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政府財務顧問  
 
花旗集團  
董事總經理  
兼亞太區投資銀行部營運主管  
范浩宏先生  
 
香港上海匯豐銀行  
中國國際業務發展環球主管  
高銘國先生  
 
 

列席秘書  ：總議會秘書 (1)2 
劉國昌先生  

 
 
列席職員  ：助理法律顧問 3 

馮秀娟女士  
 
高級議會秘書 (1)6 
袁家寧女士  
 
議會秘書 (1)2 
朱漢儒先生  
 
議會事務助理 (1)5 
鄭維賢小姐  

  
 
經辦人／部門

 
I 確認通過會議紀要及續議事項  

(立法會CB(1)2196/05-06 號

文件  
⎯⎯ 2006 年 7 月 27 日

會議的紀要  
立法會CB(1)2198/05-06(01)
號文件  
 

⎯⎯ 暫定會議日期 ) 

  2006年 7月 27日會議的紀要獲確認通過。  
 
2.  法案委員會通過由 2006年 10月至 12月的會議日

期 (立法會CB(1)2198/05-06(01)號文件 )。  
 

(會後補註：已通過的會議日期已於 2006年 9月
21 日 隨 立 法 會 CB(1)2238/05-06 號 文 件 送 交 委

員。 ) 
 
 
 



經辦人／部門 
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II 兩鐵合併建議的財務及物業方案  
(立法會CB(1)2198/05-06(02)
號文件  

⎯⎯ 政府當局提供的

資料文件  
立法會CB(3)700/05-06 號文

件  
⎯⎯ 條例草案文本  

檔號：ETWB(T)CR1/986/00 
 

⎯⎯ 立法會參考資料

摘要  
立法會LS91/05-06 號文件  ⎯⎯ 法律事務部報告

立法會CB(1)2031/05-06 號文

件  
 

⎯⎯ 秘書處就《兩鐵

合併條例草案》

擬備的背景資料

摘要  
立法會CB(1)2176/05-06(01)
號文件  
 

⎯⎯ 由資料研究及圖

書館服務部所擬

備 題 為 “ 各 界 人

士對地鐵有限公

司和九廣鐵路公

司就擬議合併一

事所表達的關注

事 項 ” 的 資 料 便

覽 ) 
 
3.  地鐵有限公司 (下稱 “地鐵 ”)借助電腦投影片向

委員簡介綜合鐵路及物業模式背後的理念及益處。政府

當局亦以電腦投影片介紹物業發展總成本的成本構成及

物業發展權估值的詳情。  
 

(會後補註：有關的電腦投影片簡介資料於會議

席 上 提 交 ， 並 於 2006 年 9 月 21 日 隨 立 法 會

CB(1)2237/05-06號文件送交委員。 ) 
 
4.  法案委員會進行商議工作 (會議過程索引載於

附件 )。  
 
5.  在商議的過程中，委員質疑是否有需要及有充

分理據將物業方案包括在合併建議內，以及為何由政府

委聘的專業估值師對有關 8 幅物業發展用地進行的估值

與報章引述由其他專業估值師所作的估值存在重大差

距。他們擔心可能出現賤賣資產的情況，這將對擁有九

廣鐵路公司資產的香港市民不利。  
 
6.  關於鐵路和物業綜合發展模式，部分委員認

為，地鐵一方面透過政府向該公司批出與鐵路項目有關

的物業發展權而從物業發展中獲取可觀利潤，另一方面

卻不願透過減價及向殘疾人士提供票價優惠的方式，與

普羅市民分享其利潤。部分委員認為不應再把物業發展
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權批給鐵路公司。物業發展權應進行公開招標，所得的

收益可用來設立減低票價加幅的基金，並向有需要人士

提供所需的協助。部分其他委員亦質疑，雖然地鐵在會

議席上強調物業發展的好處及重要性，但該公司以往卻

以物業發展的利潤與鐵路票價無關為由而拒絕減價。地

鐵在回應時解釋，現時的票價已考慮到物業發展的利

潤。若沒有物業發展的利潤，票價會較現時高出許多。  
 
7 .   考慮到上述的關注，法案委員會提出以下要

求  ⎯⎯   
 

(a) 政府當局及地鐵須披露與物業方案的估值有關

的所有資料；及  
 
(b) 地鐵須解釋物業發展與鐵路票價之間的關係及

將來如何利用物業發展的利潤令普羅乘客受

惠。  
 
8.  部分委員亦表明，倘若政府當局和地鐵不提供

與物業方案估值有關的所有資料，他們可能會考慮引用

《立法會 (權力及特權 )條例》(第 382 章 )賦予的權力，要

求有關各方向法案委員會呈交有關資料，以供考慮。  
 
9.  委員在結束討論時同意，訂於 2006 年 10 月 5 日

下午 4 時 30 分舉行的下一次法案委員會會議將會繼續集

中討論兩鐵合併建議的財務及物業方案。委員亦同意邀

請地鐵主席及行政總裁出席有關會議。  
 
 
III 其他事項  

 
10.  議事完畢，會議於下午 4時 30分結束。  
 
 
 
 
立法會秘書處  
議會事務部 1 
2006年 10月 4日



附件  
 

《兩鐵合併條例草案》委員會  
第二次會議過程  

 
日  期  ： 2006年 9月 20日 (星期三 ) 
時  間  ：下午 2時 30分  
地  點  ：立法會大樓會議室A 

 
 

時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
議程項目 I  —— 確認通過會議紀要及續議事項  

000000 – 
000041 

主席  
 

－  2006年 7月 27日會議的紀要獲確

認通過  
 ( 立 法 會 CB(1)2196/05-06 號 文

件 )  
 

 

000042 – 
000232 
 

主席  
 

－  通過由 2006年 10月至 12月的會

議日期  
 (立 法 會 CB(1)2198/05-06(01)號

文件 )  
 

 

議程項目 II  —— 兩鐵合併建議的財務及物業方案  

000233 – 
000518 
 

主席  
 

－  開場白   

000519 – 
003523 
 

主席  
石禮謙議員  
鄭家富議員   
政府當局  
地鐵有限公司 (下稱

“地鐵 ”) 
 

－  地鐵及政府當局以電腦投影片

作出簡介  
 (立 法 會 CB(1)2198/05-06(02)號

文件 )  
 

 

003524 – 
004041 
 

主席  
王國興議員  
政府當局  
地鐵  

－  表示遺憾，儘管地鐵透過政府向

該公司批出物業發展權而獲取

龐大利潤，但卻不願透過減價與

普羅乘客分享其利潤  
  
－  政府當局及地鐵澄清，地鐵須就

九廣鐵路公司 (下稱 “九鐵 ”)該 8
幅用地的物業發展權支付 49億
1,000萬元的入場費。有關用地

將會讓發展商公開招標。中標者

須安排向政府支付十足市值的

地價  
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
004042 – 
004553 
 

主席  
林健鋒議員  
政府當局  
 

－  詢問政府委任的專業估值師對

有關 8幅物業發展用地進行的估

值與報章引述由其他專業估值

師所作的估值存在重大差距的

原因；以及有否對不同的估值作

出比較及分析  
 
－  政府當局強調，政府委任的獨立

估值師擬備有關估值所採用的

推算方法及假設是獲得廣泛接

受的，而物業方案的定價則是公

平和合理的。估值出現任何差

距，可能是由於  
i )  在 估 值 時 對 物 業 市 場 的 表

現採用不同的假設  
i i )  以 落 成 發 展 項 目 的 利 潤 總

值 而 非 僅 以 入 場 費 作 為 估

值的基礎等  
 

 

004554 – 
005107 
 

主席  
鄭家富議員   
政府當局  
 

－  表達意見，認為由於鐵路和物業

綜 合 發 展 模 式 (下 稱 “該 模 式 ”)
涉及向上市公司批出珍貴的公

共資源，故其運作應更具透明

度，以保障公眾利益。最重要的

是確保普羅乘客可以減價的方

式分享如此得來的利潤  
 
－  政府當局解釋已公開地政總署

就兩幅用地訂定的地價。而其餘

6幅用地的地價尚待確定，因此

未能提供  
 

 

005108 – 
005618 
 

主席  
李卓人議員  
政府當局  
地鐵  

－  表達意見，認為該模式只惠及政

府及鐵路公司，但沒有惠及公

眾。兩間鐵路公司應透過減價與

普羅乘客分享其從物業發展中

所得的龐大利潤  
 
－  詢問政府就地鐵所訂的整體目

標回報率為何  
 
－  地鐵認為  

i )  與其他海外城市比較，公眾

已 享 有 因 為 該 模 式 而 帶 來

的物有所值的鐵路服務  
i i )  地 鐵 以 往 數 年 的 資 產 回 報

率為 6%，遠低於本地公用

事業機構的資產回報率  
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
005619 – 
010153 
 

主席  
何俊仁議員  
地鐵  

－  質疑是否有需要包括購入九鐵

的物業管理業務  
 
－  表達意見，認為倘若在相關的物

業 發 展 合 約 中 納 入 適 當 的 條

文，車站與車站上蓋或毗鄰的物

業發展項目的連接便可達致無

縫連接的效果。這樣做，政府便

可透過公開招標出售此等物業

發展項目的用地，以反映其真正

的市場價值。亦可利用由此而帶

來的收益資助鐵路的發展。再

者，地鐵是一間由公眾持有 25%
股份的上市公司。政府不應再透

過向其批出物業發展權來補貼

該公司  
 
－  地鐵解釋  

i )  由 於 有 關 物 業 與 車 站 連

接，故兩者必須綜合管理  
i i )  合 約 條 文 決 不 可 能 包 羅 萬

有，因此無法確保物業發展

項 目 與 車 站 能 做 到 無 縫 的

連接。故此，由同一方負責

協 調 物 業 發 展 項 目 和 車 站

兩者的設計、建造及管理工

作是絕對必要的  
i i i )  不 存 在 政 府 透 過 向 地 鐵 批

出 物 業 發 展 權 來 資 助 該 公

司的問題，因為地鐵必須就

有 關 的 物 業 發 展 用 地 支 付

十足市場價值的地價  
 

 

010154 – 
010659 
 

主席  
李永達議員  
政府當局  
地鐵  
 

－  表達意見  
i )  雖 然 香 港 國 際 機 場 由 不 同

的承建商興建，但卻能解決

所 有 設 施 在 技 術 及 工 程 方

面互相配合的問題，令各項

設施達致無縫連接。當時亦

能訂定一個有效的機制，解

決 總 承 判 商 與 次 承 判 商 之

間的爭拗  
i i )  雖 然 合 併 後 的 公 司 須 支 付

有 關 物 業 發 展 用 地 的 地

價，但有關地價並未能反映

真正的市場價值，因為有關

地 價 是 經 與 政 府 磋 商 而 非

透過公開招標訂定。再者，

商 議 地 價 的 時 間 亦 由 合 併
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
後的公司提出，這樣亦會影

響地價的水平  
i i i )  目 前 屬 上 市 公 司 並 有 25%

股 份 由 公 眾 持 有 的 地 鐵 不

應再獲批予物業發展權  
 
－  政府當局解釋，相關用地的物業

發展權已批給九鐵，以協助該公

司建造及營運鐵路項目。將有關

權利轉歸地鐵是合併建議的自

然結果  
 
－  地鐵強調，除了根據十足市場價

值 支 付 有 關 發 展 用 地 的 地 價

外，該公司亦要承擔與物業發展

相關的風險  
 

010700 – 
011139 
 

陳偉業議員  
 

－  質疑儘管地鐵在是次會議席上

曾強調物業發展的好處和重要

性，但該公司以往卻以物業發展

的利潤與鐵路票價無關為由而

拒絕減價  
 
－  考慮到地鐵不再是一間公營機

構而是一間上市公司，故表明反

對建議的合併及向地鐵批出物

業發展權。應把物業發展權轉作

公開招標，而所得的收益應用來

設 立 一 個 紓 緩 票 價 增 幅 的 基

金，並為有需要人士提供所需的

協助  
 
－  表達意見，認為由於地鐵站不設

洗手間及某些車站並無供殘疾

人士使用的通道，故地鐵沒有履

行其企業社會責任  
 

 

011140 – 
011741 
 

主席  
何鍾泰議員  
政府當局  
地鐵  

－  詢問政府當局的電腦投影片簡

介資料中所顯示的物業發展總

成本的成本構成中，融資成本、

市場推廣成本及專業服務費用

的相對比例  
 
－  表達意見，認為政府當局應解釋

其估值與其他專業估值師所作

的估計存在差距的原因。倘若不

提供此等關鍵性資料，以便向委

員保證有關估值屬合理的話，便

難以爭取議員支持條例草案  
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
－  政府當局／地鐵解釋  

i )  地 價 水 平 由 地 政 總 署 參 考

當時的市場環境後釐定  
i i )  簡 介 資 料 內 的 物 業 發 展 總

成 本 的 成 本 構 成 代 表 地 鐵

根 據 以 往 項 目 計 算 出 來 的

平均數字  
i i i )  發 展 商 在 向 代 理 公 司 支 付

佣 金 及 宣 傳 活 動 方 面 的 開

支龐大，這兩方面的成本已

包括在市場推廣成本內。融

資 成 本 則 顯 示 資 本 支 出 的

利息，當中包括地價、建築

成本、項目預備工程成本、

市場推廣成本、專業服務費

用及其他費用  
 

011742 – 
012308 
 

主席  
梁耀忠議員  
政府當局  
地鐵  

－  表示遺憾，儘管兩間鐵路公司賺

取龐大利潤，但公眾仍未能受惠

於減價。因此，不應再把物業發

展權批給鐵路公司，除非它們將

由此而得的利潤反映在鐵路票

價上，確保香港在沒有最低工資

的情況下，有關票價仍能在市民

可以負擔的水平之內  
 
－  表達意見，認為即使由鐵路公司

以外的機構來發展車站毗鄰或

上蓋的用地，政府仍然可以得益  
 
－  地鐵解釋  

i )  透過該模式，政府以至公眾

已 獲 取 的 整 體 利 益 約 值

1,400億元，包括從初次公

開招股所得的收益  
i i )  與 本 地 其 他 公 共 交 通 服 務

相比，鐵路服務是物有所值

的。若沒有物業發展的利潤

來補貼鐵路的回報，鐵路票

價將會比現時高很多  
 

 

012309 – 
012831 
 

主席  
譚香文議員  
政府當局  
 

－  質疑為何儘管兩鐵合併帶來的

協同效益可節省成本，仍需要繼

續採用該模式  
 

 



 

6 

 

時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
  －  要求披露所有與物業方案估值

有關的資料，尤其是如何計算出

現時的淨值，以釋除公眾對賤賣

九鐵資產而對擁有九鐵資產的

香港市民不利的關注  
 
－  表達意見，認為地鐵在物業發展

方面所承擔的風險其實甚低。因

此，將物業發展權批給屬上市公

司的地鐵確實是 “輸送利益 ” 
 
－  政府當局重申，物業發展權的估

值經過獨立及專業評估，是合理

和公平的。已向委員提供可以披

露的物業方案詳情 (載於立法會

CB(1)2198/05-06(02)號文件附件 II)  
 

 
 
 
 
 
 
 

012832 – 
013423 
 

主席  
劉慧卿議員  
政府當局  
地鐵  

－  表達意見，表示難以支持條例草

案，因為  
i )  有 關 方 面 尚 未 能 向 公 眾 保

證並沒有賤賣九鐵的資產  
i i )  關 注 到 仍 未 解 決 交 通 費 對

草 根 階 層 構 成 沉 重 負 擔 的

問題  
i i i )  儘管地鐵賺取可觀利潤，但

仍 拒 絕 向 殘 疾 人 士 提 供 票

價優惠  
 
－  地鐵認為該公司的目標是改善

車站設施，令鐵路服務更方便殘

疾人士使用。任何票價補貼應由

政府提供  
 

 

013424 – 
013718 
 

主席  
譚耀宗議員  
政府當局  
 

－  詢問政府當局有否委任更多估

值師，提供有關物業發展用地的

估值，供其參考  
 
－  要求提供由政府當局及地鐵分

別委任的估值師所擬備的物業

方案估值詳情  
 
－  政府當局解釋，政府及地鐵分別

委任的估值師是獨立地進行估

值的。雙方接着會嘗試以兩套估

值數字所用的假設為基礎達成

共識。參考其他估值師的估值未

必有幫助。至於會否提供估值過

程的進一步詳情，則需與地鐵商

討  
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
013719 – 
013821 
 

主席  
張超雄議員  
 

－  表達意見，認為由於政府現正考

慮修訂《殘疾歧視條例》(第 487
章 )，令選擇性地為殘疾人士提

供票價優惠不會構成違反《殘疾

歧視條例》這一點毫無疑問，地

鐵在這方面應採取更開放的態

度  
 

 

013822 – 
014311 
 

主席  
王國興議員  
政府當局  
 

－  詢問  
i )  地 鐵 和 中 標 的 物 業 發 展 商

盈利攤分的比例；政府可收

取的款額，以及有否任何其

他 方 面 亦 可 透 過 合 作 發 展

有關用地而獲利  
i i )  票 價 調 整 公 式 中 的 生 產 力

因素的詳情  
 
－  政府當局解釋  

i )  個 別 發 展 項 目 的 盈 利 攤 分

比 例 將 按 最 終 的 投 標 條 款

而定，會因個別情況而有所

不同  
i i )  鐵路的生產力效益有限。然

而，政府當局與地鐵已達成

協議，在票價調整機制中加

入 一 個 0.1%正 數 值 的 生 產

力因素，作為整體合併方案

的部分條件，以紓緩日後的

票 價 增 幅 或 增 加 減 價 的 幅

度，此舉可令鐵路使用者受

惠，並同時鼓勵合併後的公

司提升生產力  
 

 

014312 – 
014827 
 

主席  
鄭家富議員  
政府當局  
 

－  詢問政府當局會否確保兩鐵合

併所引起的協同效益，尤其是從

物業發展項目所得的利潤，可透

過設立穩定票價基金，令公眾受

惠  
 
－  政府當局解釋  

i )  物 業 方 案 是 整 項 合 併 交 易

不可或缺的部分。鑒於物業

方 案 的 作 價 被 認 為 是 公 平

及合理的，以及除了支付入

場費之外，合併後的公司亦

須安排支付地價、建築成本

及其他發展成本，並須承擔

日 後 展 開 此 等 發 展 項 目 時

的相關商業風險，故不應要
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
求 合 併 後 的 公 司 利 用 物 業

方 案 日 後 帶 來 的 收 益 來 補

貼鐵路票價  
i i )  根據該方案，物業及鐵路發

展 應 以 綜 合 的 模 式 進 行 規

劃及建造。來自物業發展項

目 的 利 潤 會 用 來 填 補 興 建

在 財 政 上 不 可 行 的 鐵 路 項

目 在 資 金 方 面 的 不 足 之

數 。 在 最 初 釐 定 鐵 路 票 價

時，已顧及來自物業發展的

利潤  
i i i )  與 現 時 的 票 價 自 主 權 比

較，票價調整機制會有助穩

定鐵路票價，因為該機制建

基於方程式的模式，日後的

票 價 調 整 須 參 考 消 費 物 價

指 數 及 工 資 指 數 的 變 動 情

況  
 

014828 – 
015237 
 

主席  
李卓人議員  
政府當局  
地鐵  

－  對地鐵不願向殘疾人士提供票

價優惠表示失望。地鐵應承擔其

作為公共交通服務提供者的角

色，而不應著眼於賺取最大的利

潤  
 
－  表達關注，由於九鐵的資產回報

率只得 2%，但地鐵的資產回報

率卻有 6%，合併後的公司可能

會透過加價，將九鐵的資產回報

率提高至 6% 
 
－  要求提供何東樓及烏溪沙站的

估值數字  
 
－  政府當局／地鐵解釋  

i )  合 併 後 的 公 司 並 無 目 標 回

報率。應注意到大部分本地

公 用 事 業 機 構 的 資 產 回 報

率均為遠高於 6%的雙位數

字  
i i )  不 能 提 供 何 東 樓 及 烏 溪 沙

站的估值數字，因為涉及商

業敏感資料  
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時間  發言者  主題  需要採取的行動

 
015238 – 
015745 
 

主席  
李永達議員  
政府當局  
地鐵  

－  表達關注，地鐵與地政總署就物

業發展項目商議的地價未能反

映有關用地的十足市場價值。應

把物業發展權轉作公開招標  
 
－  要求提供由地鐵委任的估值師

就該 8個物業發展項目的每個項

目所作的估算  
 
－  政府當局／地鐵解釋  

i )  物 業 發 展 用 地 將 由 合 併 後

的 公 司 以 公 開 的 程 序 進 行

招標  
i i )  由 地 鐵 委 任 的 估 值 師 所 作

的估算是商業敏感資料，不

能向委員提供   
 

 

015746 – 
015845 
 

主席  
劉慧卿議員  
陳偉業議員  
 

－  表達意見  
i )  地 鐵 應 檢 討 該 公 司 對 於 向

殘 疾 人 士 提 供 票 價 優 惠 的

立場  
i i )  應 邀 請 地 鐵 主 席 及 行 政 總

裁出席下一次的會議  
 

 

議程項目 III  —— 其他事項  
015846 – 
020037 
 

主席  
鄭家富議員   
陳偉業議員  

－  下次會議日期及議程  
 
－  表達意見，認為若政府當局／地

鐵不提供所需資料，可考慮引用

《 立 法 會 (權 力 及 特 權 )條 例 》

(第 382章 )所賦予的權力，要求

有關各方向法案委員會呈交有

關資料，以供考慮  
 
－  要求地鐵作出書面回應，說明物

業發展與鐵路票價的關係及物

業發展的利潤將來會如何惠及

普羅乘客  
 

 
 
政 府 當 局 及 地 鐵

考 慮 提 供 更 多 有

關 物 業 方 案 估 值

基礎的資料  
 
 
 
地 鐵 採 取 所 需 的

跟進行動  
 

 
 
 

立法會秘書處  
議會事務部 1 
2006年 10月 4日  

 


