 

過去有曾有多位學者利用五力分析模型來分析營造、營建及建築產業，如表

2-1。學者皆認為五力分析模型對於企業長期經營有著舉足輕重的影響，盧繼先

(2006)認為企業必須適當的使用五力分析模型及選擇適當的經營策略，才能維持

企業長期的競爭優勢。陳盛隆(2006)與李雪玉(2012)認為建設業成功的關鍵包括：

選擇高利潤的區隔市場、估價算標能力、e 化營建管理能力、採購規模經濟、公

司商譽、財務調度能力，同時加強產品差異化能力、創新、售後服務、轉控成本

等，對於不同地段也需要提供不同商品的規劃。林立斌(2009)認為建設公司需積

極發展都市更新事業、建立風險控管機制、建立品牌形象的行銷策略與加強策略

聯盟，以提升競爭力，而政府也藉由強力支持都市更新，幫助我國建設業的發展。

Safari 等人(2016)以五力分析模型分析國外的建設公司，認為五力分析模型中，

現有競爭者對建設業之影響最大，而與供應商之議價能力影響最小。 

 

有些研究者應用五力分析模型針對營建與建設業個案公司進行分析與建議，

張正嶽(2005)發現個案公司使用市場業務通路多元化策略，將公司轉型而提升獲
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利。楊順兆(2007)發現，我國對於營造業的進入門檻不高，因此多角化的經營企

業為營造業主要的潛在競爭者威脅，至2006年底，現存12,682家營造業公司，為

現有的競爭者威脅，此研究中的個案公司因提供客製化的工程服務，因此並無面

對替代品的威脅，購買者之議價能力是利用投標者之間的相互競爭而成，另外，

其性質特殊之產品、採購之數量、協力廠商之特殊工法等，都能影響供應商之議

價能力。鄭鎰錩(2017)在研究中針對建設業之個案公司進行分析，認為個案公司

應進一步採取差異化策略，也應繼續招募相關科系專業人才、與工作室合作使專

業分工化，讓個案公司的既有人力能更集中，進而提升工程效率。表3茲上述國

內文獻對我國建設業與營造業之重要結論進行整理： 

 

表 3 歷年學者使用波特五力分析模型分析營造、營建及建築產業 

學者 年份 結論 

張正嶽 2005 以五力分析模型分析營造業個案公司，發現個案公

司透過市場業務通路多元化後，擺脫過去因多數業

務投標個案集中在公共工程，而導致財務虧損狀況。

近年轉型後，公司增加民間工程個案及提升內部管

理，進而使營收及毛利率大幅提升。 

盧繼先 2006 學者認為建築產業使用五力分析、經營策略，對企業

具有重大影響，企業經營者必須分析和選擇適當的

經營策略，才能使企業在多變的產業環境中，維持或

創造一個長期的競爭優勢。 

陳盛隆 2006 學者使用五力分析模型，發現台灣大型建設業的關

鍵成功因素分別為：選擇高利潤的區隔市場、估價算

標能力、e化營建管理能力、採購規模經濟、公司商
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學者 年份 結論 

譽、財務調度能力，建設業應以審視本身的競爭力。

未來大型營造廠商重要的業務來源，以 

都市更新計畫、海砂屋改建、捷運場站開發計畫、

BOT、BOO建設計畫為主。台灣營造需及早因應國際

性大型營造廠商將先進的工法及施工機具引進我

國，而壓縮台灣營造廠商生存空間的問題。研究者認

為在此篇研究的個案公司，以新市場開發為最適當

的成長策略，最能達成個案公司成長及獲利的目標。 

楊順兆 2007 學者以五力分析模型針對營造業個案公司的各方面

進行分析，發現在潛在競爭者之威脅方面，因我國規

定進入營造業的門檻不高，故主要的潛在進入者為

多角化經營企業；在現有競爭者方面，至2006年底為

止，我國營造業家數共計12,682家，為個案公司現有

競爭者；在替代品的威脅方面，由於個案公司施行客

製化承包工程，因此現有市場上並無替代品；購買者

之議價能力方面，因公開招標特性通常為價低者得

標，故購買者之議價能力是利用投標者之間的相互

競爭而成；供應商之議價能力方面，其性質特殊之產

品、採購之數量、協力廠商之特殊工法等，都能直接

影響議價的空間。 

林立斌 2009 學者以五力模型分析獲得以下結論：(一)政府應通過

政策強力支持都市更新，並協助推動民間建設業；

(二)積極發展都市更新事業；(三)建立風險控管機制，
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學者 年份 結論 

以因應高度資金需求之產業特性；(四)建立品牌形象

的行銷策略；(五)加強策略聯盟以提昇競爭力。 

李雪玉 2012 學者以五力模型分析提出對於我國建設業未來的建

議，研究結果發現建設業公司因加強產品差異化能

力、創新、售後服務、轉控成本等方面，對於不同地

段也需要提供不同商品的規劃。 

Safari et al. 2016 學者研究結果發現，五力模型分析中，現有競爭者對

企業影響最大，而與供應商之議價能力則企業影響

最小。 

鄭鎰錩 2017 學者針對個案營造公司所進行的五力分析模型之結

果，個案公司替代品威脅、潛在競爭者威脅與顧客議

價能力皆低，而供應商議價能力及產業內廠商競爭

程度高，顯示雖個案公司廠商間的競爭激烈，但仍有

許多獲利的機會。學者也根據分析結果提出未營運

建議，個案公司應進一步採取差異化策略，也應繼續

招募相關科系專業人才、與工作室合作，使專業分工

化，讓個案公司的既有人力能更集中，進而提升工程

效率。 

資料來源：本研究整理 
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第三章  研究方法與競爭環境分析 

第一節、研究方法與我國建設業發展實況 

個案研究法 

 本研究旨在藉由個案研究的方式，探討建設公司如何透過垂直整合等經營模

式達成企業成長的目標，並透過一建案從開發至完銷之流程，說明垂直整合與多

角化經營如何幫助企業提升品質與降低成本，以建立長久之競爭優勢。 

Yin(1994)認為，當研究者對於所研究的事件或對象，無明顯控制力亦無法控

制其他變量時，適合採用個案研究法；在企業經營管理等相關議題，亦適合採用

個案研究法進行研究；此外，當研究之問題屬「如何(How)」類型問題，如企業

成長與策略形成等問題。由於本研究之研究主題屬「如何(How)」類型之問題，

故本研究採取個案研究法進行，並以一實際案例作為說明。 

 

我國建設業發展實況 

根據住展雜誌(2021)報導，2020 年全台建築推案量約為 1.7 兆，按推案量

進行排名芝前十之建商分別為寶佳、興富發、麗寶、遠雄、豐邑、璞園、亞

昕、威均、國泰、昌益等建設公司，而這 10 家建設公司貢獻逾 4,000 億之推案

量，可見其規模與集中度(詳圖 8)。 
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圖 8 2021 我國前十大建商之推案量排行 

資料來源：內政部營建署(2021) 

 

位居首位的寶佳機構之開發模式為透過旗下百餘家子公司進行開發，在國

內各大重點重劃區同步進行，開發蹤跡遍及從南到北，以至於多年屹立不搖；

興富發於 2020 年以前，開發主力集中於中南部，於 2021 年後逐漸轉移重心至

北部，與寶佳機構分庭抗禮，此外，興富發近期在高雄、基隆、桃園分別推出

總價逾 300 億之指標型建案，較前年激增 80%以上，推案力道非常強勁；第三

名之麗寶集團，積極獵地，不但搶攻新北市一級戰區，在中、南部之雲林、虎

尾、仁愛鄉也持續發展，相較去年推案量年增 2 成。 
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第二節、我國建設業競爭環境分析 

對於競爭分析，本研究從行銷管理角度切入，先將建設公司經營分為三個

部分，包括市場分析、產品策略、行銷通路分別探討競爭環境與建設公司經營

之間的關聯性。 

圖 9 根據各家建設業不同之特色，分為品質導向(成本導向)多角化經營(單

一事業)兩個座標軸進行品牌策略與定位之討論。第一象限(多角化經營與品質

導向)之代表品牌主要為馥華與冠德集團，其建設公司以高品質之建材與多元的

事業著稱，同時兼具住宅、酒店、商辦、百貨、廠辦等不同建築類型開發與經

營；第二象限之代表為華固、國泰與昇陽建設，其以優質的建築品質與服務在

市場享譽盛名，但多半以住宅建築為主，並未跨足其他事業體；第三象限之代

表為新富發建設，其以大量建造與優惠的房價吸引消費者與投資客；第四象限

之代表企業為遠雄與寶佳建設，以實惠的價格、多元的事業發展著稱。 

圖 9 馥華集團品牌策略定位 

資料來源：本研究彙整 
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疫情對建設業之影響 

2020 年初新冠疫情爆發，對建設業價值鏈造成全方面的影響。在上游部

分，鋼筋水泥等原物料價格上漲、進口建材斷鏈與營造人力短缺情況嚴重；中

游部分，因人力短缺問題造成建築工期展延；下游部分，由於經濟衰退與商業

活動之減少，導致不動產整體需求減少與租金下滑。整體而言，不動產交易市

場觀望心態濃厚，其中不動產投資交易較 2019 年同期衰退 42.41%(住展，

2020)。 

 

然而，對建商而言，國內土地交易似乎未嚴重受到疫情的影響，畢竟土地

為建商關鍵資源。由於超低利率環境，部分大型建商甚至趁機獵地，為景氣反

轉時做好準備。 

 

此外，不同型態之不動產受疫情影響各不相同，觀光飯店與商務旅館首當

其衝，由於各國紛紛進行出入境管制與隔離機制，出差及旅遊住宿需求銳減，

觀光/商務旅客幾乎降為零，影響最甚。然而，部分業者配合政府防疫措施作為

防疫旅館，個案集團的部份商旅也轉型為防疫旅館，以減少疫情帶來之衝擊；

住宅開發與租賃方面，由於民眾看屋意願降低，導致房屋仲介銷售狀況慘淡。 

 

2020 年底，由於我國疫情控制得宜，加上歐美等國政府大量紓困措施，國

內景氣呈 V 型反轉，不動產市場更是快速回溫。馥華集團趁勢於 2021 年初推

出數案(馥華城奕、馥華沐白、馥華城真等)，皆於推出後數月內完銷。2022 年

四月，本土疫情快速升溫，再次為我國經濟帶來不確定性，加上美國高通膨與

聯準會升息政策，預期我國央行會隨之採取緊縮的貨幣政策，預料相關措施對

不動產市場將有一定程度之影響。 
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第四章  研究主題與個案分析 

第一節、個案公司介紹 

馥華集團介紹 

馥華集團於 1980 年成立，是新北板橋在地建商，憑藉著「誠懇、務實、穩

健」的經營理念在過去 40 年開發諸多大型社區住宅、金融辦公大樓、超高層建

築、國際級商務飯店等指標性建案，擁有豐富建築規劃經驗和龐大的集團事業版

圖。 

馥華集團「建築、飯店雙核心價值」事業版圖在 1989 年開始展開，如今旗

下集團共有四個主要事業群，分別為建築事業群、營造事業群、飯店事業群、社

會公益四大事業群(詳表 4)、公司事業版圖開發歷程如表 5。 

 

表 4 馥華集團事業體系 

馥華集團事業群 單位 

建築事業群 馥達建設、馥御建設、馥麗建設、華悅建設、欣羽公司、馥

華開發、華钜開發、大華國際 

營造事業群 永大興營造 

飯店事業群 臺北板橋馥華艾美酒店、馥都飯店、馥華飯店、臺北馥華商

旅[松江館、南港館、敦北館]、馥俐商旅[ I 館、II 館]、馥華

大觀商旅、俐仕商旅、金來商旅 

社會公益 陳太陽基金會 

資料來源：馥華集團資料 
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表 5 馥華集團事業版圖開發歷程 

年份 建築 飯店 

1989 統領世界 

仁愛天廈 

馥麗商旅 

1991 重慶金融大樓 

總督天下 

 

1992 遠東貴族 

站前新星 

 

1994 將帥星座 

寶群金融大樓 

 

1996 漢江春曉  

1997 公園大鎮  

1999 公園世紀  

2000  馥華飯店 

2002 大華國際辦公大樓  

2004  馥都飯店 

2005 馥華生活家 

超級 F1 

 

2006 馥華大臺北 

巴黎 16 區 

 

2008  馥華大觀飯店 

2009  馥華商旅松江館 

2010 馥華松苑 馥華商旅南港館 

2013 馥華雲鼎 

馥華城心 

馥華商旅敦北館 
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年份 建築 飯店 

馥華原鄉 

2014 馥華原美 俐仕商旅 

馥俐商旅 

艾米旅店 

2017 馥華城安  

2018 馥華城峰  

2019  馥華商旅東門館 

2022  馥華艾美 

2024  臺北板橋馥華艾美酒店 

2025 馥華城奕  

資料來源：馥華集團資料 
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馥華集團之成長軌跡與發展歷程 

馥華集團的前身為土地開發與建設業，採「一案一建」之發展策略，針對

每一個建案開設一家獨立的建設公司，不但有利於建案之管理、加速案件推

展、更能降低可能的風險。在因緣際會下，取得了板橋一十字路口巷(三角窗)

之土地，原本規劃為住宅，但因未能成功整合周邊住戶，考量該基地兩面比鄰

街道，商務發展蓬勃，故規劃為飯店之用，遂於 2000 年成立馥華飯店在台北市

高房價與成長飽的影響下，板橋區在數年內快速成長，也帶動了觀光旅遊、商

務旅遊之發展，馥華飯店在這樣的時空背景下快速成長，建立了相當不錯的口

碑。據此，集團決定捨棄原本「一案一建」的模式，並以「自有品牌」作為新

的發展策略，而飯店經營也可視為集團多角化發展之濫觴。 

 

當時，受臺灣第二波嬰兒潮(1976；龍年)的影響下，我國自有住宅需求大

增，建設業蓬勃發展了約 15 年，導致甲級營造廠商供不應求，合規之土木技師

(簽證)更是一將難求。對於建設公司而言，上述現象不但大幅增加建造成本，

施工品質更是難以掌控。為維持建設事業之發展與自有品牌策略，馥華集團於

2003 併入永大興營造工程公司，專門提供集團內部營建之用。以企業成長策略

之角度而言，此舉偶然形成了建設業的垂直整合，在降低建造成本的同時消除

外部廠商工程品質的不確定性。嗣後，基於馥華集團飯店的營運經驗與自有營

造廠，陸續推出「酒店式公寓」，以頂級住宅為市場區隔，開發諸多大型社區住

宅、超高層建築、國際級商務飯店等指標性建案。綜觀上述，馥華集團之核心

競爭力建立於長期飯店經營之經驗與大量土地的積累，加上其品牌與品質的保

證，吸引了大量固定客群，建案往往一開賣就銷售一空。 
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馥華集團之商業模式 

馥華集團的成長或許是精心策畫或許是「摸著石頭過河」，從當年集團由

酒店經營轉而投入建設業，亦或經歷美國股災而設立自有營造廠，看似屬於企

業內部需求所推動的偶發事件，但卻一步步地勾勒出集團的事業版圖與建立了

企業成長策略，也造就了今天的馥華集團。目前集團之商業模式九宮格呈如圖

10。馥華集團之價值主張為「建築、飯店雙核心價值」；在客戶區隔方面，在飯

店部分以商務旅客為主，在疫情爆發後配合政府政策轉型為防疫旅館，在建築

方面鎖定高資產戶與投資客；通路方面，在飯店部分與 OTA 與網路平台配合，

在建築方面，與國內前十大代銷配合；顧客關係方面，馥華集團長期經營之品

牌與品質；收入來源方面包含飯店之經常性收入與建案銷售收入；核心資源方

面，由於集團於 1980 即進入建設業，長期獵地累積了許多稀有的土地資源，是

其他建商很難模仿的主因之一；關宴活動方面，包含獵地與購地、自地自建以

及飯店經營；在主要夥伴方面，包含上述提及之四個事業群；在成本結構方

面，主要成本來自於購地、建造成本以及經常性的人事費用。 

圖 10 馥華集團之商業模式九宮格 

資料來源：本研究彙整 
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第二節、馥華城奕個案分析 

馥華城奕個案介紹 

 馥華城奕位於土城區金城路，占地約 795 坪，結合綠建築、智慧住宅的概念，

採用高規格建材，建築外部以簡約紋理營造奢華低調的質感，而內部挑高 7.8 米

的大廳融合氣派、藝術氣息，再透過各種喬木與灌木交錯的景觀設計，塑造城市

內的低調優雅，且馥華集團開業界先河與台灣知名書店蔦屋書店合作打造社區閱

讀書廊，更是馥華城奕的一大特色，更凸顯飯店美學的新穎設計概念(詳圖 12 與

表 6)。 

 馥華城奕具有方便的生活機能，鄰近步行 10 分鐘即可抵達的捷運海山站，

且附近的板橋、新莊、中和也都在 10 分鐘內的車程，更能快速上國道三-土城交

流道、65 快速道路以及預計 2027 年完工的北土城交流道。馥華城奕的生活圈包

含日月光摩漾廣場以及學府路與裕民路的區域商圈，還以公園、學校為鄰。 

圖 11 馥華城奕鄰近環境示意圖 

資料來源：馥華集團資料 
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表 6 馥華城奕基本資料 

  項目 內容及說明 

一
、
基
本
資
料 

座落地點 新北市土城區金城路二段與學士路 33 巷交叉口之街廓 

土地地號 新北市土城區明德段 6、7、8 地號等 3 筆土地 

基地面積 2013.15 m² (794.57 坪) 

開發方式 部分合建、部分買賣 

二
、
建
築
規
劃 

土地使用分區 第二種住宅區   

面前道路路寬 35 M   

建蔽率 50%   

法定容積率 240%   

獎勵

容積

比例 

都市

計畫

獎勵

容積 

綠建築 6% 

智慧建築 6% 

耐震標章 3% 

住宅性能 2% 

容積移轉 39% 

合計 56% 

總容積 374.40%   

設計樓層 地上 23 層，地下 3 層 (RC 造) 

總樓地板面積 17920.23 m² (5420.87 坪) 

總銷售面積 15894.49 m² (4808.08 坪) 

總銷售車位數 130 部   

資料來源：馥華集團資料 

 

 除了優雅的設計和便利生活之外，馥華城奕獲得了鑽石級綠建築標章、黃金

級智慧型建築標章、住宅性能無障礙環境第一級、耐震標章，期望讓住戶不但可
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以住得舒服，也可以住得安心。考量到後疫情時代的防疫建築需求，馥華城奕也

以戶戶為邊間的概念去做設計。 

 

繼「城心」、「城安」、「城峰」、「城真」之後，「城奕」鞏固馥華集團在板

橋、土城一帶高端住宅霸主的地位，而馥華城奕也勢必成為當地的代表性地標

建築。 

 

 

圖 12 馥華城奕與台灣知名書店蔦屋書店合作打造社區閱讀書廊 

資料來源：馥華集團資料 

  

「馥華城奕」案件成功在短時間內引起市場話題且快速完售，可謂馥華集團的經

典代表作。這樣的成功看似簡單，甚至有人可能會覺得過去已經建造各種大大小

小的住宅、飯店、辦公大樓的馥華集團獲得這樣的成功是很自然的成果，但其實

這樣的成功背後隱含多年累積的策略佈局。 

 舉例而言，過去長年被視為雙北蛋白區的土城開始開發、重劃時，馥華集團

在 2017 年就以「馥華城安」率先進入重劃區，當時迅速完銷的經驗結合集團對

於當地的認識作為馥華城奕銷售策略的基礎，因此可以達到開賣一天就完售的驚

人紀錄，且非常亮眼的價格也引起市場話題性。 
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建設產業的五力分析 

 如同前述，建設業的價值鏈包含重多不同的廠商，從上游的營建廠商，中游

的營造廠和建設公司，至下游的各種工程公司、建築、土木、水電、冷氣、物業

管理公司等，每一個廠商都有自己各自的角色和功能。 

 以產業既定廠商而言，許多業外人士認為營建、營造、建設公司的工作性質

相近，且外界幾乎無法判斷一家建設公司和另一家建設公司有什麼的差異，頂多

只能從一間公司過去的建案、取得的獎項標章、新聞報導獲得資訊形成一些差異

化或品牌效益。但是事實上，對於一般消費者來說，即便是有聽過的建設業「大

品牌」中，也很難說出各家的設計、建造等特色。除此之外，若是同等級的廠商，

融資和管理能力也大致相當，互相的取代性就變得更高。由此可見，來自既有廠

商的威脅仍是高的。 

進入營建產業確實有一些技術、資金門檻，必須要取得政府各類執照，也需

要有一定的軟硬體設備投資，還需要有足夠現金周轉和財務管理的能力，因此產

業中來自全新的新進者威脅並不高，但若新進者是產業中既定廠商其他成立的營

建、建設子公司，或是如果新進者背後有龐大的集團力量可以支撐，帶給產業既

定廠商的威脅就會非常大。 

各類建築的性質差異很大，如住宅、廠房、辦公大樓、飯店都各自不同的功

能，消費者不能捨棄住宅居住在廠房或辦公大樓中，也很難將住宅改建為廠房，

因此來自替代品的威脅不高。 

在購買方和供應方的議價能力上，建設公司或營建公司可說是處於上下夾擊

的窘境，一方面需要和上游的開發公司談妥建案的各種分潤條件，另一方面將工

程外包給下游各個廠商時需要注意成本結構的組成，避免利潤流失。即便是具有

高知名度、過去有實績證明的廠商，仍然無法獨占市場，對於購買方和供應方的

議價能力仍受到一些限制(詳表 7)。 
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表 7 建設業五力分析成果 

五力面向 威脅程度/議價能力 說明 

既有廠商 高 在建設業的寡占市場中，既定廠商即

便有些知名度仍很難形成差異化或品

牌效益，同等級廠商互相取代性高 

新進者 中等 進入建設產業確實有一些技術、資

金、執照、設備、財務管理能力，但

若新進者背後有產業既有廠商或是龐

大集團力量支撐，威脅程度就會變高 

替代者 低 各類建築取代性不高 

購買方 中等 在沒有獨占市場的情形下，建設公司

和營建或開發公司談判分潤條件無法

取得絕對優勢，議價能力仍受到一些

限制 

供應方 中等 在沒有獨占市場的情形下，建設公司

和下游外包廠商談判條件時無法取得

絕對優勢，議價能力仍受到一些限制 

資料來源：本研究整理 

 

垂直整合 

 有鑑於上述建設業的威脅和議價弱勢，也考慮到建設圖面、公文等資訊往來

頻繁、溝通繁雜、專業度高等特性，馥華集團在發展早期就意識到，若要鞏固自

己在產業中的地位，一定需要朝向垂直整合和多角化經營的策略邁進。 

 傳統上建設產業採用的營運模式是從上游開發、營建廠商接獲案件之後，轉

而將工程、管理業務外包給下游廠商，扮演著上游廠商和下游廠商的橋梁角色，

負責其中溝通、監工的工作。然而，即便是有建立長期合作的廠商，在文書、公
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文、設計圖面、合約、需求溝通往來的過程非常繁瑣，難免會出現遺漏、延遲等

效率問題。在建築成本上，長期薪資上漲、原物料價格調升、勞動力缺乏等問題

下，建設公司必須要精準拿捏所有成本項目，才能避免利潤流失甚至虧損。 

 為瞭解決這樣的問題，馥華集團在多年前就開始著手佈局產業垂直整合的策

略，如今已經旗下已設有八家建設公司，業務範疇包含建築規劃、土地開發、工

程營造、物業管理，可經手方方面面的建設產業工作。這樣的垂直整合策略可達

到以下三項優勢： 

 

1. 成本優勢 

馥華集團並非獨占市場，因此與其他外部廠商合作時時常必須做出一些讓利

或妥協，而在當前勞動力和原物料成本持續高漲、處處缺工的時代，讓利的

幅度必須要高於其他競爭者才能確保案件能順利進行。而採用垂直整合策略

之後，馥華集團可以全盤各個環節的實際成本並做適當的分配，且可降低過

往與不同廠商溝通和合作所需的中間成本。 

 

2. 效率優勢 

採取垂直整合策略之後，馥華集團即能建立起適用於全公司的系統和制度，

利用採用統一的檔案格式、工作流程這樣簡單的轉變就可以省下不少時間。

集團內部也更能導入新興科技協助工作的進行，如自動化流程管理系統、公

文管理系統、表單管理系統、簽核管理系統有助於提升文書傳送和簽核的效

率，也能彙整所有不同檔形成寶貴的資料庫資源，經年累月下來每一個案件

的點點滴滴都被保留下來，可做為未來新進員工的參考依據，不需要每次都

從零開始。此外，統一的跨部門系統能集結多種不同工作於一人，過去需要

廠商內外部人員共同完成的工作可以改由一人自行完成，也能再次提升整體

效率。 
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3. 規模優勢 

在所有投入因素成本都持續上漲的情況下，垂直整合讓馥華集團能夠提升經

營規模，無論在採購、銷售、談判上都可以更具有議價優勢，且各種資源可

以交叉應用。 

 

多角化經營 

 除了垂直整合之外，馥華集團也採取了多角化經營的策略。某方面來說，垂

直整合和多角化經營可說是一體的兩面，垂直整合統整了供應端的資源，而多角

化經營利用馥華集團的既有實力開拓市場需求端。多角化經營讓馥華集團能夠達

到以下優勢： 

 

1. 開拓市場 

相對於聚焦在單一商品類型，將既有的能力應用在不同的建案上開拓了馥華

集團的市場商機，讓馥華集團可以跨足飯店、住宅、辦公大樓等市場區塊，

依據大環境需求或景氣循環轉變廠商的主力商品型態。 

 

2. 交叉應用資源 

不同建案雖然使用性質可能有差異，但是在建造上有許多相似之處。舉例而

言，建造一間飯店和建造一間高級豪宅所需要的能力非常相近，因此資源可

以交互應用。 
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第五章  結論與建議 

第一節、研究結論 

 馥華集團在過往創下建設業「四個第一」(新北板橋第一棟電梯大樓、第一間

星級飯店、第一家推出總統套房的飯店、第一棟豪宅，而本文的個案研究對象馥

華城奕可說是馥華集團過去數十年來經驗、實力累積的成果，在開賣第一天就完

售，且售出價格創下土城重劃區的新價格帶，有望帶動同區其他住宅、土地的價

格，進而提升當地整體發展和經濟繁榮，形成正向循環。 

 

 回顧過去馥華集團的發展可以發現集團很早就發現經營規模式建設業的重

要關鍵成功因素，因此朝向垂直整合和多角化經營的策略邁進，過程中累積了不

同建設層面的能力可以用來拓展新市場，形成多角化經營的策略。 

 

 如此看來，馥華集團的垂直整合和多角化經營策略可以說是一體的兩面，但

也可以視為相輔相成的策略，因為沒有垂直整合，集團可能就沒有足夠資源、能

力和規模可以去開拓不同建案的市場，但沒有多角化經營就沒有足夠的資金可以

採取垂直整合的策略。 

 

 對於外界來說，馥華集團的優秀記錄、馥華城奕的成功可看似大型建設公司

的必然成果，但是其實這樣的成功背後隱含著長年的策略佈局和市場經營，不是

其他新進者或是市場既有競爭者能夠輕易複製的。 
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第二節、研究限制 

 本文以馥華集團的馥華城奕作為個案研究的對象。以單一個案進行質化研究

可能有失客觀性，且本案的成果無法直接適用於其他建設公司的類似專案，可能

也無法像量化研究一樣展現一個整體趨勢的結果。然而，本案被認為是馥華集團

過去數十年累積經驗下的成功結果，因此具有一定參考性。 

 

 另一方面，可能會有讀者質疑，營造、建設業都必須要有大量資源和資金才

能達到馥華集團垂直整合和多角化經營的規模。這樣的成功是否只是金錢資源堆

砌出來的結果罷了？確實，一般小型建設公司可能沒有足夠資源可以依循馥華集

團的策略，形成這樣的龐大集團體系，但在建設產業中，規模與馥華集團相近、

經營手法類的集團並不在少數，但建案的成果仍不如馥華集團，顯示除了資金之

外，仍然需要搭配一定的管理、策略能力，才能達到馥華城奕這樣的成功結果和

佳績。 
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