
經濟發展事務委員會  
2 0 0 9 年 7 月 4 日特別會議跟進事項  

 
香港迪士尼樂園擬議擴建計劃  

 
本 文 件 載 列 議 員 在 經 濟 發 展 事 務 委 員 會 於 2 0 0 9 年 7 月

4 日 特 別 會 議 討 論 標 題 所 述 事 項 時 要 求 的 補 充 資 料 。  
 

政府在香港迪士尼樂園 (樂園 )項目的投資及資本開支  
 
2 .  就 文 件 C B ( 1 ) 2 1 4 4 / 0 8 - 0 9 ( 0 2 )及 F S 2 8 / 0 8 - 0 9 引 述 的 政 府

在 樂 園 項 目 的 投 資 及 資 本 開 支 款 額 的 差 異，解 釋 載 於 附 錄 I。 
 
其他迪士尼主題公園的財務安排  
 
3 .   我 們 的 財 務 顧 問 在 進 行 盡 職 調 查 時 ， 參 閱 過 有 關 巴 黎

和 東 京 迪 士 尼 主 題 公 園 的 財 務 安 排 的 資 料。每 一 個 迪 士 尼 主

題 公 園 的 財 務 安 排 都 是 因 應 各 自 的 特 別 情 況 而 訂 定 的 。 東

京、巴 黎 和 香 港 的 迪 士 尼 主 題 公 園 的 資 本 結 構 截 然 不 同。東

京 迪 士 尼 樂 園 並 非 由 迪 士 尼 公 司 或 其 附 屬 公 司 管 理，所 以 迪

士 尼 公 司 不 會 向 該 樂 園 收 取 管 理 費 。 歐 洲 迪 士 尼 （ E u r o  
D i s n e y， 即 擁 有 巴 黎 迪 士 尼 樂 園 的 公 司 ） 向 迪 士 尼 公 司 繳 付

的 基 本 管 理 費，是 與 該 樂 園 的 總 收 入 掛 鈎。三 間 迪 士 尼 主 題

公 園 的 專 利 權 費 比 率 相 若 。  
 
資料披露  
 
4 .   有 關 樂 園 過 去 三 年 的 營 運 和 財 務 表 現 ， 正 如 文 件

C B ( 1 ) 2 1 4 4 / 0 8 - 0 9 ( 0 2 )所 述，政 府 與 迪 士 尼 公 司 雙 方 均 受 現 時

協 議 內 的 保 密 條 款 所 限 制，除 非 雙 方 同 意，否 則 不 能 披 露 有

關 資 料 。  
 
5 .   儘 管 如 此，政 府 與 迪 士 尼 公 司 同 意 由 2 0 0 8 - 0 9營 運 年 度

開 始 公 布 年 度 業 務 報 告 ， 以 下 項 目 將 在 有 關 文 件 內 披 露 ︰  

業 務 數 據 (除 另 有 表 明 外 ， 包 括 本 財 政 年 度 及 前 一 個 財 政 年 度

的 數 字 )  
•  在 相 關 財 政 年 度 啟 用 ╱推 出 的 遊 樂 設 施  
•  訪 客 對 整 體 主 題 公 園 及 酒 店 體 驗 的 滿 意 程 度  
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•  樂 園 每 年 總 入 場 人 次  
•  樂 園 入 場 人 次 的 增 (╱ 減 ) (以 百 分 率 顯 示 )  
•  樂 園 訪 客 人 均 消 費 的 增 (╱ 減 ) (以 百 分 率 顯 示 )  
•  酒 店 入 住 率 (以 百 分 率 顯 示 )  
•  酒 店 房 間 可 供 入 住 晚 數 的 增 (╱ 減 ) (以 百 分 率 顯 示 )  
•  每 間 酒 店 房 間 訪 客 消 費 的 增 (╱ 減 ) (以 百 分 率 顯 示 )  
•  按 來 源 地 計 訪 客 百 分 率 (本 地 ╱內 地 ╱外 國 )  
•  在 相 關 財 政 年 度 聘 請 的 全 職 及 兼 職 人 員 人 數  

總 計 財 務 數 據 (包 括 本 財 政 年 度 及 前 一 個 財 政 年 度 ) (以 百 萬 港

元 計 )  
•  　收 入  
•  　費 用 及 開 支  
•  　扣 除 利 息 、 稅 項 、 折 舊 及 攤 銷 前 盈 利 ( E B I T D A )  
•  　折 舊 及 攤 銷  
•  　淨 融 資 成 本  
•  　純 利 ／ (淨 虧 損 )  
•  　非 流 動 資 產  
•  　流 動 資 產  
•  　非 流 動 負 債  
•  　流 動 負 債  
•  　淨 資 產 ／ 負 債  
•  　下 列 業 務 ／ 活 動 所 得 (使 用 )的 現 金  

-  營 運 業 務  
-  投 資 業 務  
-  融 資 活 動  

•   淨 現 金 增 ／ (減 )  

每 年 披 露 上 述 資 料 可 讓 公 眾 更 加 了 解 樂 園 由 2 0 0 8 - 0 9 年 度 起

的 營 運 和 財 務 表 現 。 有 關 2 0 0 8 - 0 9 年 度 的 披 露 文 件 亦 會 顯 示

2 0 0 7 - 0 8 年 度 的 數 字 作 比 較 和 參 考 。  
 
6 .   關 於 樂 園 擴 建 後 的 營 運 和 財 務 表 現 ， 迪 士 尼 公 司 就

“ 情 況 1 A＂ 及 “ 情 況 1 B＂ 所 作 的 預 測
註 1如 下 ︰  
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“ 情 況 1 A＂  
億 元  2014-15 2024-25 2034-35 2044-45 
入 場 人 次 (百 萬 )  8.356 11.000 11.000 11.000 
收 入  52 93 134 184 
開 支   (42) (64) (90) (124) 
E B I T D A  10 29 44 60 
折 舊 及 攤 銷  (9) (16) (15) (16) 
營 運 收 入  1 13 29 44 

 
“ 情 況 1 B＂  
億 元  2014-15 2024-25 2034-35 2044-45 

入 埸 人 次
註 2  (百 萬 )  7.924 9.120 9.194 9.194 

收 入  49 69 92 126 
開 支  (41) (54) (73) (101) 
E B I T D A  8 15 19 25 
折 舊 及 攤 銷  (9) (12) (15) (16) 
營 運 收 入  (1) 3 4 9 

註 1：  迪 士 尼 公 司 表 示 ， 以 上 預 測 是 根 據 現 有 資 料 所 作 的 估 計 和 假
設 ， 實 際 情 況 可 能 與 預 測 有 所 不 同 。  

註 2：  迪 士 尼 公 司 在 就 “ 情 況 1 B＂ 作 長 遠 的 入 場 人 次 預 測 時 ， 簡 單
地 假 設 樂 園 的 入 場 人 次 會 在 2 0 2 6財 政 年 度 達 至 一 個 水 平 ， 並
自 該 年 起 維 持 在 該 水 平 。  

 
7 .   在 “ 情 況 1 A＂ 下 ， 政 府 最 初 的 股 本 注 資 和 由 貸 款 轉 換

的 股 本 至 2 0 2 9 - 3 0 年 度 的 回 報 將 達 到 不 盈 不 虧 。 在 “ 情 況

1 B＂ 下 ， 預 計 約 在 2 0 4 4 - 4 5年 度 可 以 達 到 不 盈 不 虧 。  
 
8 .   在 與 迪 士 尼 公 司 協 議 容 許 的 範 圍 內 ， 政 府 將 繼 續 提 供

資 料 ， 便 利 立 法 會 議 員 審 議 有 關 樂 園 擴 建 的 財 務 建 議 。  
 
管理費的計算  
 
9 .   正 如 我 們 在 文 件 C B ( 1 ) 2 0 9 0 / 0 8 - 0 9 ( 0 1 )指 出 及 在 經 濟 發

展 委 員 會 2 0 0 9年 6月 3 0日 及 7月 4日 的 會 議 上 解 釋 過 ， 我 們 須

注 意，計 算 基 本 管 理 費 的 新 方 法 是 政 府 和 迪 士 尼 公 司 所 達 成

的 一 籃 子 協 議 的 其 中 一 個 元 素，而 一 籃 子 協 議 內 的 所 有 元 素

必 需 作 整 體 考 慮，我 們 如 對 個 別 元 素 作 修 訂，會 引 致 需 要 重
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新 談 判 協 議 ， 影 響 雙 方 現 已 同 意 的 其 他 元 素 。  
 
1 0 .   政 府 和 迪 士 尼 公 司 達 成 的 協 議 是 把 計 算 基 本 管 理 費 的

方 法 由 總 收 入 的 2 %修 訂 為 扣 除 利 息、稅 項、折 舊 及 攤 銷 前 盈

利 ( E B I T D A )的 6 . 5 %。政 府 認 為 這 項 改 變 大 大 改 善 現 今 安 排 ，

令 合 營 公 司 各 方 在 營 運 方 面 目 標 更 一 致。經 修 訂 的 計 算 方 法

把 管 理 費 與 樂 園 的 財 務 表 現 掛 鈎，表 現 欠 佳 時，應 付 管 理 費

亦 會 相 應 減 少 。  
 
折舊及攤銷  
 
1 1 .   主 題 樂 園 公 司 的 經 審 核 財 務 報 表 是 按 照 《 香 港 財 務 報

告 準 則 》 (準 則 )制 定 的 ， 而 折 舊 及 攤 銷 亦 是 根 據 準 則 的 相 關

部 分 計 算 。  
 
1 2 .   物 業 、 廠 房 及 設 備 是 以 直 線 遞 減 法 計 算 折 舊 ， 即 按 估

計 可 用 期 內 的 剩 餘 價 值 攤 分 成 本 。 估 計 可 用 期 如 下 ；   

建 築 物 及 改 善 工 程  3至 4 0年  
家 具 、 固 定 附 物 及 設 備  3至 1 0年  
機 器 及 設 備  3至 4 0年  
機 動 遊 戲 及 遊 樂 設 施  8至 2 5年  
表 演 及 巡 遊  5年  

租 賃 土 地 是 按 樂 園 啟 用 後 的 剩 餘 租 賃 年 期 以 直 線 法 攤 銷 。  
 
主題樂園公司董事局對樂園業績監察  
 
1 3 .  除 了 政 府 和 迪 士 尼 公 司 以 股 東 身 份 分 別 提 名 的 五 名 及

四 名 董 事 外，主 題 樂 園 公 司 董 事 局 還 包 括 兩 名 具 豐 富 商 界 經

驗 和 專 長 的 獨 立 非 執 行 董 事，他 們 是 陳 南 祿 先 生 及 查 懋 聲 先

生。雙 方 股 東 都 很 重 視 獨 立 非 執 行 董 事 的 貢 獻，並 認 為 董 事

局 目 前 的 組 合 恰 當 。  
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經濟效益  
 
樂 園 在 過 去 三 個 營 運 年 度 ( 2 0 0 5 - 0 6至 2 0 0 7 - 0 8 )所 帶 來 的 經 濟

效 益  
 
1 4 .  在 過 去 三 個 營 運 年 度 ， 樂 園 入 場 人 次 約 1  3 8 0萬 ， 當 中

約 8 6 0萬 或 五 分 三 是 遊 客；約 5 2 0萬 或 五 分 二 是 本 地 訪 客。根

據 旅 遊 發 展 局 (旅 發 局 )的 調 查 數 據 ， 入 場 遊 客 中 專 程 遊 客 接

近 2 0 0萬 ， 其 餘 則 為 基 本 遊 客 。 專 程 遊 客 平 均 逗 留 2 . 8晚 ， 基

本 遊 客 則 平 均 會 額 外 多 逗 留 0 . 7晚。根 據 旅 發 局 有 關 遊 客 消 費

的 調 查 數 據 ， 這 三 年 到 訪 樂 園 的 遊 客 在 本 港 的 額 外 消 費 達

1 6 0億 港 元 。 每 年 帶 動 旅 遊 消 費 開 支 增 長 約 五 個 百 分 點 。 連

同 本 地 訪 客 的 額 外 消 費，在 過 去 三 個 營 運 年 度 所 有 樂 園 訪 客

在 本 港 的 額 外 消 費 合 共 約 1 7 0億 港 元 。  
 
1 5 .  這 些 額 外 消 費 對 本 港 所 產 生 的 經 濟 效 益 總 額 或 增 加

值，是 按 相 關 行 業 的 營 運 成 本 結 構 計 算 的。上 述 增 加 值 包 括

直 接 增 加 值 和 間 接 增 加 值。直 接 增 加 值 是 指 樂 園 訪 客 直 接 在

相 關 商 業 機 構 額 外 消 費 所 帶 來 的 増 加 值，包 括 機 構 的 收 益 以

及 其 僱 員 的 就 業 收 入。這 些 相 關 經 濟 活 動 的 界 別 為 主 題 公 園

本 身 的 營 運 、 本 港 的 零 售 、 酒 店 、 食 肆 、 交 通 及 其 他 旅 遊 相

關 行 業，以 及 本 港 的 航 空 公 司。間 接 增 加 值 是 指 為 支 援 上 述

旅 遊 相 關 行 業 的 一 系 列 經 濟 活 動 所 帶 來 的 間 接 收 入。計 及 由

所 有 樂 園 訪 客 在 本 港 的 額 外 消 費 所 產 生 的 直 接 及 間 接 増 加

值 ， 樂 園 在 過 去 三 年 共 為 本 港 經 濟 帶 來 約 1 0 0 億 港 元 增 加

值，令 本 地 生 產 總 值 平 均 每 年 提 高 0 . 2 %。樂 園 訪 客 的 額 外 消

費 在 過 去 三 年 每 年 為 全 港 創 造 超 過 一 萬 個 職 位 (人 工 作 年 )，
為 基 層 工 人 創 造 了 不 少 就 業 機 會 。  
 
過 去 三 個 營 運 年 度 ( 2 0 0 5 - 0 6 至 2 0 0 7 - 0 8 )情 況 的 摘 要  

入 場 人 次  約 1  3 8 0萬  
基 本 遊 客 平 均 額 外 留 港 時

間  
0 . 7 晚  

專 程 遊 客 平 均 留 港 時 間  2 . 8 晚  
遊 客 訪 客 的 額 外 消 費  約 1 6 0億 港 元  
所 有 訪 客 的 額 外 消 費  約 1 7 0億 港 元  
為 香 港 經 濟 帶 來 的 增 加 值  約 1 0 0億 港 元 (本 地 生 產 總 值 平 均

每 年 提 高 約 0 . 2 % )  
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進 一 步 解 釋 迪 士 尼 公 司（ “情 況 1 A ”及 “情 況 1 B ”）和 政 府（ “情
況 2 ”） 就 擴 建 後 樂 園 的 經 濟 評 估 及 入 場 人 次 預 測 的 差 距  
 
1 6 .  這 類 性 質 的 長 遠 經 濟 評 估 難 免 受 制 於 多 項 不 確 定 因

素，而 不 同 機 構 的 預 測 可 以 相 距 甚 遠。 “情 況 1 A ”及 “情 況 1 B ”
所 用 的 入 場 人 次 預 測 是 迪 士 尼 公 司 提 供 的。據 迪 士 尼 公 司 表

示 ， 其 入 場 人 次 預 測 是 用 了 微 觀 、 由 下 而 上 的 方 法 ， 先 評 估

主 要 市 場 的 規 模、消 費 能 力 和 增 長 潛 力，推 算 個 別 市 場 的 滲

透 率，再 綜 合 起 來 以 得 出 整 體 入 場 人 次 預 測。而 “情 況 1 B ”的
入 場 人 次 預 測 是 迪 士 尼 公 司 假 設 在 旅 客 增 長 較 慢 的 情 況 下

的 預 測。迪 士 尼 公 司 表 示，在 預 測 入 場 人 次 時 考 慮 了 一 系 列

因 素，尤 其 是 在 亞 洲 會 有 愈 來 愈 大 的 競 爭，無 論 這 些 競 爭 是

來 自 其 他 主 題 公 園，或 較 廣 泛 的 旅 遊 及 消 閒 行 業。就 上 海 可

能 會 興 建 迪 士 尼 樂 園，迪 士 尼 公 司 在 推 算 內 地 遊 客 的 市 場 滲

透 率 趨 勢 時，將 內 地 非 廣 東 遊 客 與 廣 東 遊 客 的 滲 透 率 作 不 同

處 理 。  
 
1 7 .  在 以 上 三 個 情 況 下 的 預 計 市 場 滲 透 率 載 於 文 件

C B ( 1 ) 2 0 9 0 / 0 8 - 0 9 ( 0 1 )附 件 C並 複 印 於 附 錄 I I。 一 般 而 言 ， “情
況 1 A ”及 “情 況 1 B ”所 推 算 的 市 場 滲 透 率 比  “情 況 2 ”為 高 ， 原

因 是 迪 士 尼 公 司 預 期 新 的 主 題 園 區 將 增 加 樂 園 的 吸 引 力，因

而 對 遊 客 及 本 地 居 民 的 滲 透 率 作 出 了 較 高 的 預 測 。 另 一 方

面 ， “情 況 2 ”是 政 府 獨 立 做 的 預 測 ， 我 們 顧 及 到 區 內 激 烈 競

爭 及 人 口 老 化 等 不 同 因 素，以 較 保 守 的 態 度 採 用 較 低 滲 透 率

的 假 設 。  
 
1 8 .  雖 然 三 個 情 況 的 入 場 人 次 預 測 存 在 頗 大 差 距 ， 不 過 更

重 要 的 是 ， 就 算 在 較 保 守 的 情 況 （ “情 況 2 ”） 下 ， 擴 建 樂 園

計 劃 仍 然 可 為 香 港 帶 來 巨 大 經 濟 效 益 。  
 
 
旅 遊 事 務 署   
2 0 0 9 年 7 月   



附錄 I 

香港迪士尼樂園項目的政府投資和資本開支  
 
項目  
 

FS28/08-09 CB(1)2144/
08-09(02)  

備註  

資本投資基金  

主題樂園公司  
股本  

32.5 億元  32.5 億元   

借予主題樂園

公司的貸款  
56 億元  56.2 億元  1999年 11月 ， 政 府 獲 財 務 委 員 會 (財 委 會 )批 准 ， 從 資 本 投 資 基 金 撥 出

56.19 億元，作為向主題樂園公司提供的貸款。截至 2009年 7月中，政府

貸款的未償還款額 (包括已化作本金的利息及延期繳付利息 )預計為 68.9
億元。  

主題樂園公司

附屬股本  
40 億元  40 億元  政府收取了價值 40億元的主題樂園公司附屬股本，作為第一期用地的地

價。這個數額是按比例計算的第一期填海及土地平整預算費用。附屬股

本記入資本投資基金，但基金無需撥款支付填海或土地平整工程的實際

開支。 (實際開支記入基本工程儲備基金 (見下文 ) )  

基本工程儲備基金  

填海及基建工

程  
136億元  105 .7億元 財 委 會 批 准 撥 款 1 3 6億 元 作 填 海 及 基 建 工 程 費 用 ， 但 最 新 計 算 費 用 為

119 .5億元，反映整體成本減少 16 .5億元。119 .5億元最新計算成本扣除

第二期用地的 13 .8億元填海工程費用後，得出 105 .7億元的數字。   

土地徵用  16億元  15 .06億元 政府支付 15 .06億元的土地徵用和清理費用，以收回一間船廠廠址業權

人自願交出的 18 .7公頃土地。  

其他  

豁免應從地下

鐵路有限公司

(地鐵公司 )收
取的股息   

9 . 31億元  7 . 98億元  為支持迪士尼線的建造和營運，政府豁免收取地鐵公司原本應付給政

府的現金股息，以抵銷成本的差額。按 2002年現值的報價為 7 .98億元，

而 9 .31 億 元 則 是 2 0 0 2 - 0 3 至 2 0 0 4 - 0 5 年 間 不 同 時 間 豁 免 股 息 的 實 際 數

額。  

 



附錄 II 

 
市場滲透率預測  

 
 

 情況 1A (a )  情況 1B (a )  情況 2  

 (2008-09至 2025-26) (2008-09至 2044-45)

市場滲透率 ( b )     

 基本遊客  7.6% 至 11.7% (c) 7.5% 至 12.0% (c) 6.0% 至 8.7% (e) 

 專程遊客  3.6% 至 5.2% (c) 3.6% 至 5.3% (c) 1.8% 至 2.7% (f) 

 本地訪客  25.2% 至 27.5% (d) 25.2% 至 27.4% (d) 21.2% 至 25.4% (d)

 
 
註：  

(a)  華特迪士尼並無提供 2026 財政年度以後的預測市場滲透率。  

(b)  根據需求作出的預測，並未計及主題公園可容納的訪客人數上限。  

(c)  數字指訪港遊客總數當中會遊覽香港迪士尼的各類遊客人數所佔比例。  

(d)  數字指本港人口當中會遊覽香港迪士尼的人士所佔比例。   

(e)  數字指訪港消閒遊客總數當中會遊覽香港迪士尼的基本消閒遊客所佔比例。  

( f )  數字指訪港消閒遊客總數當中會遊覽香港迪士尼的專程遊客所佔比例。  
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