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   以下是今日（十二月十四日）在立法会会议上胡志伟议员的提问和商务及

经济发展局局长苏锦梁的答复∶ 
   
问题：  
   
  政府于上月公布，与华特迪士尼公司（下称「迪士尼」）已就香港迪士尼乐

园度假区（下称「乐园」）的扩建及发展计划（下称「扩建项目」），达成原则性

协议。扩建项目耗资 109 亿元，由双方股东按现有股权比例摊分，即政府及迪士

尼分别注资 58 亿及 51 亿元。政府表示，由于双方均认为应控制乐园于短期及中

期偿还债务的负担，因而不选择以借贷方式为该项目融资。就此，政府可否告知

本会： 
  
（一）有否就扩建项目的各种融资方案（包括就股本注资、乐园在政府提供附属

贷款或商业贷款担保的条件下在市场借取贷款，以及股本注资与债务融资各占不

同比例的混合方案），进行详细的财务分析；若有，该等融资方案在总成本、回

报率、风险及风险敏感度等方面如何比较；若否，原因为何； 
  
（二）有否分析未来十年，乐园在各种融资方案下的预计现金流量；若有，详情

为何；若否，原因为何；及 
  
（三）鉴于政府在二○○五年十一月回复本会议员质询时表示，「政府会在『大

市场，小政府』的原则下，考虑在适当时候和在符合香港整体经济利益的前提下

出售政府所持有的［乐园］股份」，该等原则及考虑因素目前是否仍然适用；若

然，政府会否就减持乐园股份事宜进行研究，包括界定何谓出售所持股份的适当

时候（例如乐园的入场人次及收入达到指定目标）；若会，详情为何；若否，原

因为何；根据政府与迪士尼的现行协议，政府出售所持股份予第三方的安排和限

制为何，以及会否就此与迪士尼商定一套准则？ 
 
 答复： 
 
 主席： 
 
   香港迪士尼乐园度假区（下称「乐园」）自二○○五年开业以来，已营运超

过十年，是本港旅游基建的重要一环，对本地及海外访客来说，经已成为其中一

个最多人到访的旅游热点，亦有助巩固香港作为国际首选旅游目的地的地位。我



们一直有透过香港旅游发展局向到访香港的旅客做分析调查，发现到访乐园的旅

客中，有大约百分之五十来香港的主要目的是要到访乐园，可见乐园的吸引力及

实力。乐园营运首十年合共接待了超过 5 800 万访客人次，这些访客在港的额外

消费约为 1,360 亿元，为本港经济带来的增加值达 749 亿元，相当于本地生产总

值的 0.38%。乐园同期亦为香港整体创造 195 700 个职位，为市民制造大量就业

机会。 
  
  政府致力追求本港旅游业均衡、健康和长远发展。我们亦已指出香港不应只

着重旅客人数的增长，应迈向服务多元化和高增值方向。由于乐园已有稳固的基

础，以及为了令乐园能在区内竞争日趋激烈的环境下，继续发挥其实力，吸引世

界各地高增值旅客来港和推动旅游业发展，我们认为现时是合适的时机，在未来

数年推出一系列新的游乐设施。 
  
  在上月公布的乐园扩建及发展计划下，乐园在二○一八年至二○二三年期间

差不多每年都有新设施推出，包括以大受欢迎的迪士尼品牌「魔雪奇缘」和「漫

威英雄」为主题的新园区。计划一方面能提升乐园的吸引力和竞争力，同时亦是

我们发展旅游业的其中一个策略，目的是吸引更多高消费、过夜及不同市场的旅

客到港，令旅游相关行业受惠，并创造就业。我们预期扩建及发展计划在未来四

十年可为香港带来额外 385 亿元至 416 亿元的经济净值。计划的建筑期内预计可

创造大约 3 500 个职位，完成扩建后乐园亦可额外提供 600 个职位。因计划所带

来的额外访客及消费会为香港整体带来约 5 000 个职位，并逐步增加至约 8 000
个职位。 
  
  就问题的三个部分，现回复如下： 
  
（一）及（二）为尽快推出乐园扩建及发展计划下的娱乐项目和设施，及时为本

港旅游业发展加强动力，以及由于是次计划的规模较大，双方股东认为按照现时

「香港国际主题乐园有限公司」（下称「合营公司」）的持股比率摊分扩建及发展

计划所需的 109 亿元作股本注资是恰当的做法，即是根据现时政府 53%及华特迪

士尼公司 47%的持股比率。 
  
  我们曾经考虑以借贷方式支付扩建及发展计划所需的款额。然而，减低合营

公司的债务及利息开支是双方股东的共同愿景，事实上自二○○九年我们已逐渐

大幅降低合营公司的负债，因此我们认为以股本注资的方式支付扩建及发展计划

所需的款额，将会更有利于合营公司的长远财务表现。事实上，合营公司在本财

政年度的最高负债已达 23 亿元。根据我们的评估，在没有担保的情况下，合营

公司现时最多只能借得约 40 亿元，根本不能在市场借得整笔 109 亿元的款额。

即使合营公司能以借贷方式取得整笔 109 亿元的款额，以乐园第三间酒店的股东



贷款利息计算（即年利率约 2.6 厘），合营公司因扩建及发展计划举债而每年须

支付的额外利息开支将高达三亿元，将会成为合营公司长时间的负担，对公司的

财务表现会构成相当大的压力。 
  
  扩建及发展计划下的新项目自二○一八年起陆续落成后，能有助乐园充分发

挥其国际特色，进一步开拓本地、东南亚及内地市场，刺激入场及消费意欲，同

时延长访客在乐园的逗留时间。我们预计在二○二五年，乐园的每年入场人次可

达 900 万至 930 万。根据扩建及发展计划下乐园预计入场人次所带来的额外现金

流的现值计算（即撇除通胀因素），我们预期计划所带来的实质财务内部收益率

会超过 5%，是一项财务上可行的投资。 
                   
（三）乐园是香港的一项重要和策略性的旅游基建投资，其发展需要配合政府推

动旅游业和整体经济发展的政策。我们亦十分重视乐园对旅游相关行业（如零

售、餐饮、酒店等）所带来的经济效益和就业机会。基于乐园现时的财务状况，

以及它对推动香港旅游业及整体经济发展的策略性作用，政府现时没有计划考虑

出售乐园股份或引入第三方投资者。事实上，政府可根据合营公司双方股东的协

议，商讨出售股份予第三方投资者。若日后乐园的财务状况合适及在符合香港整

体经济利益的前提下，政府会因时制宜，就此作出考虑。 
  
  乐园是本港重要的旅游设施，政府作为乐园的主要股东会继续监察乐园的发

展和业务表现。我们乐见华特迪士尼公司对香港市场及旅游业前景投下信心，继

续就乐园的扩建和发展作出重大投资。我们希望社会各界和立法会议员支持乐园

的扩建及发展计划，以期为乐园业务注入增长动力，进一步推动香港旅游业向服

务多元化和高增值方向发展。  
  
完 
 
2016 年 12 月 14 日（星期三） 
香港时间 12 时 59 分 


