出國報告

(本報告含業務機密，除供業務相關人員閱讀外，請勿對外公開)

   為因應業務需要，奉派至韓國漢城及新加坡拜訪油輪船東及經紀商，俾利原油購運業務推展，並蒐集相關市場資訊，以加強各方聯繫管道。本次行程安排如下：

	日期
	行程

	92.10.22 (三)
	啟程前往漢城

	92.10.23 (四)
	拜訪Hanbada（經紀商）、Hyundai Merchant Marine、Seven-Mountain（船東）、SK Corp.（油公司/船東）

	92.10.24 (五)
	拜訪Samsun、Neostar（經紀商）、Hanjin、SK Shipping（船東）、LG-Caltex（油公司/船東）

	92.10.25 (六)
	由漢城經台北轉機至新加坡

	92.10.26 (日)
	登輪（神農二號輪、有巢二號輪）

	92.10.27 (一)
	拜訪Clarksons Asia（經紀商）、

Tanker Pacific（船東）

	92.10.28 (二)
	拜訪Odin（經紀商）、

Hanjin Singapore、Star Tanker（船東）

	92.10.29 (三)
	拜訪Eastport（經紀商）、Worldwide（船東）

	92.10.30 (四)
	拜訪Shell（油公司）、Worldwide（船東）

	92.10.31 (五)
	拜訪Aramo（船東）

返程


工作重點紀要：

壹、油輪經紀商（broker）參訪紀要

油輪經紀商為全球油輪市場中，不可或缺的重要角色。其主要功能可簡述如下：1.隨時密切觀察市場，並接收各不同來源之消息，以隨時提供其顧客（包括船東與租家）最正確即時之市場訊息 2.撮合油輪租傭或買賣交易（包括計程租約及各種長期性合約） 3.交易完成後之各項後勤事項。

對於船東與租家雙方來說，如透過經紀商進行交易，必須支付總運費1.25%之經紀佣金予經紀商，如有一個以上的經紀商涉入該筆交易，所必須支付的經紀佣金更達總運費之2.5%或3.75%，然大多數之油輪市場參與者皆承認：經紀商的存在確實可使交易更加順利地完成，而經紀商所提供的各項訊息也確實能使市場參與者更正確、有效地判斷市場，進而完成交易。正因如此，大多數之市場交易皆透過經紀商完成。

若以實際的交易經驗觀察，我們可發現經紀商實處於每一筆交易的核心。在船東與租家進行交易時，唯有參與之經紀商與雙方直接聯繫、能夠全盤了解雙方之訊息與需求，並由該經紀商根據所提供之最新市場情勢與資訊，以說服交易雙方接受合理且可接受之市場價格。我們可以說：尤其在現今波動劇烈的VLCC市場，油輪經紀商的功能更顯其重要性。因此若能於經紀商處深入觀察其日常運作及實際交易情形，並藉此了解經紀商撮合交易之技巧、本公司各交易對手之交易習性及策略等資訊，相信對日後本公司租船業務之精進將有所助益。

以VLCC市場而言，全球之交易中心位於英國倫敦，而亞洲之交易中心則在新加坡，本公司在新加坡亦有三家合作經紀商（panel broker）。此外，在日本及韓國方面，該兩國之船東與租家均採取保護本國經紀商之政策，亦即該兩國之船東與租家必定透過其本國經紀商進行交易，因此在日本與韓國方面亦有不少當地油輪經紀商，而該等經紀商對於日、韓船東及租家動態之資訊亦較充足。

本次前往韓國及新加坡共拜訪並觀察各三家經紀商（韓國—Hanbada、Samsun、Neostar；新加坡—Clarksons Asia、Odin、Eastport），茲就經紀商之日常運作方式及實際交易狀況等觀察重點分述如下：

一、經紀商與船東及租家之關係：

一般而言，韓國經紀商多與某些特定之韓國船東及租家維持較密切之關係，若此種關係存在，則該船東所控制之油輪或該租家之貨油交由該特定經紀商進行交易之可能性較大，而該經紀商亦擁有較多特定船東或租家之訊息。例如經紀商Hanbada與船東Hyundai Merchant Marine及油公司SK Corporation、經紀商Samsun與油公司LG-Caltex以及經紀商Neostar與船東Hanjin Shipping、SK Shipping等皆有較密切的關係，對於韓國以外之市場參與者（包括其他地區之經紀商）而言，如何選擇正確（亦即成功機會較大）的管道與特定韓國船東或租家交易將是十分重要的考量，亦即需考慮上述的關係。

相對於韓國經紀商，新加坡之經紀商較無前述之情形存在。一般而言，每一家新加坡經紀商仍盡力去涵蓋市場上每一位租家及船東，一方面可爭取更多交易機會，另一方面則可擴大自身之訊息來源，更能充分掌握市場脈動，以提供更好的建議給顧客。

二、經紀商專長之特殊領域：

以油輪市場而言，大抵可分為黑油輪、白油輪（成品油輪）及化學輪等三個領域，其中各領域亦就不同之油輪規格區分成數個不同市場。以黑油輪為例，大致可分VLCC、SUEZMAX、AFRAMAX、MR及HANDY等5種市場，每個市場之特性及參與者皆有所不同，因此具備不同競爭優勢之各經紀商亦有其各自之專長領域，甚至某些經紀商擅長處理長期合約，此類資訊亦為專業之租家或船東必須認知之市場背景。

三、經紀商如何掌握市場訊息：

依照實地觀察，一個成功的經紀商必須具備至少下列兩套資料庫及兩套工具：資料庫方面，第一為市場可用船噸之船位監控系統，另一則為市場成交紀錄（包括市場上仍存在的船噸需求）；工具方面，必須有網路即時傳訊工具（Instant Messenger），再加上桌上電話、手機等通訊設備。茲分述如下：

1. 船位監控系統：

主要用來了解油輪的供給面。一般而言，每一個船東都會在每週的第一個工作天將自己所掌握之可外租船噸位置通知經紀商，此外如遇該船東之船位有所變動（例如：已出租成功、港口延誤等），船東亦會不定時更新其船位，以避免喪失交易機會。經紀商在收到船東的船位後，就會在其船位監控系統內進行更新，進而得到一份完整的船位表。船位表可說是交易雙方最重視的資訊之一，因為船噸供給的多寡往往決定市場走向，因此一個成功的經紀商絕對必須掌握最正確且即時的船位，方能給予其顧客最適當的建議。亦正因如此，經紀商早上到達辦公室的第一件事，通常就是整理、更新前一日的船位表，而多數經紀商也會花許多時間與精力尋求改進其船位監控系統。

2. 市場成交紀錄：

由於一般情況下，每一筆市場需求皆會於稍後成為市場交易，多數經紀商都會以一套系統來管理市場的需求面與過去的成交紀錄。市場的需求面資訊來源很廣，首先是來自顧客，包括租家與船東。為了獲得市場訊息，經紀商必須不定時、經常與顧客聯繫、提供市場訊息，而租家若有租船需要，通常也會透過經紀商探尋船東意願，在這種情況下，經紀商即可獲得第一手的市場需求訊息，而船東也會因為意欲哄抬市場而向經紀商透露曾向該船東詢價之租家。除顧客以外，經紀商之間也會互通訊息，或藉由閱讀其他經紀商的市場報導而探知市場資訊。此外，在某些情況下，外部訊息亦會影響到油輪市場，例如石油輸出國組織（OPEC）對於出口配額的調整或是遠東地區煉油廠歲修時程等訊息，關於此類訊息油輪經紀商通常可由原油市場獲知。

市場成交紀錄也是另外一項重要參考資料，至少包括兩項功能。第一，藉由研究過去的成交紀錄，可以幫助經紀商掌握市場全貌及脈動，更可增強其對顧客交易風格及心理層面等因素的了解；另外，由於每個月自中東出口的原油量通常穩定，易言之，每個月之船噸需求量亦通常為固定，藉由市場成交紀錄，經紀商可約略估算市場上某特定月份裝油期之剩餘需求數量，配合一份完善的船位表，即可得知市場情況為「供過於求」、「供不應求」或是「供需平衡」，進而推斷市場的下一步走勢。

3. 網路即時傳訊工具：

幾乎可以斷言所有的經紀商都必須配備一套網路即時傳訊工具，因為這項工具所帶來的方便遠遠超過其缺點。由於油輪市場的訊息瞬息萬變，時機的掌握幾乎可說是交易成功與否最關鍵的因素，因此一個優秀的經紀商幾乎不能遺漏任何一個訊息。如何在最短時間內收集到最多的資訊，網路即時傳訊工具可說是現階段唯一、也是最好的解答。經紀商藉由這項工具，可以在同一時間將訊息散佈到全市場每一角落，同時也可以隨時接收到全市場絕大多數訊息，甚至一定比例的市場交易都是透過這個傳訊工具來完成。根據觀察，市場上多數的經紀商、船東及租家（包括台塑石化）皆配備此項工具，以增進效率、節省成本。

4. 電話：

一般而言，除了必備的手機以外，每位經紀商桌上至少都必須有一部電話，桌上具備兩部甚至三部電話的經紀商亦不在少數，目的在於避免遺漏任何一次顧客的來電，也因此同時講三部電話對於很多經紀商而言是家常便飯，畢竟油輪經紀商最重要的功能即在於資訊提供。除此之外，在網路即時傳訊系統完成的交易，經紀商通常也會再次透過電話確認，以免有誤。

前述的資料庫與工具是一個優秀經紀商必備的有形設備。在有形設備之外，一個經紀商更須具備以下心理及生理特質：

1. 分析能力及專業知識：

良好的市場分析、解讀能力自然是經紀商必備的基本條件之一。除此之外，對於油輪各項技術層面的專業知識有一定程度的熟稔，也是經紀商服務顧客的重要利器。

2. 耐心與服務熱忱：

由於一筆交易所花費的交易時間可長可短，短則可能半小時內成交，長則2-3週都有可能，因此如果經紀商不具備良好的耐心，勢必無法有效服務顧客。服務熱忱亦然，畢竟油輪經紀業是一項服務業，如何取得顧客的認同與信賴，服務熱忱將是關鍵。

3. 溝通能力：

油輪經紀也是一項「說服」的工作，經紀商必須說服租家與船東雙方面都能接受一個合理的價格，因此不具備優異溝通能力的經紀商勢必很難在此行業中生存。

4. 挫折忍受力：

一方面由於不是每個交易機會都會最終成交，無法成交的機會並不少，另一方面某些顧客對待經紀商的態度不佳，甚至嚴辭相向，因此一個成功的經紀商必須具備很高的挫折忍受力，才能從容面對每日接踵而來的挫折。

5. 語言能力：

由於船運市場十分國際化，各個船東及租家均散佈在不同的國家，為了能夠順利完成交易，英語遂成為市場參與者的共通語言，因此英語能力亦成為經紀商必備能力之一。

6. 體力：

這一點對於遠東的經紀商尤其重要。由於全球VLCC交易中心位於英國倫敦，許多重要租家及船東也位於歐洲，因此遠東的經紀商必須適應兩地時差、配合歐洲時間工作，加上工作時間長（甚至需要24小時隨時待命），因此充沛的體力亦是不可或缺。

四、經紀商如何進行交易：

一般而言，交易的發動權掌握在租家手上，亦即有船噸需求的租家向船東邀請報價，船東方能進行報價。

交易方式可區分為公開市場招標及非公開招標兩種。在公開招標情形下，租家將被動接受有興趣的船東報價，且船東對於透過哪一家經紀商報價擁有主導權；而在非公開招標情形下，一般租家會指定個別經紀商向特定船東要求報價，對於透過哪一家經紀商報價之主導權掌握在租家手中。因此，租家所採取的交易方式將影響經紀商作業方式甚鉅。

在目前VLCC市場上，大多數租家均採取非公開招標方式進行交易，希望藉此保持最大之交易彈性，而採取公開招標方式的租家較少。

針對此兩種不同的交易方式，經紀商所採取之交易步驟亦不相同。大抵而言，若在公開市場招標方式之下，經紀商於收到標單後，必須以最快速度聯絡所有可能有意願報價或有適合船位之船東，以探求其是否願意報價，此乃因為公開邀標時，船東報價之管道（亦即經紀商之選擇）乃決定於船東，且多數船東皆以最先告知該船東此標單內容之經紀商為優先報價對象，故對經紀商而言，公開市場招標可謂分秒必爭；相對地，非公開邀標之主動權掌握在租家手上，租家一般以兩種方式來控制經紀商與船東間之接洽：1.部分租家會將特定貨油指定予特定經紀商獨家代理，該經紀商可於獲得租家授權後，接洽所有有意願報價之船東 2.部分租家則會指定兩個以上經紀商向某些特定船東要求報價，而不僅限一家經紀商。

在市場上，上述各項交易模式均有租家採用，採用之原則端視各公司之習慣或當時市場狀況而定，並無優劣之分。舉例而言，若租家採取將貨油委託一家經紀商獨家代理，固然可確保該需求較不致於洩漏至市場上，以致炒熱行情，然而另一方面，僅交給一個經紀商亦可能造成船東競爭程度較低的結果，對租家不利。因此不同方式各有其優劣，但無論採取何種方式，一個稱職的經紀商都必須以其對市場之認知與專業之判斷，提出合理的價格與條件，以說服交易雙方接受。

貳、船東拜訪紀要

一、韓國

1.Hyundai Merchant Marine（HMM）

HMM為韓國現代集團的子公司，同時也是韓國最大的船運公司，旗下共有超過300艘船，其中包括7艘LNG船、8艘VLCC及4艘成品油輪。

在VLCC市場中，HMM之船隊管理以優良著稱，且向來與本公司保持密切的商務聯繫，以2003年前三季而言，本公司曾與HMM有5筆VLCC成交紀錄，為韓國船東中最多者，主要因為HMM在市場上要價相對合理。

此外，HMM與Hyundai Oil Company同為現代集團的一份子，其合作方式採取「保證運量合約」（COA）。若已達到「保證運量合約」中所規定的運量，則Hyundai Oil Company可自行於臨租市場上洽租油輪，而HMM亦可在符合合約規定的前提下，在臨租市場上尋找適合貨油。

2.Seven-Mountain

成立不到15年的Seven-Mountain在VLCC市場上可算是新面孔，雖然其母公司Seyang Shipping已成立超過半世紀之久。目前Seven-Mountain擁有兩艘VLCC（包括一艘自台塑海運計時傭入），仍然屬於小型船東，但據了解，該公司有持續擴增其VLCC船隊計畫，未來發展潛力仍值得持續觀察。

3.Hanjin

Hanjin之中文名稱為「韓進海運」，是世界上規模最大的貨櫃船船東之一。油輪方面，韓進海運擁有3艘計時傭入的VLCC、1艘AFRAMAX、2艘MR及5艘化學船。目前韓進海運對於VLCC及AFRAMAX的交易仍由其新加坡辦公室掌握，惟目前韓國總部有意將此業務收回，此發展頗值得後續觀察。

4.SK Shipping

SK Shipping為韓國鮮京（SK）集團下之船運公司，與本公司素來關係良好。該公司目前擁有十艘VLCC，由於部分船噸年齡較大（超過或接近15年）及船殼為單殼，該公司近年已持續進行各項汰舊計畫，預計今年（2004年）將有兩艘新造VLCC進入營運，顯示該公司仍看好油輪市場。

由於SK Shipping與SK Corp.同為SK集團內之子公司，如同前述現代集團一樣，SK Shipping與SK Corp.之間亦有「保證運量合約」，在滿足該合約的前提下，SK Shipping亦可將其可外租之船噸公開於臨租市場交易。

二、新加坡

1.Tanker Pacific

  Tanker Pacific目前掌控5艘VLCC、一艘SUEZMAX、六艘AFRAMAX、一艘MR DIRTY及十五艘成品油輪，另有兩艘VLCC以計時租傭方式租予HANJIN，因此亦屬油輪市場上重要船東之一。由於該船東交易風格尚屬合理，且本公司仍有東南亞進口之AFRAMAX需求，因此預期雙方將能在目前友好關係之基礎上，進行各項合作。

2.Hanjin Singapore

為韓國航商「韓進海運」位於新加坡的辦公室，目前負責其下VLCC及AFRAMAX之臨租市場交易。在VLCC市場中，韓進海運亦可算是與本公司關係密切者，總計2003年前三季中，本公司已成交該公司VLCC二航次、AFRAMAX一航次。據了解，韓進海運對於油輪市場興趣十分濃厚，不排除繼續長期傭入甚至自建油輪。

3.Star Tanker

   Star Tanker為位於新加坡之韓國航運公司，該公司與韓國油公司LG-Caltex有較密切之關係。事實上大多數LG-Caltex之油輪後勤操作皆交由Star Tanker處理，而Star Tanker本身亦掌控二艘VLCC及一艘SUEZMAX之營運，為一小而美的船運公司。

4.WorldWide

WorldWide可說是世界上VLCC市場三大船東之一，在2003年併購挪威船公司BERGESEN後，WorldWide已擁有超過30艘VLCC，其船噸實力可媲美TANKERS INTERNATIONAL及FRONTLINE此兩大巨人。在本公司租船歷史上，WorldWide亦可說是合作最密切的夥伴之一，除了與本公司持續訂有西非地區之「保證運量租約」外，2003年1至10月份期間，雙方之交易量達十航次（包括「保證運量租約」五航次）之多，為2003年與本公司交易量最大之VLCC船東。目前WorldWide仍持續進行船隊之汰舊換新，並積極介入LNG輪市場。

5.Aramo

Aramo為位於新加坡之日本船公司，擁有二艘VLCC。由於該公司與日本油公司AOC有密切關係，且屬較合理之船東，因此與本公司亦有不錯之互動關係。2003年度雙方有一筆成交紀錄。

參、油公司拜訪紀要

一、韓國

1.SK Corp.

SK Corp.為南韓最大的油公司，所掌控之VLCC亦達十艘之多。如前所述，由於其與SK Shipping同為SK集團之一份子，因此雙方訂有「保證運量合約」。在中東VLCC臨租市場需求方面，SK Corp.每月約十筆的總需求，扣除自有油輪可支應約八至九航次以外，每月約有一至二筆臨租需求；在自有油輪有閒置或等待時間過長時，SK Corp.亦會將其公開至臨租市場上，以尋求適當貨油。

在中東以外的其他市場方面，SK Corp.在倫敦及美國各有專職人員分別負責原油採購及油輪租傭事宜――倫敦方面負責西非及北海原油，休士頓方面則負責美洲原油，而中東原油之操作則掌控在漢城總公司。

此外，SK Corp.負責油輪租賃的部門為「運費交易小組」（Freight Trading Team），而非如本公司之「租船小組」（Chartering Team）。此乃因SK Corp.針對油輪運費採取較積極性的作法，換言之，該小組的任務除了在臨租市場上傭入適合船噸來支應自身需求以及傭出閒置之自有油輪外，更能靈活地因應市場局勢，藉由傭入、傭出或運費期貨等工具來獲取套利利潤。根據了解，SK Corp.十分滿意其所採取的積極性作法，此點應可供本公司於日後欲精進油輪租傭業務時的參考。

2.LG-Caltex

LG-Caltex為韓國LG集團及美國大油公司ChevronTexaco合資成立，為南韓第二大油公司，每日煉量約75萬桶，主要來源為中東地區，佔有一半以上的比例，另外尚有東南亞及西非等地區之原油進口。

在油輪方面，LG-Caltex擁有七艘VLCC（包括以計時租傭傭入之油輪）及一艘SUEZMAX，除自有油輪外，LG-Caltex亦與部分主要船東訂有「保證運量合約」。如同SK Corp.，LG-Caltex亦會將其閒置之自有油輪公開於臨租市場上，而本公司亦曾在2003年與LG-Caltex有過兩筆VLCC交易，關係亦屬十分密切。

二、新加坡

1.Shell

Shell為全球前五大油公司之一，其在新加坡之分公司全名為”SIETCO”（Shell International Eastern Trading Company），負責遠東及紐澳地區之油品交易及油輪租傭。據了解，該公司在東南亞成品油市場可說十分活躍，平均每週約有四至五筆成品油輪之需求，為遠東地區成品油輪船東不可忽視的貨油來源。

由於本公司有MR成品油輪傭出機會，因此長久以來都與Shell保持有良好且密切關係，總計2003年1至10月，雙方共成交四次，並可預見雙方交易量將持續增長。

肆、結語

在VLCC臨租市場中，遠東地區需求的比例超過一半，而就油輪船東而言，遠東地區的船東亦佔有一席之地。這些市場參與者尤其以韓國租家及船東最為活躍與積極。透過此次機會實地拜訪韓國租家與船東，不難理解這些專業人士能夠在VLCC市場上擁有不錯表現的原因。一般而言，韓國租家及船東的規模較大，擁有的船噸數量十分充足，因此對於市場脈動的掌握較為有利，加上韓國人的靈活性及積極程度在市場上亦屬首屈一指，因此往往能在VLCC市場上擁有較大之影響力。

此外，在此次參訪過程中，透過與各地經紀商的交談以及觀察，使一個市場參與者能深入整個交易過程、了解成為優秀經紀商的條件，並深究如何精進交易技巧，相信對日後之各項交易將有很大助益。

