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Travel Distribution Report, 8/9/2007 

1.  TDR  8 月 8 日号の要約 

 

TDR 8 月 8 日号（Vol. 15, No. 16）は、以下の 4 つ記事をメインに報道している。 
 

（１）GDS 代替と GDS の共生の動き 
（２）旅行サプライヤー、ペイパル採用、 
（３）新欧州オンライン旅行社 トラベル 2.0 採用 
（４）消費者の支払代替手段 使用希望 

 

以下に、各記事の要約を記す。 
 
 

（１） GDS 代替と GDS の共生の動き 

Symbiotic Relationships Bring GDS Alternatives, GDSs To New Heights 
A true one-stop distribution shop calls for alternative-traditional system collaboration. 

 

G2 Switchworks が、7 月に、Garber Travel と Atlas Travel International を含む旅行社と、

G2 Agent デスクトップの採用に関するする幾つかの契約を締結した事は、非 GDS コン

テントのフィーバーが継続している事を示している。（関連記事：情報 279 P.22 参照） 

それよりも何よりも、G2 は、大手航空会社 3 社である NW/KLM, DL, CO を含む、より

大きなプロジェクト SkyCorp Direct 法人旅行ポータルに参加している。（関連記事：情

報 280 P.27 参照） G2 の SkyCorp Direct への参加は、敵対していた GDS と GDS 代替

が、お互いに協力し合うと言う、業界が新たな重要な方向へ向かって動いている事を示

している。 SkyCorp Direct 法人旅行ポータルを運営する G2 は、Amadeus から、ホテ

ルとレンタカーのインベントリーを含む補完的なコンテントと、ツールの為のプラット

フォーム支援を得ている。 
 

GDS 自身も、彼等が保有していないコンテント（非 GDS コンテント）を欲しがってい

る。 例えば Amadeus や Worldspan は、BookingBuilder Desktop 経由で非 GDS コンテン

トへのアクセスを可能にした。 これにより北米の Worldspan 旅行社は、ペイメント コ
ミットメント無しに、Southwest 航空を含む世界の LCC コンテントを入手する事が可能

になった。  
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GDS は、非 GDS コンテントへアクセスし、ワンストップ ショッピングの場としての

地位を強化する事を計画している。 BookingBuilder Desktop は、トランザクション手

数料を徴収する。 
 

GDS 代替も、自分達だけのコンテントでは遣って行けない事を理解している。 顧客

である旅行社を満足させる為に、その他のチャネルからのコンテントを探している。 
その為、G2 は、G2 Agent の次のバージョンで、GDS 接続を促進させる事を計画してい

る。 G2 は、G2 と GDS コンテントの両方を旅行社に提供する事に加えて、顧客サー

ビス ツールである自動代替発券、未使用電子航空券記録のトレースと新規予約などの、

機能の有利性を追求する。 □ 
 
 
 

（２） 旅行サプライヤー、ペイパル採用 

Airline Take Off With PayPal, Set The Cost-Cutting Stage For Other Suppliers 

Avoiding credit card fees could save big bugs, but suppliers must heed their contracts. 
 

NW と Southwest 航空が、最近、航空券のオンライン購入決済に、PayPal による支払手

段を採用した。 そして、先週、jetBlue が、Bill Me Later の支払オプションを追加した。 

旅行サプライヤー達は、クレジット・カード手数料のコスト削減にフォーカスを当てて

いる。 
 

PayPal の利点は； 
① 手数料が、クレジット・カードの半分となる。 
② 航空会社は、1936 年に導入した世界最初のクレジット・カードである UATP（Universal 

Air Travel Plan）を保有しているので、PayPal と接続する為の基礎的なテクノロジー

を既に保有している。（UATP が、NW と Southwest の PayPal トランザクションを処

理する。） 

③ 詐欺や不渡りが少ない。 
④ 顧客にとっては、クレジット・カードの使用制限額を気にしないで済む。 
⑤ 顧客にとっては、支払手段のオプションが増加する。 
 

しかし、次の事に注意が必要だ； 
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① クレジット・カード会社との契約で縛られていないのか？（クレジット・カード会

社は、契約で、良くクレジット・カード以外の支払手段の利用を禁止している。） 
② クレジット・カードを発行している幾つかの銀行は、航空会社や旅行社に対して各

種の融資を行っている。 
③ 多くの顧客は、クレジット・カードの報奨制度（キャッシュ バックから無料航空券）

に満足している。 
④ dispute resolution process は、クレジット・カード会社が勝っている。 
⑤ UATP による接続の為の基礎的テクノロジーを保有しているとは言っても、航空会

社システムのメインフレームに接続させる為の問題が残っている。 
 

色々な問題が有るにせよ、GDS 代替が、航空会社に GDS に対する経済的なレバレッジ

を与えた様に、支払代替手段の採用は、必ずクレジット・カード会社に対して経済的プ

レッシャーを与える事になるだろう。 □ 
 
 
 

（３） 新欧州オンライン旅行社 トラベル 2.0 採用 

New European OTA Wields Web 2.0 To Win Over Travelers Of The Future 
UGC can be an effective bandwagon to jump aboard, if you learn to steer it right, CEO 
says. 

 

東欧のオンライン旅行社 Bumrats.com（2005 年創立）が、ブダペスト、ブラスティラバ、

プラハ、クラコーをカバーするサイト（β版）を立ち上げた。 このサイトは、Web 2.0
のテクノロジー（特に UGC とソーシャル・ネットワーキング）をふんだんに採用し、

若い世代の顧客に焦点を当てている。 
 

Bumrats の戦略は； 
① 何から何でもソーシャル 
他のサイトが、旅行ブログとか、ホテル レビューの提供だとかの UGC の一局面しか提

供していないのに対して、Bumrats は、全ての UGC を取り込む。 現時点では、ブロ

グ、フォーラム、個人的な写真やビデオ ギャラリーを用意している。 間もなく、ホ

テルとアクティビティーのレビュー、インタラクティブ マップ、オンラインで知り合

ったペンパル仲間が集うソーシャル イベントの機能を追加する。 これ等のソーシャ

ル機能の充実で、Bumrats は、Tripadvisor, Facebook, MySpace の如くのサイトと同様のサ

ービスを、顧客に提供するワンストップ・ショップを可能にする。 
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② 20 歳代の顧客をターゲット 
Bumrats は、MySpace や Facebook やその他の UGC サイトに、自分達のページを露出さ

せる。 Web 2.0 への全てのフォーカスは、消費者のトレンドに追いついて行くためだ。 

ソーシャル・ネットワーキング サイトの利用者は、24 歳以下であるけれども、やがて

彼等が年取れば、主要な顧客となるだろう。 そして Web 3,0 の世界での一早い成功も

手にする事が出来るだろう。 □ 
 
 
 

（４） 消費者の支払代替手段 使用希望 

PayPal Usage May Be Relatively Low – But That Doesn’t Mean Consumers Aren’t 
Interested 
Key market you don’t miss: Travelers in younger generations. 

 

Forrester Research の 2007 年 2 月のレポート“Travel Sellers Should Adopt Alternative 
Payment Options”（情報 265 P.3 参照）によれば、PayPal を使用したがっている消費者は

多く存在する。 従って、圧倒的に多いクレジット・カードの利用者数と PayPal の利

用者数を単純に比較して判断してはいけない。 事実、下図のとおり、PayPal や Bill Me 
Later の利用希望者は、実際の利用者数を大きく上回っている。 特に Millenials 世代が

PayPal 利用の支持者達だ。 Millenials と Generation X 世代は、「PayPal がマーチャント 
X に使えるのなら、旅行を含む全ての支払に使えないなんて事は許されない」と言って

いる。 
 

 

 □ ■ 
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PhoCusWright. 8/15/2007 

2. Travel's Long Tail: Follow the Momentum 

 旅行のロングテール：この動きを掴め 

 

このレポートは、11 月 12 日〜15 日にフロリダのオーランドで開催される PhoCusWright 
Conference“Braving The Long Tail”の、案内としてまとめられたモノである。 
 
 

最近まで、旅行流通は、殆ど独占的に、大手の業界プレイヤーであるビッグ 3 オンライ

ン旅行社と、ビッグ 3 GDS によって牛耳られて来た。 
 

しかし、状況は変化し始めている！ 
 

ロングテールが、古い 80:20 の法則を隅に追いやっている。 技術とビジネスの障害が

取り除かれる事を条件に、膨大な種類の旅行関連商品とサービスが、今や、効率的に流

通する事が出来るという事を認識する必要がある。 このロングテールは、ますます、

大手も中小手の旅行プレイヤー達もが、無視出来ない戦略となっている。 
 

業界の色々なセクターでは、次の様な展開が見られている。 
 
 

航空会社 

 
・航空会社は、ロングテール戦略により、彼等のオファリングを拡大している。 
航空会社は、自社直販サイトに追加的なコンテントをますます増加させている。 DL
航空は、iSeatz と提携して、自社サイトで、レンタカー・ホテル・アクティビティー販

売を開始すると発表した。 ISeatz は、Southwest 航空のサイトで、地上輸送を提供し

ている。 Alaska、US 航空、UA 航空、CO 航空は、皆、彼等のロングテール戦略の一

環として、エアー以外のコンテントの販売を行っている。 調査によれば、航空会社は、

彼等のオンライン販売の 2%〜5%をエアー以外のコンテント販売から上げようとして

いる。 

・航空会社コンテントは、伝統的な GDS チャネルから分散し始めている。 
世界には、GDS にコンテントを提供していない、300 近くの航空会社が存在する。 
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ロッジング 

 
・ニッチなロッジング コンテントが、容易に予約出来る様になっている。 
GDS には、60,000〜80,000 軒のホテルが存在する。 これに加えて、オンラインではな

かなかショップや予約が困難なコンド・ビラ・B&B（2〜3 の例を挙げれば）が存在す

る。 しかし、この状況が急速に変化している。 インターネット上では、既に 100 以

上のコンド予約サイト、280 以上のビラ予約サイト、250 以上の B&B 予約サイトが存在

する。 これに加えて Hotels.com は、ホテル・B&B・コンド、そして、アクティビテ

ィー迄の検索を可能にしている。 
 
 

レンタカー 
 

・インターネットが、多くの小規模レンタカー会社へのアクセスを可能にしている。 
例えば、Car Rental Express（ www.CarRentalExpress.com ）は、北米、カリブ、英国、

アイルランド、豪州、欧州の 1,500 以上のロケーションで、300 以上のレンタカー会社

へのアクセスを可能にしている。 CarTrawler（ www.cartrawler.com ）は、134 ヶ国の

12,000 以上のレンタカー ロケーションへのアクセスを提供する。 CarTrawlerとSITA
は、最近、CarTrawlerのレンタカー流通プラットフォームを、旅客管理ソリューション

（世界の航空会社×100 社以上が使用）のSITA Horizonのポートフォリオに統合する契

約を締結した。 
 
 

ニッチ マーケット 
 

・ビジネス旅行 
Rearden Commerce は、エアー・ホテル・カーに加えて、伝統的に管理されていない T&E
サービスである空港パーキング・地上輸送・レストラン予約をアグリゲートした法人旅

行管理プラットフォームを提供している。 同社は、この市場が、伝統的な管理コンポ

ーネントと同じ程度の規模になると予想している。 彼等と PCWは、米国の非管理T&E
市場規模が、2007 年に $170bn（20 兆 4,000 億円）を超えると推定している。 

・グループとミーティング 
グループとミーティングの為の支出は、会場のレンタル、オーデオビジュアル、ケータ

リング ビジネスを含み、2007 年に $75bn（9,000 億円）の規模になると推定されてい

る。 
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・ウエディング 
2006 年に、米国では 2,200 万の結婚式が、平均 $26,800 をかけて行われた。 Online 
Wedding Market Report 社の調査によると、結婚式を計画している 13%の人達がプロダク

トとサービスをオンライン購入するだろう。 この市場は、旅行を除いて、2007 年に 
$7bn（8,400 億円）と見積もられている。 

・旅行グッズ 
The Travel Goods Association は、2006 年の旅行グッズ販売が $20.7bn（2 兆 4,800 億円）

に達したと推定している。 
・航空機チャーター 
ビジネスウイークは、航空機チャーター市場を、$10bn（1 兆 2,000 億円）と推定してい

る。 
 
 

現在の市場プレイヤー達 
・iSeatz 
iSeatz は、レストランのオンライン予約からスタートした。 今では、60,000 軒のホテ

ル、全てのメジャーのレンタカー、3,000 以上の目的地サービス プロダクトと、リテー

ル オポチュニティーをホスティングし、更に成長している。 他の提供者と異なり、

iSeatz から最大の利益を獲得する為の戦略的コンサルティングを顧客に提供する。 提

携先の DL 航空には、単なるオプショナルなボタンではなくて、ニッチ プロダクト予

約への直接的なアクセスを提供し、iSeatz は仲介者（merchant of record）となっている。 

iSeatz は、Mastercard とも提携し、トップ 4 オンライン旅行社に対してもコンテントを

提供している。 iSeatz は、サプライヤー サイトのロングテール プロビジョニングは、

サプライヤーの直販への大きなシェアー シフトをもたらすと革新している。 ISeatz
は、年間 4 倍〜5 倍のペースで成長している。 

・Rearden Commerce 
オンライン法人旅行管理サービスのプロバイダーである Rearden は、2007 年上半期に、

顧客ベースを 30 倍に拡大した。 Rearden は、伝統的なエアー・ホテル・カーに加えて、

エンターテイメント、ダイニング、カーサービス、空港パーキング、オンライン会議の

予約を、137,000 のサプライヤーのネットワークを通じて提供する。 

・Viator 
Viator は、SYD にそのルーツを持ち、SFO に本社を置いている、最も多くのニッチコン

テントを最も幅広く集積しているアグリゲーターの 1 社である。 500 都市に於けるコ

ンテントを保有し、過去 12 ヶ月間で 10 倍の成長を達成している。 
・Gullivers Travel Association 
GTS は、コンテント アグリゲーターで、世界の 35,000 以上のグランド プロダクト サ
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プライヤーと関係を有している。 
・Unaira 
Unaira は、スイスに本社を置く、イベント・コンサート・劇場チケットと、市内観光、

空港ラウンジ券、地上輸送などの各種のプロバイダーのプロダクトを、幅広いチャネル

で流通させている。 
 

これ等は、ホンの一例にしか過ぎない。 オポチュニティーのリストは、信じられない

程大きい。 ■ 
 
 
 
 

ロングテール 出典: フリー百科事典『ウィキペディア（Wikipedia）』 
 

 

 
ロングテールの一般的な意味 
ロングテールは、オンライン小売店の一つであるAmazon.comを例に用いるとわかりや

すい。 一般的に、ある特定の分野における売り上げは、上位の20%が全体の80%を占

めるというべき乗の法則（あるいは、20と80に限ってはいないが パレートの法則）に

従っているとされている。 今までのオフライン小売店では、在庫の制限などでこの上

位20%に当たる商品を多く揃えなければならず、その他(80%)は軽視されることが多か

った。 しかしAmazon.comなどのオンライン小売店は、在庫や物流にかかるコストが

従来の小売店と比べて遥かに少ないので、今まで見過ごされてきたこの80%をビジネス

上に組み込むことが可能になり、そこからの売り上げを集積することにより、新たなビ

ジネスモデルを生み出した。 そのことを説明する時に使われるのが、ロングテールで

ある。 
ロングテールを語る際には、「ヘッド」と「テール」という言葉が使われる。 厳密に

言うと、ロングテールにおける「ヘッド」とは、現存する最も大きな小売店に置いてあ
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る商品の集合体(あるいは数)を指し、「テール」とは、それ以外の商品を集合体として

呼ぶ際に使われる。 本の分野だと、最も巨大な店舗に置いてある商品の売り上げ上位

から下位全てがヘッド部分に属し、それ以外はテールに属しているということになる。 

これは、ロングテールがオンライン小売店の特徴的なビジネスモデルを説明するために

使われ始めた点と符合する。 
しかし「ヘッド」は、しばしばヒット作や多くの人達が知っている作品、ブログ等を呼

ぶ際に使われ、テールはそれ以外を指す際にも使われることがある。 またパレートの

法則から上位20%をヘッド、下位80%をテールと呼ぶこともあるが、これはそもそもの

言葉の定義上必ずしも正確な使用法ではない。 しかしロングテールという言葉が普及

するにつれ、元々の意味を拡張した解釈がなされており、必ずしもこれらの使い方が不

正解とは言えないところである。 
 

ロングテール・ビジネスの分類 
それぞれ独立しているわけではなく、組み合わせとして存在している場合も多々ある。 
フィルター 
テール部分をフィルターして需要と供給のマッチングを助けてくれるサービス。代表的

なものがGoogleやYahoo!などの検索エンジン。 またdel.icio.us、はてなブックマーク、

Flickrなどエンドユーザーがタグ付けを行うことでコンテンツを特徴づけ（これを「フ

ォークソノミー」、大衆による分類という）、最適なコンテンツへ辿り着けやすくするサ

ービスもフィルターの一部に含まれる。 
アグリゲーター

テール部分を集積するサービス。 代表的なものにアップルコンピューターのiTunes 
Store、Amazon.com、eBayなどがある。 ヘッド部分とテール部分両方を抱えるのが特

徴である。 
制作ツール

テール部分をヘッド部分と比べて大きくするツールやサービス。 各種ブログサービス、

音楽制作を簡単にしたアップルコンピューターのGarageBand、ポッドキャスト作成を容

易にしたOdeoなどがある。 
制作者

上記のツールやサービスの恩恵を受ける形で、今までは需要がなかったコンテンツ制作

者のビジネスの可能性の拡大。 例えば、広告媒体として今までは考えられていなかっ

た個人運営ブログがGoogleアドセンスにより広告媒体として機能することを可能にし

た。 
( http://ja.wikipedia.org/wiki/ロングテール ) 
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3. PhoCusWright's 
  Canadian and Australia/New Zealand Online Travel Overview 

 PCW の加、豪、NZ のオンライン旅行市場の概観 

 

PhoCusWright のレポート“カナダ、豪州、ニュージーランドのオンライン旅行市場の

概観”のごく一部の図表のみを御届けする。 
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4. 其の他のニュース 

 

 旅行流通 & TD  
 

（１）新旅券法がカリブ旅行を直撃 
米国の旅券法改正と経済見通し不安が、カリブへの米国旅行者需要を減少させている。 

Caribbean Tourism Organization によれば、目的地によっては、今年に入って▲10%も減

少している。 CTO は、この減少の最大の理由は、旅券法改正だと言っている。 今

迄旅券無しで往き来出来たのが、旅券所持が必要となった為に、特に間際需要がインパ

クト受けている。 今まで通り旅券無しで旅行出来るプエルトリコと米領バージン ア
イランドの需要も減少している。 米領バージン アイランドのホテル オキュパンシー

が、▲2.5%低下した。 カリブの目的地は、値引きを含む各種のマーケティング施策や、

南米等の新規市場開拓に努力し始めている。(DTW, 8/13/2007) 
 

（２）ワールドスパン、国際線航空券の運賃再計算機能開発 
Worldspan の Rapid Reprice ツールが、国際線航空券の運賃再計算を、使用通貨に拘らず

可能にした。 Rapid Reprice は、2006 年に米国顧客向けに開発されたツールで、現在、

毎日 70,000 件を処理している。 DL 航空、Amex Travel、Concur の Cliqbook 法人セル

フ予約ツール等、その他多くが使用している。(DTW, 8/13/2007) 
 

（３）米国土安全保障省、国内線旅客のスクリーニングで新計画 
DHS（Department of Homeland Security）は、8 月 9 日、プライバシー保護団体などから

批判が噴出していた前の案を破棄して、新たなストリームライン化した Secure Flight 計
画を発表した。 この計画によると： 
・ 現在航空会社が行っている旅客名と政府が提供した watch list との照合を、法律に従

って、DHS の Transportation Security Administration が実施する。 
・ 旅客は、フルネームだけを航空会社（TSA）に提出すれば良くなる。 性別と生年

月日についても提出した方が良いが、旅客にその義務は発生しない。 
・ 旅客は、DHS が提供した Redress Number（過去に“疑わしい人物”と間違えられた

人に発行されている救済＜redress＞番号）と、“known traveler”番号（政府により既

に事前スクリーニングされた事を証明する番号）を提出する事が可能。（義務ではな

い。） 

・ 航空会社は、TSA に、搭乗旅客の旅程とレコード・ロケーターを提出する。 
・ 旅客のクレジット・カード記録等のコマーシャル データベースや、政府のデータベ

ースとの照合は実施しない。（以前の案には、この照合が含まれおり、プライバシー
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保護団体が強く反対していた。） 
この新たな案は、127 ページの Notice of Proposed Rulemaking にまとめられ、現在、関係

者の意見を収集中。 DHSは、このシステムのテスト運営を、この秋から開始する。(DTW, 
8/13/2007) 
 

（４）エクアドルの訪問者数が増加している 
エクアドルへの訪問者が増加している。 

2005 年 +21%、2006 年 22%と増加して、

2007 年には更に +20%増加すると予測され

ている。 米国からの訪問客の増加が目立

っている。 ガラパゴスへのクルーズが増

加している。 首都 Quito（標高 2,850m、最

初の世界遺産に指定された都市）の古い街

並や、標高 4,084m の Cruz Loma へのケーブ

ルカーが楽しめる。(DTW, 8/14/2007) 
 

（５）ARC 7 月実績 
7 月の ARC 精算実績は、前年同月を +7.97%増加し $6.6bn（7,900 億円）となった。 国

内線航空券販売は +2.54%増の $3.1bn（3,700 億円）、国際線航空権販売は +14.75%増の 
$2,5bn（3,000 億円）であった。（税及びフィーを除く） 
1店舗1日当たりの平均販売額は、$10,450（125万円）であった。 公認旅行社数は18,628、
サテライト チケット プリンターは 1,603 台、航空会社は 161 社であった。(DTW, 
8/15/2007) 
 

（６）ガリレオ、新デスクトップでエアカナダのアラカルト運賃販売 
Galileo と AC が、AC のオプショナル運賃群とフライトパスを、カナダのサブスクライ

バー向け Galileo 新グラフィカル デスクトップで販売する、複数年の契約を締結した。 

カナダの旅行社は、新たなブラウザー ベースのプラットフォーム（Galileo Canada デス

クトップと非公式に呼ばれている）を使用して、AC の全運賃と、GDS が取扱う事が出

来ない、アラカルト運賃オプション（機内食、座席指定、ラウンジ使用、受託手荷物、

予約変更、払戻、FFP マイルのオプションの採用如何によって運賃が変動する）の販売

が、今年の第 4 四半期から可能になる。 旅行社は、AC のコンテントへのアクセス フ
ィーを支払う事になるが、料金レベルは未だ決まっていない。 Galileo Canada デスク

トップは、豪州で既に LCC のコンテントを集積するのに使われている“online travel 
framework”を使用し、AC の AC2U と呼ばれる API 経由で、AC の全てのプロダクトに

アクセスする。(DTW, 8/15/2007) 
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（７）トラベルポート、第 2 四半期決算 ▲$15m に大幅改善 
Travelport の第 2 四半期決算は、純益▲$15m（18 億円）と、前年の▲$1.1bn（1,300 億

円）を大幅に改善した。 

 2QT ’07 
Net Rev 

Vs. 2QT ‘06 備 考 

Travelport 724 (+5%) -15 (-1.1bn)  

Galileo 409 (+3%) *125 (-757) トランザクション増加イールド減を相殺

Orbitz 235 (+10%) *27 (-292) 7 月、上場して 60%を売却 内
訳 

Gullivers 96 (-1%) *25 (25)  

*=EBITDA 

Travelport は、リストラ モードに入っている。 Orbitz 40%上場、WizCom 売却、コス

ト削減により、▲$1bn の負債を削減している。 そして、今後 Galileo や Gullivers Travel 
Associates の上場、若しくは Orbitz の 40%の売却を検討し、Travelport の負債減少に役立

てると言っている。(DTW, 8/16/2007) 
 
 
 

 空 運  
 

（１）エールリンガス、シャノン＝ロンドン線中止 
Aer Lingus 航空が、Shannon=LHR 線を中止し、北アイルランドの首都 Belfast=LHR 線に

置き換える。 この変更は、① 昨年上場し民営化した Aer Lingus（ア政府が 25%を継

続保有）が、政治の影響を受けずに Shannon＝LHR 線を中止出来た事、② 北アイルラ

ンドの平和が完全に安定し、経済が復活している事を証明した事、の 2 つで大きな意味

が有る。 アイルランド政府は、全アイルランド経済の成長促進を、平和プロセスの１

つの大きな柱として謳っている。 そして、この平和安定化プロセスの一環として、北

アイルランドの道路やその他のインフラ整備に、£400m（960 億円）を投資する事を約

束している。 北アイルランド側の歓迎とは裏腹に、国境南部地区は、政治家、労働組

合、そして Ryanair までが、Aer Lingus の Shannon=LHR 線の中止に異論を唱えている。

(FT.com, 8/12/2007) 

 

Ryanair は、Aer Lingus の臨時株主総会の開催を要求した。 総会を開いて、Aer Lingus
の Shannon=LHR 線中止にチャレンジする。 この動きは、Aer Lingus のパイロット 480
人が、Belfast International 空港に設置される新たな基地に於ける賃金と勤務条件に抗議

して、来週 2 日間のスト決行を決定した、センシティブな時期と重なっている。 Ryanair
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の総会の要求は、アイルランド政府を苦しい立場に追い込んでいる。 政府は、特に西

部地区の経済団体と労働組合から、Shannon=LHR 線中止の反対の圧力を受けている。

(FT.com, 8/15/2007) 
 

（２）バージン アトランティック、バージン ナイジェリアで損失増大 
2 年前に立ち上げた Virgin Nigeria（VS が 49%保有）の損失が拡大している。 １昨年

の▲£32.9m（79 億円）、昨年は▲£39.8m（96 億円）の営業損失を発生させている。 Virgin 
Nigeria は、昨年、Calabar と Sokoto のナイジェリア国内線と、セネガルの Dakar とドバ

イの国際線を追加した。 しかし、ドバイ線は、競争が激しく撤退を余儀なくされてい

る。 この影響で、VS グループの 2 月に終了した年度決算は、£60.3m（145 億円）か

ら£6.6m（16 億円）に大きく減益した。 Virgin Nigeria を除いた VS の営業利益は、£65.5m
（157 億円）から£43.3m（104 億円）へ、含めた場合は、£32.6m（78 億円）から£3.5m
（8 億円）に夫々減益した。 VS は、A380 型機と B787 型機の両方の航空機を発注し

ている。 昨年には、LON=DBX, Montego Bay, Jamaica 線を開設し、NYC, LAS, Mumbai, 
SHA, Cape Town 線の季節的増便を実施した。 今年では、CHI, Nairobi 線を開設し、更

に年内には Kingston, Jamaica, Mauritius 線を追加する。 そして、LON 発 30 路線に拡大

する。 グループの収入は、+16%増の£2.2bn（5,280 億円）であった。 旅客数は、+10%
増の 530 万人。(FT.com, 8/13/2007) 

 
（３）小型ジェット機が、空港遅延を更に悪化 
先週水曜日 午後 5 時から 6 時の間に、41 便の航空機が、NYC の La Guardia Airport へ
着陸する予定であった。 しかし、空港混雑で、この内の 33 便が遅れて（1 便は 3 時

間遅れ）で着陸した。 空港混雑が激しいので、皆は、航空会社各社はさぞかし大型機

を使用していると考えるかも知れないが、実際は、その逆が行われている。 

LGA のこのケースでは、41 便中 21 便が小型機で、内 2
便はプロペラ機が運航されていた。 
今年夏の米国のエアー・トラベル システムが、大渋滞

に近づいている。 6 月には、30%以上の便が平均 62 分

も遅延した。 この遅延の問題が、管制システム近代化

の長年の議論を更に白熱化させている。 

LGA を使用する航空機の半分は、小型機（100 席以下の

リジョナル・ジェットやターボプロップ）が占めている。 

数千ドルをかけて滑走を拡張中の ORD でも、同じ状況

が発生している。 空港混雑を解消する為に、航空会社

は、何故、小型機に替えて大型機を導入し便数を減少さ

せないのだろうか？ FAA は、一度、LGA 空港に於け
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る使用機材の大型化を試みた事があるが、航空会社の猛反対に直面し、この案を棚上げ

にせざるを得なかった。 航空会社は、小型機利用の理由を、“顧客が便数頻度を要求

している”、“地方都市は、小型機でないと収支が償わない”と説明している。 彼等は、

大型機を、より儲かる国際線に投入し、国内線は、運航コストの低い、小型機の運航や

リジョナル航空会社へのアウトソースを増加させている。 

事実、米航空会社は、2000 年から 2006 年の間に、▲385 機の大型機をグランドさせて、

+1,029 機のリジョナル・ジェット機を追加した。 米航空会社が飛ばしているジェット

機 1 機当たりの平均席数は、10 年前の 160 席から 137 席に低下した。 
FAA は、発着スロットを制限して、空港混雑を解消する事が出来るが、2000 年に議会

は、スロット規制をフェース アウトさせる規制緩和策を導入した。 FAA は、安全に

便をハンドリングする為に、各混雑空港の発着を制限する事が出来る（on the spot で）

けれども、航空会社は、自由に、彼等が欲するだけスケジュールを組む事が可能になっ

ている。 この結果、JFK に於いては、今年 5 月までに、旅客数は +14%増にも拘らず、

便数は +27%も増加した。 小型機の便数は、この間、略 2 倍の +87%増加した。 従

って、過密スケジュールで航空機が多くなり過ぎたり、遅延便が増加したりした場合は、

FAA は、便のフローをスロー ダウンさせる事になる。 

LGA の場合は、1 時間 75 スロットに制限されている。（LGA は、現在、規制緩和の途

次にある。） そして、悪天候などにより、処理能力が低下する場合は、FAA は、航空

会社に便の遅延や欠航を要請する事になる。 混雑は、滑走路に限った事では無い。 空

域の混雑が加わる。 特に、NYC のルートは、WAS のそれと重なり合い、自動車道路

の複数車線が 2 車線に狭まる如くの渋滞が発生する。 

スロット規制や大型機への変更以外に、以下の混雑解消策が考えられているが、何れも

実現されていない。 
・ ゲート使用契約に、航空機サイズを明記する。 
・ 航空機の機体重量をベースにした着陸料を、発着ベースに改める。 

・ ピーク時間帯の空港使用料金を値上げする。 
(wsj.com, 8/13/2007) 
 

（４）ミッドウエスト航空買収競争に、TPG+NW が参加 
Midwest Air Group に対する敵対的買収を仕掛けている AirTran Holdings に対抗して、プ

ライベート・エクイティー企業の TPG と NW 航空の買収連合チームが、現金 $440m（528
億円）（1 株$16）による対抗オファーを提出した。 AirTran は、1 株 $15 のオファー

を、$15.75（$431m≒517 億円）まで値上げしたが、結局、この買収から撤退すると表

明した。 Midwest の取締役会は、TPG のオファーを受け入れ、8 月 15 日に definitive 
merger agreement を最終化する。 TPG は、このトランザクションのファイナンスをア

レンジする事無しに、パートナーの V, L.P.と、1 から 2 のその他のパートナーのコント
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リビューションにより資金を調達する。（クレジット市場の動揺が、プライベート・エ

クイティー企業の資金調達能力を弱めている。）(wsj.com, 8/13/2007) 
 

AirTran Holdings が、2 日前の決定を覆し、買収価格を 1 株 $16.25 に値上げして、Midwest
買収に再参加した。（買収総額は $445≒534 億円） この新たなオファーは、現金 $10
と、AirTran0.6 株との組み合せとなっている。 この買収再参加は、9%を保有する Pequot 
Capital Management Inc.を含む Midwest の株主多数の要請によると AirTran は説明してい

る。 AirTran は、TPG+NW の対抗入札の以前に、Midwest の 63%の株主から株売却の

了承を取り付けていた。 株主の一部は、短期的な利益を重視したプライベート・エク

イティー企業によるよりは、AirTran による長期的成長を重視した買収の方が勝ってい

ると言っている。 これで、8 月 15 日に予定されていた買収ディール最終化のスケジ

ュールの変更が不可避な状況となった。(wsj.com, 8/15/2007) 
 

TPG Capital は、買収価格を 1 株 $17 に値上げした。 
Midwest Air Group 取締役会は、8 月 16 日夜、TPG に売却する事を満場一致で承認した。 

Midwest は、株主の賛成を条件に definitive merger agreement を締結した。 買収チーム

に NW が参加しているので、この買収は、競争法との関連の審査を受ける事になるだ

ろう。 TPG は、最終的には、そんなに遅く無い数年先に、Midwest を NW に売却する

事になるかも知れないと語っている。 

AirTran が、敵対的買収意思を公表した前日 12 月 12 日の Midwest 株価は、1 株 $9.08
であった。(DTW, 8/17/2007) (wsj.com, 8/18/2007) 

 
（５）NYC 州、航空旅客権利規定導入 

 NYC 州知事 Eliot Spitzer は、8 月 2 日、航空旅客権利規定の州法に署名した。 こ

の法律は来年の 1 月 1 日から施行される。 
 この法律は、3 時間以上の空港ランプ上の離陸待機に当たっては、航空会社は、新

鮮な空気、飲食物、灯りの提供と、トイレのタンクの清掃を義務づけている。 
 また、旅客の降機に関する明確なポリシーの策定を、航空会社に命じている。 
 違反した場合は、航空会社には、旅客 1 人当たり $1,000 の罰金が科せられる。 
 連邦法（Airline Deregulation Act in 1978）は、州が航空の運賃・路線・サービスに

関する法律を制定する事を禁じている。 
 航空会社は、連邦法を盾に取って、この NYC 州法に、法的チャレンジすると言っ

ている。 
 一方議会は、これとは別に、顧客権利規定を取りまとめている最中で、間もなく

NYC 州と同じ内容の法律が制定されるだろう。 
 2007 年の上半期で、3 時間以上ランプ上で離陸待ちした便数は、925 便存在した。 
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これは、総便数の 0.025%にしか当たらない。 2 時間以上待機した 3,848 便を加え

ても、全体の 0.13%にしかならない。 
 しかし、この便数には、到着地に於ける長時間ゲート待ちや、欠航や、ダイバー

トした便数が抜けている。 
 運輸省は、正確な記録を取る為に、航空会社からの定時性に関するレポーティン

グ方法を変更する。 
(DTW, 8/13/2007) 
 
 

（６）カンタス、運賃談合罰金に備えて引当金を計上 
QF 航空は、貨物サーチャージ談合に対する潜在的な罰金の支払の為に、引当金 $40m
（48 億円）を計上した。 今月、BA と KE の両社は、貨物と旅客のサーチャージ談合

で、米司法省から各$300m（360 億円）の罰金を科された。 BA は、英国 Office of Fair 
Trading より、更に £121.5m（2 億円）の罰金の支払を命じられた。 QF は、引当金を

計上したものの、実際の金額が幾らになるかは、第三者による団体訴訟の分を含めて、

検討がつかないと言っている。 支払額の確定には、2 年以上がかかるだろうと言って

いる。(FT.com, 8/13/2007) 
 

6 月に終了した年度決算で、QF は、記録的な利益を達成する模様である。 アナリス

ト達の予想は、純益 A$766m（727 億円）と前年度の A$479.5m（455 億円）を 60%上回

る。 QF の利益見通しは、+49%増益の税前利益 A$1bn（950 億円）を予想している。 

QF は、間もなく、A$2bn（1,900 億円）に上る自社株購入と特別配当を通じた、株主に

対する利益還元策を発表すると期待されている。 株価は、先の失敗した買収のビッド

価格 1 株 A$5.45 を優に超えて、7 月 24 日、A$5.85 を付けている。 

QF は、FFP や貨物を別会社としてスピンオフさせる他、幾つかの非中核事業の会社分

割を実施する計画を有している。 Goldman Sachs は、これ等の計画と、貨物事業の収

支改善や機材投資ファイナンスのリストラで、A$5bn（4,750 億円）の see-through value
を生み出す潜在力を有していると言っている。(channelnewsasia.com, 8/14/2007) 
 

QF は、6 月 30 日に終了した会計年度で、+50%増益の純益 A$719.4m（684 億円）を達

成した。 10%の自社株購入（A$1bn）と+36%増配（通期 1 株 30A セント）を実施す

る。 QF は、今年度の税前利益が、+30%増益すると予想している。 QF は、この好

決算は、2 つのブランド運営が成功している証だと語っている。 2004 年に設立した

Jetstar は、A$112m（106 億円）を計上した。(FT.com, 8/16/2007) 
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 2QT ‘07 Vs. ‘06 備 考 

収 入 15.17bn +11% RPK +7.4%、yield +6.9% 

純 益 719.4 479.5 A$47m 談合罰金引当金計上 

燃 料 3.3bn +500m  

Net Cash 3.36bn 461 良好な収支とバランスシートが後押し 

 

 

 
 

（７）アメックス カードで、AA の空港ラウンジが使用出来る 
American Express Platinum と Centurion のカード保持者は、本日から、AA 航空の 44 空

港ラウンジを利用出来る様になる。 これは、Amex の最大の無料空港ラウンジ アク

セス プログラムとなる。 Amex は、既に CO, DL, NW を含む航空会社の 125 空港ラウ

ンジの利用を可能にしている。 カード保持者は、妻子或は同行者 2 人までを、ゲスト

情報 283 平成 19 年 8 月 19 日 23 TD 勉強会 



としてラウンジを利用させる事が出来る。(wsj.com, 8/14/2007) 
 

（８）プライベート ジェットの利用が容易になっている 
プライベート ジェットのプログラムが、誰でも容易に購入出来る様になり始めている。 
航空機の分割所有システムがこの市場の門戸を開け、それから、10 時間の飛行をおよ

そ $44,000 で販売するジェットカード プログラムが登場して、市場の拡大に貢献した。 

現在では、チャーター ブローカー達が、プライベート ジェットによる空の旅行を、更

に安いモノにしている。 ここでは、航空機の分割所有や、一定の飛行時間を事前に購

入する必要が無く、オンディマンド チャーターと呼ばれている、顧客が希望する 1 回

限りの特定飛行区間の販売が行われている。 チャーター料は、飛行路線（距離）に従

った pay-as-you-go ベースの料金体系が導入されている。 幾つかのブローカーは、チ

ャーター会社からの入札制を採用し、料金低下に努力している。 そして、更に料金を

魅力あるレベル迄低下させる為に、相乗り客を募集したり、フェリー便のリストをサイ

トで宣伝したりしている。 1 回限りのチャーターは、依然として商業定期便のファー

スト・クラス運賃よりも割高であるが、CEO の年俸を稼げなくても、多くの人達が年 1
回〜2 回の贅沢な空の旅行が出来る様になって来た。 一般的な NYC→フロリダの片道

チャーター料金は、6 人乗りのジェットの場合で、フェリー便の発生如何によるが 
$8,000〜$20,000 する。 
 

 
 

傭機者にとっては、プライベート ジェット運航会社（米国には、1,280 のジェット チ
ャーター オペレーターが存在する）の安全性が心配になるが、安全性レーティング エ
ージェンシーが存在するので、何処の会社がより安全かは、直ぐチェック出来る。 

Aviation Research Group/US Inc. と Wyvern Consulting Ltd.は、プライベート ジェットの
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安全性をチェックする 2 大企業で、チャター会社の安全監査とパイロットの技能レベル

と飛行経験を調べている。 ARG/US は、昨年のチャーター42,000 便を審査した結果、

その 12%が同社のスタンダードに不合格（殆どの場合がパイロットの経験不足）であっ

たと言っている。(wsj.com, 8/14/2007) 
 

（９）中国が、オリンピックを控えて北京空港発着便を制限する 
中国航空当局は、オリンピックを来年に控えて、慢性的な混雑を解消する為に、2010
年まで、北京空港の 1 日当たりの発着回数を制限し、新たな航空会社の乗入れを殆ど認

可しない。 General Administration of Civil Aviation of China（CAAC）は、北京空港の国

内線を毎日▲48 便削減する事を決定した。 この削減には、小規模都市や、共産党の

歴史的重要イベントの地である“red”tourist areas と連結する便は除外される。 また、

今年就航する中国国産リジョナル・ジェット機の乗入れと、夜間に飛行する貨物便は規

制の対象から除外される。 中国では、22 社の航空会社が存在するが、殆どは小さな

バジェット航空空会社。 市場の大部分は、国営の大手航空会社である中国国際、中国

南方、中国東方の 3 社によって席巻されている。 3 社の国内線が、より多くカットさ

れるだろう。 北京空港では、来年 8 月の北京オリンピック迄にターミナルと滑走路を

追加しつつある。(FT.com, 8/15/2007) 
 

（10）アフリカの航空機安全性を、国連食料援助機関が向上させている 
アフリカの航空機の安全性が極端に低い。 この絶望

的な安全性は、低い投資、未整備なインフラ、締まり

のない政府航空当局にルーツを持っている。 アフリ

カは、世界の航空輸送の 5%しか構成していないにも

拘らず、航空機墜落事故では 25%に達している。 ロ

ンドンの航空コンサルタント Airclaims Ltd.によれば、

アフリカでは、2000 年以降、100 万便当たり 6 件の致

命的な事故が発生している。 北米の 0.3 便と比較す

ると、アフリカの空の安全性がどんなに問題なのかが

良く分かる。 しかし、これ等の統計数値には、アフ

リカの航空機のマジョリティーを占める 15 席以下の

航空機の事故が含まれていない。 これ等の小型機の

事故を加えれば、事故率はこんな数値には止まらない。 

スーダンやコンゴ等の国では、舗装されていない滑走路上がしばしば子供達のサッカー

場に使われている。 ゴールポスト代わりに小石が滑走路に並べられている。 
 

国連の World Food Program は、貧困に喘ぐアフリカの人々を救済する為に、食料援助を
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行っている。 食料の配送には、地元の航空機運航業者を使用している。 1998 年 6
月に、WFP がチャーターした小型機が象牙海岸で墜落し、国連職員 7 人が死亡した。 

1 ヶ月後には、アンゴラで小型機が墜落し、14 人が犠牲となった。 そして、その 8 日

後には、国連の貨物機が墜落し、9 人が死亡した。 

以来、WFP は、自分達で、使用する運航業者の安全性を徹底的に監督し始めている。 

そして、以下の具体的な安全管理を実施している。 
・ 整備記録の保有、パイロットの飛行時間管理の厳格化、スタッフ教育の徹底 
・ 航路地図とチャート（Jungle Jepps と呼ばれている）の作成 

（アフリカ各国の航空当局は、航空路地図や飛行場の詳細情報をまとめるリソース

に欠けている。 その為に、パイロットは、道路地図とランドマークや記憶を頼り

に飛行している。） 
・ 航空機への高性能ナビゲーションと衝突防止装置の装備 
・ WFP の地方職員による整備場の定期的視察 

アフリカの航空当局は、WFP の安全向上策を取り入れて、自国の空の安全性向上に努

力している。(wsj.com, 8/15/2007) 
 

 
The World Food Program, which has one of the 

United Nations' largest air operations worldwide, hires 

contractors to fly its employees, refugees and aid around 

Africa and other continents. 

At left, a U.N. plane undergoes repairs and safety 

checks at Wilson Airport in Nairobi, Kenya. 

 
 
 

（11）シンガポール航空 A380 型機初便、10 月 25 日 SIN→SYD に決まる 
1 年以上もデリバリーが遅れたスーパージャンボ A380 型機の初号機が、10 月 15 日に、

エアバスのツールズ工場（仏）で SQ に引き渡される。 そして、初便は、10 月 25 日

の SIN→SYD、26 日の SYD→SIN に決定された。 SQ は、A380 型機の客室仕様を、3
クラス総席数 471 席とする。 エコノミー、ビジネスに加えて、ファース・クラスを超

えた新たな Singapore Airlines Suite クラスを設定した。 この客室仕様は、機材引き渡

し迄発表されない。 
SQ は、初便の大部分の座席を、8 月 27 日から 9 月 10 日の 2 週間、eBay のオークショ

ン販売にかける。 そして、その収益全額を寄付する。 オークションは、高値による

転売を防止する為に、ビッダーは事前の登録が必要。 A380 型機の受注数は、現在、
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×173 機に達している。(DTW, 8/17/2007) 
 

 
 
 

 水 運  
 

（１）スタークルーズ、第 2 四半期決算 +11.5%増益 
NCL Group ブランドの供給拡大 +11.2%が、親会社の Star Cruises の純益を、+11.5%増益

させて、$23.4m（28 億円）とした。 Star の前年度第 2 四半期は、▲$33.9m（40 億円）

の欠損であった。 Star のネット レベニュー イールドは、+0.2%増加した。 クルー

ズ チケット収入と船内賭博収入の増加が、NCL のハワイ離島間クルーズのチケット収

入の下落で相殺されている。 NCL Group（Norwegian Cruise Line. NCL America, Orient 
Lines を含む）は、純益が +10.7%増益、ネット レベニュー イールドが▲2.5%低下し

た。(DTW, 8/14/2007) 
 
 
 

 陸運 & ロジスティックス  
 

（１）英国、高速鉄道入札者に日本の新幹線とフランスの TGV を指定 
英国は、30 年前に導入し長距離 InterCity125 のディーゼル機関車を、次世代の高速鉄道

に更新する。 最初の高速鉄道線は、2015 年開業予定の East Coast と Great Western を

結ぶ路線となる。 この高速鉄道（時速 125 マイル≒200km 以上）の入札者に日本の新
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幹線を作った日立と、フランスの TGV を作った Alstom-Barclays Rail Group とカナダの

Bombardier Transportation が参加する Express Rail Alliance が指名された。(FT.com, 
8/17/2007) 
 
 
 

 ホテル & リゾート  
 

（１）IHG、減益▲61%  第 2 四半期決算 
客室数で世界最大のホテル InterContinental Hotels Group PLC が、第 2 四半期に減益 61%
の純益 £64m（153 億円）を計上した。 収入は、+12%増の £422m（1,012 億円）であ

った。 RevPAR とオキュパンシーは、上半期に+7%上昇した。 今年上半期で 20,000
室を新たにオープンし、▲7,430 室を閉鎖した結果、ネット +7,430 室の増加となった。 

今年上半期末に於ける客室数は 563,676 室に拡大した。 IHG は、2005 年〜2008 年の

間に +60,000 室を増加（organic growth）させる計画が、順調に進展していると言ってい

る。 しかし、今年末迄に予定されている Blackstone の Hilton 買収が完了すると、IHG
の客室数世界一の座は、Blackstone に明け渡される事になる。(wsj.com, 8/15/2007) 
(FT.com, 8/14/2007) 

 

（２）米ホテル売却 4 年連続新記録達成か 
Jones Lang LaSalle Hotels は、米国のホテル業界が、4 年連続でホテル売却の新記録を達

成すると予想している。 この投資と調査会社は、2007 年の米国ホテルの売却が、昨

年の $35bn（4 兆 2,000 億円）を +37%上回り、$48bn（5 兆 7,600 億円）に達するだろ

うと予測している。 最近のクレジット クランチはあるものの、強力な経済と少ない

供給拡大により、この傾向が継続すると予想している。(DTW, 8/16/2007) 
 
 
 

 その他  
 

（１）ブラックストーン 3 倍増益 
Blackstone Group の第 2 四半期利益が、前年同期比で 3 倍増の $774.4m（929 億円）と

なった。 これは、Blackstone が上場された後の初めての決算。 収入は、$975.3m（1,170
億円）であった。 プライベート・エクイティー部門は $426.1m（前年第 2 四半期は 
$125.6m）、昨年に Equity Office Properties Trust や Hilton Hotels の大型買収を手掛けた不

動産部門は $320.2m（前年第 2 四半期は $92m）と、それぞれ大幅な増益を達成した。 
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しかし、債券市場の悪化により両部門の先行きに暗雲が立ちこめている。 投資家は、

レバレッジド バイアウトの中心であるハイイールドのローンとボンドから手を引き始

めている。 銀行は、将来の買収に対するファイナンスをストップし始めている。 

Blackstone は、中国やインドの株式の購入や、銀行から買収関連ローンを割引して購入

する等、代替投資先をシフトさせている。 6 月に上場した株は、1 株 $38 から 8 月 13
日に $25.71 に値を下げた。 議会は、儲け過ぎと言う批判に対応して、プライベート・

エクイティー企業に対する税率を倍にする法案を準備している。 その内の 1 つの法案

は、Blackstone Bill ないしは、CEO Schwarzman の $5m（6 億円）の 2 月マンハッタンで

行われた誕生パーティーの後では、バースデー法案と呼ばれている。(nytimes.com, 
8/14/2007) 
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編集後記  
 
 
 

Blackstone Group の共同創立者の CEO Schwarzman（60）が、2 月にマンハッタンで 6 億

円の誕生パーティーを開いたらしい。 フォーブスの長者番付に載る金持ちなのだか

ら、・・・そうなのだろう。 今から 20 数年前にタッタの $400,000 で Blackstone を立

ち上げて、今では 87 社、時価総額 $110bn（13 兆円）を保有する会社に成長させたの

だから、・・・そうなのだろう。 この誕生会に呼ばれた人達は、一体全体どんなプレ

ゼントを用意するのだろうか？ 
 

議会が、バースデー法案なるものを作って、プライベート・エクイティー企業に対する

法人税を、通常企業並みにアップさせる準備をしている。 当たり前だ！ 
 
 

それでなくても、米国の CEO の年俸が高過ぎると批判されている。 トップの CEO 達

の年俸が、100 億円以上は当たり前となっている。 ひがみ根性丸出しではあるが、社

会通念上、こんな事が許されるのだろうか。 タック、とんでもないじゃないか！ 
 

iPod を売りまくっている米アップルの共同創業者兼 CEO の Steve Paul Jobs（52）は、未

だに年俸 1 ドルを貫いている。 マック ファンが増える筈だ！ 
 

しかし、プライベート・エクイティーは、札ビラ切って企業を買収し、短期で売り抜け

て巨額の利益をモノにする、悪者とばかりは言い切れない様だ。 
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例えば TPG 等は、CO, US/America West, Ryanair, Hotwire, Sabre に投資して、企業の収支

向上（再建）に貢献している。 この前は、QF 買収に失敗したけれども、QF 自身が、

プライベート・エクイティーの買収案にあった、企業の再編（貨物事業や FFP の分社

化と非中核グループ企業の売却）を実施すると言うのだから・・・。 
 

その TPG が、誰もが手を引いた AZ の買収を検討していると言う。 いかに米航空会

社メジャー再建の実績を有する TPG とは言え、伊政府と労働組合に、いい様にいじく

り回されっぱなしの AZ 再建に、どんな秘策を有していると言うのだろうか？ （H.U.） 
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表紙： 

#187 残暑見舞い 

4 色 3 版 （骨板 桜） 

H 150mm×W 100mm 

2005 年 8 月作 

（一部割愛） 
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