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資料摘要  
 
 

香港電力市場  
 
 
1. 背景  
 
 
1.1  在 2006年 3月 30日舉行的特別會議上，經濟事務委員會要求
資料研究及圖書館服務部提供有關中華電力有限公司 (下稱 "中電 ")、
香港電燈有限公司 (下稱 "港燈 ")、以及相若海外市場的電力公司的投
資水平和回報率的資料。  
 
1.2 擬備此份資料摘要的目的，是向經濟事務委員會的委員提供

有關香港電力市場的結構、規管架構及中電和港燈的投資水平和回報

率的背景資料。本資料摘要亦提供海外受規管電力公司的准許回報

率，以供參考。 1 
 
 
2. 香港電力供應行業的市場結構  
 
 
2.1 香港的電力供應由中電和港燈提供。兩間電力公司均由私人

投資者擁有，並在證券市場上市。兩者亦以 "垂直 "的形式經營，即他
們擁有和營運整個供電鏈，包括發電廠及輸配電力網絡，直接供電給

其服務地區內的客戶。  
 
2.2 目前本地的電力需求，除由核電及抽水蓄能 2 提供外，主要
由中電和港燈在本港建設的發電機組供應。圖 1顯示兩間電力公司現
時發電的燃料組合。  
 

                                                 
1  本資料摘要只能提供選定海外電力市場的准許回報率，因為有關這些市場的
電力公司投資水平的資料有限。此外，由於不同市場的電力公司通常在不同

的市場結構及／或規管制度下經營，因此難以比較該等電力公司所作投資的

水平。舉例而言，某市場的規管機構或會鼓勵電力公司在電力系統基建設施

方面作更多投資，以期達致更高的供電可靠性。  
2  中電已簽訂合約，購買廣東大亞灣核電廠兩座 984兆瓦壓水式反應堆生產的電
力。中電亦擁有廣州抽水蓄能電站發電量 1 200兆瓦一半的使用權。  

CB(1)1567/05-06(02)
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圖 1 ⎯⎯  香港的發電燃料組合  

 
資料來源： Economic Development and Labour Bureau。  
 
 
中華電力有限公司  
 
2.3 中電在 1901年成立，為九龍和新界 (包括大嶼山、長洲及大
部分離島 )大約 220萬名客戶提供電力。中電經營 3間發電設施，即青
山發電廠 (4 108兆瓦 3)、龍鼓灘發電廠 (2 187.5兆瓦 )及竹篙灣發電廠
(300兆瓦 )。這些發電廠均由青山發電有限公司 (Castle Peak Power 
Company Limited)擁有。埃克森能源有限公司 (Exxon Energy Limited)持有該
公司 60%股權，中電則持有 40%股權。  
 
2.4 在 2005年，中電在香港的售電量達 29 382百萬度 4, 5，其中 39%
及 26%分別供應給商業和住宅用戶。  
 
 
圖 2 ⎯⎯  2005年按中電客戶類別區分的用電量  

 
資料來源：CLP Holdings Limited。  
                                                 
3  兆瓦是電力單位。電力公司的發電機所產生的發電容量通常以兆瓦量度。請
參閱Wikipedia (2006)。  

4  百萬度是能量單位，相等於 1百萬千瓦時。  
5  在 2005年，中電亦將 4 497百萬度電售予內地。  
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香港電燈有限公司  
 
2.5 港燈在 1889年成立，為港島及其鄰近的鴨洲和南丫島大約
55萬名客戶提供電力。港燈所服務的地區的電力由南丫島發電廠供
應。該發電廠的總發電量為 3 420兆瓦。  
 
2.6 港燈的輸電系統透過跨海電纜，與中電的輸電系統連接，以

便在遇上發電機故障時，可互相提供緊急支援，從而減低客戶受到電

力供應中斷影響的可能性。  
 
2.7 在 2005年，港燈出售 107.55億度電，其中 73%及 23%分別供
應給商業和住宅用戶。  
 
 
圖 3 ⎯⎯  2005年按港燈客戶類別區分的用電量  

 
資料來源：Hongkong Electric Holdings Limited。  
 
 
3. 規管架構  
 
 
3.1 政府透過以下規管架構，對本港電力供應的安全、環保和經

濟方面作出規管：  
 
 
安全規管  
 
3.2 經濟發展及勞工局 (Economic Development and Labour Bureau)負
責所有有關發電、供電和用電的可靠性、安全性和效率的政策事宜。

此外，機電工程署 (Electrical and Mechanical Services Department)負責確保中
電和港燈遵守《電力條例》的條文。  
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環保規管  
 
3.3 環境運輸及工務局 (Environment, Transport and Works Bureau)負責
所 有 有 關 在 本 港 發 電 和 供 電 的 環 保 政 策 。 特 別 是 環 境 保 護 署

(Environmental Protection Department)負責確保中電和港燈遵守相關環保
條例的條文。 6 
 
 
經濟規管  
 
3.4 經濟發展及勞工局亦透過政府與兩間電力公司簽訂的《管制

計劃協議》(Scheme of Control Agreements)(下稱 "《管制協議》")，負責有
關對中電和港燈作出經濟規管的政策事宜。  
 
 
《管制計劃協議》  
 
3.5 原則上，中電和港燈的運作主要由政府透過為期 15年的《管
制協議》作出規管。現行協議由 1993年生效，至 2008年屆滿，並於
1998 年及 2003 年進行中期檢討。《管制協議》旨在承認受規管電力公
司及其股東  
 

"由於所冒風險及投入和留存於該企業內的資金，賺取合理利
潤；而作為回應，政府要獲得保證繼續對所有用戶提供足夠
應付需求的服務，並須效率高和質素佳，及根據財政及其他
因素以合理的最低價格提供服務。這些服務，須與政府的善
用和節約能源政策目標一致，以滿足保護本港及全球環境及
履行國際責任的需要。 "7 

 
 
3.6 為達致以合理價格提供可靠、安全及有效率電力供應的政策

目標，《管制協議》載有的相關主要條文包括：  
 

(a) 電力公司有責任提供足夠設施，以應付現時及未來的電
力需求。在履行此責任時，電力公司可賺取以固定資產

平均淨值計算的  13.5%准許回報率；若固定資產的融資
來自股東資金，電力公司可額外賺取  1.5%的回報率；  

 
(b) 電力公司有責任盡可能以最低價格供應電力；  

                                                 
6  相關環保條例包括空氣污染管制條例、環境影響評估條例、噪音管制條例、
廢物處置條例、及水污染管制條例等法例。  

7  請參閱 Economic Development and Labour Bureau (1993a)和 (1993b)。  
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(c) 規定電力公司須就其財務計劃的某些項目，包括預算電
費水平，尋求行政會議批准，而每一年度電費調整亦須

經政府批准；  
 
(d) 訂明政府與電力公司每年就電力公司的技術和財務表現
共同進行審核；及  

 
(e) 成立 "發展基金 "(Development Fund)。該基金其中一個目的
是儲存高於准許利潤的收入淨額，以及在有需要時提供

款項 (最高為發展基金結餘 )，用作減低加電費的壓力。  
 
 
3.7 政府表示 8，過去多年，《管制協議》安排對香港貢獻良多，

一向為用戶提供了可靠及安全的電力供應。然而，該項安排一直受到

關注和批評，包括以下各項：  
 

(a) 以固定資產平均淨值計算的  13.5%准許回報率，以及因
資產的融資來自股東資金而可額外賺取的  1.5%回報
率，在目前的經濟氣候下被視為過高；  

 
(b) 以固定資產計算的准許回報被視為鼓勵兩間電力公司過
度投資；  

 
(c) 由於修訂《管制協議》的條款需經立約雙方同意才可作
出，准許回報率在 15 年內維持不變的安排欠缺彈性；及  

 
(d) 每年電費及核數檢討的透明度不足。  

 
 
4. 香港電力市場檢討  
 
 
4.1 政府與兩間電力公司簽訂的現行《管制協議》將於 2008年屆
滿。因此，政府分兩個階段進行諮詢，列出當局對 2008年後香港電力
市場安排的各項相關事宜的初步意見，並邀請有關各方就這些事宜提

出意見。  

                                                 
8  請參閱 Economic Development and Labour Bureau (2005a)。  
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第一階段諮詢  
 
4.2 在 2005年 1月 31日，政府展開兩個階段諮詢工作的首階段諮
詢，發表題為 "香港電力市場未來的發展：第一階段諮詢 "的諮詢文
件。在諮詢文件中，政府就多項有關 2008年後香港電力市場發展的事
宜，徵詢公眾對可行方案的意見。這些事宜包括准許回報率及其釐定

方法、電價釐定機制、加強聯網、開放電網和新的電力來源，以及 2008
年後的規管和組織架構安排。  
 
 
第二階段諮詢  
 
4.3 在 2005年 12月 30日，政府展開第二階段公眾諮詢工作，根據
在第一階段諮詢期間收集所得的意見，列出當局對 2008年後香港電力
市場發展建議的架構。  
 
4.4 擬議的規管架構提出以下政策措施：  
 

(a) 繼續現時做法，以政府與個別電力公司簽訂的雙方協議
實施經濟規管。新協議的年期會由 15 年縮短至 10 年，
並可在期滿前進行檢討後續期多 5 年；  

 
(b) 將不同類別資產的准許回報率降低至 7-11%；  
 
(c) 提供經濟誘因確保兩間電力公司遵守減排規定；  
 
(d) 鼓勵使用可再生能源。可再生能源基建設施的擬議回報
率較所有其他資產為高；及  

 
(e) 規定所有電費調整須得到政府批准，這與現行安排有所
不同。根據現行安排，若某一年的預期基本電費不超過

最新批准基本電費的 7%或以上，便無須政府批准。  
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5. 中華電力有限公司及香港電燈有限公司的投資水平和回報

率  
 
 

5.1 管制協議提供一個可以接受的基礎，使電力公司能夠從發電

和供電來賺取合理利潤。合理利潤以電力公司的股東能夠獲取的利潤

淨額來計算。根據政府的資料，利潤淨額的計算，是首先以下列公式

計算准許利潤：  
 

 准許利潤  = 13.5%!由借貸融資的平均固定資產  + 15% !
由股東資金融資的平均固定資產  

 

然後，由准許利潤扣減若干項目即可計算出利潤淨額。扣減的項目包

括最高可達 8%的借貸資本年息、發展基金平均結餘的 8%費用、用戶
按金增長額的最高達 8%的年息 (中電的增長額由 1998年 9月 30日後計
算，港燈則由 1998年 12月 31日後計算 )、及過剩發電容量調整 (若有的
話 )。  
 

5.2 一如表 1顯示，中電和港燈的投資水平按兩間電力公司的資
本開支額計算。在 2005年，中電和港燈的資本開支總額分別為
60 億  5 百萬港元及 30億 6百萬港元。  
 

5.3 在 2005年，中電和港燈以固定資產平均淨值計算的准許回報
率皆為 14.4%。同期，中電和港燈以固定資產平均淨值計算的利潤淨
額率分別為 12.9%及 13.3%。  
 
 

表 1 ⎯⎯  中電及港燈的投資水平和回報率  
 

 2001年  2002年 2003年 2004年  2005年

中電  

資本開支 (百萬港元 ) 5,172 5,861 7,273 6,961 6,005
回報率       
准許利潤／固定資
產平均淨值 (%) 14.4 14.4 14.4 14.4 14.4 

利潤淨額／固定資
產平均淨值 (%) 12.2 12.5 12.9 13.1 12.9 

港燈  

資本開支 (百萬港元 ) 4,133 3,145 2,106 2,248 3,006
回報率       
准許利潤／固定資
產平均淨值 (%) 14.3 14.2 14.2 14.5 14.4 

利潤淨額／固定資
產平均淨值 (%) 13.1 13.5 13.2 12.3 13.3 

資料來源： Economic Development and Labour Bureau。  
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6. 選定海外電力市場的准許回報率  
 
 
6.1 在 "香港電力市場未來的發展：第一階段諮詢 "文件中，政府
列出澳洲、英國和美國受規管電力公司的一般准許回報率範圍，以供

參考。而Regulatory Focus及 Public Utilities Fortnightly9 亦有刊載美國電力市
場的准許回報率。有關數字載列於下表。  
 
 
表 2 ⎯⎯  選定海外電力市場的准許回報率  
 

地方  准許回報率範圍  

澳洲  6-9%。 ( 1 )  

英國  6-7%。 ( 1 )  

美國  6-13% (資料來源： Hong Kong Special Administrative 
Region Government)( 1 )  

7.0-9.4% (資料來源：Regulatory Focus)(2 )  

9.6-12.3% (資料來源： Public Utilities Fortnightly)(2 )  
備註： (1) 在 "香港電力市場未來的發展：第一階段諮詢 "文件中，政府並無列出

澳洲、英國和美國電力市場一般准許回報率範圍的分項數字。  
 (2)  有關 Regulatory Focus 和 Public Utilities Fortnightly 刊載美國准許回報率範圍

的分項數字，請參閱附錄 I和 II。  
 
資料來源：  Economic Development and Labour Bureau、 Regulatory Focus及 Public Utilities 

Fortnightly。  
 
 
6.2 一些學者表示，很難將上述數字與中電和港燈的准許回報率

作直接比較。10 海外市場的電力公司與中電和港燈可能在相當不同的
市場環境及規管制度下經營，這或會影響其准許回報率。  
 

                                                 
9  Regulatory Focus是載述規管事宜的叢刊，而 Public Utilities Fortnightly是每月出版的
刊物，載有關於能源和公用事業的報道及分析。  

10  政府曾就直接比較不同電力市場電力公司的准許回報率，提出相若意見。請
參閱 Economic Development and Labour Bureau (2003)。  
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6.3 會影響准許回報率的市場環境及規管制度的變數包括：  
 

(a) 業務擁有權  ⎯  這會影響目標回報率及融資安排中的股
本和借貸組合；  

 
(b) 市場結構  ⎯  這會影響電力公司的業務組合及電力公司
個別業務的盈利收益；  

 
(c) 發電燃料組合 11 ⎯  這會影響發電成本，繼而影響供電
行業的回報；  

 
(d) 以 "垂直 "形式經營的程度；  
 
(e) 業務多元化  ⎯  同一公司亦可能擁有或聯營其他業務，
例如氣體供應及電訊服務等；及  

 
(f) 規管機構用以釐定受規管電力事業准許回報率的方法。
舉例而言，部分規管機構選擇規管電費，而非回報率。  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
余肇中及胡志華  
2006 年 5 月 24 日  
電話： 2869 9695 
 
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -  
資料摘要為立法會議員及其轄下委員會而編製，它們並非法律或其他專業意見，亦不應
以該等資料摘要作為上述意見。資料摘要的版權由立法會行政管理委員會 (下稱 "行政管
理委員會 ")所擁有。行政管理委員會准許任何人士複製資料摘要作非商業用途，惟有關
複製必須準確及不會對立法會構成負面影響，並須註明出處為立法會秘書處資料研究及
圖書館服務部，而且須將一份複製文本送交立法會圖書館備存。  

                                                 
11  發電燃料可以是傳統火力發電、水力發電、抽水蓄能及／或核電。  
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附錄 I 
 
 

美國選定電力公司的准許回報率  
 
 

公司  准許回報率 (%) 

大西洋城電力公司 (Altantic City Electric) 8.1 

埃維斯特公司 (Avista) 9.1 

紐約聯合愛迪生公司  
(Consolidated Edison of New York) 8.1 

帝國區電力公司 (Empire City Electric) 9.2 

路易斯安那能源公司 (Energy Louisiana) 8.8 

肯塔基公共事業公司 (Kentucky Utilities) 7.0 

內華達電力公司 (Nevada Power) 9.0 

OGE電力服務公司 (OGE Electric Service) 8.7 

南卡羅來納電力氣體公司  
(South Carolina Electric and Gas) 8.4 

威斯康辛電力電燈公司  
(Wisconsin Power and Light) 9.4 

資料來源：  Major US Rate Case Decisions – January 2004 to December 2005, Supplemental Study. 
Regulatory Focus. 12 January 2006。 
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附錄 II 
 
 

美國的准許回報率  
 
 

州  以股本計算的准許回報率 (%) 

亞利桑那  10.3 

加利福尼亞  11.4 

愛達荷  10.4 

印第安納  10.5 

艾奧瓦  10.7 

堪薩斯  10.5 

肯塔基  11.0 

路易斯安那  10.3-12.3 

密歇根  11.0 

密蘇里  11.0 

新罕布什爾  9.6 

紐約  10.3 

俄勒岡  10.0 

賓夕法尼亞  10.7 

南卡羅來納  10.7 

德薩斯  10.1 

猶他  10.5 

佛蒙特  10.0-10.5 

華盛頓  10.3 

威斯康辛  11.5 
資料來源： Public Utilities Fortnightly。  
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