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摘要

馬來西亞天然氣公司（MALAYSIA LNG SDN. BHD., MLNG）每年為其員工舉辦天然氣研討會（Natural Gas Course），並提供部份員額供其LNG客戶派員參加。此研討會課程由MLNG負責規劃設計，由MLNG、ABN AMRO BANK、MISC、 POTEN & PARTNERS, INC. 及PETRONAS等公司之講師就天然氣之開發、生產、銷售、價格、運輸、合約內容及協商等相關之課程授課，旨在提供與會者關於天然氣事業之整體概念，以提昇其對天然氣探勘及產品，乃至於末端用戶之應用等各項相關知識及瞭解。

研討會課程概述如附件一，針對業務相關之課題，摘錄課程報告如下，並闡述心得。

第一篇：亞太地區LNG產業

壹、亞太地區LNG概況

一、日本：

(一)發電用LNG

1. 天然氣主要以LNG形式進口。

2. 電廠使用之LNG佔進口量之70%（發電需求視經濟成長而定）。

3. 日本之LNG消費佔全球需求約50%。

(1) 日本市場的小變動大大影響全球的供應。

(2) 長期的需求仍在成長。

(3) 不預期的現貨需求能快速緊縮市場之現貨供應。

(二)日本電力需求

1. 核能發電是日本LNG消費的主要決定因素。2002年至2003年因許多核能電廠停運，LNG進口量增至少見的高（TEPCO進口3.6MMt額外的LNG，高於土耳其和義大利一年之進口量）。

2. 至2015年約有19.7GW的核能計畫電量，惟受地點限制，讓核能電廠核淮更形困難。如無新的核能電廠建造，至2015年時將需15MMt/Y的LNG取代核能發電量。

二、南韓LNG

(一)概觀

1. 天然氣100%以LNG形式進口。

2. LNG主要用於城鎮瓦斯（佔2/3）與電廠（佔1/3）。

3. LNG需求與供應缺口持續增加。

(二)LNG進口的季節性

季節的變化讓補足需求缺口成為一大難題，有許多的現貨需求。

(三)市場的不確定性

1. 政府欲將獨佔的公營事業Kogas民營化。

2. Posco、K Power與LG Caltex已獲許進口LNG自用。

3. 私人接收站開始操作後，其買者擁有較低的LNG價格，將給予Kogas降價的壓力。

三、台灣

(一)天然氣90%以LNG形式進口。

(二)主要需求來自發電廠約佔70%；城鎮瓦斯約佔30%。

(三)永安接收站是目前唯一之接收站，2003年進口5.6MMt。(四)RasGas取得CPC大潭標案供應，於2008年開始供應，至                 

2011年成長至3MMt/y。

四、印度LNG

(一)印度第一個LNG接收站的開發者Dabhol Power Company缺乏規模與買者。

(二) 管輸供應趕不上天然氣需求成長。

(三)預期總進口量至2020年達17MMt/y。

五、中國

(一)LNG案

1. 廣東案：2006年自澳洲North West Shelf進口3.7 MMt/y。

2. 福建：自印尼Tangguh進口2.6MMt/y、無外資、尚未有買者。

(二)中國的LNG接收站之建造有政府的目的存在：

1. 轉向燃氣發電。

2. 解決電力短缺。

(三)主要的天然氣業者如CNOOC、PetroChina與Sinopec皆有意願在中國建造LNG接收站。

(四)估計建造四個接收站並於2020年前擴展（超過23MMt）。

(五)需求可能急遽成長。

六、加州：太平洋濱主要的天然氣市場

(一)發電需求佔天然氣成長近80%。天然氣成長至2020年將至10Bcf/day。

(二)加州的天然氣蘊藏下降，且該州位於市場管線的未端，LNG被為能源需求極高的加州視為能源多元化的好選擇。

(三)LNG進口面臨地點的難題與大眾的抵制。尤其在911事件後，安全成為最大的挑戰。

(四)LNG供應較不易中斷，價格變動較小。

七、墨西哥天然氣需求

(一)Atlantic接收站於2006年啟用，尚有許多計畫中的接收站。

(二)瓦斯的需求主要來自電力需求成長的預測。

(三)預測天然氣的成長率約3.5%/每年。

貳、出口計畫

一、亞太地區現有之LNG出口計畫有Alaska、Abu Dhabi、Australia、Brunei、Indonesia、Malaysia、Oman、Qatar。

二、依現有和已有買者的量來看，2008年開始，需求有缺口。

三、合約展延的談判預期有大影響。

(一)此區域每一個主要的供應者在2009至2001年皆至少有一個供應合約到期。

(二)預期合約的展延可能降低合約量並縮短合約期間。

四、LNG出口計畫概況

(一)澳洲Bayu-Undan (Darwin LNG)

· 位於Timor Sea。

· 於2006年運轉。

· 3.5MMt/y（可能擴張至10 MMt/y）。

· 最大股東為ConocoPhillips。

· 買者：日本東京瓦斯1 MMt/y之HOA、東京電力2 MMt/y之HOA。

(二)澳洲NWS 5TH Train

· 產能4.2 MMt/y。

· 2008年運轉。

· 最大股東Shell。

· 買者：中國廣東、韓國。

(三)澳洲Greater Gorgon

· 位於Barrow Island。

· 產能最初5 MMt/y，最終擴展至10 MMt/y。

· 2008-2010年開始商轉。

· 最大股東與營運者為Chevron Texaco。

· 買方：與CNOOC簽訂MOU買進Gorgon投資之股權、與Chevron Texaco簽2 MMt/y MOU、與Shell簽2 MMt/y LOT。 

(四)印尼生產線一(Bontang)

· 產能3.2 MMt/y。

· 2007年商轉。

· Badak NGL Company持股100%。

· 需PSC供應氣源生產。

(五)印尼Tangguh

· 7 MMt/y（3.5 MMt/y生產線兩條），可能擴展4-6條生產線，達到14-21 MMt/y。

· 最大股東與營運者為BP。

· 買者：CNOOC福建接收站簽署2.6 MMt/y SPA、與POSCO和KOGAS簽訂1.35 MMt/y HOA、與Sempra簽訂3.7 MMt/y HOA、與GNPower of the Philippines簽訂1.3 MMt/y LOI。

(六)澳洲Greater Sunrise

· 產能5.3 MMt/y。

· 2010年商轉。

· ConocoPhillips為最大股東。

· 買者：尋求東南亞與北美的買者。

(七)伊朗的多個計畫

· 兩條生產線8-10 MMt/y。

· 2009年之後才可能商轉。

· Pars LNG 最大股東為Total、Peraian LNG最大股東為NIOC。

· 市場鎖定歐、亞。

· NIOC LNG計畫於Bandar Tombak建造LNG接收站。

· 買方：中國的Zhuhai Zhenrong於 2004年3同意自2008年始，為期25年，自伊朗購買超過110 MMt/y，尚未知由哪個計畫供應。

(八)俄國Sakhalin II

· 產能為9.6 MMt（兩條4.8 MMt生產線）。

· 2007年開始商轉。

· 股東為Shell、Mitsui & Co., Diamond Gas (Mitsubishi subsidiary)。

· 買方：Tokyo Gas 1.1 MMt/y 、Tokyo Electric 1.2 MMt/y 、Kyushu Electric 0.5 MMt/y、Toho Gas 0.3 MMt/y。

· 在北美西海岸兩個Sakhalin的股東正發展進口接收站：(1)Swmpra：Shell正於墨西哥Baja California集資投資此7.5 MMt/y之接收站。(2)Mitsubishi於加州Long Beach獨資投資5.1 MMt/y之接收設備。其他目標市場：中國、韓國。

(九)玻利維亞之Pacific LNG

· 透過祕魯或智利的太平洋海港出口。

· 二條產能4 MMt/y生產線。

· 股東：Repsol YPF(37.5%)、BG(37.5%)與Pan American Energy (BP擁有25%股權)。

· 買者：目前尚未有買者，因成本因素，北美的太平洋岸是唯一可能的市場。

(十)祕魯：位於Camisea氣田

· 產能：4.4 MMt/y，廠址尚能容納其他生產線。

· 2007年底至2008年初商轉。

· Peru LNG大股東為Hunt Oil (36%)、Pluspetrol Peru (26%)。

· 因成本因素，北美的太平洋岸是唯一可能的市場。

參、結論

未來亞太地區LNG產業的趨勢如：

一、買方市場：供應者所承受之量、價與市場風險將增加。

二、日本核能電廠的不確定與南韓天然氣公營單位的民營化，讓大量需求與合約的展延未確定。

三、美西岸市場可能成為亞太出口者的市場，但亞太的出口者需面對gas-on-gas pricing與比傳統市場更遠的距離。

四、更多的買方參與上游與更多的賣方參與下游。

第二篇、全球LNG與天然氣價格

壹、天然氣價

天然氣市場價格之特色為：
一、LNG的買賣雙方互相依存，價格需確保長期之可施行性。

二、某些天然氣市場價格受限於高成本的輸送：(1)管線為固定路徑，(2)LNG船只運送至全球約40個LNG接收站，(3)多數LNG船是專用船，不具網絡綜效，(4)大船只運送至極少數的LNG接收站。

3、 自產氣與進口天然氣的可獲性、生產成本與輸送至當地市場的成本決定區域性之LNG/天然氣價格。

貳、LNG價格機制

LNG目前擁有三個價格機制：

一、亞太地區

(一)LNG是日、韓、台灣主要的天然氣來原。

(二)LNG與其他可替代能燃料競爭。

(三)典型的LNG EX-SHIP合約公式：

P=B x (crude oil price) + a

在日本，過去a= $0.75至$0.90/MMBtu，新的合約已低於$0.80/MMBtu；通常B=0.1485，但依合約各有不同。

(四)多數供應者以JCC為LNG指數（日、韓、台灣、中國皆有使用）。印尼現有合約之LNG價格以ICP (Indonesia Crude Price)為指數。

(五)中國

1. 廣東與福建計畫的價格是亞洲最低，並擁有較低的價格公式斜率以降低高油價時的氣價。此外，此兩個計畫CNOOC都參與上游股權。

2. 氣價非唯一考量，買方要求其他利益如：訓練程、季節性、目的地彈性、上游股權參與。 

3. 中國擁有大量的天然氣存量是其談判之利基，但有許多的需求市場遠離氣源。 

二、歐洲

(一)歐洲大陸：

1. 長期之管輸LNG合約與原油指數聯動。

2. 天然氣與下列能源競爭市佔率：

	能源別
	競爭市場

	輕油(Gas Oil)
	城鎮瓦斯與商業市場

	燃料油
	產業與電力市場

	煤
	發電市場


3. 管輸天然氣與部份LNG價格與可替代燃料(alternate fuels)價格聯動。公式如下：

Pn = P0 x (W1 x F1/F10 + W2 x F2/F20)

W = 可替代燃料之加權/百分比

F1,F2 =第三方公告之可替代燃料價格

4. Algerian LNG聯結原油價格。

(二)英國：LNG進口計畫需與管輸天然氣價格競爭。英國自歐洲大陸輸入天然氣，或輸出至歐洲大陸，均會響影英國的市場價格。

三、美國

(一)美國天然氣訂價

1. 美國的天然氣是一種商品。天然氣於超過三十所以上的交易所中被交易與定價。

2. 天然氣買賣合約期限可自一天至多年，通常為短期合約。

3. 天然氣少與替代能源競爭。

4. 天然氣的交易活絡。

(1) New York Mercantile Exchange (NYMEX)期貨（以 Henry Hub為基礎）：如同股票市場之公開交易市場，市場價格透明且流動，天然氣價公佈至未來72個月。

(2) 遠期合約(Forward Contracts)：市場不若期貨流動與透明。

5. 在部份市場管輸天然氣與油品價格競爭。

 (二)美國LNG訂價

1. LNG依當地天然氣價格為參考，以其特有的市場價格與管輸天然氣競爭。

2. 長期合約

(1) 接收站交易的Netback價格：LNG FOB價格=接收站天然氣交易價的某個百分比。

(2) 當地天然氣市場價格：當地天然氣價=交易所價格+不同價格點之價差。

3. 短期合約

(1)與目前管輸價格競爭，扣除接收站、管輸與行銷成本。依NYMEX訂立每月LNG價格。

參、S-curve議題

一、採行目的：油價低時保護賣方利潤不至於過低；油價高時保護買方購買價格不至於太高。

二、買賣雙方受保護的程度相等。

三、S-curve示意圖


肆、LNG價格重協商

因LNG計畫成本降低、展延與擴展計畫的價格降低，現有的買方要求享有與新的買方相等的價格（如日、韓要求享有與中國相同的價格）。同時，S-curve因與油價聯結較小，成為買方的偏好。

伍、未來趨勢

依據LNG市場綜合現況與預見的未來計畫、行動，預測未來LNG的價格趨勢與價格相關的現象如下：

一、歐亞的LNG與天然氣市場正隨著國營企業民營化與市場自由化改變，目前的天然氣也將隨之改變，政府將確保終端消費者可獲得較低的價格，價格將更透明化。

二、管輸天然氣仍會影響歐、美的LNG價格。

三、除價格要求外，買方進一步加入LNG價值鍊（上游、船的股權參與）、賣方更容易參與下游。

四、美國潛在的天然氣短缺（蘊藏量減少）吸引LNG進口（許多新的接收站計畫正進行中），出口者面臨價格調整。

第三篇、LNG合約

壹、合約型式

依承諾由淺至深分為：Letter of Interest (LOI)、Memorandum of Understanding (MOU)、Heads of Agreement (HOA)、Sales and Purchase Agreement (SPA)。

貳、非典型合約之議題

1、 買方參與上游股權：包含取得蘊藏量、參與生產、LNG工廠管理。

2、 船運合作：買方參與ex-ship股權、賣方參與FOB股權、提供買方技術支援、營運合作。

參、合約種類

一、以合約期限分類

(一)長期合約：15年以上、通常有嚴格的take-or-pay條款。

(二)短長合約：5年以下、數量與季節性更有彈性。

(三)現貨：一般為Master Sales Agreement或Frame contracts。

二、以運費分類

(一)CIF(Cost, Insurance, Freight)：賣方負擔船運與保險，風險於裝船移轉至買方。

(二)Delivered Ex-Ship：賣方負責船運、賣方負擔運費與保險，風險於卸收移轉至買方。

(三)FOB (Free on Board)：買方負責船運，風險於裝船移轉至買方。

第四篇、綜合心得

因環保意識高漲，使得新核能電廠設廠不易，加上各國對燃燒廢氣排放的標準提高，讓天然氣成為發電能源的新竉。而多數亞州主要使用天然氣的國家天然氣蘊藏量皆低，故需仰賴LNG進口；此外，美國市場天然氣因蘊藏量的減少，亦漸漸顯露對LNG之需求。

議價能力

即使對天然氣的需求增加，但隨著歐亞（如政府欲將獨佔的公營事業Kogas民營化）天然氣市場自由化的趨勢，各國國內目前的天然氣價也將隨著對終端消費者價格的透明化而向下修正。

此現象迫使LNG進口者需確保其進口之LNG價格可於國內自由市場下競爭，故尋求突破傳統僵固的合約價格，將部份價格風險轉稼於供應者。

另一方面，除美市場成為出口者的新市場，出口者需面對gas-on-gas pricing外，LNG計畫成本降低亦使得新的買方價格降低，皆增加了LNG買方的議價能力。

風險

全球環境的不確定致使油價動盪更巨，買賣雙方對於保護自身利潤與成本的關切增加，S-curve議題成為公平互惠的新價格趨勢。

此外，買賣方參與彼此的價值鍊（如上游、下游、船運）除了分享利潤亦可分散部份事業風險。

因以往傳統長約皆有嚴格的take-or-pay條款與目地港等限制，在買方議價力提高後，合約期限、數量、目地港與季節性將更有彈性，可削減買方調度的風險。
結論

依據買方議價力的提昇與風險規避的考量，未來買方於LNG的購買合約上重點歸納如下：

一、合約期限：將購買量分散於長期、短期合約，長約可穩定供應基礎、短約可調配數量風險，再搭配現貨取得季節彈性，以維持貨源的彈性。

三、價格：爭取降低對單一能源價格的聯結。

四、其他彈性：應爭取季節、目的港、轉貨、數量的彈性，以降低合約履行的風險。

五、合作與互惠：雙方可彼此提供對方所需之資源，如蘊藏量、船運、股權參與、技術支援、資訊服務、教育訓練等，以產生合作綜效。

附件一、課程概述
1、 天然氣簡介：介紹天然氣、天然氣專業術語、天然氣蘊藏量、天然氣生產、天然氣消費趨勢、能原價格趨勢、常用單位、成分及相關產品、其他能源等。

2、 天然氣概況：從能源需求及消費來看天然氣遠景，並介紹天然氣之蘊藏量、生產、亞太地區之消費趨勢、天然氣之國際交易、能源價格及趨勢、將來之市場潛力等。

3、 馬來西亞之天然氣：介紹馬來西亞之能源政策、天然氣蘊藏量及半島天然氣利用計畫（Peninsular Gas Utilization Project）。

4、 天然氣探勘：介紹天然氣源、天然氣槽之地理條件、天然氣田之探測方法、探勘技術、地理風險評估、評估及開發、商機考量等。

5、 天然氣生產：介紹設備、鑽井技術、流程、管線、天然氣井測試、侵蝕監測等作業、天然氣與凝結油議題。

6、 計畫架構及商業模式：舉例說明計畫架構、傳統商業模式、計畫成功因素等。
7、 計畫經濟簡介：簡介財務概念與財務專有名詞、現金流量與計畫價值、以及影響收益之主要因素。
8、 亞太地區LNG產業 ：介紹日本、韓國、台灣、中國等LNG現況，如市場之供需、核能與LNG之消長、現貨及短期合約、季節性、合約展延等，與亞太地區現有之LNG計畫。
9、 LNG工安議題：設計、操作、維持等安全，意外之影響與分析，LNG供應鍊之安全。

10、 LNG價格：介紹一般性之概念與原則、價格結構、定價、價格趨勢等。

11、 合約：包括合約種類、合約架構、各種合約計價（CIF、Ex-ship、FOB） 、主要的商業議題、衍生之議題。

12、 計畫案之財務：計畫案財務之基礎觀念、風險與報酬之評價、亞洲之財務計畫、計畫案之財務未來趨勢。

13、 合約談判：介紹談判之準備、談判過程、方式與技巧、談判模擬等。

14、 亞洲管線：講解管線vs. LNG經濟、氣流之物理性、亞太地區之管線、亞太地區可能之管線路徑、環太平洋管線之概念、GAS之品質。

15、 LNG運輸：放映造船及船運之影片介紹LNG船歷史、建造、運輸概況。

16、 再氣化與接收站：介紹目前與計劃中之接收站、接收站卸收、儲存、輸出與蒸化氣(BOG)、未來技術走向。

17、 LNG之液化：液化處理之原因、液化在LNG上、下游的角色（次序）、LNG液化工廠之歷史、液化工廠之規模、液化廠設備、液化程序、儲存設備、裝載設備等。

18、 Syndicate 演練：LNG投資個案研討，讓學員角色扮演LNG產業之相關企業，各方依自身立益最大化與投資案的他方協商談判，並以商業財務模式軟體試算收益，做為談判依據。

19、 觀摩民都魯(Bintulu) 之LNG液化工廠。
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