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附件 I:  財務假設 

 

1. 通賬  

1.1 財務顧問就二零零七年及分析期間採用每年 2%的通賬率，至二零五九年止。這個假設

與香港中短期預測及國際較長遠的趨勢一致。 

1.2 香港在過去二十年的實際通賬，顯示一九八八至一九九七年間的通脹率是 7.7%，一九八

八至一九九七是 -2.6%1，兩段時期的趨勢差異甚大。由於預期經濟情況將會不同，而香

港近年的趨勢比過去數十年較貼近國際趨勢，因此兩段時間均非適合的指標，釐定未來

長遠趨勢的假設。在同一時期，先進經濟體系的通脹分別是 3.4%（一九八八至一九九

七）及 2.0%（一九八八至一九九七）。 

1.3 香港的通脹是採用綜合消費物價指數逐年計算，二零零六年的通賬率為 2%。政府在二

零零七至零八年度財政預算案演詞中，向公眾發表中期預測，二零零七年綜合消費物指

數的通脹率預計是 1.5%，中期而言（至二零一一年），每年為 3.5%。 

1.4 由第三方團體提供的一系列獨立預測預計，短期的通賬率在 2%的範圍內︰ 

 香港大學亞太經濟合作研究中心 2 發表的宏觀經濟預測預計，二零零七年第一季的

通脹率為 2.5%。 

 國際貨幣基金組織的《全球經濟展望》（二零零六年九月）預計，香港的年度通

脹率於二零零六年為 2.3%，二零零七年為 2.5%。 

1.5 預期通脹率上升，反映最近本地生產總值增長，以及租金、工資及進口價格上揚。不

過，中期的預測反映較溫和的增長，理由是預計的美國貨幣緊縮政策使通賬升幅放緩。

由於聯繫匯率制度，美元隨着美國利率上調而升值後，港元則須隨之貶值，以維持貨幣

掛鈎。預期美元升值可防止通脹壓力過大，長期預測則為 2 至 2.5%左右。 

1.6 由於並無任何有力的長期預測，顯示不同的通賬升幅，財務顧問假設整個計劃分析期

間，每年通賬率為 2%。採用一個穩定的通脹率於長期的財務分析是恰當的做法。 

模擬通貨膨脹  

1.7  為了計算每項核心文化藝術設施和共用設施的詳細年度成本和收入（付款當日的價

格），為財務分析建構的 Microsoft Excel 模型已包含通脹。如有需要，財務顧問設計的

模型是可容易作調整以測試不同的通脹率或者不同的分階段發展設施假設，並仍保持模

型內部的一致性。對於用作估計二零零六年的基準成本的年度成本和收入來說，模擬的

過程很簡單 － 數額只須在它們出現的一年作簡單的通脹調整（應用一個通脹因素）。 
在二零零六年一百元的價值，例如在二零一零年是一百元*(1+2%) 的四次方。 

1.8  但是如果合約持續多年，建造合約投標者所作的估價（投標價）很有可能已經包括通脹

的款額。可利用一個極端的例子作解釋。如果一份建造合約持續五年而通脹率是 20%，

若預期的物價上升和這五年間所需的額外成本沒有計入投標價中，投標者可說是相當愚

蠢。  

                                                 
1 國際貨幣基金會《全球經濟展望》﹙二零零六年九月﹚﹙包括二零零六及 2007 二零零七年的估計﹚ 
2 香港大學亞太經濟合作研究中心《高頻率宏觀經濟預測》﹙二零零七年第一季﹚ 



 附件 I:  財務假設 

 

J534 (FR) I-2 

1.9  如果通脹假設總是維持不變，可能不須在模型中特別處理投標價中包含的通脹款額，這

取決於合約期的長度和投標者對通脹的預測。不過，如果在投標價不變但通脹假設改變

的情況下，那麼計算方法將是錯誤的。為了準確地測試通脹的敏感度，財務顧問對二零

零六年的投標價作一項調整，首先有效地在二零零六年的投標價中「移除」通脹，然後

再重新計入通脹，方法是把適當的通脹因素應用在模型中相關年份的成本和收入。這樣

當通脹或分階段發展的假設有變時，例如在敏感度試驗3，模型仍可正確計算付款當日價

格的成本或收入。  

1.10  圖 I.1 說明調整的計算方法。在這例子裡，一份四年的合約的投標價在第一年是 1,000 元

(p)。那些付款百分率(b)表示分期支付的合約價，指標性的付款金額是按這些比率計算

的，即投標價 x 分期支付的百分率。下一行展示零通脹下的相同合約付款額，合共 970
元。通脹調整因素是這個未計入通脹的付款額的總和除以合約價 = 0.97。 在模型內，合

約投標價（1,000 元）會乘以通脹調整因素以計算未計入通脹的價格。付款金額的計算

方法是未計入通脹的價格 x 分期支付比率 x 通脹指數（參見 f 行）。相對指標性的付款

金額，調整後的付款金額在早期會稍低一點，後期會稍高一點，但是總數是相同的。 

 

圖 I.1: 通脹調整因素的例子（四年） 

 

2.  成本上升速度 

2.1 這個模型中，核心文化藝術設施和共用設施的建造成本及員工成本的上升率並非劃一。

基本情況假設，建造及員工成本以名義價格計算，每年會上升 2%。如果每年通脹率假

設為 2%，則在分析期間，員工或建造成本的實際升幅為 0%。 

2.2 這個假設與圖 I.2 所示的薪酬及建造成本指數的最新趨勢吻合。該圖顯示薪金和建造成本

名義變動及消費物價指數通賬率近年的改變，兩者之間的距離愈來愈漸近，這表示實際

價格變動極小。 

2.3 圖中顯示兩個計算薪酬指數的範疇︰一為批發、零售、進出口貿易、飲食及酒店業，另

一為社區、社會及個人服務業。圖中亦顯示三個計算建造成本的範疇。建築署的建築成

本指數結合政府統計處及香港建造商會提供的物料和勞工成本數字（假設一幢建築物的

建造成本包括 45%勞工成本及 55%物料成本）。此外，投標價格指數顯示建築署每季就

新建築工程（機電合約除外）所蒐集的投標價格。最後，利比指數提供私營機構的建造

工程合約投標價格。各項指數均顯示，以名義價格計算，建造成本經過一段時期大幅增

長及下跌，這些指數最近銜接起來，同時以趨勢通脹率上升。 

                                                 
3 這個計入通脹的嚴格方法，對測試模型內部的準確性和一致性十分有幫助，若把實際折現率設成零，則淨現

值會等如付款當日的價格。 

假設 : 
合約期 4 年

2006 年的投標價，大約 1,000    (p)
投標價中包含的價格應急費用 2% (i)

年  (n) 1 2 3 4 總計 附註 
通賬指數 (a) 1 1.02   1.04   1.06   (a) = (1+i)^n 
指標性的分期支付時間表 (b) 7% 46% 44% 3% 100% (b)  由工料測量師建議 
指標性的付款金額 (c) 70 460 440 30 1,000   (c) = ( p ) x (b) 
付款金額（未計通賬） (d) 70 451 423 28 972   (d) = (c) / (a) 
調整因素 (e) 0.97     (e) = (d   的總和 ) / (c   的總和)
調整後的付款金額 (f) 68    456   445   31   1,000   (f) = ((e) x (p)) x (a) x (b) 
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圖 I.2：一九九六年至二零零六年香港的名義薪酬和建造成本指數  
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3. 資金成本加權平均數及實際折現率 

3.1 資金成本加權平均數假設是 12.5% 。眾所周知，任何行業的資金成本加權平均數均難以

估計，理由是現時並無已出版的參考資料，各個行業、公司及項目的數字均有差別，而

且不同時間也有所不同。地產發展商帳目公布的資料，對計算資金成本加權平均數幫助

甚微。發展商帳目通常包括業務的多個不同範疇，除了物業發展外還包括例如物業管理

等。 

3.2 顧問參考了香港對不同行業所需的回報率的規管。巴士公司為 9.7%3、電力公司為

13.5%4、隧道公司為 15 至 17%5。雖然這些行業與西九項目並無直接關係，但有關數字

能協助財務顧問確定整體幅度。 

3.3 因此，發展核心文化藝術設施及共用設施的資金成本加權平均數，主要資料來源是市場

情緒調查，有關調查就發展西九徵詢香港主要發展商有關西九發展的意見。資金成本加

權平均數的整體幅度介乎 10%至 20%，但資金成本加權平均數各有不同，視乎負債、時

間及公司而定。財務顧問採納的數值為 12.5%，由於數值較接近下限水平，因此這個數

值是合理的假設，並為 10%及 15%進行敏感度測試。 

3.4 參考政府工務工程常用的折現率，實際折扣率假設是 4%。舉例來說，香港興建華特迪

士尼主題公園的經濟評估，採用 4%的實際社會折現率。 

                                                 
3 二零零六年一月採用的巴士票價調整機制 
4固定資產平均淨值的 13.5%，加上一九七九年一月一日後所得固定資產平均淨值的 1.5%。 
5 根據新香港隧道有限公司二零零六年年報，在一九九七年及二零零四年的仲裁中，仲裁人一致裁定，新香港

隧道有限公司的合理但非過多的內部回報率範圍，應介乎 15%至 17%。 
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4. 分階段發展的假設 

4.1 根據表演藝術與旅遊小組及博物館小組的建議，顧問假設西九核心文化藝術設施及共用

設施分為兩期興建。 

 第一階段包括所有核心文化藝術設施及共用設施，但大劇院 2、中型劇院 3、中型

劇院 4 及 M+（第二階段）除外。 

 第二階段包括大劇院 2、中型劇院 3、中型劇院 4 及 M+（第二階段）。 

4.2 下列兩圖列出詳細的分階段發展假設，這些假設用作財務分析的輸入資料。由於這些假

設是輸入財務顧問模型的資料，為方便表達，這些資料以模型中的工作表的形式顯示︰ 

 圖 I.3 列出分期支付每項設施的建造及相關費用（包括顧問服務及合約管理）的假

設，這是以預期產生有關費用的年度為基礎。 

 圖 I.4 列出根據產生年度擬定的大修費用時間表，大修費用是以其所佔的建造成本

（不包括相關費用）的比率（%）表達。有關如何計算文化及社區設施的大修費

用，請參閱附件 A 及附件 C 至 F。 



Total 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 - 59
第一階段

1 管理及整體規劃

1.1 整體規劃 100% 0% 0% 50% 50% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
1.2 發展區及項目管理 100% 0% 0% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

2 博物館及展覽地方

2.1 M+ 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2.2 展覽中心 100% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

3 表演藝術設施

3.1 大型表演場地 100% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.2 大劇院 1 100% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.3 音樂廳及室樂演奏廳 100% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.4 戲曲中心 100% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.5 中型劇院 1 100% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.6 中型劇院 2 級黑盒劇場 1 100% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.7 黑盒劇場 2 及 3 100% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.8 黑盒劇場 4 100% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.9 廣場* 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

4 其他文化藝術用途 100% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

5 運輸設施

5.1 穿梭列車系統 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.2 道路及行人設施 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.3 公眾碼頭 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.4 停車場 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

6 共用設施

6.1 公共休憩用地 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
6.2 消防局、警崗及垃圾收集站 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
6.3 公廁 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

7 工程項目

7.1 西區海地隧道入口鋪蓋 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
7.2 包圍通風大樓的建築 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
7.3 其他地盤工程項目 100% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

小計

第二階段

8 表演藝術設施 ( 第二階段 )

8.1 大劇院 2 及中型劇院 3 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 23% 42% 25% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
8.2 中型劇院 4 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

9 M+ ( 第二階段 ) 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 46% 44% 3% 0%
小計

總資本成本

10 商業及住宅售地收益

10.1 別墅 100% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.2 住宅 100% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.3 酒店 100% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.4 零售 / 餐飲 / 娛樂 100% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.5 寫字樓 100% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

總資本收益

* 包括一個小型天篷

圖I.3:  以建造和相關成本的百分比展示的建造和相關成本分期假設
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總計 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059
第一階段

1 管理及整體規劃

1.1 整體規劃 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
1.2 發展區及項目管理 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

2 博物館及展覽地方

2.1 M+ 96% 0% 0% 0% 0% 0% 48% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 48% 0% 0% 0% 0%
2.2 展覽中心 94% 0% 0% 0% 47% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 47% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

3 表演藝術設施

3.1 大型表演場地 102% 0% 0% 0% 51% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 51% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.2 大劇院 1 104% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.3 音樂廳及室樂演奏廳 104% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.4 戲曲中心 104% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.5 中型劇院 1 104% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.6 中型劇院 2 級黑盒劇場 1 102% 0% 0% 0% 51% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 51% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.7 黑盒劇場 2 及 3 98% 0% 0% 0% 49% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 49% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.8 黑盒劇場 4 98% 0% 0% 0% 49% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 49% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3.9 廣場* 50% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

4 其他文化藝術用途 28% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

5 運輸設施

5.1 穿梭列車系統 60% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 60% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.2 道路及行人設施 150% 0% 0% 0% 75% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 75% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.3 公眾碼頭 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
5.4 停車場 42% 0% 0% 0% 21% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 21% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

6 共用設施

6.1 公共休憩用地 46% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 46% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
6.2 消防局、警崗及垃圾收集站 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
6.3 公廁 48% 0% 0% 0% 24% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 24% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

7 工程項目

7.1 西區海地隧道入口鋪蓋 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
7.2 包圍通風大樓的建築 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
7.3 其他地盤工程項目 11% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

小計

第二階段

8 表演藝術設施 ( 第二階段 )

8.1 大劇院 2 及中型劇院 3 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
8.2 中型劇院 4 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 52% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

9 M+ ( 第二階段 ) 48% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 48% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
小計

總資本成本

10 商業及住宅售地收益

10.1 別墅 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.2 住宅 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.3 酒店 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.4 零售 / 餐飲 / 娛樂 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10.5 寫字樓 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

總資本收益

* 包括一個小型天篷

圖I.4:  以建造成本的百分比展示的大修成本的分期假設
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 核心文化藝術設施營運、保養及管理費用的分期假設，是以設施在運作步入完全

成熟的一年的營運開支的百分比表達，設施啓用前一年假設是 50%、設施進行大

修的年份是 75%、M+所有其他年份是 100%，而表演藝術場地及展覽中心營運初

期數年是 95%至 100%（第十年是 100%）。表演藝術場地及展覽中心的營運、

保養及管理費用由第十年至第三十年預計穩步上升，在第三十年後則維持不變

（請參閱附件 C 及 D 第三十年的營運假設）。 

 

圖 I.5: 表演藝術場地及展覽中心的分期假設 － 營運開支 
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展覽館 大型表演場地 大劇院1 音樂廳及室樂演奏廳

戲曲中心 中型劇院1 中型劇院2及黑盒劇場1 黑盒劇場2及黑盒劇場3

黑盒劇場4 大劇院2及中型劇院3 中型劇院4
 

 

 每個設施的分期假設（以有關設施在運作步入完全成熟的一年的營運收入的百分

比表達）均有不同，有關假設如下︰ 

o 表演藝術場地及展覽中心︰啓用該年 80%、第二年 75%、營運初期數

年 80%至 100%（第十年 100%），大修年份則為 50%。營運收入由第

十年至第三十年預計穩步上升，在第三十年後維持不變（請參閱附件 C
及 D 第三十年的營運假設）。 
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圖 I.6: 表演藝術場地及展覽中心的分期假設 － 營運收入 
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展覽館 大型表演場地 大劇院1 音樂廳及室樂演奏廳

戲曲中心 中型劇院1 中型劇院2及黑盒劇場1 黑盒劇場2及黑盒劇場3

黑盒劇場4 大劇院2及中型劇院3 中型劇院4
 

 

o M+（兩個階段）︰啓用年 100%、第二年 85%、第三年 90%、第四年

95%、第五年及其後 100%，而大修年份則為 50%。 

o 廣場︰啓用該年起即全面投入運作，大修年份為 50%。 

5 剩餘價值、項目期限、折舊及大型維修和重置 

5.1 項目的設計年期是五十年，即建築物的設計能承受預期五十年的事故。大型維修和重置

的預算是把建築物翻新，令其可以持續正常使用直至下一次大修所需的費用。理論上這

建築物的壽命是無限期的，亦假設設施在二零六零年評估期後可維持並繼續使用，因此

分析並不包括剩餘價值。以建造成本的百分比計算的大修費用，詳情載於附件 A 及附件

C 至 F，撮要載於圖 I.4。 

6 其他的財務假設 

假設 原因 
從假設售地年開始分析五十年的折現現

金流量 
批地年期通常為五十年 

根據現行《稅務條例》所徵收稅項 現時適用於香港的情況 
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7. 發展計劃 

第一階段︰ 
 展開規劃 / 設計 － 二零零八年 
 展開詳細設計 / 建造 － 二零一零年 
 售賣住宅用地 － 約於二零一零年，視乎是

否採用組合式發展模式 
 第一階段設施全面啟用 － 二零一四至二零

一六年，需要較少資助的表演藝術場地和展

覽中心將提早落成，視乎是否與住宅及商業

設施組合成發展綜合計劃。 

假設第一階段的規劃 / 設計盡早展開，所有設施

同時落成，而第二階段設施會在第一階段設施落

成後十年完成。 
 

第二階段︰ 
 展開規劃 / 設計 － 二零二二年 
 展開詳細設計 / 建造 － 二零二三年 
 第二階段設施全面啟用 － 二零二六年 

表演藝術與旅遊小組建議，整體規劃包括第二階

段設施，而座位數目及其他技術細節將在規劃 /
設計階段檢討。 

 

  
 


