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研究《 2005年東區海底隧道條例 (修訂附表 )公告》  
小組委員會報告  

 
 
目的  
 
  本文件旨在匯報研究《 2005年東區海底隧道條例 (修訂附表 )
公告》小組委員會的商議工作。  
 
 
背景  

 
2.  《東區海底隧道條例》(第 215章 )第 55(3)(a)條規定，該條例附

表所訂明的隧道費可由行政長官會同行政會議與隧道公司協定而予以

更改。如無法達成協定，第 55(3)(b)條訂明，任何一方均可根據《仲裁

條例》 (第 341章 )，將更改隧道費的問題提交仲裁。  
 
3.  在 2003年 8月，東區海底隧道 (下稱 “東隧 ”)的專營公司新香港

隧道有限公司針對政府否決其提出由 2003年 1月 1日起，把私家車的隧

道費增加 5元，以及相應調高其他類別車輛隧道費的申請的決定展開仲

裁程序。在有關仲裁中，新香港隧道有限公司要求由 2005年 1月 1日起，

把私家車及的士的隧道費增加 10元，以及相應調高其他類別車輛的隧

道費。  
 
4.  在 2005年 1月，仲裁人 1裁定私家車及的士的隧道費應調高 10
元，增至 25元，以及相應調高其他類別車輛的隧道費。新收費應由 2005
年 5月 1日起實施。  
 
 
《 2005年東區海底隧道條例 (修訂附表 )公告》  
 
5.  在 2005年 3月 18日，當局根據《東區海底隧道條例》第 55(6)
條的規定，將《 2005年東區海底隧道條例 (修訂附表 )公告》刊登憲報。

該公告旨在依據仲裁裁決，修訂《東區海底隧道條例》附表以更改東

隧隧道費。  
 

                                                 
1 在有關仲裁中，政府和新香港隧道有限公司各自聘任仲裁人。在獲得雙方同意

的情況下，該兩名仲裁人提名倫敦的一位御用大律師擔任公斷人。  
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小組委員會  
 
6.  在 2005年 4月 1日的會議上，內務委員會同意成立小組委員

會，負責研究該公告。小組委員會由劉江華議員擔任主席，舉行了 3次
會議，與政府當局討論該公告。小組委員會亦曾與新香港隧道有限公

司及香港中文大學財務學系副教授蘇偉文博士舉行會議。蘇博士曾就

股本回報率的計算方法提出意見。小組委員會的委員名單載於附錄 I。  
 
 
小組委員會的商議工作  
 
7.  小組委員會深感失望的是，隧道費的增幅並無顧及目前的經

濟情況、普羅市民的負擔能力及社會的情緒。小組委員會委員對於東

隧隧道費的巨大加幅，以及由此對經濟和交通造成的影響深表關注。

東隧增加隧道費可能會促使公共交通營辦商及貨車運輸業爭相提高公

共交通服務的收費及運費，從而加重市民及商界的財政負擔。此外，

亦有意見關注到，東隧增加隧道費會加劇紅磡海底隧道及其周邊地區

和引道的交通擠塞情況。因此，委員認為有急切需要解決 3條過海行車

隧道車輛流量分布不均的問題，否則，整個社會便須承擔沉重的社會

及經濟成本。  
 
8.  小組委員會在商議過程中曾研究下列主要事項：  
 

(a) 立法會修訂或廢除該公告的權限；  
 
(b) 政府處理隧道公司申請增加隧道費的手法，以及為減輕東隧

增加隧道費對社會造成的影響而採取的行動；  
 
(c) 用以衡量《東區海底隧道條例》第 55(4)條所述的合理但非過

多的報酬的方法及適當準則；及  
 
(d) 解決 3條過海行車隧道車輛流量分布不均情況的較長遠措施。 

 
立法會修訂或廢除該公告的權限  
 
9.  鑒於仲裁人裁定的隧道費加幅對私家車而言增加近 67%。小組

委員會曾研究立法會可在多大程度上修訂該公告。  
 
10.  該項旨在修訂《東區海底隧道條例》隧道費附表的公告須按

先訂立後審議的程序處理，並將於 2005年 5月 1日起實施。根據《釋義

及通則條例》 (第 1章 )第 34(2)條，立法會修訂附屬法例的權力，須符合

訂立該附屬法例的權力。運輸署署長訂立該公告的權力受《東區海底

隧道條例》第 55(5)及 (6)條限制，並不包括釐定收費水平及實施新隧道

費的時間。因此，議員修訂該公告的權力受到類似的限制。換言之，

除輕微的技術性修訂外，議員修訂該公告的空間不大。同樣地，立法

會不能廢除該公告，因為行使該權力亦不符合運輸署署長訂立該公告

的權力。小組委員會亦察悉，在沒有提出上訴的情況下，仲裁結果便
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是最終結果，只有在政府與新香港隧道有限公司經進一步商討後達成

新協定的情況下，才可對附表中的法定隧道費作出修訂。  
 
11.  在商議過程中，委員察悉政府並無就仲裁人的裁決提出上

訴。公眾到 2005年 3月 11日才知悉仲裁人的裁決。委員質疑為何政府當

局在上訴期過後，才公布有關仲裁人裁決的資料。政府當局就此解釋，

就應否對仲裁人的裁決提出上訴作出決定，是政府的職責。就新香港

隧道有限公司的個案而言，政府當局在 2005年 1月 26日接獲仲裁結果

後，已積極考慮應否提出上訴，與此同時並與新香港隧道有限公司商

討，探討可否及如何將隧道費增加的幅度減低。這些行動需要一定的

時間進行。政府當局其後於 2005年 3月 18日向立法會匯報此事，並提供

全面資料，當中包括其所採取的行動，以及就應否對仲裁結果提出上

訴作出的決定。  
 
12.  政府當局亦表示，在考慮應否就仲裁結果提出上訴時，律政

司曾徴詢兩位領訟大律師的意見，詢問有否提出上訴的理據，以及就

仲裁結果提出上訴的成功機會。該兩位領訟大律師均表示並沒有合理

的機會在上訴中勝出，而律政司亦同意他們的意見。因此，政府當局

決定不上訴。  
 
13.  委員提述東隧增加隧道費的實施時間時，質問政府當局為何

沒有履行其於 2005年 3月 18日交通事務委員會會議上所作的承諾，即押

後將該公告刊登憲報，以待新香港隧道有限公司就東隧增加隧道費的

加幅及實施時間再作考慮。政府當局解釋，當政府當局在 2005年 3月 18
日出席事務委員會會議時，該公告已在憲報刊登，並向廣大市民發布。

將該公告刊登憲報是《東區海底隧道條例》規定的法定職責。當政府

當局表示若在事務委員會會議後，政府與新香港隧道有限公司可達成

更理想的結果，政府當局願意考慮刊登憲報的安排之時，當局其實是

指其後可能刊登憲報，以廢除或修訂該份在 2005年 3月 18日刊登的公

告。政府當局無意誤導立法會，並就因此而引起的誤會致歉。  
 
政府處理增加隧道費申請的手法  
 
14.  小組委員會察悉，與東隧有關的仲裁曾進行過兩次：一次在

1997年，另一次則在 2005年。在 1997年的仲裁中，仲裁人裁定新香港

隧道有限公司合理報酬的範圍是整個專營權期內介乎 15%至 17%的內

部回報率，而由 1998年 1月 1日起，私家車及的士的隧道費獲准增加

5元，其他類別車輛的隧道費亦相應調高。在 2005年的仲裁中，雖然仲

裁人認為 1997年的仲裁對他們並無約束力，但他們認為，在沒有與之

相反並令人信服的證據下， 1997年仲裁所得出的結論應予重視，此舉

對雙方及公眾而言是既實際又公平的做法。根據這個基礎，並在考慮

《東區海底隧道條例》第 55(4)條所載事項的情況下，仲裁人的結論是，

新香港隧道有限公司的合理報酬，應維持在 1997年仲裁所決定的水平。 
 
15.  小組委員會部分委員雖然認同有需要尊重法治，以及仲裁人

的裁決，但他們認為，自 1997年的仲裁以來，政府當局未有制訂解決

有關問題的政策。政府與隧道公司對於何謂可接受的內部回報率，顯
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然有不同意見。政府不採用更務實的做法，與隧道公司就隧道費的加

幅達成協定，卻否決東隧在 2003年提出增加隧道費的申請，導致此事

須透過最終結果可能會因仲裁人而異的仲裁方式來解決。  
 
16.  政府當局解釋，《東區海底隧道條例》並無訂明用以釐定隧

道費調整幅度的詳細準則。該條例只規定如把有關事宜提交仲裁，仲

裁人須以有需要確保隧道公司在根據《東區海底隧道條例》履行其義

務或行使其權利時，獲得合理但非過多的報酬為準則，並顧及多項因

素，當中包括自《東區海底隧道條例》制定或自上一次釐定隧道費 (視
屬何情況而定 )以來，香港經濟情況的任何重要變動。由於上次仲裁裁

定的合理但非過多報酬的範圍並非固定或不可改變，政府當局認為，

在進行仲裁時，仲裁所涉的每一方須各自提出證據及陳述其理據。  
 
17.  部分委員亦批評政府未有採取積極行動，盡力與隧道公司進

行商討，以求減輕是次仲裁 (2005 年仲裁 )的隧道費加幅所造成的影響。

就此，政府當局向小組委員會表示，當局曾在仲裁後接觸新香港隧道

有限公司，探討可否將實際加幅降低、將增加隧道費的實施日期押後

或分階段實施新的隧道費。經商討後，新香港隧道有限公司同意以下

各項安排：  
 

(a) 延至 2005年 5月 1日才增加所有車輛 (小型巴士及沒有載客的的

士除外 )的隧道費；  
 
(b) 延至 2005年 7月 1日才增加沒有載客的士的隧道費；及  
 
(c) 延至 2005年 10月 1日才增加小型巴士的隧道費。  
 

衡量新香港隧道有限公司報酬的方法及合適準則  
 
18.  小組委員會察悉，政府當局及新香港隧道有限公司採用股本

內部回報率來計算新香港隧道有限公司的回報率。然而，香港中文大

學財務學系副教授蘇偉文博士則持有不同意見，並建議應採用另一種

方法以評估股本回報率。小組委員會察悉，運用不同方法進行計算，

會得出不同的回報率，因而引起有關東隧是否需要增加隧道費及增幅

應為多少的問題。  
 
19.  股本內部回報率的方法，是根據在專營期內投資者的現金流

量來計算，並會計及資金的時間值。據新香港隧道有限公司所述，截

至 2003年年底，其股本內部回報率為 8.4%。  
 
20.  至於蘇偉文博士所建議的方法，則眼於累積盈利與股本的

比例。該公司的股本為 7億 5,000萬元，而累積盈利 (截至 2003年 )為 25億
元，過去 17年的整體股本回報率已達 333%或每年 19.6%。以單一年計

算，蘇博士指出，新香港隧道有限公司在 2003年的盈利約為 2億 5,000
萬元，而該年的股本回報率為 33%。若把此回報率套用在專營期剩餘時

間，假設新香港隧道有限公司在未來 11年的收入及開支與先前的年份

大致相若，其在該段期間的股本回報率將達 363%。鑒於有這樣高的回
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報率，該公司並無很強的理據支持其增加隧道費。蘇博士又懷疑該公

司過去多年保留高出合理水平的盈利，沒有向股東派發，藉以壓低股

東獲得的回報，以換取較高的隧道費增幅。  
 
21.  鑒於採用股本內部回報率作為釐定新香港隧道有限公司的回

報率的準則是否恰當，以及據此釐定的隧道費加幅又是否適當的問

題，引起了公眾的廣泛關注，小組委員會曾詳細研究有關事宜。 

 

22.  小組委員會察悉，政府當局與新香港隧道有限公司的共同基

礎是，就承辦 “建造、營運及移交 ”項目的公司而言，衡量其回報率的

適當準則應為其在整個專營期內的除稅後股本內部回報率。在 1997年
的仲裁中，政府、新香港隧道有限公司及各自的專業顧問均同意，在

整個專營期內的股本內部回報率是衡量承辦 “建造、營運及移交 ”項目

的公司所得報酬是否合理的適當準則。為確保有關的財務數據可靠及

準確，政府當局定期查核新香港隧道有限公司的財務數據，並發覺有

關數據並無問題。  
 
23.  新香港隧道有限公司指出，內部回報率必須顧及在整個項目

期間支付及收回的現金流量，以及該等現金流量的時間因素。簡言之，

在 1986年支付及收回的 1元，並不等同在 2005年支付或收回的 1元。因

此，在 1986年的 7億 5,000萬元資本額，即東隧的資本，今天將等同一個

遠較 7億 5,000萬元為高的數額。以 1986年資本額為基礎來計算今天所取

得的回報，而沒有因應資金的時間值作出調整，此做法帶有誤導成份，

並嚴重扭曲實際達到的真實回報率。  
 
24.  至於新香港隧道有限公司在帳目保留相對高水平的留存收益

的原因，新香港隧道有限公司指出，這是由於東隧背後的財團受到與

借款銀行所簽訂的貸款協定限制，須在完全清還銀行的貸款後，才可

從留存收益中派發股息。在 2001年清還貸款後，新香港隧道有限公司

事實上已將其所有剩餘的現金派發給股東。由於在項目首 15年所賺取

的現金，大部分用來償還作為興建隧道所需的部分資金的貸款，新香

港隧道有限公司根本沒有額外的現金供派發更多股息。故此，有關新

香港隧道有限公司操縱財務數據及運用財技以取得更高的隧道費增幅

的指控，是不正確及全無根據的。  
 
25.  至於蘇博士提出新香港隧道有限公司在較早階段應透過借貸

來派發較高股息，以增加股本內部回報率的建議，新香港隧道有限公

司指出，債項只應運用於可創造現金的資產之上。利用借貸來派發股

息並非審慎理財的做法。此外，額外的融資成本最終將由東隧的顧客

承擔。 

 
26.  至於合理報酬的範圍，小組委員會亦曾研究政府與隧道公司

就何謂可接受的內部回報率所持的不同意見，以及用以衡量《東區海

底隧道條例》第 55(4)條所述的 “合理但非過多的 ”報酬的準則。  
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27.  儘管 1997年的仲裁裁定，新香港隧道有限公司的合理報酬範

圍是整個專營權期內介乎 15%至 17%的內部回報率，但政府的意見是，

考慮到自 1997年以來香港的經濟情況逆轉，應將內部回報率下調至介

乎 12%至 14%之間。根據政府及新香港隧道有限公司各自的交通專家對

東 隧 車 輛 流 量 的 預 測 ， 假 如 “不 調 高 隧 道 費 ”， 內 部 回 報 率 將 會 是

13.64%。因此，政府當局認為並無理據調高隧道費，並在 2003年 7月否

決新香港隧道有限公司提出的申請。  
 
28.  然而，隧道公司及仲裁人均認為，新香港隧道有限公司的合

理報酬範圍應維持在 15%至 17%，因為自從隧道費上次按 1997年的仲裁

釐定以來，香港的經濟情況並無 “重要 ”變動。在這樣的情況下，部分

委員認為，鑒於該兩次仲裁所決定的合理報酬範圍，政府當局或須採

用更務實的方法，以較高的內部回報率作為基礎，與隧道公司進一步

商討令 3條過海行車隧道車輛流量分布更平均的可行措施。為免出現不

明朗的情況，較為可取的做法仍是由政府當局與隧道公司就隧道費的

加幅達成協定，而非訴諸仲裁方式。政府當局亦應與隧道公司一同檢

討可接受的合理報酬的範圍  
 
令 3條過海行車隧道的車輛流量分布更為平均的措施  
 
29.  小組委員會預期，在東隧實施新收費後，紅磡海底隧道及其

引道將會更加擠塞。小組委員會促請政府當局制訂適當措施，以應付

可能造成混亂的交通擠塞情況。  
 
30.  關於解決有關問題的短期措施，小組委員會察悉，政府當局

將會在 2005年 5月 1日前作出宣傳，鼓勵市民使用公共交通工具，以及

盡量避免在繁忙時間使用紅磡海底隧道。運輸署將會啟動緊急事故交

通協調中心，密切監察交通及運輸情況。政府當局會採取適當措施，

應付因增加隧道費而引起的交通問題。  
 
31.  關於紓緩 3條過海行車隧道車輛流量分布不均問題的較長遠

措施，小組委員會察悉，政府當局現正研究此事。當局亦在 2005年 4月
22日的交通事務委員會會議上，向該事務委員會簡介其處理有關問題

的建議措施。由於 3條過海行車隧道車輛流量分布不均此個牽涉範圍較

廣的問題，不屬於小組委員會的職責範圍，委員同意由交通事務委員

會跟進相關事宜會較為適當。  
 
 
押後增加隧道費 

 
32.  小組委員會促請新香港隧道有限公司考慮押後增加隧道費。

與此同時，政府及隧道公司應在慎重考慮整體公眾利益的情況下，盡

快檢討 3條過海隧道的收費水平，以期改善 3條過海行車隧道車輛流量

分布不均的情況。  
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33.  新香港隧道有限公司指出，該公司已作出努力，押後了一個

月至 2005年 5月 1日才增加隧道費。該公司須以較長遠及宏觀的角度來

看有關情況。因此，該公司認為將增加隧道費的日期進一步押後的後

果，只會是日後增加隧道費時，增幅會更高。把增加隧道費的日期進

一步押後，根本不符合東隧使用者的長遠利益。  
 
 
議案 

 
34.  小組委員會在 2005年 4月 28日的會議上通過下述議案：  
 

“本小組委員會強烈譴責新香港隧道有限公司漠視民生大幅

加價，並呼籲新香港隧道有限公司盡快與政府達成協議，在

未達成協議前，本小組委員會要求新香港隧道有限公司押後

加價。 ” 
 
35.  在辯論過程中，有意見認為，雖然仲裁人所作的裁決不受廣

大市民歡迎，但這是經過完全合法的適當程序所得出的結果。故此，

小組委員會未必適宜譴責該公司大幅增加東隧的隧道費，立法會亦無

從更改仲裁人的決定。  
 
 
未來路向 

 
36.  鑒於立法會可就該公告行使的權力有限，小組委員會認為其

研究有關事宜的工作將告一段落。然而，小組委員會促請政府當局與

新香港隧道有限公司密切聯絡，希望能押後增加隧道費的日期，並訂

出解決 3條過海行車隧道車輛流量分布不均的建議。小組委員會亦建議

交通事務委員會繼續跟進有關的事宜。  
 
 
諮詢內務委員會 

 
37.  內務委員會在 2005年 4月 29日的會議席上，察悉小組委員會的

商議工作。  
 
 
 
 
立法會秘書處  
議會事務部 1 
2005年 4月 29日  
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秘書  劉國昌先生  
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馮秀娟女士  
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