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香港中區立法會道 1 號

立法會綜合大樓

跟進香港國際機場三跑道系統相關事宜小組委員會

主席黃定光議員

主席先生:

關l~三跑道軍長統計劃的財童醫安排方案之變間

就j匿豐銀行撰寫的三跑道系統的財務可行性評估(下稱 '2011 年報告J )及

財務評估報告(下稱 '2015 年報告J ) ，我們多次向機場管理局(下稱「機管

!局 J )和運輸及房屋局(下稱「運房局 J )提出疑問，要求當局確切回應。惟
!機管局及運房局一直含糊以對，實難以誼明三跑道系統的財務安排方案穩妥可

就鼠，我們致函 閣下，向這房局及機管局提出下列進一步質詢。

1.機管局之信貸評級

機管局於立法會 CB(4)788/16-17(02)號文件中表示，因該局於可見將來自

政府全資擁有，一般而言標準普爾(下稱標普)對其實際信貸評級會維

持與香港政府的相同。如出現文件中所未的極端情況(即「下行處
境J ) ，該局因建設三跑道系統背負龐大債務，則:

a. 該局的個別信貸評級與實際信貸評級會否及如何受到影響?

b. 標普會否偏離一般原則，在香港政府的評級不受影響的情況下，降

低該局的實際信貸評級至不穩健級別?

1. 若會，則女日出現立法會 CB(4)788/16-17(02)號文件中提及的「需
要額外借貸」狀況時，借貸能力是建基於「個別信貸評級」抑

或「實際信貸評級J ?若情況有如文件所言「發行人能否以具

競爭力成本舉債取決於實際評級J '則為何要在 2011 年報告及
2015 年報告中，估算五個下行處境的個別信貸評級?該估算是

否毫無意義?
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11. 若否，即香港政府與該局的評級掛勾，是否意味著所有針對該

局的風險評估是毫無意義，最終該局所有舉債還是依賴政府的
信貸評級?

C. 當局能否再次明確保譚，無論任何情況，機管局均只憑其本身的信

貸評級自行向市場借貸，完全不需要借助香港政府的信貸評級借貸?

2. 2011 年報告與 2015年報告之差異

機管局於立法會 CB(4)589/1日6(01)號文件回覆本會時，指出 2011 年報
告與 2015 年報告的差異，在於前者研究該局在 2011 年時未有考慮任何

額外收益來源及/或借貸下，比較雙跑道系統及三跑道系統兩種方案相
對的財務可行性;而後者則包括了新收益來源下的財務安排。同時，文
件關釋 2015 年報告之所以不再討論 2011 年報告中的「機管局在五個假

設性下行處境下的個別基礎評級J '乃基於「機管局是否能以真競爭力
條款舉債的最終決定因妻是其穩健的實際評級」此前設。

鑑此，當局是否認為「有新資金來源」有助實際評級維持穩健級別?如

是，政府當局應提供確切數據及專業財務分析，解釋相關前設之理據;

如否，則「機管局在五個假設性下行處境下的個別基礎評級」的意思、為

何?

3. 現行矗資方案之可續性

機管局於立法會 CB(4)589/15-16(01)號文件回覆本會時，指出「i匡豐銀

行預期該局可在市場上以合理條款，在所考慮的五個處境下額外籌措所

需資金 J '只籠統論及「報告所考慮的五個下行處境下，機管局的財務
比率將維持在或接近符合投資級別相關評級的水平j ，未能就該局背負

三跑道系統計劃的債務，以及面對五個下行處境下的信貸評級作仔細評

核。

請機管局及政府當局就 2015 年報告提供更詳細資料，說明:

a. 在甚麼條件下將會達到何等投資級別，及其如何影響機管局的信貸

評級?
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b. 在 2015 年報告中「下行處境」的推算方式和理據為何?

C. 在現行融資方案及五個下行處境下，機管局將獲得哪個信貸評級?

4. 以獨立顧問評核財務安排方案

運房局於立法會 CB(4 )797 /1 6-17(01)號文件回覆本會時，指出政府暫不
考慮委聘獨立顧問檢視三跑道安排系統。然而，政府當局只重申「灌豐
銀行只會集中研究機管局向市場接貸的不同詳細方案J '未有直接回應

就灌豐融資方案報告的有關質疑，包括 2011 年與 2015 年的報告詳略程

度差異巨大，難以證明融資安排實屬穩妥。

鑑於三跑道系統計劃複雜龐大，涉及鉅額資金，政府當局會否重新考慮
委聘獨立顧問，以確保此計劃之融資方案穩妥?如會，詳情為何?如否，

原因何在?請當局詳細說明。

5. 穆迪調整香港信貸評級對財務安排方案之影響

旱前，評級機構穆迫將香港的信貸評級從 í Aal J 下調至 r Aa2 J ' 

增加投資者的隱憂。雖然 2015 年報告乃建基於標準普爾所給予的

r AAAJ 整體信貸評級，但穆迪之調整難免在投資市場引發迴響。

機管局和運房局有否就此作出最新評估，研究穆迫的調整會否影響自政

府全資擁有的機管局的信貸評綴，從而影響其財務安排方案?

就此，我們嚴正要求機管局及運房局儘快就上述問題作出宜接和清晰的回

應，以便本委員會進一步跟進有關三跑道系統之財務融資安排的事宜。 m頁頌
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