I. 出國洽公緣由

本公司轉投資持股20%，與國內李長榮化工公司(LCY－15%)、加拿大商國際辛烷值公司(IOL－15%)、以及卡達國家石油公司(QP－50%)在卡達當地Umsaid工業區合資設立的QAFAC(Qatar Fuel Additive Corporation)公司，其石化廠生產甲醇(methanol－化工產業基本原料)及MTBE(甲基第三丁基醚－無鉛汽油添加劑)；於1997年12月份動土建廠、2000年初完工生產。

該公司/石化廠總投資金額約六億七千萬美元，其中三億伍千萬美元以該公司名義辦理計畫型融資(project financing)方式支應，聯貸主辦銀行為法國百利銀行(Banque Paribas)、美國信孚銀行(Bankers Trust)、以及加拿大進出口銀行(EDC)。

QAFAC公司股東有鑒於1997年辦理聯貸期間適逢亞洲金融危機、國際金融市場不確定性升高、本計畫為國際能源石化業以特殊石化產品辦理project financing的首例(金融市場認為較一般標準化煉油廠風險高)，以及當時卡達在國際上的”國家/信用風險”等因素，舉債成本(利率加碼與相關費用)不盡理想；目前公司運轉、營運順利，應為考慮重安排融資(refinancing)的較佳時點。

因而QAFAC公司各股東於2001年10月22日董事會中決議選聘財務顧問為本計畫refinancing作替代方案之可行性研究、國際金融市場狀況探討、以及日後代表QAFAC洽選主辦聯貸銀行等相關規畫與執行工作，俾降低財務成本與減少現有聯貸合約對借款人的諸多限制。

II. 辦理經過

依據前述QAFAC董事會之決議，各股東派遣高階主管代表組成QAFAC Finance Team，召集人為卡達國家石油之Rashid Al Hajri。經其連繫計有六家銀行提出參選財務顧問意願及書面建議：

1. Barclays Capital(英國柏克萊銀行所屬投資銀行)
2. BNP Paribas(法國百利銀行－原貸款主辦銀行；近年為法國巴黎銀行BNP所購併)
3. DKW(德國德利銀行所屬投資銀行－原貸款參貸銀行之一)
4. GIB（海灣國際銀行－原貸款協辦銀行）

5. HSBC（英國香港上海匯豐銀行）

6. SG（法國興業銀行）
後經股東詳閱其書面建議及討論，選擇SG、BNP Paribas、Barclays三家在其英、法總部進行簡報答詢。

· 2001年11/13~14巴黎、倫敦簡報會議

1. SG
· 簡報準備最為充分(如附件)，態度亦最積極。

· 預計由最近安排卡達QAFCO financing之同組人員擔任本案財務顧問工作。(Robin Baker甫由JP Morgan Chase轉任；表示本人安排過Train H Project Loan)
· 初步認為：
Capital market(發行公司債)不可行；
Waiver(與現有貸款銀行洽談更改條件)很難獲得所有銀行同意(既得利益LIBOR＋185~225bps且無競爭壓力)；
New Project Financing too complex & expensive(預期舉借年限可達12年、利率區間LIBOR＋125~160bps)；
Corporate Loan財務成本最低但可貸年限較短(5~7年、LIBOR＋75~100bps?)；
Hybrid(介於Project Finance與Corporate Loan之間)為較佳之可行方案(7~10年、LIBOR＋75~110bps)。

· 目前國際金融市場受「911恐怖攻擊事件」影響存在觀望心態，建議本案在2002年第二季在聯貸市場發動。(財務顧問在之前三、四個月展開工作)

· 其Head of Project & Sectorial Finance－William Schmid“口頭表示”：如屆時為QAFAC洽談、籌組聯貸有延誤，願先安排提供Bridge Financing(過渡性短期融資)，以便QAFAC先還款、解除現有Project Financing的種種限制。

2. BNP Paribas

· 傾向於先與目前Project Financing各銀行洽談修改條件、如不成再作new project loan。

· 已具有目前Project Financing主辦銀行、Security Agent角色。(conflict of interest?)

· 其心態”無法領教”（例如過去種種問題，皆推說非Paribas錯誤，多係台灣及日本銀行”效率差、過於保守”之故?!）
3. Barclays
· 對本案觀點最為保守(“「911事件」對中東地區聯貸有極負面影響”)。

· 亦不認為Bond issue可行。

· 傾向於先與目前Project Financing各銀行洽談修改條件，如不成再重安排新聯貸。

· 提出Islamic Financing($50mm for QAFAC；時效難掌握)作為國際聯貸市場的備援方案。

III. 辦理結果

在前述簡報答詢後，與會股東代表初步認為SG似較適合擔任本案財務顧問，惟須先進行下列事項：

1. SG相關顧問費計價與Barclays相較，應有洽減空間。需進一步連繫議減報價；

2. 財務顧問委任書(Financial Advisor Mandate)宜由QAFAC請法律顧問預為評估相關權利義務條款，以備議約時決策之用；

3. SG 所提Bridge Financing(過渡性短期融資)可作為本案因故延誤時的應急財源，似應在委任書內具體表達規範。

最終結果報請QAFAC明(91)年元月董事會決議，通過後即由QAFAC與SG簽署，俾及早進行refinancing規劃工作。
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