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日航申请破产达美航空有意重组
证券时报记者

吴家明

本报讯 曾作为日本代表性企业

的日本航空公司昨日根据 “公司再生

法”向东京地区法院申请破产保护，成

为日本历史上第六大破产案。

日航将获多方救援

日本航空公司成立于

1951

年，是

日本乃至整个亚洲规模最大的航空公

司之一， 按收入计算则排在亚洲航空

公司的首位。金融危机爆发后，日本经

济陷入长时间低迷， 加上肆虐全球的

甲型

H1N1

流感， 日本乃至全球航空

业都遭受了沉重的打击， 早已风雨飘

摇的日航最终走上破产之路。

有数据显示， 日本航空总负债达

到

2.32

万亿日元（约合

254

亿美元），

现在日本航空的总资产只剩下

137

亿

日元（约合

1.5

亿美元）。 据悉，为了使

日航在破产重组期间维持运营， 日本

企业再生支援机构将向日航提供约

3000

亿日元 （约合

33

亿美元） 的援

助， 以及为燃料及其它商业交易支付

提供担保。 而日航及其子公司还将获

得

7300

亿日元的债务减免。

日本政府昨日在一份声明中表

示， 政府将向日本航空提供必要的支

持直至其完成重组， 并在日航重组期

间寻求外国政府的谅解和合作。 有消

息指出， 日本政府正准备向日航提供

至少

9000

亿日元 （约合

100

亿美元）

的支持额度。

重组过程将大幅裁员

与此同时， 日航还将在未来三年

内裁员

1.57

万人，约占公司总员工的

1/3

， 同时还将取消约

24

条亏损的航

线。 日本京瓷公司名誉董事长稻盛和

夫将担任日航新董事长兼首席执行

官，并主管重组事宜。由于日本航空背

负了巨额债务且业务范围庞大， 加上

油价上涨、 乘客数量下降以及繁重的

重组开支等因素影响， 尚不清楚日本

航空需要多长时间才能重回盈利。 但

有分析人士预计， 日航有望在截至

2012

年

3

月的

2011

财年恢复盈利，

2013

年有望完成重组计划。

达美航空再伸援手

为了拓展亚洲航空市场， 伴随着

日航破产脚步的临近， 达美航空和美

国航空对日航的争夺战也在加剧，不

过日航更倾向于和达美航空进行资产

联合。

达美航空昨日表示， 在日本企业再

生支援机构的支持下，日航将成功重组。

达美航空与天合联盟将全力支持日本航

空， 准备以任何可能的形式向其提供援

助。有分析人士预计，与达美结盟可以给

日航带来每年

172

亿日元的收益。

国际航空运输协会曾预测， 随着

全球经济的复苏， 今年全球航空业需

求将继续改善， 但今年全球航空运输

业将亏损

56

亿美元，亏损额高于此前

预测的

38

亿美元。 在亚太地区，中国

航空业的强劲增长弥补了日本航空业

的巨额亏损， 预计今年亚太地区航空

业的亏损额约为

7

亿美元。

日航股票几成废纸

日本东京证券交易所昨日表示，

将于

2

月

20

日停止日航股票交易，但

在

2

月

19

日前将继续交易。

昨日， 日本股市日经

225

指数下

跌

0.8%

，报收

10764.9

点。 而日本航

空收盘时维持在

5

日元的水平， 盘中

曾触及

3

日元的历史新低。 而在

2003

年，日航股价曾上冲历史高点，每股达

366

日元。

有分析人士表示， 日本航空破产

重组的消息不会再给日本股市带来较

大的负面影响， 因为市场此前已经将

其所带来的影响消化。

内地投资者赴港布局股指期货套利
证券时报记者

孙 媛

本报讯 据本报独家获得的消息，

内地一名期货业内人士正与香港某上

市金融集团洽购旗下持牌期货公司，

欲用数百万资金买下其上市公司资

产， 目的在于利用香港的期货市场对

即将展开的

A

股股指期货进行套利交

易布局。

收市时间差造就套利机会

据了解， 被收购的香港期货公

司是香港期货交易所的参与者， 目

前持有香港证监会第二类 “期货合

约交易” 和第五类 “就期货合约提

供意见” 的牌照， 可提供香港及海

外期货产品的经纪服务。 而据接近

该交易的人士转述收购方的观点认

为， 因为香港期货市场和内地开市

存在时间差， 一旦国内股指期货推

出， 便为可同时在香港和内地进行

期货交易的人士提供套利机会 。

“他肯定不是唯一一个这样想的人，

预计很快会有更多南下布局的机构

浮出水面。” 这位人士表示。

“所谓交易时段差别是指香港期

货市场收市时间是下午

4

：

15

， 而内

地是下午

3

：

15

， 理论上而言，

A

股

股指期货和恒指期货由于存在相关

性， 投资者可以利用收市时间差造成

的差价同时买进和卖出相同交割月的

两种合约， 进行套利。” 广发期货发

展研究中心总经理助理陈富强表示。

据接近收购方的人士称， “买方认

为， 这两种期货合约的价格变动趋势

相关性很大， 如果

A

股股指期货某天

受利好消息价格上升， 等到收市时港

股期货市场还有一个小时的交易时

间， 完全有可能继续上涨。 当

A

股股

指期货与恒指期货比价关系出现反常

的时候， 他完全可以买入

A

股合约，

卖出恒指合约， 然后等价格关系恢复

正常水平时平仓套现。”

该人士称， “这位买家联想到的

是国内铜期货的交易手段， 但是铜市

一年出现不了几次价格反常的机会，

而内地与香港一个小时的交易时间差

却是天天都有， 这正是买家下定决心

收购一家香港期货公司、 由自己亲身

打造套利平台的原因。”

据记者了解， 伦敦金属交易所

（

LME

） 与上海期货交易所 （

SHFE

）

在阴极铜期货交易方面也存在类似的

套利机会 。 例如当

LME

铜价低于

SHFE

时， 交易者可以在买入

LME

铜

合约的同时， 卖出

SHFE

的铜合约，

再待合适时机将买卖合约对冲平仓，

反之亦然。

借海外收购布局套利交易

“如果监管部门足够重视到这个

问题， 应该针对这种套利模式考虑推

出与

A

股股指期货挂钩的产品。” 上

述人士表示， “不然， 香港有

100

多

家持牌期货公司， 很多公司的价格并

不贵， 像这宗买卖只需区区数百万，

国内会有很多机构或个人开始打这个

主意。”

2007

年以来， 已有格林期货、 永

安期货、 广发期货、 金瑞期货、 中国

国际期货和南华期货等内地期货公司

获批进驻香港， 但由于两地尚未实现

全流通， 上述套利交易不可能光明正

大地在这些期货公司中开展。 而且，

新成立公司在申请牌照方面存在金钱

和时间两项成本的负担。 这样， 机构

或个人绕道国家监管部门， 开始采取

买下现成部分或全部资产的方式， 或

会引发潮流。

实践操作中套利空间有限

与此同时， 怀疑态度也普遍存

在于国内业界。 兴业期货总经理夏

锦良告诉记者， 这种操作成功的可

能性并不大， 因为股指期货合约价

格受现货指数影响， 现货指数又受

沪深

300

权重股的权重大小和变动幅

度影响， 每一层影响都会使两地股

指期货的关联度削弱。 “恒指期货

要通过影响香港现货市场， 再影响

国内现货市场， 进而影响到

A

股期

货， 而中间充当桥梁作用的是红筹

股， 两边一共隔了五层， 这还没有

把红筹股在两边指数中的覆盖率计

算在内。” 陈富强也表示。

除了关联系数较低， 夏锦良指

出， 因为内地股指期货交易目前只用

沪深

300

股指作为单一标的，

A

股市

场对于

A

股股指期货有充分的定价

权， 这与铜期货的定价权在

LME

手中

不同。 “既然国内有定价权， 因为收

市早而与恒指期货出现的价格差对于

第二天

A

股股指期货的影响也会被削

弱。” 此外， 夏锦良还说， 国内交易

所对于

A

股股指期货保证金比例和持

仓部位的要求也在一定程度上降低了

投资风险。

卡夫将以
197

亿美元
“

吃掉
”

吉百利
证券时报记者

吴家明

本报讯 卡夫食品和吉百利之

间的并购战持续多时，昨日，卡夫宣

布，已同意以约

119

亿英镑（约合

197

亿美元）的价格收购吉百利，而该价

格已得到吉百利董事会的认同。

受上述消息刺激，吉百利在伦敦

交易的股价昨日高开超过

3%

。 卡夫

宣布， 将向每股吉百利股票支付

500

便士现金和

0.1874

股卡夫股票。此

外，吉百利股东还将得到每股

10

便士

的股息。该报价相当于每股吉百利股

票

840

便士。 与此前卡夫提出的收购

价相比， 卡夫不仅上调收购报价，还

大幅提高了现金部分的出价。

巴菲特此前曾表示反对卡夫为

了与吉百利达成协议而过多配发新

股。 有分析人士表示，卡夫决定提高

收购报价的现金比例但同时降低了

配股比例， 平息了部分卡夫食品公

司股东的怒气。 有吉百利的股东也

表示， 卡夫的报价对吉百利股东而

言是最好的结果。

卡夫在一份声明中表示，卡夫与

吉百利的合并代表着战略上的强强

联合，双方组成的新食品巨头将成为

全球最大的糖果企业。而吉百利作为

英国最有名的糖果公司， 已有近

200

年的历史，上述收购交易将结束该公

司的独立地位。英国首相布朗昨日表

示，希望在卡夫收购吉百利的要约被

正式接受之后，能够保护在吉百利的

就业和投资得到维持。

此前， 美国巧克力生产商好时

公司也表示有意竞购吉百利。 但有

分析人士表示， 好时可能将放弃竞

争。 不过， 英国并购委员会昨日宣

布， 巧克力生产商费列罗和好时竞

购吉百利的最后期限为

1

月

25

日，

且不会延期。

巴菲特有意增持

韩国浦项钢铁

证券时报记者
吴家明

本报讯

“

股神
”

巴菲特最近似乎有点忙
，

在
刚刚接手瑞士再保险公司部分业务之后

，

旗下
的伯克希尔

·

哈撒韦公司也将于当地时间
20

日
召开股东大会

，

而全球第四大钢铁制造商
、

韩国
龙头钢企浦项制铁集团昨日表示

，

伯克希尔
·

哈
撒韦公司欲扩大其在该公司的持股比例

。

浦项制铁首席执行官郑俊阳本周一参观了
伯克希尔公司的总部

。

随后
，

巴菲特表示
，

金融
危机致使全球股票市场市值大幅度缩水

，

本应
该在去年股价最低时购买更多的浦项制铁股
票

，

当前准备增大其对该公司的投资
。

据悉
，

伯
克希尔公司目前持有浦项制铁

4.5%

的股权
。

巴菲特有意增持的消息也推动浦项制铁在
昨日的韩国股市里逆市上涨

，

上周浦项制铁的
股价已达到

63.3

万韩元
，

比去年
3

月的低点翻
了

2

倍
。

由于全球钢铁产业的复苏
，

浦项钢铁的市
值已达到

460

亿美元
。

浦项钢铁日前公布的数
据显示

，

受需求增加以及成本削减及原材料成
本下降的因素推动

，

公司去年第四季度的净利
润从

2008

年同期的
7210

亿韩元增加至
1.275

万亿韩元
。

对于伯克希尔公司即将召开的股东大会
，

市场最为关心的莫过于股票分割计划
。

据悉
，

由
于伯克希尔公司

A

股的价格高高在上
，

B

股股
价也超过

3000

美元
，

所以流动性一直不高
。

巴
菲特或将执行股票分割计划

，

将每
1

股
B

股拆
分成

50

股
，

不仅便于完成收购北伯林顿铁路公
司交易

，

也使其
B

股的流动性大幅提高
。

■

相关链接

英国强劲通胀数据提振英镑
见习记者

徐 欢

本报讯 英国国家统计局昨日公

布的数据显示，英国去年

12

月消费者

物价指数（

CPI

）年率增幅创下近期高

点。 该消息公布后，英镑全面走强。

数据显示，英国去年

12

月

CPI

增

幅

2.9％

，为去年

5

月以来首次超过英

国央行

2％

的目标， 并超出预期的

2.6%

。 英国国家统计局表示，去年圣

诞节前商家较以往更小的打折力度

以及坚挺的油价是通胀创下高点的

主要原因。 德国商业银行汇率分析师

彼特表示， 由于通胀预期达到了自

2008

年

10

月以来的最高点， 英国央

行或将早于市场预期实施加息的收

紧政策。 英国央行货币政策委员会此

前曾表示， 英国通胀率将在

2010

年

初急速升至

3.0%

上方，但这种上升仅

是暂时性的。 英国央行自去年

3

月

起，一直将基准利率维持在

0.5%

的历

史低位。

大和资本市场欧洲部经济学家艾

利斯则表示，英国

12

月

CPI

数据增幅

超出预期， 使市场对闲置产能无法限

制通胀发展的忧虑加重。 英国央行货

币政策委员会必须认清引发当前通胀

上升的内在因素， 有些因素仅是临时

性的相对价格效应， 有些因素则需要

予以更多关注， 而目前英国部分经济

领域仍处于疲软状态。 有相关分析人

士相信，除澳大利亚及挪威央行外，英

国央行将成为首批着手加息的央行，

并预计其

2010

年上半年将会实施加

息政策。

通胀数据一经公布， 英镑全面走

强 。 欧元兑英镑跌至

4

个月低点

0.8736

， 英镑兑美元也升至

1.6453

的

近期高点。 市场分析认为，英国央行可

能提前加息的预期增强是推动英镑走

高的主要因素， 但同时认为即使英国

央行真的通过加息等措施收紧货币政

策， 也很难在中长期内对英镑继续走

强构成支撑。

拯救日航大事记
２００９

年
６

月
３０

日
，

相关机构
同日航签订一项

１０００

亿日元的
贷款合同

，

帮助日航重新赢利
。

２００９

年
８

月
２０

日
，

日本政
府成立专家委员会

，

以监督日航
改善处境的措施

。

２００９

年
９

月
１７

日
，

日本民
主党领导的政府宣布将重启日航
重组努力

。

２００９

年
９

月
２５

日
，

日本
政府为日航组建新的专家工
作组

。

２００９

年
１０

月
２９

日
，

日航申
请日本企业再生支援机构的帮助

。

２００９

年
１１

月
２４

日
，

日本开
发银行向日本航空公司提供
１０００

亿日元的信贷额度
。

２０１０

年
１

月
３

日
，

日本政府决
定把日本央行向日航发放的过桥
贷款数额翻倍增至

２０００

亿日元
。

２０１０

年
１

月
１２

日
，

主要债权
银行同意政府建议

，

以债务免
除等方式允许日航实施重组措
施

。

另外
，

日航获得三分之二的
退休员工许可

，

得以削减养老
金

，

以使自身有资格获取公共
资金援助

。

香港失业率连降
４

个月至
４．９％

据新华社电

香港特区政府统
计处

１９

日公布了香港最新失业
率

。

２００９

年
１０

月至
１２

月香港失业
率为

４．９％

，

环比降低
０．２

个百分
点

，

是连续
４

个月降低
，

也是自去
年

１

月以来首次低于
５％

的水平
。

２００９

年
１０

月至
１２

月期间香
港失业率的降低

，

主要见于进出口
贸易业

、

基建工程
、

金融业和住宿
业

。

就业不足率由
９

月至
１１

月的
２．５％

降至
１０

月至
１２

月的
２．３％

。

劳工及福利局局长张建宗表
示

，

大部分年龄组别的失业情况均

有改善
。

１５

至
１９

岁青少年的失业
率下降

１．５

个百分点
，

至
２０．１％

；

而
２０

至
２４

岁青少年的失业率也降
１

个百分点
，

至
１０．５％

。

建造业失业率连续
８

个月录得
下降

，

至
７．４％

。

其中基建工程的失
业率跌

０．７

个百分点
，

至
６．９％

，

就
业人数增加约

６７００

人
。

张建宗预期
，

由于农历新年前
商业活动维持畅旺

，

短期可望继续
带动就业需求

。

但就业市场能否较
长期维持稳固复苏

，

仍需视乎企业
创造职位的步伐而定

。

图中人物为即将走马上任的日航新

CEO

、日本京瓷公司名誉董事长稻盛和夫

花旗去年四季度

亏损

76

亿美元

证券时报记者
孙晓辉

本报讯

花旗昨日宣布
，

去年第四季度亏损
76

亿美元
，

折合每股亏损
33

美分
。

2008

年同期
亏损

173

亿美元
，

合每股亏损
3.4

美元
。

花旗还表示
，

除去偿还不良资产救助计划
资金而导致的约

62

亿美元的税后亏损以及剥
离相关业务部门造成的分配协议之后

，

花旗第
四季度净亏损达到

14

亿美元
，

折合每股亏损
6

美分
。

花旗集团在录得逾
1000

亿美元信贷亏损
及资产减计后

，

一直艰难尝试在主营贷款业务
上扭亏为盈

。

尽管该行去年全年获利
，

但有
67

亿美元为出售
Smith Barney

控股权所得
。

去年花旗股价跌逾
50%

，

远高于
KBW

银
行指数同期

3.6%

的跌幅
。

花旗发布季报后
，

美股开盘涨跌不一
，

但随
后三大股指全线上扬

，

三大股指涨幅均在
0.5%

。

分析师称
，

虽然上述亏损数据令市场更
趋谨慎

，

但基本符合市场预期
。


