
香港迪士尼乐园  
第三方投资者  

 有 评 论 员 质 疑 为 何 香 港 迪 士 尼 乐 园 现 阶 段 只 得 迪 士 尼 公 司 和 香

港 政 府 两 个 合 伙 人 。 他 们 的 说 法 是 ， 如 果 这 不 是 显 示 政 府 对 本 港 经 济

干 预 得 更 多 ， 便 是 有 意 投 资 的 第 三 方 在 得 知 财 政 收 益 的 预 测 数 字 后 望

而却步。两种说法都不正确。  

2 .  我们要知道以下两点十分重要：  

 政 府 作 为 全 港 土 地 拥 有 者 可 发 挥 的 作 用 、 在 申 请 填 海 辟 地

方 面 可 发 挥 的 权 限 、 在 管 理 大 型 填 海工 程 方 面 的 经 验 和 在

兴 建 基 础 设 施 方 面 的 责 任 ， 在 在 令 政府 于 这 计 划 一 开 始 时

便无可避免必须担当主导角色。  

 东 京 迪 士 尼 乐 园 谈 判 了 五 年 ， 巴 黎 谈 判 了 两 年 半 ， 而 本 港

的谈判过程非常紧凑，只需九个月。  

如 果 除 了 政 府 及 迪 士 尼 公 司 外 ， 一 开 始 还 有 第 三 方 参 与 ， 则 谈 判 所 得

条 件 便 不 可 能 是 现 时 所 协 议 的 条 件 ， 亦 不 可 能 按 照 需 要 在 如 此 紧 迫 的

时间表内完成谈判。  

可能参与的第三方投资者  

3 .  可能参与的第三方投资者有两大类别，分别是：  

( a )  纯 粹 从 投 资 角 度 考 虑 发 展 计 划 ， 期 望 从 参 股 中 取 得 合 理 回

报的独立投资者；以及  

( b )  除 考 虑 从 参 股 中 取 得 回 报 外 ， 还 顾 及 与 主 要 旅 游 景 点 建 立

联系会带来好处的策略投资者 (例如航空公司、旅行社 )。  

发 展 计 划 可 能 对 上 述 两 类 投 资 者 均 具 吸 引 力 。 诚 如 我 们 先 前 说 过 ， 在

基 准 预 测 中 ， 政 府 投 资 的 预 测 回 报 率 ， 会 较 投 资 其 他 基 建 项 目 (例 如

机场或铁路 )所能取得的约 10%回报率为高。  

入股安排  

4 .  第 三 方 投 资 者 可 即 时 成 为 香 港 主 题 公 园 公 司 的 股 东 ， 但 须 符 合

一些条件，主要如下：  
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( i )  迪士尼公司必须购入并一直持有最少 19 亿 股 份 ； 以 及  

( i i )  政府必须持有最少 10 亿股份，直至开幕一年后为止 (自此

以后便没有最低持股量限制 )。  

5 .  在 股 份 总 发 行 量 达 至 57 亿 以 前 的 一 段 期 间 内 ， 两 个 原 来 股 东

必 须 就 第 三 方 投 资 者 的 身 分 达 成 协 议 ， 而 双 方 都 有 不 予 批 准 的 绝 对 酌

情 权 。 当 资 本 总 额 足 全 数 后 ， 两 个 原 来 股 东 可 以 选 择 协 定 一 套 准 则 ，

以 确 定 他 们 可 以 出 售 已 发 行 股 份 给 哪 些 第 三 方 投 资 者 。 因 此 在 这 段 期

间  

—  如 双 方 未 有 一 套 协 定 准 则 ， 任 何 一 方 均 保 留 不 予 批 准 的 绝

对酌情权  

—  如 有 协 定 准 则 ， 但 建 议 的 第 三 方 又 未 能 符 合 准 则 ， 任 何 一

方仍保有上述绝对酌情权  

—  如 有 一 套 协 定 准 则 ， 而 第 三 方 又 符 合 这 些 准 则 ， 原 来 双 方

如无合理原因均不得不予同意。  

6 .  原 来 股 东 可 获 准 减 低 他 们 在 持 股 量 方 面 的 责 任 ， 并 可 按 以 下 数

量出售已购入的股份︰  

 迪士尼公司  政府  

第 1 个 6 亿  4 亿股  2 亿股  

第 2 个 6 亿  1 . 5 亿股  4 . 5 亿股  

第 2 个 6 亿以后   全部  

7 .  虽 然 政 府 及 迪 士 尼 公 司 暂 时 尚 未 向 对 方 建 议 任 何 第 三 方 投 资

者，但双方均期望在来年或以后能够物色到一些投资者。  

 

旅游事务署  
经济局  
一九九九年十一月  


