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蜆殼5500億購BG
油價下跌觸發行業併購潮

荷蘭皇家蜆殼同意以約470億英鎊
（5460億港元），收購英國天然氣公司
BG集團，收購以現金加股票方式進行，
此為起碼10年來最大宗石油及氣體業收購
交易，將令蜆殼的油氣儲備量提升至25%
，反映油價崩跌觸發全球石油氣體行業合
併活動。

大公報記者 鄭芸央
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荷蘭蜆殼石油昨日提出以700
億美元現金加股票收購英國油氣集
團BG，而美國聯邦快遞亦在周二

提出以44億歐元現金購入TNT Express。
從這兩宗交易，除了可看出企業現時積存
了大量的現金，有條件作出非股份性的收
購計劃外，亦可以反映出，它們對未來經濟
增長充滿憧憬，預料經濟經過一輪長時期
的呆滯後，將慢慢回復強勁的增長動力。

去年全球併購金額總值3.48萬億美元
，是史上第三高數字，到了今年首季，併
購所涉及的金額更高達8118億美元，是八
年以來表現最佳的一季。這主要是受到全
球股市大升的刺激，因為全球股市大升有
助公司進行股換股的交易，而反過來股市
氣氛好轉亦有助公司在併購後股價得到支
持，尤其是透過併購後而公司營業規模壯
大的機構。例如股神巴菲特旗下的巴郡，
在早前夥拍3G Capital購入卡夫食品公
司，交易令巴郡股價在二月初下跌後，在
四月初一度回升。

併購對於企業來說，主要目的仍是為
了開展新的市場和發揮協同效應，令公司
得以減省成本和增加盈利，推高股價只屬
其次。而從另一個角度來看，併購活動頻
仍更反映出企業對經濟前景充滿信心，併
購案愈多，表示愈多企業對經濟前景抱樂
觀態度。

首先從近日兩宗大型現金併購交易來
看，反映自金融海嘯後，企業因對前景缺
乏信心而大量積存現金的行為將告一段落

，企業未來將更善用手上的資金進行各種各樣的收
購行動。

其次從經濟增長前景來看，近月全球經濟低迷
的現象可能已接近尾聲，在歐元區、中國和日本等
大力刺激經濟措施下，未來經濟將可以看高一線。
雖然美國經濟增長近日有失速的跡象，但是，這主
要是受到季節性因素所影響，隨着美國天氣回暖，
美國經濟活動將會恢復，經濟和就業增長將會回復
強勁，情況正如去年一樣。

企業家們深信，只要美國的經濟引擎不斷開動
，再次帶領全球增長，而中國和歐洲的增長亦可望
在刺激措施下得到改善，全球在第二和第三季的增
長將會顯著加強，為未來更長時期的增長埋下種
子。他們因此敢於提出較優厚的收購條件，吸引
對手完成交易。單看近月多宗成事的併購案
都得到賣方的股東同意，便可見一斑。

隨着油價大幅下跌，觸發石油氣體行業大宗收購
活動，反映大型能源公司透過行業整固削減開支和提
升盈利。石油行業龍頭荷蘭皇家蜆殼周三宣布重大交
易，以約470億英鎊收購同業英國天然氣BG集團。按
照皇家荷蘭蜆殼周三聲明，收購將以現金及股票進行
收購，BG股東將獲每股383便士現金，另加0.4454股
皇家荷蘭蜆殼B股，相等每股1367便士，而BG市值約
為470億英鎊，較BG周二收市價約50%溢價。英國天
然氣集團BG股價周三倫敦早段急漲42%至每股13英
鎊。皇家荷蘭蜆殼股價則跌曾經4.8%報每股21.02英
鎊。

蜆殼年產量增兩成
由荷蘭皇家蜆殼行政總裁Ben van Beurden率領

的合併後公司，市場將大幅擴大至英國石油逾一倍，
並超越雪佛龍（Chevron）。荷蘭蜆殼努力擺脫17年
來最差生產表現，該宗大型收購交易將增加石油和天
然氣儲備25%，年產量增加20%，對液體天然氣和其
他油氣項目前景有利。分析和銀行家認為，皇家荷蘭
蜆殼收購BG展開油氣行業收購潮，估計石油及天然
氣行業併購活動料持續至今年底甚至2016年。

油價自去年6月急速下跌，市場已經揣測石油氣
體行業將重演1990年代併購熱潮。1990年代油價大跌
時，創造了英國石油、雪佛龍和埃克森美孚的行業巨
頭。今番皇家荷蘭蜆殼與BG併購，意味歐洲市值最
大石油公司與英國第3大能源商合併，起碼是油氣行
業10年來最大宗收購案。BG股東在交易中將持有約
19%合併公司股權，皇家荷蘭蜆殼證實今年計劃派發
每股1.88美元股息，2016年派息將差不多。

勢成全球最大油企
皇家荷蘭蜆殼行政總裁Ben van Beurden表示，

收購交易將創造生產規模最大國際石油公司，以及最
大液體天然氣公司。而收購BG後將帶來重大現金流
，讓皇家荷蘭蜆殼在2017年至2020年推行規模250億
美元股價回購計劃。合併後公司於2016年至2018年間
將有300億美元資產剝離，大部分價值回饋股東。隨
着油價崩跌，英國天然氣BG集團市值自去年6月跌
28%，該公司近年飽受管理層人事變動影響。荷蘭皇
家蜆殼行政總裁Ben van Beurden暗示，BG行政總裁
Helge Lund在完成交易後將離開合併後公司。他表示
，BG是最大液體天然氣生產商和交易商之一，能源
資產組合強勁，一直排在皇家荷蘭蜆殼收併名單中最
高位置。

美二月消費信貸增155億美元
美國聯邦儲備局公布的數字顯示，一月份新增消

費信貸向下修訂為108億美元後，在二月份增長了155
億美元，高於彭博社所預期的125億美元，原因是非
循環信貸大幅增長，抵銷了循環信貸2010年11月以來
錄得最大跌幅的影響。包括信用卡消費在來的循環信
貸，在二月份大跌了37億美元，跌幅大於一月份所錄得
的10億美元。至於包括學院學費和購買汽車與手機借
貸的非循環信貸，在二月份則增加了192億美元，高於
一月份所錄得的118億美元增長。這個報告並未有統
計與物業有關的借貸，包括按揭和家居資產貸款等。

至於聯邦政府向消費者提供的借貸，即主要指學
生貸款，在計及季節性變化因素前，上升了64億美元
，遠低於一月份錄得的279億美元增長。

在經濟衰退期間飽受龐大債務纏身的美國消費者
，需要看到經濟改善令工資增加和職位增長才會放心
借貸。雖然家庭住戶願意作出汽車和教育開支貸款，
但是他們仍不願為了其他開支而大量舉債。

同時，美國二月份的嚴寒天氣亦是導致循環信貸
金額大跌的主要原因，二月份美國中西部與東北部大
份地區錄得有史以來最低溫度，華爾街日報的分析在

二月份消費者信貸公布前，已預期冰凍的氣溫，將會
是造成消費者信貸下跌的其中一個主要原因。

華爾街日報訪問的經濟師預期，二月份消費者信
貸僅會增長121億美元，低於2014年2月份錄得的155
億美元增長。

事實上，美國商務部公布，二月份消費者開支按
月亦只有輕微升幅，略佳於一月份，但是，在經通脹
因素調節後，二月份的消費者開支實際上錄得了接近
一年以來首次下跌。商場、汽車陳列室和餐廳都乏人
光顧。

日本央行周二開會後未有進一步寬鬆政策，維持現行
刺激規模不變。日本央行維持貨幣基礎年增規模80萬億日
圓，與經濟員預測相同。日本央行行長黑田東彥實現2%
通脹面對考驗，因為油價下跌及經濟復甦疲弱，日本主要
通脹跌至零水平。大多數經濟員預測，日本央行將於10月
份額外推出刺激措施。然而，日本央行官員有信心企業盈
利、工資和物價升幅，有利通脹實現2%目標。三井住友
銀行經濟員表示，日本央行似乎對經濟前景有信心，即使
油價下跌令到日本央行調低通脹預測，本月日本央行有所
行動機會不大。事實上，日本央行努力重振經濟面對多重
挑戰，零售銷售跌勢較預測為深，工業生產活動反映企業
不相信日本經濟前景向好。

日本央行宣布會議結果後，日圓兌美元一度升0.1%至
120.11。自日本央行行長黑田東彥去年10月加大寬鬆力度
後，日圓匯價跌約9%。日本央行行長黑田東彥警告，油
價大跌50%打擊消費者物價。而由日本央行進行的企業調
查顯示，企業預測一年通脹率為1.4%，家庭則預測通脹率
為3%。根據日本央行上周數據，2月份日本失業率跌至
3.5%，接近1997年來最低位，企業員工短缺程度是1992年
來之最。

日本首相安倍晉三2012年12月上台後，推行重振經濟
政策，希望結束長達20年來經濟停滯不前困境，他委任黑
田東彥擔任日本央行行長，黑田東彥2013年4月開始有史
以來最大寬鬆措施，曾經誓言約2年之內實現2%通脹目標
，近期他表示2%通脹目標料在截至2016年3月之內期間實
現，要視乎油價走勢。

日維持現行量寬 圓匯微升

沙特阿拉伯增加石油生產，加上美國原油存貨
預期將會進一步創新高，油價錄得二月以來最強勁
的兩天升勢後回落，紐約期油曾下跌2.6%，報52.56
美元，布蘭特期油亦回吐1.8%，曾見58.02美元。

沙特阿拉伯石油部長納伊米在周二表示，該國
在三月份的石油出產量為每天1030萬桶，而市場亦
預期美國原油庫存在下周將會增加325萬桶，令油價
走勢逆轉。美國能源情報署於周三公布最新石油庫
存數字。

油價今年的反彈乏力，原因是市場相信，令油
價大跌了接近一半的供應過剩問題，將會在今年延
續。同時，雖然美國的鑽油商罕有地大幅減少鑽油
活動，但是美國的原油生產仍然處於接近三十年以
來最高。隨着伊朗核談判進展順利，將令其多年以
來的石油出口限制解禁，威脅沙特阿拉伯在石油的
市 場 份 額 。 Petromatrix 顧 問 公 司 的 董 事 總 經 理
Olivier Jakob表示，沙特石油出產的數字對油價的後
市起着指導性的作用。

油價連升兩日後回落

儘管近期黃金市場波動，但這卻並沒有動搖著
名的經濟學家，外號 「末日博士」的麥嘉華，他仍
然認為現在是一個很好的買入黃金時機。

麥嘉華一向以唱衰美國股市聞名，他是著作《
股市榮枯及厄運報告》（Gloom, Boom & Doom
Report）的作者。麥嘉華在最近接受電話採訪時說
， 「我的感覺是，我們在2011年9月黃金價格一直處
於1921美元，我們現在約為1200美元。我覺得這是
一個相當不錯的買入點。」

麥嘉華補充說，他目前仍在買入黃金，每個月
都會買進些。每當金價有一個顯著的下跌，他都會
買入更多黃金，並相信有一天人們對於紙幣和央行
行長的權力將不再相任，屆時實物貴金屬價格將有
非常的表現。

隨着市場將焦點轉向美聯儲局和美國利率，許
多人預計這些因素會影響今年黃金價格。麥嘉華稱
，他不認為美聯儲會對利率作出改變。

▼蜆殼收購英國天然氣公司BG集團，成為10年來
最大宗石油及氣體業收購交易
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