
航線

中 山

順 德

江 門

三 埠
（水陸聯運）
肇 慶

（水陸聯運）

香港開
07:30
08:30
10:00
13:00
15:00
＊

16:00
18:00
20:00
09:00
07:30
08:30
10:45
13:30
15:20
18:00
08:30

★
14:00

◆
08:30
16:00

08:20

內地開
08:00
09:30
11:30
14:00
16:00
17:30
20:00

18:00
08:30
10:00
11:00
15:00
17:30
20:20

09:00◆
15:30★

7:29
13:59

13:40

靠泊碼頭

中
港
碼
頭

港澳碼頭

中
港
碼
頭

中港碼頭

中港碼頭

中港碼頭

船名

中 山

逸仙湖

翠亨湖

岐 江

興 中

順德
順水
順風
順景

蓬萊湖
五邑湖

中山航線
水陸聯運
高明航線
水陸聯運

航行時間

1小時30分

1小時55分

2小時30分

4小時

4小時

．香港上環售票處─2859 1595（上環干諾道西24號地下，假日休息） ．九龍尖沙咀中港城售票處─2736 2612（尖沙咀廣東道西33號1字樓）
．香港中環港澳碼頭售票處（中環信德中心322舖） ．九龍上海街售票處─2730 4774（九龍上海街3號地下，假日休息
．香港國際機場售票處（機場五樓）、台北及高雄機場候機大廳 ※香港中旅、錦倫、新景、康泰、西敏各大旅行社均有代售市區船票
※高明、鶴山為聯合航線；三埠線同中山合作為水陸聯運；斗門線為江門航班掛港。
查詢電話：2858 3876 網上購票更方便─網址：http://www.cksp.com.hk

珠江客運有限公司 粵─港水路客運航班表
航線

珠 海
（九洲港）

番 禺
蓮花山

鶴 山
高 明
斗 門

香港開

07:30
08:30
09:30
11:30
13:30
15:30
17:45

08:40
10:30
12:30
14:30
16:30
18:00*
19:30
21:30

07:50
08:40
10:40
13:50
18:10
08:20
08:20
08:30

內地開

08:30
10:00
11:45
14:00
16:00
17:00

09:00
11:00
13:00
15:00
16:30*
18:00
19:30
20:30
21:30
08:30
10:00
11:00
16:00
18:00
16:00
15:30
16:10

靠泊碼頭

中
港
碼
頭

港
澳
碼
頭

中港碼頭

中港碼頭

船名

海 威

海 琨

海 昌

海 洋

海 亮

海 濱

海 弛

海 珠

東區二號

蓮山湖
三 埠

新鶴山

江門掛港

航行時間

1小時10分

1小時50分

2小時30分
2小時45分
1小時50分

香港國際機場水路客運航班表
航線

東莞虎門─香港機場

深圳蛇口─香港機場

深圳福永─香港機場
珠海─香港機場
中山─香港機場

開航時間
08:15 10:15 12:00 14:45 16:00

07:45 08:45 10:00 11:15 12:15 13:30 14:30
15:30 16:30 17:30 18:30 19:30 20:15

09:30 14:25 17:00
09:30 12:40 15:30

10:30

1小時10分

30分鐘

50 分鐘
1小時10分

航線
香港機場─東莞虎門

香港機場─深圳蛇口

香港機場─深圳福永
香港機場─珠海
香港機場─中山

開航時間
10:30 12:30 14:00 16:30 18:15

09:00 10:15 11:00 12:30 14:30 15:30
16:30 17:30 18:30 19:30 20:30 21:20

12:45 15:40 18:30
12:15 14:15 17:00 19:40

15:40

1小時10分

30分鐘

50分鐘
1小時10分

（*逢周五、日） （＊掛港機場碼頭 ★掛港斗門
◆掛港澳門）

星光船務有限公司
M.V. “New Sun”新太陽輪
M.V. “Star Light No.1”星光一號輪

香港──澳門
每日定期快捷往來貨櫃服務
香港─澳門─珠海海陸聯運

本港代理：澳港貨櫃碼頭有限公司
MACAU HONG KONG TERMINAL LTD.

干諾道西8-14號嘉安大廈3字樓A室 電話：25455393
香港收貨站地址：海事處昂船洲公眾貨物起卸區新界葵涌昂運路16號

電話：24974878 24974382 傳真：24330154

澳門代理：澳港貨櫃碼頭聯合有限公司
MACAU HONG KONG TERMINAL LTD.

澳門內港五號A碼頭 電話：2856 5771

下
午
一
時
至
七
時

航運陷低潮 船價急挫五成
二〇〇九年八月二十七日 星期四

A27 物流與航運
責任編輯：譚澤滔 網址：http：//www.takungpao.com 電郵：tkpgm@takungpao.com 傳真：2831 1677

希臘船東充當􀎠收買佬􀎡伺機􀎠執平貨􀎡
船價不值錢，幾乎是每次航運業周期低潮必然碰到的頭痛事，全球首

席航運諮詢機構─畢馬威會計師行（KPMG）全球航運部主管約翰．盧克
在倫敦表示，曾經在去年航運業最高峰創下的船價，在今天的低潮期普遍
急跌五成以上。不少買家或船商，包括希臘船東正蓄勢以待，以各種方式
準備在市場 「執平貨」 。

傳統的禿鷲基金（Vulture hedge fund）指的是那些通過收購違約債券
，透過惡意訴訟，謀求高額利潤的基金。禿鷲基金通常喜歡購買陷於困境的
公司債券或資產，待公司無法償付的時候，就開始打官司索取巨額賠償。

私募股權基金涉足的業務有很多，既包括專門投資處於早期發展階段企
業的風險投資商（VC，即 Venture Capital，如日本軟銀投資）；又包括專
門投資股價嚴重扭曲的上市企業的收購基金（Buyout Fund）；還包括以提
供企業上市或收購兼併前短期過橋貸款的夾層投資基金（Mezzanine Fund）
，和以處於償還危機中的債券為主要投資標的禿鷲基金。

禿鷲基金通過收購處於償還危機中公司的違約債券，然後進行惡意訴訟
，謀求高額利潤的基金。有時也泛指那些買賣破產倒閉公司股權、債權、資
產而獲利的私募基金。通常，做空的對沖基金們都被視為食腐肉的 「禿鷲」
，因為他們往往在哀鴻遍野的狀況下獲得驚人的收益。

該名主管指出，船舶資產價格泡沫早已破
滅，目前是低價收購的最好時機。其中貨櫃船
由於貨量明顯不足，需求下降，運費下降，是
受影響最嚴重的船種。分析師估計，一艘5年
船齡的二手貨櫃船，若配載 2000 標箱的運力
，船價已經從去年約 1500 萬（美元，下同）
，大跌65%，目前價格最多是525萬元。在乾
散貨船領域，5年船齡的海岬型貨輪，已經由
去年價值 1.8 億元，驟降至目前只值 5500 萬
元。

5年海岬僅值5500萬
有分析師預測，在未來數月，二手船價還

會進一步下跌至4500 萬至4000 萬元，即使一
艘新下水的海岬型貨輪，船價也只是略高於原
來的定價。德魯里海事諮詢機構董事總經理加
德納表示，二手船市場有可能更加活躍，新造
船的再銷售市場明顯地還有機會。

希臘船東是典型人棄我取的航運業 「收買
佬」，乾散貨船商Diana船務公司表示，由本
月開始，該公司開始在市場收購二手船，未來
數個季度重點是放在海岬型和較小噸位的巴拿
馬型船。

總裁麥格奴尼斯本月初對分析員稱： 「如
果我們小心地收購，再加上一些好運氣，完全
有可能在航運低潮時成功地做到收支平衡和建
立一支大船隊。」一部分買家希望在目前低船
價之下，更換或鞏固現有船隊，還有人期望購
買船舶長期經營租船業務，以保證收入來源。

至於其他如財困投資和禿鷲基金，目標是

在等待航運業復蘇，船價上升時出售賺取一筆
小橫財。目前，市場有傳聞私募基金也將介入
此行業。

德國設基金收購二手船
分析員及船公司高層管理人員表示，購買

二手船的時間是至關重要的。一位船務分析員
表示，相對來說，船價仍然過高，還需要再等
3至6個月， 「這是一場等待中的遊戲。」

德國金融服務公司 HCI 資本公司的航運
部門，已經與總部在漢堡的全球船務集團
Peter Doehle共同設立一個新基金。HCI資本
以投資者名義計劃注入 2000 萬歐元（約 2861
萬美元）與 Peter Doehle 共同成立一個至少 1
億歐元共同基金。

HCI資本航運部門董事總經理舒爾特．特
魯克斯表示： 「如果該基金獲投資者接受，我
們很樂意增加資本。」這位高層管理還表示，
投資者將從船廠直接看到機會，因為一些潛在
的買家不能接收本來可交付船舶，或者受財困
的賣方雖已收船，但由於不能履行一些承諾，
以致陷於僵局。 「我們將看到一些船隻本來可
以投入市場營運，目前卻痛心地被迫出售。」

分析員表示，傳統的德國、英國和北美的
銀行收緊對航運業的貸款，來減少他們自我曝
光。

畢馬威會計師行船務部主管約翰．盧克表
示，良好的營運者儘管沒有擴展自己的信用，
但將繼續在市場賺到錢。但另一部分不會有機
會，因為他們無法獲得信貸。

禿鷲基金興訴謀暴利

8月22日《大公報》刊載了航運專家朱
榮林先生建言在上海設立自由港的報道。他
稱， 「上海航運交易所成立10餘年來，其實
際作用的發揮已遠離了其功能的初衷。關鍵
問題是缺失有效的政策法規支持，導致場內
交易量與場外交易量之間嚴重失衡。」在這
一點上，朱先生的基本概念完全錯了。以其
昏昏，焉能使人昭昭？

航運市場交易無 「場」
上海航交所成立之初，在大廳豎立了一

塊巨大的LED顯示屏，意欲倣效證券類交易
所的模式，希望租船人和船東、船舶買方和
賣方，到航交所來掛牌、交易。然而，航運
和船舶交易與股票交易有着本質的不同，其
交易標的之個體差異性極大，以致每筆交易
的可能參與者都是相當有限，開放性的市場
規則在這裡並不適用。

以不定期租船為例，船東或租船人往往
不希望自己的商業意向在市場上過早地暴露
，以免對手（某一時段內往往只有幾個）的
聯合壓價或抬價。傳統的租船交易多數還是
通過專業、可靠、長期合作的經紀人完成，
而且保密條款是經常使用的。與證券和期貨
交易中交易商品具的同質性、可分割性截然
不同，租船交易中船東如不報出船舶的技術
參數和位置，租船人無法決定是否可以用這
條船；租船人如不將貨物的積載因素、裝卸
貨港位置、裝卸率、速遣和滯期費標準、對
船舶具體技術要求說清楚，船東也無法決定
貨物是否合適。

即使是交易所提供的平台提供了上述數
據，雙方還需了解許多技術和商務數據，還
要協商使用什麼格式租船合同後方有成交的
可能性，需要大量的、複雜的、多回合的信
息交流，電子平台是沒法達成這個要求的，
一定需要一個經紀人從中聯繫、協調，或者
雙方直接對話。例如，所有前往澳洲的散貨
船必須裝備符合澳洲法規要求的貨艙梯子，

業界稱之為 「澳梯」；然而光有了澳梯還不
夠，船舶必須事先得到澳洲港口當局的認
可；如果船舶所懸掛之國旗被 ITF 宣布為
方便旗，而船東也未按 ITF 的規則支付船
員工資，船還是不能去澳洲。這種例子不
勝枚舉。

再退一步說，即使交易所的電子平台全
部滿足了上述要求，船東仍然不敢將船租給
一個他不了解的租船人，租船人也不會向一
個身份不明的船東租船：萬一某方放了鴿子
或者牽涉到什麼不為人知的官司，對家就要
賠錢了，因為他無法很快找到另一個條件合
適的交易對手；如果某方有什麼不為人知的
官司在身，無辜牽涉進去的對家會輸得更
慘。

至於船舶買賣動輒幾千萬甚至上億美元
的生意，其中涉及的技術、金融、法律問題
比租船更多，電子對盤就更加沒有可能。可
見，從技術特徵來說，租船和船舶買賣交易
是不可能在某個固定的場內進行的。

班輪市場有市無場
班輪市場從出現至今都是有市無場的。

在全世界任何一個角落，找不到一個可以被
稱為班輪市場的地方。這是班輪市場的運行
方式決定的。船公司根據公布的費率表收取
運費、根據公布的船期表調遣船舶。如果說
硬是要在中國造一個有市有場的班輪市場出
來，只有一個辦法：命令所有貨主、貨代只
能通過一個窗口訂艙，所有船公司都必須將
艙位、船期包給這個統一的窗口。這不就是
計劃經濟的理想嗎？

可見，批評航交所 「場內交易量與場外
交易量之間嚴重失衡」是一個徹底外行的評
價，因為航運市場的交易本來就應該也只能
在無數個地點進行，根本不存在什麼 「場內
」。把航運市場當作股市來看，才會提出
「設定上海航運市場的交易規則和交易政策

，以求實現 『交易機會最多、交易成本最低
、交易行為最規範』的目標」建議。

至於 「市場供求主體之間的信息和權益
失去對稱性，且無嚴格的法制保障」，就更

是對航運市場的運作機制根本不了解所致，
前面的例子應該能說明問題了。至於 「法制
保障」問題，國際航運是中國與國際最接軌
的一個行業，早在五十年代中國的國際航運
已經先行一步（否則國家的進出口運輸任務
根本不可能完成）， 「文革」後更是積極參
與了國際航運社會各項公約的制定和締結；
國內航運的法制化問題儘管還有不盡人意的
地方，但也在逐步完善的過程中，在這方面
上海航交所起了關鍵的推動作用。

航交所摸着石頭過河
上海航交所出於規範交易的初衷，要求

本地區船舶交易必須開 「統一發票」並收取
費用，在業界確頗有爭議，也可能是朱先生
評論 「其特徵是提高了航運企業進退市場的
成本」的原因。

目前航交所已經做到了場內交易保證金
由其統一收付，如將此服務推而廣之，為場
外交易的買賣雙方也提供交易船款的代收、
代付服務，起到公證和保證作用，無疑將受
到業界的歡迎。應該看到，航交所的主流還
是在努力降低企業的商業成本。例如它力推
的上海 「大通關」模式就大大降低了企業的
商務成本，上海也藉此平台和模式進一步提
高了其長三角區域樞紐港地位。航交所向業
界提供的各種航運市場報告，為航運企業提
供了市場資訊、統計和預測，至少幫助企業
節省了搜集信息和市場研究的成本。

航交所的尷尬是，表面上看它具有規範
航運市場交易行為的權利和義務，似乎是個
準政府機構，但是事實上它還得為自己的生
存去做生意。舉個例子說，一方面它有權利
和義務執行運價報備制度，對違法公司甚至
可以提起檢控。可事實上，航交所並沒有開
罰單的權力，就是有它大概也不敢用：它還
要為了 「會費」收入，去爭取這些被它監管
的公司加入航交所。這好比讓交通警察向的
士佬化緣，交通警察的工資要靠的士佬的行
業會費支付，這樣的交通警察還怎麼去執法
呢？

政府在航交所的定位上確有矛盾和缺失
，這種定位的不清晰，阻礙了航交所的正常
發育和成長。波羅的海老爺爺都能順應歷史
潮流的變化而找到自己的市場位置，相信年
輕的上海航交所也能做到。

註：劉良為資深海運研究員。

讀者來論

莫把航市當股市
□劉巽良

【本報訊】中外運（00598）
昨日在港公布中期業績，盈利減少
60.5%至2.7億元（人民幣，下同）
，期內營業額減少37%至130.97億
元。該公司表示，主要由於今年上
半年，受全球金融危機的影響，國
際貿易受到衝擊，進出口業務量大
幅減少，同時市場運價也大幅下降。

上半年貨運代理服務的營業額
減少 42.1%至 94.9 億元，主要原因
是業務量下降及市場運價下跌；快
遞服務的營業額減少 17.1%至 17.2
億元，主要是內地速遞業務量的大
幅下降影響；海運服務的營業額減
少 25.3%至 12.246 億元，因市場貨
量及運價的大幅下降。

上半年經營溢利跌29.8%至4.9
億元，受宏觀經濟及進出口衰退影
響，令各項業務量按年均錄得下
降。

期內，水路貨運代理集裝箱量
、航空貨代業務量、航空快遞業務
量、船舶代理箱量、水路貨物承運
量、碼頭吞吐集裝箱量、場站集裝
箱作業量及公路運輸集裝箱量分別
下降19.8%、29.4%、27.6%、19.2%
、10.4%、7.3%、7.5%及11.9%。

該公司執行董事兼總裁張建衛

表示，上半年內貿佔總收入比重有
所上升，現佔收入 6%，但公司現
仍偏重外貿業務，未來2-3年，公
司將致力調整結構，目標內貿比重
升至10-15%。

他表示，7、8 月份，貨運代
理業務量及運價較上半年有所上
升。

他又說，上半年中國出口集裝
箱綜合運價指數同比跌約27%，公
司的海運代理運費下跌37%。財務
總監劉洪苓預計，全年資本開支
15 億人民幣，主要用於內貿運輸
平台建設，以及珠江和長江的碼頭
投資。

空運發展倒退97%
董事長趙滬湘表示，目前母公

司沒有注資計劃，而母公司與長江
航運整合後，為中外運帶來船舶代
理、長江沿線加油站及物流服務等
業務，但重組帶來的實際收益則未
有具體統一。

中外運持有 63.46%權益的子
公司中外運空運發展股份宣布，上
半年度純利1201.6萬元，較去年同
期 倒 退 97.65% 。 基 本 每 股 收 益
0.0133元。

中
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【本報訊】中國首型國產大飛機C919 的
外形樣機及公布會，將於9月上旬在香港展出
，這將是C919首次向國際市場亮相。

中國商用飛機公司日前披露，該公司將於
今年亞洲國際航空展覽會暨論壇上，展出備受
矚目的C919大型客機外形的樣機。

C919 專案於去年 11 月啟動。
150 座級的 C919 客機，將由來自亞
洲和歐美的國際合作夥伴攜手開發
。按照計劃，首架飛機將於2016年
交付訂購航線使用，並會在其後開
發其增長程型飛機、貨運飛機及商
務飛機。中國商用飛機公司高層人
士曾向媒體介紹C919的命名寓意：
C 是 China 的首字母，也是這家國
有公司英文縮寫COMAC的首字母
，同時也寓意中國立志要躋身國際
大型客機市場，要與空巴和波音形
成 ABC 並立的格局。而第一個 「9
」表示 「天長地久」， 「19」則表
示最大載客量為190座。

中國商用飛機公司副總經理、
大型客機總設計師吳光輝曾表示，
在大型客機初期將選擇一些國外的
產品，比如發動機，但是中方將同
步安排國內的研製。今年的亞洲國
際航空展覽會暨論壇將於 9 月 8 日
至10日在香港舉行。

航企遵從排放交易計劃
【本報訊】多家在歐盟排放交易計劃範圍

之內的航空公司，根據國際航空運輸協會
（IATA）的建議，已經或將 「在異議下」提
交首個監控和上報計劃。

航空公司提交噸─公里監控計劃和排放量
監控計劃的最後期限是 8 月 31 日，對於所在
歐盟成員國（英國、瑞典、德國和意大利）推
遲提交日期的運營商來說，最後期限為9月30
日至10月15日。

國產大客機下月港亮相 法荷航大中華區易帥
【本報訊】在法航

有着豐富工作和管理經
驗的康飛迪（左圖）正
式接任法航荷航集團大
中華區（北京、上海、
廣州、成都、香港及台
灣）總經理職務。

康飛迪於 1990 年
加入法航，曾在法航巴黎總部擁有多個職位的
就職經驗。 「中國是一個正在快速成長和發展
的國家，每一天都充滿着新的商機、有着良好
經濟前景。面對這全新挑戰，我很有信心。」
康飛迪說。他將常駐法航荷航集團大中華區總
部所在地北京。

中外運半年業績平平

貨櫃船不值錢，船價跌幅最大


