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一、出國目的
主要為參加第九屆凝結油與石油腦研討會，此研討會自1996年起每年舉行，主要討論為凝結油市場，參加者亦多為凝結油交易業務人員；石油腦則另有Open-spec Naphtha買方為主之年度會議。2002年起，在凝結油與石油腦市場緊密相關並互相影響之市場趨勢下，主辦單位開始加入石油腦議題之研討，結合二者市場之整體分析並結合凝結油與石油腦業務人員之觀點討論。
藉由參加此類會議，不僅可聽到分析師對未來市場發展之看法，並可從供應者及使用者兩方不同角度進一步得知供需面情形，更多的市場訊息有助於未來本公司採購時能及時掌握貨源及市場動向。另一方面，研討會中結識其他油公司之業務承辦人員，亦有助於未來業務上訊息之蒐集與增加市場參與之能力。
二、研討會議程及演講人簡介
1. 會議議程：
第一天
第一段：凝結油與原油
(1) 議題：全球市場下看蘇伊士以東之油品市場
主講人：Dr. Fereidun Fesharaki
(2) 議題：全球凝結油綜觀
主講人：Mr. Colin Shelley
(3) 議題：跳脫小圈圈-凝結油成為全球交易性商品
主講人：Mr. A J Troner 

第二段：凝結油供給面之展望與生產者之評論
(4) 議題：凝結油供應者之觀點
主講人：Mr. M. Arab

(5) 議題：紐西蘭凝結油/原油自給自足之戰
主講人：Mr. Mike Selvadurai
(6) 議題：蘇伊士以東之凝結油市場評論
主講人：Dr. Fereidun Fesharaki 、Ms Tomoko Hosoe

第三段：凝結油分離處理與裂解之發展
(7) 議題：分離處理與裂解-石化生產者之觀點
主講人：Mr. Philip Parker
(8) 議題：未來凝結油分離處理工場之發展
主講人：Mr. A J Troner
第四段：石化、石油氣/天然氣進料與船運
(9) 凝結油之於石化……蝴蝶還是壁花
主講人：Mr. Lambert van de Leemput
(10) 凝結油於石化工業之用途：東北亞市場展望
主講人：Mr. Bertrand Jausseme
(11) 運費市場
主講人：Mr. Lars Barstad

第二天
第五段：全球石油腦市場趨勢
(12) 成品油供需平衡及石油腦展望
主講人：Mr. Hassaan Vahidy
(13) 近期亞太地區石油腦計價趨勢
主講人：Mr. Jason Feer
第六段：凝結油/石油腦交易與計價
(14) 凝結油之計價方式：挑戰及解決方案
主講人：Mr. Thomas Giaever-Enger
(15) 從終端用戶觀點看凝結油計價與交易
主講人：Mr. John Driscoll

第六段：綜合討論
2. 演講人簡介：
(1) Dr. Fereidun Fesharaki
Fesharaki Associates Consulting and Technical Services (FACTS Inc.)之總裁及創辦人，出生於伊朗，於英國取得博士學位，並曾受伊朗總理之邀擔任其OPEC部長會議之能源顧問，豐富的經歷造就其在油氣市場分析專業能力，尤其專精於亞洲及中東市場。
(2) Mr. Colin Shelley
現任Poten & Partners倫敦公司之經理及顧問，專精於輕油市場及船運。
(3) Mr. A J Troner
APEC顧問公司總裁，專精於亞太地區凝結油市場及天然氣市場分析。
(4) Mr. M. Arab
伊朗國家油公司NIOC成品油部門負責人，除熟悉成品油之外，過去數年的原油貿易經驗更使其再油品貿易上有豐富的背景資歷。NIOC之凝結油行銷係交由成品油部門負責，與一般市場將凝結油劃分至原油不同，而使該部門再凝結油與石油腦市場之結合上更加密切。
(5) Mr. Mike Selvadura
紐西蘭國營油公司Todd Energy行銷經理，擅長於市場之垂直整合，油品貿易經驗超過25年，過去並曾是紐西蘭石油探勘協會主席，目前則仍是該協會董事會成員。
(6) Mr. Philip Parker
新加坡石化公司Petrochemical Corporation of Singapore (PCS)副總經理，研究所主修化學，曾於Shell Chemical系統服務長達二十三年，2003年10月加入PCS，石化市場經驗豐富。
(7) Mr. Lambert van de Leemput
荷蘭SABIC EuroPetrochemicals B.V.公司採購處長，大學主修有機化學，進入石化行業後即致力與投入於媒裂系統以生產製造石化產品如Poly olefin之研究。
(8) Mr. Bertrand Jausseme
韓國Samsung TOTAL Petrochemicals Co. Ltd.(法國TOTAL石化與韓國三星石化公司50/50合資公司)化學品外銷及採購部門副總，在加入合資公司前在TOTAL集團之工作經驗包括煉製最適化、石油腦及汽油貿易、凝結油業務發展、成品油及石化產品BTX之國際貿易，石油相關經歷完整。
(9) Mr. Lars Barstad
Imarex Asia Pte Ltd新加坡公司運費部門處長，加入該公司兩年，過去曾任電力相關能源經紀商及商品期貨分析師。
(10) Mr. Hassaan Vahidy
FACTS新加坡公司首席分析師，主要涉獵領域包括中東地區和亞太地區之下游油、氣市場研究，亦擅長於煉製產出與成品油需求之預測以及建立預測之模型。
(11) Mr. Jason Feer
ARGUS報導集團新加坡公司副總經理，擔任報導工作超過15年，曾在多家知名油市報導公司如PIW、EIG、路透社及Bridge News任職，並經常應許多知名媒體如CNBC，BBC之邀於節目中評論油市。
(12) Mr. Thomas Giaever-Enger
Platt’s報導新加坡公司阿拉伯灣/亞太地區報導編輯經理，過去在天然氣、石油腦、汽油、柴油和煤油之報導均有經驗，目前則主要負責中東和亞太地區原油及凝結油市場訂價及分析。
(13) Mr. John Driscoll
現任韓國煉廠LG-Caltex新加坡分公司專案經理，過去二十幾年曾任職於數大油公司如ARCO、Maxus Energy、Tomen、Tosco和Mobil，為知名之原油及燃料油貿易人員，1999年Mobil與Exxon合併後轉戰至Argus報導近五年時間，拜其豐富之油品貿易背景之賜，使得Argus報導在其領導下獲得許多油品貿易人員之信賴，成為規避Platt’s報導價受人為操縱之另一選擇。
三、會議重點內容摘要

（1） 在全球觀點下蘇彝士以東之原油市場
1、 全球原油市場在過去30年呈現週期性(循環)的變動，但是最近幾年之變動性大幅增加，未來仍將持續並且是在一較高的價格基礎上變動。

2、 原油之控制由1970年初期由國際石油公司轉變成產油國政府及OPEC，油價由短期每桶15~25 美元進入中期之每桶25~35美元。至2010年時，長期油價將至每桶40~50 美元。經濟成長、存量、期貨市場及OPEC政策將較以往對油價之變動性更具影響力，因為基本面已經改變了。需求成長十分強勁，即使是成長減緩至低成長，仍超過供給；OPEC會員國產能增加之前景雖看好，但受限於政治、法律及經濟將使產能增加減緩，此外，生產之自然下降將使每年產能下降超過每天100萬桶。目前僅沙烏地阿拉伯有少許之過剩產能，其他如伊朗、科威特、阿聯大公國、奈及利亞、委內瑞拉及利比亞等國則計劃增加新的產能，但能順利增加新產能者僅沙烏地阿拉伯及利比亞，其他國家之新產能則將因政治、法律及種族等因素被躭延。

3、 過去十年N on-OPEC增加超過每天100萬桶之供給正面臨枯竭，至2010年之產量僅增加每天0~50萬桶。在俄羅斯及中亞產量之成長，將被其他地區產量之減少所抵銷，因此OPEC若有充足之產能，則可增加其市場佔有率。這表示所有需求的成長之供應都來自OPEC。

4、 高油價可以抑制需求成長嗎？現今之油價水準僅略高於1973年之油價，即使2020年之預估油價在每桶40美元（名目價格為每桶55~65美元），仍低於1979/80年之高點，除非全球面臨經濟衰退，此油價水準將不會遏阻原油之需求。假如需求仍維持強勁，則油價需超過每桶70美元，才會抑制需求，並且尋找新的替代能源。

5、 美國EIA及FACTS之數據，1990年至2005年全球及亞太地區原油需求成長如下：

	　
	全球及亞太地區原油需求成長

	　
	               1990-2005  (千桶/天)
	　

	年
	全球
	亞太地區
	亞太地區之佔有率

	1990
	330
	735
	223%

	1991
	410
	             600 
	146%

	1992
	560
	             906 
	162%

	1993
	             330 
	             696 
	211%

	1994
	             840 
	             885 
	105%

	1995
	          1,400 
	             940 
	67%

	1996
	          1,630 
	             870 
	53%

	1997
	          1,500 
	             799 
	53%

	1998
	            420 
	-            212 
	-50%

	1999
	          1,620 
	             958 
	59%

	2000
	             770 
	             499 
	65%

	2001
	             680 
	               43 
	6%

	2002
	             630 
	             233 
	37%

	2003
	          1,800 
	             737 
	41%

	2004＊
	          2,640 
	          1,022 
	39%

	2005＊
	          1,440 
	             810 
	56%

	Total
	        17,000 
	        10,521 
	62%

	＊為估計值

資料來源：IEA(全球需求)及FACTS(亞太地區)


6、 亞太地區原油進口來源

[image: image1.emf]Algerian Condensate Prices (vs. Brent Crude)
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＊亞太地區原油產量及淨進口量（1999-2010）
[image: image2.emf]Japan: Naphtha Crack Spreads (vs. Imported Crude)
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＊中國大陸原油產量及淨進口量（1999-2010）
[image: image3.emf]Qatar LNG Projects
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＊中國大陸原油進口量及戰中東地區比例（1993-2015）
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Note: Oil production = crude output plus nonrefinery LPG.


（2） 全球凝結油回顧
1、 西方之凝結油

1、 在歐洲大部分的凝結油直接或間接作為乙烯裂解工廠之進料，並且工廠之煉量開至最大，因為需求強勁、增加之成本可以快速轉移。

2、 美國的石化工廠開工率亦高，汽化液體(包括乙烷)是主要進料，在灣區可代替石油腦作為進料。
3、 石油腦的煉解價格已直接反映在凝結油的價格上，最大的凝結油交易是阿爾及利亞的凝結油。
4、 阿爾及利亞凝結油與布蘭特原油之價差圖如下：
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2、 西方之凝結油

1、 在亞洲石油腦之價差（naphtha crack spread）更大，因為

· 石化品需求強勁

· Brent/Dubai價差擴大

· 對中東石油腦之出價高

2、 [image: image6.emf]China's Crude Imports and the Share of

the Middle East, 1993-2015
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在2004年有200萬噸之中東石油腦將從中東運送至西方，如日本不以此高價購買，將使得石油腦之價格更高。

3、 不像西方，石化品的需求不是凝結油的焦點，凝結油主要至：

· 煉油廠

· 特定用途之凝結油分離裝置(purpose-built splitters)

4、 亞洲主要凝結油分離裝置

	地  點
	公  司
	產  能(000 b/d)

	Dubai
	ENOC
	120

	Japan
	Mitsubishi, Taiyo
	40

	Korea
	Samsung
	50

	Singapore
	ExxonMobil

Shell / PCS
	70

65

	Taiwan
	CPC
	75

	Thailand
	Aromatics Thailand
	50


5、 東方之凝結油油田

	亞太地區＊
	中東地區

	· Bintulu (Malaysia)

· Senipah (Indonesia)

· NW Shelf (Australia)

· Laminaria

· Woollybutt

· Bayu Undan (from 2004)

＊包括ultra-light crude
	· Qatar

(NFC, RasGas)

· Iran

(South Pars)


6、 東方凝結油之價格

	亞太地區
	中東地區

	· Tapis 為主要參考價格

（例外：NW Shelf off APPI

Senipah off ICP）

· 2004年之加碼為($0.5-1.00/bbl)
	· 伊朗(South Pars) off FOB naphtha

Qatar off Dubai crude

· 伊朗(South Pars)為2004年較佳之價格指標，為FOB Naphtha-$15-20/ton


（三）North Field/South Pars之凝結油
1、 中東：

(A) 供給：產量將快速增加，主因North/South Pars油天之開發。2001至2010年產量成長率為17%，2020年將逐漸降低，凝結油主要供國內使用，餘量則外銷。

	Condensate Characteristics

	
	API (degrees)
	Sulfur (ppm)
	Mercaptan (ppm)

	RasGas
	55.4
	2268
	329

	NFC I
	55.7
	2100
	1380

	NFC II
	56.0
	2100
	1336

	South Pars
	51.7
	2190
	1278

	Note：Characteristics general indicative numbers, which vary field to field.


(B) 外銷：主要外銷至亞洲地區，估計外銷量在2010年至高峰，每天71萬桶。外銷量至2010年後逐漸減少，至2030年時受國內高設備利用率及產量減緩之影響，外銷量減少為每天30萬桶。

(C) 進口：中東地區有一個凝結油進口國，為阿不達比在杜拜之ENOC凝結油分離設備（condensate splitter），主要凝結油來源為South Pars。

2、 卡達

(A) 供給：最近NFC I, NFC II 和RasGas凝結油之產量分別為每天3萬、5.5萬及7萬桶。但RasGas及Qatargas LNG之計劃將使卡達的凝結油增加。

[image: image7.emf]South Pars Condensate Sales for Jan-Sept 2003

Month Buyer Volume (bbl) Destination Month Buyer Volume (bbl) Destination

Jan Shell 712,300           Shell System, Asia Total 254,920           Tanzania

Shell 335,200           Shell System, Asia ENOC 510,208           Jebel Ali

Shell 712,300           Shell System, Asia Shell 638,271           Singapore

BP 284,920           N/A July ENOC 324,197           Jebel Ali

Feb Shell 737,725           Taiwan Shell 288,599           Japan

Petroplus 460,573           Dar Es Salaam ENOC 524,898           Jebel Ali

Shell 295,663           Japan Glencore 375,675           Thailand

ENOC 535,960           Chemtrans Petro Diamond 260,073           Australia

ENOC 445,598           Jebel Ali Chinese 253,386           Taiwan

March Shell 648,369           Philippines, Singapore   Petroleum

ENOC 489,652           Jebel Ali ENOC 252,900           Jebel Ali

Shell 224,165           Singapore ENOC 249,037           Jebel Ali

ENOC 321,784           Jebel Ali Aug ENOC 319,546           Jebel Ali

ENOC 318,725           Jebel Ali NIOC 504,836           UAE

ENOC 320,879           Jebel Ali Total 284,199           Tanzania

April Shell 307,370           Japan Chinese 646,844           Taiwan

ENOC 322,488           Jebel Ali   Petroleum

ENOC 340,186           Jebel Ali ENOC 523,599           Jebel Ali

Shell 703,493           Singapore Sept Shell 612,955           Philippines

Shell 665,984           Singapore ENOC 510,493           Jebel Ali

May ENOC 338,703           Jebel Ali ENOC 518,412           Jebel Ali

ENOC 340,672           Jebel Ali ENOC 332,661           Jebel Ali

Shell 665,422           Philippines  Shell 686,934           Singapore

June Shell 294,607           Japan

Total 19,695,381      (or 53.99 kb/d)


(B) 外銷：至2010年卡達凝結油產量估計為711kb/d，其中一半的量將外銷。主要凝結油之主要出口量如下：

	凝結油
	出口

	RasGas
	卡達國營石油公司每月以標售方式出售4批，每批50萬桶。主要買家為日本及韓國煉廠。

	NFC II
	＊約16,000桶／天至韓國；（LG-Caltex為唯一之期約客戶。）

＊約12,000桶／天至泰國；

＊約　7,000桶／天至日本。（Nippon　Oil為唯一之進口者。）

	NFC I
	無出口，因NFC I供應位於Messaieed煉廠之27,000桶／天之凝結油分離設備（condensate splitter）


· 卡達國營石油公司銷售RasGas凝結油以每月標售方式，目前之客戶包括：ExxonMobil、Mitsubishi Corp.、Hyundai Oilbank、Nippon Oil及LG-Caltex。

· NFC II因汞及硫含量高，在亞洲地區僅少數煉油廠可用，目前產量為55kb/d，除銷售至韓國、泰國及日本外，少量供應ExxonMobil位於美國灣區之煉廠。

· NFC II以Dubai價格計價，2003/2004之加碼為$1.5~$2.5/ 桶，2002年之期約價為Dubai加$1.4~$1.8/桶。

· 日本多數的煉油廠處理汞含量高之凝結油並無問題，然而多數選擇不使用此種凝結油，以避免腐蝕等問題

3、  伊朗

(A) 外銷：

· 出口量將從2001年之15 kb/d增至2005年之258 kb/d，主因1-5 階段之產量增加及國內需求不振。

· 2010年出口量減少為159 kb/d，主因為2008年3座凝結油分離設備完工進料所致。

· 2015年出口量將更進一步減少為138 kb/d，因為將供應另2座凝結油分離設備（每座產能120 kb/d），及石化廠（產能200 kb/d）。

· 2020年出口量將增為153 kb/d。之後出口量將因產量減少及國內用量穩定而減少。

· 2030年所有出口量將供國內自用而無出口量。

（B）計價問題：

· 考量未來大量之NFC/South Pars凝結油可供應，生產者可發展自己的計價系統。

· 可供參考之計價公式為：

· 成品油之實現價格，包括石油腦、煤油、柴油，也就是

NFC價格＝（石油腦之產率x石油腦之價格）＋（煤油之產率x煤油之價格）＋（柴油之產率x柴油之價格）

· 原油價格與成品油價格之加權平均組合

· 底限是以買賣雙方都可以接受的指標油計價。

（C）伊朗South Pars凝結油現有客戶


（四）石化業者的挑戰
對於擁有輕油裂解裝置(Naphtha Catlystic Cracker)生產聚合體(Polymer)之石化業者，石油腦向來為最佳進料選擇，卻並非唯一選擇。石化生產業者之挑戰主要有二：(1)對於進料的依賴；(2)如何改善以提高產品附加價值。
(1) 對進料的依賴：
以石油腦為主要進料在近幾年來已使石化生產業者面臨幾項困難，第一是石油腦來源主要為中東地區，受生產情況、政治、運費等影響時往往影響到石油腦供給，連帶影響石油腦價格。其次是2004年以來石油腦價格相對原油價格之強勢，使得進口石油腦較進口原油生產價格高。第三是品質好、產率佳的進料並不便宜。解決這些困難的方法，惟有靠彈性選擇進料多元化一途。
(2) 改善產品附加價值
輕油裂解工場所生產產品並非僅限於聚合體如乙、丙烯等之下游產品，單體石化產品如苯、甲苯、二甲苯等之市場價值逐漸提高，苯亦不再只是副產品，運用技術增加下游工場處理裝置，改變進料規範及改變操作條件以提高產率，均可增加產品之附加價值，惟產率之提升程度有限，下游工場處理上之瓶頸更將使改善能力受到限制。
(3) 進料之多元化
3.1 直接使用凝結油做為輕油裂解工場進料
缺點：各種凝結油產物性不同將帶來使用上困擾，以較重之油料當進料需耗費較多燃料增加成本，另需慎防污染問題，例如重金屬會造成觸媒中毒，硫份太高則會腐蝕設備。
優點：當凝結油與石油腦間價差大時極具經濟價值。
3.2 凝結油與石油腦混合
做法：凝結油與石油腦混合進凝結油分離工場，分離出輕石油腦當輕油裂解工場進料，分離出重石油腦則進重組工場生產汽油或高價石化產品，另分離出中質蒸餾油品如柴油則可廣泛運用於汽車燃料、工業鍋爐用燃料或當輕油裂解工場進料生產石化品。
缺點：需慎防重金屬污染問題。
優點：重石油腦可用以生產高價值產品，中質蒸餾成品油用途廣泛且市場價值高，用以做為輕油裂解工場進料時需考慮與石油腦間價差合理性。
3.3結論：使用高硫份之凝結油須先投資前處理設備，事先評估投資報酬率以決定採購高硫份之凝結油是否具效益高；另妥善利用計價策略將可在凝結油與石油腦計價中取得價差利益。

四、建議：

1. 由未來中東及亞太地區凝結油分離工場之發展來看，凝結油之需求將會增加，相對價格也可能提高。擴充進料彈性將是使用者需預做之準備，例如卡達之Rasgas、NFC I、NFC II因硫份高，較少買主，投入脫硫裝置以增加其可用性將是未來不可避免之作法。目前Rasgas Condensate於裝油港已可要求油料需先經過脫除部份Mercaptan Sulfur處理，惟價格較未脫硫者高，使用者之脫硫效益及成本若相對較低，將可節省進料成本。

2. 輕油裂解工場進料多元化將有助於石化業者充份利用油價間差價以賺取最大收益，另應建立進料間轉換機制，當價差達到某一價位時，即可轉換最有利進料。
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