1、 緣起
一、目標及緣起：李副總經理肖宗代表本公司參加3月12日至3月24日由呂副總統率領之「中美洲農工商科技考察團」，返國後尚待推動之十四項專案中，奉指示由本公司負責「基礎建設」組中「瓜地馬拉水力發電」專案。另奉經濟部陳政務次長瑞隆指示，將尼加拉瓜水力發電計畫亦納入本專案中。爰為該專案之推動，組團赴瓜地馬拉及尼加拉瓜兩國，考察水力發電計畫投資評估事宜。

二、實施要領：先根據瓜國及尼國提供之資料，選定瓜國Serchil、Chulac、Xalala及Camotan等四個水力發電計畫，尼國Larreynaga、Los Calpules、La Sirena等三個水力發電計畫，透過我國駐瓜國及尼國大使館經參處聯繫協調，安排考察行程，俾與該國電力公司及相關單位會談、蒐集資料、派員協助電力考察團進行現勘，及安排考察期間在該國之食、宿、交通等事宜。

本趟考察行程行前及行程進行中，儘量蒐集計畫相關資料，透過與該國相關人員晤談、參訪與本次考察計畫相關之現有水力發電廠及赴計畫現場實地勘查，充份瞭解並獲取計畫相關資訊，俾據以評估計畫之工程技術是否可行、財務經濟性是否合格、是否值得投資。

三、要求成果：初步評估分析考察之瓜國、尼國水力發電計畫其工程佈置及工程技術是否可行，從中各優選出一較合適之水力發電計畫，進行工程成本估算、財務分析及情境分析，以初步評估其是否值得投資，撰寫出國報告，俾據以供公司高層決策參考。

2、 考察行程及内容
電力考察團因接獲任務後，時間極為緊迫（僅約 20天就要隨同陳次長瑞隆率領之中瓜自由貿易協定談判團出訪瓜國），端賴經濟部陳次長辦公室謝秘書秀萍、駐瓜國大使館經參處許秘書銘松及駐尼國大使館經參處陶參事友憶等，透過傳真FAX及網路e-mail密切聯絡，並協調瓜、尼二國相關單位及人員安排食、宿、交通及基本資料蒐集等相關事宜，方能順利成行並圓滿達成此行任務，謹致謝忱。
瓜、尼二國考察期間並獲陳次長瑞隆、駐瓜國歐大使鴻鍊 、經參處許秘書銘松、駐尼國洪大使、經參處陶參事友憶、國合會駐瓜中投團張代團長志成、及瓜、尼二國相關單位及人員協助及提供資料，甚為感謝。

本團考察行程及内容：考察行程為，4/23自台北起程，4/24抵瓜國，4/25~5/3瓜國考察，5/4抵尼國，5/5~5/8尼國考察，5/9~5/11返程，全部行程計19天；考察內容包括，拜會瓜尼二國相關單位，與相關人士晤談及資料蒐集、現場勘查瓜國Serchil、Chulac、Xalala及Camotan等四個水力發電計畫，尼國Larreynaga、Los Calpules、La Sirena等三個水力發電計畫、此外並參訪與本次考察計畫相關之計畫流域上、下游現有水力發電廠，瓜國參訪位於Chixoy流域中上游之Chixoy水力發電廠（該電廠位於Serchil計畫之下游，Xalala計畫之上游，三者間自上游而下，規劃串聯式發電）、尼國參訪位於Viejo流域上游之Centro America 水力發電廠及中下游之Santa Barara 水力發電廠（尼國Larreynaga、Los Calpules、La Sirena等三個水力發電計畫，係位於該兩電廠之間，規劃利用Centro America 水力發電廠之上池Apanas湖調蓄之流量，串聯發電）。電力考察團行程表詳附錄一，考察蒐集資料目錄詳附錄二、考察照片摘要詳附錄三、電力考察團考察之水力發電計畫概述詳附錄四、財務分析計算表詳附錄五。

3、 瓜地馬拉考察紀要 

1、 瓜地馬拉共和國簡介

（一）瓜國一般情況為：瓜地馬拉位於中美洲北部，西、北方接墨西哥東南界，東臨貝里斯、濱加勒比海並臨宏都拉斯，東南與薩爾瓦多接壤，西南臨太平洋。面積108,890平方公里，約為台灣面積之3倍，人口1428萬人，約為台灣之60%， 其中人口 53%為印地安土著，46%為印地安與西班牙混血，其餘為白人與極少數之黑人。全國文盲人口達21%，瓜政府目前正積極推動掃除文盲運動，但其完成尚需時日。由於瓜地馬拉社會資源分配不均，貧富差距甚大，成為治安惡化之主要根源。衛生條件方面，各大城市醫療衛生條件尚可，鄉村衛生條件較差，霍亂、登革熱病例仍時有所聞。瓜國人民純樸、善良、熱情。
瓜國首都瓜地馬拉市，人口約130萬人，位於海拔1500公尺高地，全年氣候涼爽，惟瓜國其它瀕海地區氣候炎熱。瓜國官方語言為西班牙語，但鄉間仍有馬雅各族方言23種。瓜國宗教信仰自由，天主教徒占80%，近年來基督教徒發展迅速，約有百萬信徒。瓜國幣制以國鳥「給薩爾」（Quetzal）為名，目前1美元約可兌換約7.8元瓜幣。

（二）瓜國政治情況為：瓜地馬拉為一憲政共和國體制，現行憲法於1986年公佈實施，採總統制，行政、立法、司法三權分立，總統及副總統由人民直接投票選舉，任期四年，總統終生不得被選重任，副總統則可隔屆參選，採單一國會，任期與總統相同四年一任，得連選連任。由於政黨體制薄弱，新憲法公佈實施後，尚無任何政黨連續執政。瓜國貝爾傑（Oscar Berger Perdomo）總統所領導之新政府於2004年1月開始執政，上台以來與我關係良好密切。
（三）瓜國經濟情況為：2004年經濟成長率2.7%、通貨膨脹率9.23%、銀行重貼現率14.24%、外匯存底35億2,880萬美元、外債38億4,390萬美元、國民生產毛額268億美元、平均國民所得2,270美元、瓜國於1996年停止內戰並簽署和平協議，惟重建工作因政府財政制度不健全及行政效率不彰，導致經濟發展因而受到阻礙。瓜國商業活動尚稱活絡，1991年瓜國加入GATT，現為世界貿易組織會員國。瓜國工業僅及輕工業，基礎不堅。瓜國為農業國家，農業生產值約佔全國總生產值之四分之一。進出口貿易總額為147.1億美元，其中輸出總值50億3640萬美元，輸入總值97億7447萬美元、主要輸出項目為成衣、咖啡、香蕉、蔗
糖、石油、化學品、食品、生鮮蔬果、豆蔻等，主要輸入項目為紡織原料、機械及電子零件、化工品、礦產品、運輸設備、金屬、塑膠、食品等，主要出口國為美國、薩爾瓦多、宏都拉斯、墨西哥、哥斯大黎加、尼加拉瓜、巴拿馬、德國、加拿大、南韓等，主要進口國為美國、墨西哥、南韓、中國、日本、加拿大、巴拿馬、委內瑞拉、加拿大等。我對瓜國輸出1億1,740萬美元，輸入410萬美元。瓜國尚無廠商前往我國投資，而我國廠商，在瓜國投資者約40家，均屬中小企業，投資金額估計為3132.5萬美元，主要製造美耐皿、速食麵、拉鍊、成衣和家具等。為增進兩國關係台瓜正進行自由貿易協定談判，預定本（民國94年）內完成。

（四）瓜國僑胞情況為：旅瓜華僑約5000人，倘計入華裔則應超過15000人，自民國70年起由台灣陸續抵瓜者約有400餘人。僑胞多進口成衣、手提包、運動鞋、玩具、女用士飾品、雜貨等，批發零售，現有百貨行51家；另有拉鍊、陶磁瓷、成衣、製鞋、旅行袋、食品加工及農場養殖等11項生產事業。老華僑多從事雜貨、餐飲業，少數從事農業，華裔則頗多執業醫生、工程師及在瓜政府部門工作，也有任國會議員者。

僑團組織計有華僑總會、台灣商會、台灣工商會、華人國際獅子會、新一代華人獅子會、中瓜商會、世界廣東同鄉總會瓜地馬拉分會等，其中以華僑總會及台灣商會最具代表性。各僑團均擁護中華民國政府，與大使館合作配合。另慈濟公德會也在瓜國設處，經常深入瓜國各地進行慈善救助活動。

    二、瓜地馬拉電力事業簡介

      （一）瓜地馬拉電業投資相關法令規章摘要

         1、瓜地馬拉電業法摘要

(1)發電容量5MW以上之發電業，如使用國家天然資源，必須向能源及礦冶部(the Ministry of Energy and Mines,MEM)申請許可，最長許可年限為50年，且有效期間內，其他有興趣者，亦可申請經營相同之業務。所有發輸電計畫均須提出環境影響評估，並經由國家環境委員會(National Environmental Commission,CONAMA)核准。為便發電計畫之研究、調查及評估，能源部得授予有興趣參與者最長1年之臨時許可。

(2)允許發配電業者自行建置二次輸電線路及設施以連結國家輸電系統(National Electric System,NIS)，且除非利用公有土地財產，否則無須向能源部申請許可。

(3)電業得視需要使用道路、河(湖)、溝渠等公用土地，為檢查或維修其設備需要亦擁有相同權利。本權利並無期限，至需使用之原因消失為止。電業因行使地役權造成土地所有權人之損害時，應事先給予所有權人補償，補償金額由雙方自行協商，但其補償不得為免費供應電力或售電價格優惠。

(4)100KW以上之大用戶可直接與發電業者、配電業者或電力交易商簽訂購售電契約，購電價格可由業者間自由協定，與發電業或電力交易商簽約者須另支付配電業者代輸費用。配電業者有義務與發電業者簽訂購售電契約以保證滿足其當年度及未來1年之電力需求。

(5)電業規模超過下列標準者得參與電力批發市場(Market Wholesaler)交易：

A.裝置容量10MW以上之發電業

B.買賣10MW以上之電力交易商或進出口業者

C.用戶數2萬戶以上之配電業

D.與發電容量10MW以上電廠連結之輸電業者

(6)電力批發市場管理委員會(the administration of the Market Wholesaler,AMM)必須公平調度發電業、電力進出口等，以最小成本原則執行市場參與者合約交易，並管理合約容量以外之現貨市場(spot market)交易，以每小時平均系統成本為價格基準，確保電力供應之安全及充足。

(7)價格管制項目如下，以外之價格可自由訂定：

A.發配電業、電力交易商、進出口商與原契約簽訂之供應量不符，而無法以國家輸電系統最小成本為原則之交易價格。

B.變電所至配電業設施未達協議之輸電費用

C.配電業售電價格

(8)電業使用主要輸電系統(main system,即發電業者共同使用之輸電系統)或二次輸電系統(secondary system)設施應付費予設施所有者，費用可自行協議，如並未協議則適用國家能源委員會(the National Commission,CNEE)訂定之費用。該費用係參酌輸配電系統之平均投資及運轉成本訂定。主要輸電系統之輸電費用每2年自動調整，並由能委會CNEE在1月份公布。

(9)電力零售價格係由能委會CNEE訂定，價格必須包括發電、輸電、配電之成本及線路損失，並分為容量及能量費率，且不允許用戶間之交叉補貼。費率訂定公式則每5年由能委會檢討修正，並於1月份公布。

2、瓜地馬拉再生能源發電獎勵投資法摘要

規定再生能源投資進口機械設備等進口關稅、貨物稅（IVA，12%）減免及計畫電廠商轉後10年期間免課營利事業所得稅（IR，31%）。
3、瓜地馬拉外國人投資法摘要

(1)對外人投資和外國投資人之界定：外國投資其定義係指任何形式之投資，包括資本移入瓜地馬拉並由外國投資人執行者。外國投資人之定義是指任何外國個人或公司直接透過與瓜國國民個人或公司合夥之投資者。

(2)適用法規：外國投資人及其投資行為主要由本法管制，但如果其投資之項目係另由特殊之法規來管理，外國投資人亦必須遵守該項法律。

(3)完全平等：本條款建立對外國投資者之標準化待遇。防止對於外國投資者及其投資有任何之歧視。不要求必須具有特別條件及核准，且不規定國家出身，除非與瓜國憲法或國際法有所抵觸，國際與本國投資者申請條件完全相同。可說本法令

是以最惠國待遇對待所有國家。

(4)參加：除了憲法及少數部門法令規定外，外國投資人被允許加入各種合法經濟活動，例如擔任股東或合夥人。

(5)私人財產：依憲法第39條規定，承認外國投資人擁有財產權。

(6)徵收：在國有化下之特別案件上，徵收是被允許，其不僅符合憲法第40條，也合乎國際原則，同時也承認對此種特別徵收案件必須給予適當之補償。

(7)自由貿易：只要符合法令，允許自由進出口合法之物品及服務。再者，它將不對外人投資增加額外執行條件，例如規定必須技術移轉或創造任何特別就業人數。

(8)外匯鬆綁：只要有足夠外匯及合乎一般貨幣法令，允許任何投資人自由以外匯進行交易及不受拘束權利。

(9)投資保險：承認對非商業性風險之保險，只要與瓜地馬拉政府簽署雙邊或多邊投保協定。

(10)雙重課稅：法令禁止國內雙重或三重課稅，避免雙重課稅，瓜國可依國際協定在未來與他國簽署。
（二）瓜地馬拉電力系統簡介 

1、現有電力系統

   （1）瓜國電力自由化 

瓜國電力系統自西元1996年10月國會通過電力法後，提供電力市場中發電、輸電、配電、售電部門切割獨立之法源，切割後公司股份雖允許交叉持有，但必須在法律規範下各公司會計獨立，並規定除含有公共資源財者（如INDE擁有之水力電廠及國家輸電聯網系統NIS）、100%市政府擁有者（如15家小型孤立地區配電業者），其餘皆可鬆綁其商業活動（即私有化），而超過100kw之大型用電客戶亦可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商及電力交易商購電。此意味著瓜國二家最大國營電力公司INDE及EEGSA必須將其發電、輸電、配電部門切割及進行民營化作業，隨後EEGSA於西元1997年出售其發電部門、1998年EEGSA將其配電公司80%股份賣給三家西班牙公司（約占配電系統之66.3%），1998年底INDE分割其配電部門成立二家公司並將其民營化（約占配電系統之28.3%），現在INDE仍擁有國家輸電聯網系統NIS及發電部門，水力電廠未來仍將維持國營型態，火力電廠瓜國政府規劃將於適當時機民營，國家輸電聯網系統NIS之產權雖屬INDE公司擁有，惟需交由電力批發市場管理委員會AMM管理運作，提供為國營電廠、民營獨立電廠、配電商、電力交易商輸送電力之平台，配電系統幾乎已完全民營化，目前計有DEOCSA、DEORSA、EEGSA等三大配電公司（約占配電系統之94.6%）及15家市政府經營之區域性配電公司（約占配電系統之5.4%），故瓜國之電力系統應已自由化，電力批發市場（WPM，Wholesale Power Market）分為不受管制之合約市場（contract market ）及現貨市場（spot market），2004年時INDE之發電淨尖峰能力為493.5MW，於電力系統總淨尖峰能力1785.4MW中占比約28%，37家民營之IPP獨立電廠淨尖峰能力為1290.9MW，占比約72%，這些民營獨立電廠大部分均已經與INDE或EEGSA簽訂15~20年購售電合約（PPAs，Power Purchase Agreements），簽訂契約容量總計約1000MW（占比約56%）。

瓜國電力法中嚴禁各公司間有交叉補貼現象，惟對於鄉間電力系統擴充則可由政府補貼，瓜國擬由販售INDE及EEGAS公司配電部門之收入中提撥約200百萬美金支應鄉間電力系統擴充，以提高其電力普及率。

              （2）電力事業組織架構

        根據電業法規範從事電力事業活動之政府及財團法人組織架構，層級由上而下，計有能源及冶礦部MEN、國家環境委員會CONAMA、國家能源委員會CNEE、電力批發市場管理委員會AMM、電力批發市場WPM 、國家輸電聯網系統NIS、發電業、輸電公司ETCEE、配電業、電力交易商、大型用電戶等。        

        A.能源及冶礦部MEN（The Ministry of Energy and Mines）：主管電業政策之制定、規劃及監督、大方向之計畫及經由開放競爭之市場機制，協調民間業者進入投資及發展。根據電業法規定：裝置容量5MW以上使用公共資源財（包含水力、地熱）之計畫電廠申設，期限最長為50年；及在非獨占基礎上，具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究、探查、測量，期限最長為1年，皆需經MEM核准。

        B. 國家環境委員會(National Environmental Commission,CONAMA)：主管有關環境保護法令規範之制定及監督，並審核所有發電及輸電計畫可行性評估之環保項目。

        C. 國家能源委員會CNEE（The Comision Nacional de Energia Electrica）：監督法令之遵行、保護用電戶權益、防止反競爭行為、制訂輸電及配電費率及罰款之課徵、制訂規範以保證輸電通路之開放。

        D. 電力批發市場管理委員會AMM（Administrador del Mercado Mayorista）：由發電業者、電力交易商、輸電公司、配電業者及大用戶（>100kw用戶）所組成的委員會負責管理電力批發市場WPM的運作。AMM負責訂定非契約發電之現貨市場價格維持能源轉換秩序、及電力系統運轉準則以決定機組調度之優先順序。

        E. 國家輸電聯網系統NIS（National Interconnected System）： NIS之產權屬INDE旗下之ETCEE（La Empresa de Transporte y Energia Electrica del INDE）輸電公司，亦即瓜國政府間接擁有，惟需交由電力批發市場管理委員會AMM管理運作，提供為國營電廠、民營電廠、配電商、電力交易商輸送電力之平台，其運轉調度中心係依據AMM指示進行系統運轉。目前NIS調度機組的優先順序是將所有機組分成8類，依照負載高低依序加入系統，其中水力機組列為第一優先調度機組，詳下表。另發電業者及配電業者如需要使用公共領域（NIS），經能源及冶礦部MEM核准，即被允許擁有二次輸電線路及設備，互通其輸電網路及配電網路。

	調度排序
	機組分類

	1
	水力機組

	2
	有購電合約之基載機組（汽電共生，地熱及汽渦輪機組）

	3
	有簽最小能量出力購電合約之IPP機組

	4
	現貨市場機組

	5
	非季節有簽最小能量出力購電合約之汽電共生機組

	6
	現貨市場尖載機組

	7
	現貨市場基載機組

	8
	較高價格之現貨市場尖載機組


 F.發電業：包括國營之INDE電力公司及37家獨立電廠（IPP），INDE公司之發電淨尖峰能力於電力系統中占比約28%，而民營之獨立電廠占比約72%，這些民營獨立電廠大部分均已經與INDE或EEGSA簽訂約15~20年期間購售電合約PPAs，契約容量約1000MW。

G輸電公司ETCEE：屬國營INDE公司切割後旗下公司之一，其擁有之國家輸電聯網系統NIS，需交由電力批發市場管理委員會AMM管理運作。

        H.配電業：包括DEOCSA、DEORSA、EEGSA等三大配電公司及15家市政府經營之配電公司，其中15家市政府經營之小型配電公司，因皆屬孤立系統，故被允許擁有二次輸電線路並可以與NIS連網。

        I.電力交易商：可直接洽大用戶或社區用戶售電，透過契約方式或於現貨市場購電方式，向發電業者或配電業者購電，並利用NIS輸電網路輸電，轉售給下游端之用電客戶。

        J. 大型用電戶：根據電業法規定，超過100kw之大型用電戶可直接向任何電力供應者，包括發電業者、配電商及電力交易商購電。

（3）電力系統現況

           根據瓜國能源及冶礦部MEM提供之2004年瓜國電力系統資料：淨尖峰能力為1785.4MW，發電量為7050.15GWH；尖峰負載1255.8MW，尖峰需求能量為6586.0GWH；備載容量率29.7%；其電力系統中各種發電能源之裝置容量配比為水力36.3%、地熱2.8%、火力52.5%、汽電共生8.4%。

西元1991年時瓜國之電力普及率僅為46.4%，1998年時之電力普及率提昇為66.7%（鄉下地區約52.3%）， 2003~2004年時達83%，預估至2010年時可達約88%，顯示瓜國電力普及率過低情況，十多年來已有顯著改善。

根據瓜國INDE電力公司提供之2003年11月電力系統裝置容量為1966.3MW，淨尖峰能力為1754.7MW，其各個發電廠裝置容量（normal）及淨尖峰能力（effective）明細詳如下表，計有水力電廠16所；火力電廠則有汽渦輪機廠4所、氣渦輪機廠9所、柴油機廠10所、汽渦輪機廠4所、以蔗渣作為燃料之汽電共生廠7所、地熱廠2所。

瓜國2003年11月電力系統裝置容量及淨尖峰能力統計表
	電      廠
	裝置容量

（normal）

MW
	淨尖峰能力

（effective）

MW

	電力系統合計

水力電廠小計

Chioxy

Aguacapa

Jurun Marinala

El Canada

Las Vacas

Secacao

Esclavos

Pasabien

Matanzas

Rio Bobos

Poza Verde

Sistema Michatoya

Santa Maria

San Isidro

El Porvenir

Chichaic

火力電廠

汽渦輪機小計

San Jose

Esc Vapor2

GGG Vapor3

GGG Vapor4

氣渦輪機小計

Tampa

GGG Stewart&Stevenson

Esc.Gas5

GGG.Gas4

Esc.Gas3

Esc.Gas4

GGG.Gas2

Esc.Gas2

GGG.Gas1

柴油機小計

Arizona 

La Esperanza

Pqpc

Las Palmas

Sidegua

Genor

Generadora progreso

Lagotex

Amatex

Electro Generacion

蔗渣汽電共生小計

Pantaleon

Santa Ana

La Union

Concepcion

Madre Tierra

Magdalena

Tulula

地熱小計

Zunil 

Calderas


	1966.3

621.9

300.0

90.0

60.0

41.6

40.0

15.0

14.0

12.0

12.0

10.0

 8.1

6.7

6.0

3.5

2.0

0.6

221.0

142.0

53.0

13.0

13.0

264.0

80.0

51.0

41.0

33.0

25.0

*

23.0

*

11.0

627.2

167.0

126.0

114.0

 66.8

44.0

42.4

22.0

20.0

10.0

15.0

182.7

 38.5

 33.8

 29.5

 27.5

 19.0

 15.4

 19.0

29.0

24.0

 5.0
	  1754.7

569.9

   275.0

    75.0

    60.0

    40.0

    38.0

13.5

13.5

12.0

12.0

10.0

 8.0

 1.0

 6.0

3.4

2.0

0.5

174.9

128.9

 24.0

11.0

11.0

186.3

79.3

23.0

15.0

27.0

17.0

*

17.0

*

8.0

602.6

160.0

124.0

110.0

 65.0

36.0

41.6

21.0

20.0

10.0

15.0

180.2

 38.5

 33.8

 29.5

 27.5

 19.0

 15.4

 16.5

26.5

22.0

 4.5


根據瓜國自1991~2004年電力系統中國營INDE公司及IPP獨立電廠淨尖峰能力統計表顯示，自1996年新電業法通過後，IPP獨立電廠占比自1996年33.0%，提昇至2004年之72.3%，成長快速，應與國營電力公司電廠民營化，股權釋出賣給IPP電廠有關。

國營INDE公司及IPP獨立電廠淨尖峰能力統計表

	年（西元）/項目
	INDE公司

（MW）
	IPP電廠

（MW）
	合計

（MW）
	IPP占比

	1991
	667.0
	0.0
	667.0
	0.0%

	1992
	667.0
	4.1
	671.0
	0.6%

	1993
	652.0
	75.0
	727.7
	10.3%

	1994
	652.0
	123.0
	775.6
	15.9%

	1995
	646.7
	133.0
	779.7
	17.1%

	1996
	683.9
	337.0
	1020.9
	33.0%

	1997
	540.0
	448.6
	988.6
	45.4%

	1998
	557.5
	586.3
	1143.8
	51.3%

	1999
	551.1
	666.5
	1217.6
	54.7%

	2000
	511.5
	881.6
	1393.1
	63.3%

	2001
	506.5
	949.4
	1455.9
	65.2%

	2002
	493.5
	983.9
	1477.4
	66.6%

	2003
	493.5
	1245.9
	1740.4
	71.6%

	2004
	493.5
	1290.9
	1785.4
	72.3%


另根據資料顯示，1997年時線路損失率約為18.9%，而因缺乏近期資料，故線路損失率過高之現象，是否改善，尚待進一步瞭解；另以2004年瓜國實績值發電量7050.15GWH，尖峰需求能量為6586.0GWH，換算其差額為464.15 GWH，保守估計將其全部視為線路損失，則其線損率約為6.58%，顯見其線損率過高現象已有大幅改善。

              （4）瓜國規劃中水力發電計畫

     根據瓜國能源及冶礦部MEM提供之瓜國規劃中水力發電計畫資料，其總裝置容量為3,998MW，估計每年總產能為14,925GWH，彙總如下表：

	號次
	計畫別
	計畫數目
	裝置容量

MW
	年發電量

GWH

	1
	計畫裝置容量小於5MW 
	13
	43.3
	126.4

	2
	計畫裝置容量介於6MW與15MW
	28
	288.7
	1028.1

	3
	計畫裝置容量大於16MW
	27
	2369.6
	8194.4

	4
	計畫裝置容量介於50MW與75MW
	4
	256.8
	1071.0

	5
	計畫裝置容量大於100MW
	3
	805.0
	3219.0

	6
	Suchiate流域計畫
	12
	78.2
	645.5

	7
	Naranio流域計畫
	4
	23.5
	198.4

	8
	Autorixzacion Definitiva計畫
	4
	101.7
	442.1

	9
	PCH’s 註冊之計畫
	9
	30.7
	*

	合計
	
	104
	3998
	14925


註：本表中1~5項之計畫屬INDE公司擁有水權及研究報告規劃權，本次考察團所考察之計畫Camotan屬第4項、計畫裝置容量介於50MW與75MW之間；Serchil、Chulac、Xalala屬第5項、計畫裝置容量大於100MW之計畫中。

2、電力負載需求預測

根據瓜國能源及冶礦部MEM提供之2003年及2004年瓜國電力系統實績值資料顯示：瓜國2003年時尖峰負載1169.0MW，尖峰需求能量為6163.9GWH；2004年時尖峰負載1255.8MW，尖峰需求能量為6586.0GWH；尖峰負載成長率為7.4%、尖峰需求能量成長率為6.8%。

根據瓜國INDE電力公司提供之1985年至2004年實績值資料顯示：1985年至2004年時尖峰負載成長率為7.9%；1996年至2004年時尖峰負載成長率為7.3%。

另根據MEM提供之2003年資料顯示：自2004年至2010年間，其尖峰負載及尖峰需求能量之預測詳下表，其尖峰負載成長率為4.4%~6.1%、尖峰需求能量成長率為4.0~6.1%。該表第一年（2004年）之資料4%~4.4%上漲率係預測值，而實績值已提高至6.8%~7.4%，惟本表之未來年度預測值仍可供參考，估計未來年度之上漲率應為5%~6%附近，即每年瓜國尖峰負載約可增加約70MW~100MW、尖峰需求能量約可增加400GWH~500GWH。

瓜國尖峰負載及尖峰需求能量之預測表
	西元年/項目
	尖峰負載

（MW）
	尖峰需求能量（GWH）
	尖峰負載

年上漲率
	尖峰需求能量年上漲率

	2004
	1219.9
	6411.8
	4.4%
	4.0%

	2005
	1294.4
	6803.4
	6.1%
	6.1%

	2006
	1372.1
	7211.8
	6.0%
	6.0%

	2007
	1453.0
	7637.2
	5.9%
	5.9%

	2008
	1537.2
	8079.7
	5.8%
	5.8%

	2009
	1624.7
	8539.3
	5.7%
	5.7%

	2010
	1703.2
	8952.2
	4.8%
	4.8%


3、輸電系統

瓜電INDE旗下之ETCEE輸電公司擁有國家輸電聯網系統NIS，其高壓輸電系統包括：230KV輸電線642公里，分佈在6座變電所；138KV輸電線222公里，分佈在4座變電所；69KV輸電線1216公里，分佈在32座變電所。總計高壓輸電線全長2080公里，分佈在42座變電所。

中美洲國家輸電聯網系統SIEPAC（Sistema de Interconexion Electrica de los Paises America Central），電壓230KV，全長1802公里，聯接瓜地馬拉到墨西哥（Mexico）及聯接瓜地馬拉到貝里斯（Belice），可輸送瓜國進口及出口電力，來往於中美洲各國之間。

4、售電費率 

瓜國電力市場中，發電躉售合約價格將由各團體間自由協定，而發電零售市場價格係由AMM依據電力系統每小時之平均有效容量及能量成本訂定。輸電及配電費率則由CNEE依據輸電配電系統之投資及營運成本訂定其通行費率，該費率係以30年有效運轉期間回收其投資及營運成本為計算基礎計算其年成本，每2年檢討乙次。所有發電及電力進口商連接於國家電力系統（NIS）必需付聯接費用。

CNEE利用一個通行到底（a pass-through）公式計算售電費率，即售電費率等於發電成本加輸電成本加配電成本加線路損失及其它發生於運轉網路系統中直達最終端用電客戶之費用，該費率計算公式每5年檢討乙次。

根據瓜國能源及冶礦部MEM及瓜國INDE電力公司提供之2004年瓜國售電電價資料顯示：瓜國現行工業用電之平均售電電價為每度0.8731~0.9004Q ；民生用電之平均售電電價為每度1.49926~1.7358Q

詳下表，其中Q為瓜幣，如以瓜幣兌台幣1:4換算，即瓜國現行工業用電之平均售電電價為每度新台幣3.49~3.69元；民生用電之平均售電電價為每度新台幣6.00~6.94元，明顯比台電之電價（93年度電燈用電每度2.5283元，高壓及特高壓用電每度1.7159元）高出許多。

瓜地馬拉EEGSA、DEOCSA、DEORSA三大配電公司售電費率
	
	工業用電費率（Q/kwh）
	民生用電費率（Q/kwh）

	項目
	EEGSA
	DEOCSA
	DEORSA
	EEGSA
	DEOCSA
	DEORSA

	發電
	0.4807
	0.31245
	0.35534
	1.0701
	0.74286
	0.79362

	輸電
	0.0144
	
	
	0.0567
	
	

	配電
	0.2470
	0.39389
	0.36148
	0.2959
	0.43765
	0.39545

	付費給INDE
	-0.0331
	
	-0.00781
	
	
	

	小計（不含稅）
	0.7090
	0.70634
	0.70900
	1.4228
	1.18052
	1.18906

	IVA（加值稅12%）
	0.0851
	0.08476
	0.08508
	0.1707
	0.14166
	0.14269

	市政稅（10%~15%）
	0.0790
	0.10595
	0.10635
	0.1423
	0.17708
	0.17836

	售電費率（Q/kwh）
	0.8731
	0.89705
	0.90043
	1.7358
	1.49926
	1.51011

	（換算為新 台幣，元/度）
	3.49
	3.59
	3.60
	6.94
	6.00
	6.04


註：市政稅只有EEGSA為10%，其餘二家公司皆為15%。 

根據蒐集之一張瓜地馬拉民生用電電費單，該電費單電費為657.26Q，用電量為373度，分析其平均電價為每度1.762Q，相當台幣每度7.05元；另根據近期瓜國報紙登載工業用電售電價格，因近期油、氣價格之大幅上漲，為反映發電成本，其新費率普遍調漲約10%~25%，EEGSA、DEOCSA、DEORSA三家配電公司其每月100~300KW用電戶之新舊費率對照整理如下表，其200KW以上之用電戶電價已達每度0.95~1.2Q（約每度新台幣3.8~4.8元），故瓜國如果不趕緊開發其發電成本較低之再生能源，則其於國際油價居高不下之情況下，發電成本不斷上揚，勢必影響其國家競爭力，並有引發通貨膨脹之壓力。

EEGSA、DEOCSA、DEORSA配電公司

其每月100~300KW用電戶之新舊費率對照表

	項目
	舊費率（Q/kwh）
	新費率（Q/kwh）
	變動

	EEGSA

100KW
	0.7090
	0.7090
	0%

	110~140KW
	0.9533
	0.8037~0.9358
	-19%~-2%

	150~300KW
	0.9533
	0.9681~1.1940
	2%~20%

	DEOCSA

100KW
	0.7090
	0.7090
	0%

	110KW
	0.7628
	0.7494
	-2%

	120~300KW
	0.7628
	0.7853~1.0221
	3%~25%

	DEORSA

100KW
	0.7090
	0.7090
	0%

	110KW
	0.7859
	0.7589
	-4%

	120~300KW
	0.7859
	0.7940~1.0256
	1%~23%


5、購售電合約之購電費率

根據瓜國國營INDE電力公司提供之該公司與IPP獨立電廠簽訂之購售電合約（PPAs）之購電費率統計表，詳下表，由該表中顯示：水力電廠之購電費率為單一費率每度0.055~0.063US$，亦有採容量費率及能量費率分別計算，該容量費率為每月每瓩18.77US$，能量費率為每度0.033US$；火力電廠之購電費率一般為容量費率每月每瓩14.31~19.15US$，能量費率為每度0.033~0.058US$。

INDE電力公司與IPP獨立電廠之購電合約購電費率統計表

	電廠名稱
	簽約容量

（MW）
	簽約期限

（年）
	簽約期間

（西元）
	每月容量單價（US$/kw）
	能量單價（US$/kwh）

	水力電廠

	El Jocote
	2.2
	
	
	
	0.055

	Rio Bobos
	10
	15
	1995~2010
	18.77
	0.033

	Secacao
	13.5
	  15
	1999~2014
	  
	  0.063

	Poza Verde 
	  10
	  15
	2000~2015
	  
	  0.062

	Pasabien
	  10
	  15
	2000~2015
	  
	  0.055

	Renace
	  60
	  15
	2001~2016
	
	  0.062

	San Isidro Matanzas
	10
	  15
	2002~2017
	
	  0.061

	火力電廠

	Orzunil
	  24
	  20
	1999~2019
	28.63
	  0.013

	GGG Fase II
	  150
	  11 
	2002~2013
	  
	0.023

	San Jose
	  120
	  15  
	1999~2014
	  
	  F

	Santa Ana （Zafra）
	  35
	  15
	1994~2009
	18.57
	  0.034

	Pantaleon（Zafra）
	  15
	  15
	1994~2009
	  18.57
	  0.034

	Concepcion（Zafra）
	  
	  15
	1994~2009
	  18.57
	  0.034

	Magdalena（Zafra）
	  14
	  15
	1995~2010
	  18.57
	  0.034

	Madre Tierra（Zafra）
	  20
	  15
	1995~2010
	  18.57
	  0.034

	La Union（Zafra）
	  30
	  15
	1994~2009
	  18.57
	  0.034

	Santa Ana （No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	Pantaleon（No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	Concepcion（No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	Magdalena（No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	Madre Tierra（No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	電廠名稱
	簽約容量

（MW）
	簽約期限

（年）
	簽約期間

（西元）
	每月容量單價（US$/kw）
	能量單價（US$/kwh）

	La Union（No Zafra）
	
	
	
	  14.31
	  0.040

	PQPC
	  110
	  15
	1992~2007
	  19.15
	  0.035

	SIDEGUA
	  38.2
	  
	1996~1996
	  
	  0.035

	TCAE（Tampa）
	  78
	  15
	1995~2010
	
	  0.035

	GGG Fase I
	
	
	
	
	  0.055

	INTECSA
	  8
	  15
	1994~2009
	  17.25
	  0.058

	
	  3
	  15
	1994~2009
	  17.25
	  0.033

	合計
	 760.9
	
	
	
	


6、邊際成本（Margin Cost） 

根據瓜國國營INDE電力公司提供之邊際成本（Margin Cost）資料：尖峰能量價格為每度0.07~0.08US$，離峰能量價格為每度0.03~0.035US$，容量價格為每月每瓩9~18US$。
    經與瓜國工業總會會長Fernando Montenegro Castillo（經營瓜國著名之公雞牌啤酒）晤談，其經營之火力電廠透過電力交易商售電之電價約為容量價格每月每瓩9US$，能量價格為每度0.06US$，如換算為單一電價，則約為每度0.079US$。（換算新台幣約為每度2.5元）

           7、發（購）電成本分析
         （1）根據前第4節「瓜地馬拉EEGSA、DEOCSA、DEORSA三大配電公司售電費率」「發電」該項，其中EEGSA配電公司工業用電費率為0.4807 Q/kwh，民生用電費率為1.0701 Q/kwh，如參考台電公司93年度電力用電售電度數占比61%，應收電費占比52%，瓜國暫以工業、民生應收電費各占50%加權，則其發電成本應為0.7754 Q/kwh（換算0.100US$/kwh）；同法DEOCSA、DEORSA兩家配電公司換算後約為0.068~0.074US$/kwh，則可概估瓜國之發（購）電成本約在0.068~0.100US$/kwh。

         （2）根據前第5節購電費率，INDE電力公司提供之該公司與IPP獨立電廠簽訂之購電合約（PPAs）「水力電廠之購電費率為單一費率每度0.055~0.063US$，亦有採容量費率及能量費率分別計算該容量費率為每月每瓩18.77US$，能量費率為每度0.033US$；火力電廠之購電費率一般為容量費率每月每瓩14.31~19.15US$，能量費率為每度0.033~0.058US$。」

如以類似Serchil水力計畫電廠裝置容量135MW（水庫式電廠，淨尖峰能力暫採67.5 MW ~108MW進行電價試算），年發電量382GWH，容量因數約32.3%，採前述「水力電廠容量費率及能量費率分別計算則容量費率為每月每瓩18.77US$，能量費率為每度0.033US$」該項費率，則換算單一費率為0.073~0.097US$/kwh。
前節所述火力電廠購電費率，以Serchil計畫換算後之單一費率，約0.076~0.10US$/kwh。

（3）根據邊際成本（Margin Cost）資料「尖峰能量價格為每度0.07~0.08US$，離峰能量價格為每度0.03~0.035US$，容量價格為每月每瓩9~18US$。」，以Serchil計畫資料換算（尖離峰能量比例採35%:65%），則換算後之單一費率0.08~0.098US$/kwh。

故瓜國發（購）電成本約在0.06~0.1US$/kwh。此一區間可列為本報告試算Serchil水力計畫財務分析之購電價格區間。

瓜國已是幾乎完全自由化的市場，其市場價格可適度反應發電成本，故近期才有前節訪瓜期間正逢瓜國報載所述調漲10%~25%現象，相對係反應近年來之國際油氣價格大幅上揚狀況，且近年來其邊際成本或發電成本趨勢是向上，而本報告前述之購電價格分析所取之電價基本資料係未調漲前之電價資料，故本報告財務分析將採前述分析後之單一電價費率不上漲，應屬保守方式。

三、瓜地馬拉水力發電計畫投資評估 

（一）投資相關法令、投資方式及評估基本數據

1、投資相關法令：本報告評估之瓜國水力發電計畫適用之法令有，外國人投資法、電力法、再生能源發電獎勵投資法等相關法令。
（1）外國人投資法：外國人准許在瓜國成立擁有100%股權之本國公司，其合夥人或股東均可為外籍人士；瓜國並無對外人投資特別獎勵，外人投資經合法登記即視為本國公司，其權利與義務均與本國公司相同，不因外資而享有特別優惠。

（2）電力法：規定除含有公共資源財者，其餘皆可私有化。裝置容量5MW以上使用公共資源財（包含水力、地熱）之計畫電廠申設，期限最長為50年；及在非獨占基礎上，具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究、探查、測量，期限最長為1年，皆需經能源及冶礦部MEM核准。所有發電及輸電計畫可行性評估之環保項目，需經國家環境委員會CONAMA核准。
電力批發市場分為不受管制之合約市場及現貨市場，發電躉售合約價格將由各團體間自由協定，而發電零售市場價格係由電力批發市場管理委員會AMM依據電力系統每小時之平均有效容量及能量成本訂定。輸電及配電費率則由國家能源委員會CNEE依據輸電配電系統之投資及營運成本訂定其通行費率，每2年檢討乙次。所有發電及電力進口商連接於國家電力系統（NIS）必需付聯接費用。售電費率由CNEE訂定公式計算，該費率計算公式每5年檢討乙次。
（3）再生能源發電獎勵投資法：規定再生能源投資進口機械設備等進口關稅、貨物稅（IVA，12%）減免及計畫電廠商轉後10年期間免課營利事業所得稅（IR，31%）。

2、投資方式：
（1）瓜國目前並無BOT之規定及案例，且此次水力計畫之釋出亦未談及採BOT方式，故瓜國水力計畫投資評估方式暫採BOO方式評估。惟因其電力法規定國家天然資源開發需經特許，特許最長期限為50年，故瓜國水力發電計畫投資亦可視同為一50年期限之BOT案。

（2）此次評估之四個水力發電計畫，其水權及計畫規畫權皆屬INDE電力公司擁有，目前INDE電力公司正進行國際標以複核其已完成之可行性研究報告，該公司並打算於9月間進行計畫釋出招標作業。故本公司如有意投資則必須找INDE談採特許方式或直接參與其投標程序以取得計畫開發權利。

（3）本計畫股東結構，原則上台電公司之股份比例擬低於50%，以避開用政府單位名義投資之風險，其餘股份擬由國內外有興趣企業及財團參加。

（4）本計畫資金來源，原則上仍採台電公司及民間企業一般計畫投資方式，即自有資金比例為30%，借款比例為70%，至於借款來源因瓜國之銀行借款利率高達16%，擬不採於中美洲當地國借款方式，考慮找國內銀行或中美洲銀行貸款方式。

3、評估基本數據：

（1）借款利率及期限：採中美洲銀行貸款利率約8%，期限約為8~10年，而水力發電計畫可延長至約15年。本報告擬採前3年施工期間只需支付利息，商轉起12年排定為償債期間。

（2）購電費率：根據INDE電力公司提供之該公司與IPP獨立電廠簽訂之購售電合約之購電費率統計顯示：水力電廠之購電費率為單一費率每度0.055~0.063US$，如採容量費率及能量費率分別計算則容量費率為每月每瓩18.77US$，能量費率為每度0.033US$；根據INDE電力公司提供之邊際成本（Margin Cost）資料：尖峰能量價格為每度0.07~0.08US$，離峰能量價格為每度0.03~0.035US$，容量價格為每月每瓩9~18US$。
本報告評估之瓜國水力計畫以與INDE簽訂購電合約之可能性較大；於現貨市場販售則有價格不穩定或難以掌握市場需求性之風險；而如採洽大客戶販售，其價格或許較合約價高一些，但需再尋找市場及買主，有市場需求性風險，且需另付輸配電費用不見得合算，目前亦缺乏資料或案例來做價格分析，故本報告中暫排除該一自行洽客戶或自行於現貨市場售電方式。

本報告評估擬採單一固定費率每度0.06US$為計價下限，根據前節分析0.06~0.10US$/kwh此一區間應為瓜國發購電成本範圍，可列為本報告試算Serchil水力計畫財務分析之購電價格區間，建議合理購電價格應為每度0.08US$，作為本計畫與INDE簽訂購電合約之談判時要求底限，該價格與前述邊際成本（Margin Cost）價格及瓜國工業總會會長其經營之火力電廠透過電力交易商售電之電價約為容量價格每月每瓩9US$，能量價格為每度0.06US$，換算為單一電價約為每度0.079US$，價格接近。

本計畫電廠財務分析以50年為經濟壽齡，營運期間電價不上漲。

（3）所得稅率：瓜國所得稅率為31%，因水力計畫適用瓜國再生能源發電獎勵投資法，故本報告評估之瓜國水力計畫前10年所得稅率為0，自第11年起所得稅率為31%。
（4）發電成本：一般水力計畫發電成本分為固定成本及變動成本，固定成本包括利息、折舊、期中更新、稅捐、保險及其它；變動成本主要為營運費用及維護費用。

（5）運維費：營運費用及維護費用合稱運維費，依據尼國La Larreynaga計畫可行性研究報告資料估計約為10.3US$/KW，該值亦係位於La Larreynaga計畫上游Centroamerica及下游Santa Barbara兩現有電廠之實績值資料，該兩電廠裝置容量各為50MW，且該運維費用單價包含其上池Apanas湖及Asturias湖之運維成本在內，若以其發電量換算則其發電每度運維費用為0.0021~0.0025US$；另鄰國宏都拉斯一水力電廠裝置容量為5000KW，發電每度運維費用約為0.004US$；瓜國Serchil計畫裝置容量為135MW，年平均發電量為382百萬度（含其下游現有Chixoy電廠增加之96百萬度），若仍以10.3US$/KW換算運維費用其單價為每度0.0036US$，與前述瓜國、尼國、宏國三國現有電廠運維費比較，Serchil計畫雖裝置容量較大，但運維費單價仍採10.3US$/KW，應屬保守適當。

（6）折舊：依據瓜國法律規定依直線法計算折舊，每年最大折舊率，不動產（建物及建築工程物）為5%，設備、機械及車輛為33.33%；另一般獨立電廠與INDE簽約期限為15~20年，如採期限內攤提，則其折舊率亦約為5%，故本報告評估時之折舊率採5%。

（7）期中更新：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.215%。
（8）稅捐：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.03%。
（9）保險：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.0122%。
（10）其它：包括水權費、市政稅等其它規費或未考量到之費用，採年費用為總計畫成本之0.1%。
（11）線損率：由電廠開關廠之發電端引接至最近變電所間之線路將會有線路損失，故購電計價時之發電量必需扣減線損，線損率因線路長短而定，本報告中擬採台電公司93年度向IPP 民營電廠購電計價之資料，即以台灣IPP電廠開關廠及銜接台電電力系統變電所兩位置之發電量紀錄，分析其線損率為0.373%。

（二）、輸電成本分析：擬採用200,000 US$/KM（直接成本）。

           1、SERCHIL水力發電計畫輸電線路規劃：

     
        電壓：230KV

     
        導線及回線：477MCM(26/7)ACSR複導體兩回線

     
        地線：3/8 〞∮ G.S.W  2條

     
        絕緣碍子：懸垂型   16只/串

耐張型   20只/串

     
        線路長度：約60公里

           2、現場地形與天候條件

線路經過地屬農業山區，既有之環山道路寛濶平坦，坡度小，有利工進。因地形平緩，近似丘陵，岩層地質不多，適合興建輸電線路。四季不明顯，僅有濕季(5月~10月)與乾季(11月~4月)之分，平均氣溫20℃左右。

3、據瞭解近鄰水力發電廠之部份山區，住有封閉而保守之印地安原住民，渠等對外地人甚為排斥且具敵意，陪同會勘現場之當地嚮導均身佩開山刀前往，以策安全。故施工前需先行與保守之原住民溝通化解敵意，俾利工進。



    4、成本單價分析與說明：

依據瓜國掌管輸電線路之INDE公司所提供之230KV輸電線路成本為126,000US$/KM，惟經查此一成本單價係10年前的價格，且只是一回線線路，不符合本計劃所需條件，故僅能參考，不能據以估算成本。

輸電線路所需器材，因在瓜國除水泥有生產外，其它如鋼筋、鐵塔、導線、地線及絶緣碍子等材料全部仰賴進口(尼加拉瓜、宏都拉斯等國均相同)，故其成本當以外購器材為計價標準。

根據宏都拉斯新近完成一條230KV之輸電線路(Pavana III Project)，依駐宏電力團所提供之相關資料與數據，恰與本規劃線路所訂條件相同，可作為估價之參考依據。有關宏國新建線路之資料數據如下：

線路長度：104公里(屬鍍鋅鐵塔架空線路)。

導線及回線：477MCM ACSR複導體兩回線。

地線：3/8 〞φ G.S.W  2條。

承包商：瑞典ABB公司。

施工期間：2003年8月~2005年4月。

所有器材全部從委內瑞拉(Venezuela)進口。

宏國參與施工之人員依該國憲法及勞工法規定，不得少於90%。

線路成本約為200,000 US$/KM。
5、擬不採用本公司輸電線路之成本單價估算工程費之理由：概估如以同樣規格輸電線路換算台電公司單價約為70萬US$/km。

兩國之電壓及導線，地線等器材規格不同，設計條件(如風壓、安全距離等)互異，影响鐵塔設計強度、高度及材質要求甚鉅，亦即兩地區之鐵塔線路差異大，難以比照計價。

兩國之外購器材比例懸殊，本公司161KV線之外購器材僅佔10%，而345KV線亦僅佔40%，與瓜、尼國幾乎百分之百外購器材差異太大，且因產地不同所生價差亦大，故不能比照估價。

線路土地費差異大，本公司線路土地費佔總工程費10~20%，而瓜國位於規劃線路之土地為1US$/M2，故其土地費幾可略去不計。

兩地工資差異大，瓜國法定最低工資180US$/月(NT.5760元)，台灣15,840元/月，為其3倍。其技術工平均工資300US$/月(NT.9600元)，台灣則至少45,000元/月，為其4.7倍，且雙方技術水平差異大，故其工資難以互較引用。

綜上所述，若以本公司之線路成本估算工程費，會高估而不切實際。請參考下表所示：台電公司架空輸電線路工程每公里單價表，由該表中之345KV 2回線 每相2導體為新台幣28844仟元/km，折合美金為82.4萬/km；另該表中161kv 2回線 每相2導體為新台幣19573仟元/km，折合美金為56萬/km；故本案230KV 2回線 每相2導體如以台電公司單價估計約為70萬US$/km左右。
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（三）、考察之水力發電計畫主要數據、工程佈置及工程技術檢討對照表

	一、主要數據

	項目/水力計畫
	Serchil
	Xalala
	Chulac
	Comotan

	可行性研究報告
	1990~1992

TAMS/

EBASCO/

ICCA（德國）
	1977~~1985

GTZ 

LSF

（德國）
	1977GTZ 

1980LSF

（德國）
	1990~1992

ELC（意大利）

	位置

上下游相關電廠


	瓜地馬拉西北方250km位於Chixoy電廠之上游

Chixoy現有電廠：5@60MW=300MW

堆石壩壩高125m壩長250m，引水隧道長25km。
	瓜地馬拉北方250km

位於Chixoy電廠之下游
	瓜地馬拉東北方280km
	瓜地馬拉東北東方180km，位於東部大城Chiquimulam東方25公里處。位於Zacapa省離宏都拉斯邊境約12km。

	交通（施工道路）
	1.泛美公路轉15號公路到Sacapulas，接產業道路，離壩址1km處步行。

2.本案施工道路主要為拓寬現有產業道路11.8km及至壩址、廠區新建施工道路14.7km，合計26.5km。
	1.離Cobon最近有50km，可搭直升機通達，目前無路可達壩址，交通困難。

2.本次勘查即因天候及時間因素取消直升機現勘行程。

3.本案施工道路需拓建44km，新建67km，隧道公路1.94km，費用不低且較為艱鉅。
	1.中部Cobon有通達道路、自Izabal lake也可通達（施工道路因先前之導水隧道施工已完成）

2.本次現勘自瓜京機場搭乘直升機前往約70分鐘達壩址。
	1.泛美公路轉11號公路到Comotan，Jupilingo橋處即為壩址。

2. 壩址可通達，本案施工道路主要為水庫淹沒區之11號公路公路改道，約13km。



	流域
	Usumacinta
	Usumacinta
	Dulce
	Grande

	河流
	Chixoy
	Chixoy
	Cahabon
	Jocotan

	裝置容量（MW）
	135
	330
	340
	59

	年發電量(GWH）
	286 GWH+增加Chixoy電廠96GWH =382         GWH
	1474GWH


	1459 GWH
	230GWH

	計畫成本106US$

僅計直接成本、備用資金及工程管理費，未含物價上漲及施工期間利息
	200根據近期 INDE資料

278根據1992年可行性報告資料
	376根據近期 INDE資料及1980年可行性報告資料


	510根據近期 INDE資料

651可行性研究報告

	128根據可行性報告及近期 INDE資料



	二、工程設施

	項目/水力計畫
	Serchil
	Xalala
	Chulac
	Comotan

	壩型

壩高（m）

壩長（m）

有效容積（106m3）

平均入流量（cms）
	堆石壩

140

415

206

14.8
	堆石壩

97

280

430

266


	堆石壩

130

820

512

149
	堆石壩

82

470

196

26.7



	導水隧道（cms）

條

長/條（m）

管徑（m）
	910cms

1

725

8
	2370cms

2

667

9.5
	3200cms已完成

2

832

7.0
	1

130

7

	溢洪道（cms）

閘門
	2950cms（千年）

3@9.4m*11m
	5530cms（千年）

3@11m*15m
	10341cms（PMF）

5條，D=14.5m
	3604cms（萬年）

L=44m

	隧道

條

長/條（m）

管徑（m）
	壓力式

1

5527

3.35~5.08
	無
	壓力式

2

3425

6.2
	壓力式

1

5798

4.35

	平壓塔

高（m）

管徑（m）
	1座

138

7.2
	無
	2座

？

6.2
	1座

70

7.5

	壓力鋼管

條

長/條（m）

管徑（m）
	1

338

3.35
	3

331

7.6
	2

310

6.2~5.5
	1

513

3.85

	廠房

機組型式 

機組數

單機容量

（MW）

裝置容量

（mw）

設計水頭

（m）

設計流量（cms）


	地面式

Francis

3

45

135

277

3@20.3
	壩後式地面電廠

Francis

3

110

330

72

3@180
	地面式

Francis

4

85

340

126

4@76


	地面式

Francis

2

29.5

59



	項目/水力計畫
	Serchil
	Xalala
	Chulac
	Comotan

	尾水道


	暗渠接陡槽排入Rio Chixoy
	直接排放入
Rio Chixoy
	直接排放入Rio Cahabon
	直接排放入Rio Jocotan

	輸電線長

（km）

係計畫開關廠至最近變電所輸電線段
	60（13.8/230KV）
	411（230KV）


	280（230KV）


	141=14+21+106

（13.8/230KV）

包括Comotan至Oregano至Pepesca至North Guatemala等三段。

採14+21=35

	三、工期（年）

開工~完工
	 5.5（合併開發）
2006,1~2011,6

前報告建議本計畫採2期開發，第一期90MW，第二期45MW。
	7

2006~2013
	7

2006~2013
	4

2006~2010

（前2年包括調查設計及招標文件等）

	四、工程成本

	直接成本106US$

含備用及間接費

採用瓜國可行性研究報告或INDE提供之摘要資料
	200 INDE近期提供278可行性研究報告
	376 INDE近期提供及可行性研究報告資料
	510 INDE近期提供
651可行性研究報告
	128（瓜電介紹之成本為238係包括下游之Oregano計畫69MW）

	五、投資方式


	BOO，特許50 年

，台電持股低於50%，借款70%
	BOO，特許50 年

，台電持股低於50%，借款70%
	BOO，特許50 年

，台電持股低於50%，借款70%
	BOO，特許50 年

，台電持股低於50%，借款70%

	項目/水力計畫
	Serchil
	Xalala
	Chulac
	Comotan

	六、工程佈置及工程技術初步檢討
	1.工程佈置及工程技術應為可行。

2.惟因瓜國售電電力並無特別區分尖離峰價格，且大部分為契約單一費率或容量能量費率，除了邊際成本外並無區分尖峰及離峰能量電價，故本計畫採水庫式尖峰規劃是否合算尚待進一步檢討。另對Chixoy增加之發電量96GWH/年亦需於本項評估中一併列入考量。
	1.因壩址為喀斯特石灰岩地質，GTZ及LSF顧問公司強列建議壩址地質需再作進一步分析，為此，原案壩高水位為290m，因此規劃降低為262m，該案裝置容量降為225MW，年發電量降為970GWH。

2.在地質問題為釐清前不宜冒然投資。
	1. 施工道路及左岸2條導水隧道已完成，因右壩座地質不穩、原已施工之引水隧道由總統下令停工至今，原案壩高為160m，因此規劃降低為本案之130m，以解決該地質問題。

2.在地質問題為釐清前不宜冒然投資。
	1.工程佈置及工程技術初步判斷應為可行。

2.本計畫尚包括農業灌溉利益，其影響如何待進一步了解。

3.如不考慮灌溉則本計畫壩規模應可降低，是否應作經濟比較分析。

4.本計畫因未獲得可行性研究報告，僅有一份英文版摘要介紹，缺乏完整工程佈置敘述及圖面資料，故在缺乏完整資料情況下，本報告中不宜冒然驟下結論。

5.另一份2004版流域三個計畫開發之英文簡介中將Comotan壩高降為5m，裝置容量則降為10MW，亦無工程成本及工程佈置詳細資料。


瓜地馬拉本次考察之四個水力發電計畫，經上表中初步檢討分析：Xalala 及Chulac計畫壩址均有地質問題，Comotan計畫則資料不足難以評估驟下結論，而以Serchil水力發電計畫資料較完整齊全、工程佈置及工程技術應為可行，茲選定該計畫進行下一階段工程成本估算及財務分析。

（四）Serchil水力發電計畫投資可行性評估

     1、計畫概述

（1）計畫經過

A.本計畫之可行性報告係由德國TAMS/EBASCO/ICCA三家顧問公司於1992年9 月提出，其結論為於Chixoy Medio河谷設壩蓄水發電具有開發價值。

B.本出國報告以前述可行性報告之佈置案進行評估分析。

（2）計畫概述   

Serchil水力發電計畫係於Chixoy流域上游Serchil與Pacaranat兩支流之合流點下游約300m處，築一高140m、長415m、有效容量207百萬m3之堆石壩攔河蓄水，壩址處平均入流量14.8cms，於右岸壩軸上游約500m處設一傾斜式進水口引水經一長約5527m，管徑5.08~3.35m之壓力隧道，及長約338m、管徑3.35m之壓力鋼管，至壩址下游約9km處右岸之地面電廠發電，電廠裝設豎軸Francis式水輪發電機組3部，設計水頭277m，設計流量3@20.3cms，裝置容量3@45MW，合計總裝置容量為135MW，發電後尾水直接洩放回Chixoy河，並流入下游現有Chixoy大壩及電廠（125m高堆石壩，隧道長25km，裝置容量為5x60MW=300 MW）再調蓄利用。本計畫完成後年發電量286 GWH，及增加下游Chixoy電廠96GWH ，合計可增加電力系統年發電量382GWH。

River Chixoy流域之水力開發平面與剖面，如圖A-01。

A.計畫區地質

本計畫區之地層分佈，最底部之基岩為片麻岩與片岩，爾後發生劇烈的火山活動，大量酸性岩漿侵入形成花崗岩體雨岩脈，此後於第三紀及第四紀火山陸續噴發，並分別產生凝灰岩與多孔狀火山灰，噴積覆蓋於地表。計畫區地質平面如圖A-02。

B.地震評估

Serchil堆石大壩（壩高140m）之設計地震，係以距離壩址約10km之Polochic斷層為震源，當發生最大可能地震時壩址之地表加速度。可行性報告建議Ahmax=0.65g，Avmax=0.43g，地震延時則為43 秒；其他如電廠設施則建議採Ah=0.3g，Av=0.2g。

C.工程地質

（A）埧址：壩址呈開闊之V形河谷，沿著壩址地區之河岸火成岩與變質岩斷續出露，河床沖積層大致淺薄，平均約3公尺，壩址附近未有大型或活動形崩塌地。由壩址地質圖（圖A-03）顯示，雖有多與河流直交之破裂面與斷層存在，惟在此地之古老岩體應無重大或大規模斷層存在。基礎岩盤屬堅硬花崗岩，兩岸壩座高度風化層（彈性波速約1 km/sec）深度20~30m。右壩座局部深至50m之彈性波速為2.7 km/sec，應為結理裂隙發達導致。

（B）頭水隧道及平壓塔：隧道沿線可能遭遇8條斷層或剪裂帶，研判其延伸均屬局部性，應非大構造形成之斷層。自隧道地質圖（圖A-03）顯示，沿線及週邊地區以花崗岩、片麻岩與片岩構成，地表覆以不少凝灰岩，多孔狀火山灰則零星點狀式覆蓋地表。隧道沿線多穿越新鮮之堅硬塊狀岩體，大致上具良好的自撐性，沿節理面於雨季可能會遇較大量滲水。隧道線型無法拉直係因穿越兩條支流下游取得相當覆蓋之故。

D.計畫區水文

計畫區年平均降雨量約為1100mm，其中每年88％之降雨發生於五月至十月，而其餘12％降雨則在十一月至隔年四月。Serchil計畫之上游集水區面積共計1404 km2，壩址年平均入流量為14.8cms，其中以九月之42.9cms最大，而三月之3.0cms最小。下游約130km之現有Pueblo Viejo堆石大壩年平均入流量則為52.9cms。

E.設計洪水：

Serchil壩址之設計洪水採最大可能洪水（PMF），依單位歷時曲線估算之Qpeak≒3870cms。

F.施工道路：

本計畫自首都馬拿瓜CA-1公路，續接RN-15道路車行，聯接現有產業道路可達距壩址約1km處，該聯外產業道路需拓寬約11.8km；產業道路至壩頂通達道路估計2km、壩區內施工道路（含主、副壩、進水口、排洪隧道等施作所需）2.4km、電廠通達道路（與產業道路約有400m高差）及平壓塔支線8.8km、施工橫坑（至少一處）施工道路1.5km，估計新建施工道路約14.7Km。總計施工道路總長計26.5Km。

G.工程佈置圖及工期：

（A）Serchil計畫一般平面佈置圖A-04

（B）埧區佈置及水路縱剖面，如圖A-05

（C）工期規劃，原報告規劃分兩階段開發，第一期90MW，第二期45MW，第一階段工期5年，本出國報告擬改為合併開發工期5.5年。

（3）Serchil水力發電計畫主要工程數據

	工程項目
	工程數據
	備註

	1. 蓄水埧 


	埧高：140m

壩頂長：415m

型式：堆石壩

總體積：5.145 x106 M3
	不透水心層：0.37 x106 M3

瀝青混凝土面層：47200 M3

	2.排洪設施：

   排洪隧道

溢洪道

上游圍壩

放水隧道
	直徑：8m

長度：725m

進出口高程：1464/1450

排洪量：910cms
	施工期間可導排100年頻率洪水

	
	長度：290m

型式：壩頂溢流式（RC）

閘門：三座弧形閘門

　　　（W=9.4m，H=11m）

排洪量：2950cms（排洪水位El.1592.0）
	溢流堰頂高程1579.0

混凝土體積39500 M3

	
	壩頂：El.1491.0

壩高：28m

壩頂長：90m
	總體積：0.125 x106 M3

	
	直徑：3.5m

長度：470m

排水量：76cms
	入口設置於進水口閘門前，另設閘門制水。

	3.水庫運轉水位

  蓄水量
	H.W.L.：1590.0m

L.W.L.：1540.0m

最高洪水位：1592.0m

總蓄水量：245 x106 M3

有效蓄水量：206 x106 M3
	

	4.進水口、頭水隧道


	高低進口：El.1537/1530

直徑：5.08m（L1=3731）/

4.35m（L2=1495m）/

3.875m（L3=191m）/

3.35m（L4=110m）

長度：共計5527m
	圓形壓力式隧道

	5.平壓塔


	直徑：7.2m（H1=138m）/

      4.0m（H2=50m）

上下湧浪：El.1628.32/

             1540.0
高度：138m
	亦可考量平壓塔向下游側地表較低處移動，以降低其高度，惟需加大直徑因應。

	6.壓力鋼管
	直徑：3.35m

長度：338m

管厚：14mm
	

	7.電廠


	型式：地面式
機組：Francis vertical

裝置容量：3x45Mw=135Mw

設計水頭：277m

設計流量：3@20.3cms

水輪機中心：El.1280.0
	設計流量：60.9cms

開挖量：34000 M3

混凝土量：13300 M3

	8.尾水道


	可行性報告未詳述，依圖A-04與A-05應為尾暗渠接陡槽後，直接放流至River Chixoy。
	

	9.輸電線路


	60km（13.8/230kv）


	


 2、工程成本估算

瓜國所公佈之計畫成本經查應係僅計直接成本、備用資金及工程管理費，未含物價上漲及施工期間利息，故本出國報告中暫以瓜國當局所對外發佈之該工程成本資料加計物價上漲（上漲率採2%）及施工期間利息（利率採8%），修正其工程成本資料，Serchil水力發電計畫瓜國當局所公佈之計畫成本為200百萬US$，修正後之工程成本為244.4百萬US$。

  Serchil水力發電計畫於本（出國）報告階段，係就上述瓜國當局公佈及提供資料做適度修正後進行財務分析，初步評估結果，將提供是否做下一階段可行性研究評估報告之決策參考；至於該計畫之規劃佈置、水理分析、電力研究、施工規劃、工程數量估算及工程成本估計，將俟下一階段，蒐集更完整相關資料後，做進一步檢核及分析，再另做一更詳盡之可行性研究評估報告，以供層峰決策及招商邀集合股之書面參考資料。

3、財務分析及情境分析

本節將根據瓜國IND電力公司最新提出之Serchil計畫成本200百萬US$加計物價上漲調整、施工期間利息後之總工程費244百萬US$，進行財務分析及情境分析。分析結果如下表及說明：

說明：

（1）表中之財務分析有甲，乙兩種計算方法，其差異說明如下：

計算方法甲，係依台電公司目前採用行政院主計處規定之「國營事業固定資產投資計畫編製評估要點」辦理之財務分析。

計算方法乙，係於計算方法甲之計算架構上略作修正，計算商轉後各年現金流入時，於發電成本該項中計入借款於商轉期間衍生之利息，並規定於開始商轉12年内平均償還借款之本金，即前12年之現金流入需扣減借款本金及利息，其資金成本率之計算係以自有資金折現後加計施工期間利息計算投資實值，即表示借款本金及商轉後之利息已於現金流入中償還，故各年現金流入累計，僅需計算何時可回收該代表自有資金及施工期間利息之投資實值即可。

甲及乙兩種計算方法之計算結果代表意義並不盡相同，惟其結果趨勢應是一致的，兩者計算方法並無對錯之分。綜合言之：方法甲係先不考慮於何時償還借款，而以全部投資金額，包含自有資金及借款，何時可全部回收為計算著眼點。方法乙係先於收入中償還借款及支付借款於商轉後所衍生之利息，至於自有資金及施工期間利息則視為投資實值來計算其回收年限。

如果投資者欲知實際整體投資金額之投資報酬率及回收年限則以計算方法甲才能得到答案，但如果投資者強調的是借款能否於商轉開始一定期間內先行清償，並得到借款本金以外自有資金等之投資報酬率及投資收回年限答案，則以採計算方法乙為宜。本出國報告所分析計畫因欲邀集民間一起投資，故建議二種計算方法都採用，更可從不同角度及方式提供投資者參考。

（2）購電價格方案：本報告以購電價格之不同區分A、B、C、D四案，其對應之購電價格分別為0.06、0.08、0.10US$/kwh及” 商轉前12年35US$/kw/月；第13年起0.03US/kwh”。

其中D案係宏都拉斯共和國Patuca 3水力發電計畫可行性研究報告中顧問公司對其35年BOT案建議之購電價格，該價格目前為台電公司對該計畫之投資評估報告採用，故亦列入本報告中試算以供比較參考。經分析，該案開始商轉12年內之購電價格35US$/kw/月，若於宏國Patuca 3計畫（裝置容量10萬/kw，淨尖峰能力採10萬/kw，年發電量3.4億度）約為新台幣每度3.9元（0.1235US$/kwh），瓜國Serchil計畫（裝置容量13.5萬/kw，淨尖峰能力採12.15萬/kw，年發電量3.82億度）約為新台幣每度4.2元（0.1335US$/kwh），尼國La Larreynaga計畫（裝置容量2萬/kw，淨尖峰能力採2萬/kw，年發電量0.863億度）約為新台幣每度3.07元（0.097US$/kwh），此一計價方式換算成每度購電單價，似有隨著不同計畫之裝置容量（淨尖峰能力）變大而增加之趨勢。

瓜地馬拉Serchil水力發電計畫財務分析及情境分析表

	項目/評估案別
	       計算方法甲
	         計算方法乙

	
	甲A案
	甲B案
	C案


	BD案
	甲A案
	甲B案
	C案


	BD案

	投資方式
	BOO
	BOO

	購售電價格US$/kwh
	0.06
	0.08
	0.10
	前12年35US$/KW月；第13年起0.03US/kwh
	0.06
	0.08
	0.10
	前12年35US$/KW/月；第13年起0.03US/kwh

	經濟壽齡  年
	50年
	50年

	財務分析方法：
	
	

	台電公司採用主計處規定評估方法
	計算方法甲：採用主計處規定方法
	

	於商轉起12年平均償還借款
	
	計算方法乙：於商轉起12年內平均償還借款

	財務分析結果：

資金成本率（%）

 扣除可省所得稅

未扣除可省所得稅

投資報酬率（％）

投資收回年限或回收率

扣除可省所得稅

未扣除可省所得稅

基年淨現值（106US$）
	5.52％
8.00％
6.10％
35.7年

80.63%

22.02
	5.52％
8.00％
8.87％
16.3年

27.2年

128.45
	5.52％
8.00％
11.60％
10.8年

13.9年

234.88
	5.52％
8.00％
14.08％
7.2年

8.1年

190.15
	8.00％
8.00％
6.77％
74.93%

74.93%

-23.20
	8.00％
8.00％
11.22％
18.3.年

18.3年

55.29
	8.00％
8.00％
16.79％
10.0年

10.0年

135.37
	8.00％
8.00％
27.03％
4.6年

4.6年

143.47


根據上表中Serchil計畫財務分析結果，本報告建議採用B案，即每度購電價格為0.08美元，應具有適度投資吸引力，可於16~18年內回收投資金額，該案若採用計算方法甲即主計處規定評估方法，分析整體投資實值包括自有資金及借款之投資收回年限為16.3年，現值報酬率8.87%，基年淨現值128.45百萬美元；若考慮於開始商轉12年內先行償還支付借款本金及利息之計算方法乙，則其代表自有資金及施工期間利息之投資實值，投資收回年限為18.3年，現值報酬率11.22%，基年淨現值55.29百萬美元。財務分析計算表詳附錄五。

根據前節瓜國發購電成本分析，從瓜國售電費率表中發電項目之費率、INDE公司與IPP簽訂之購售電合約中水力電廠及火力電廠購電價格、或瓜國邊際成本資料，分析其購電價格區間應為0.06~1.0US$/kwh，且本案瓜國雖採BOO案，惟根據其電業法規定，水力等國家天然資源之特許期限最長為50年，故本計畫從另一角度而言，也是一種期限為50年之BOT案，所以選定之水力計畫本身如無適度財務優越性，無法吸引投資者參予，且如之前分析，以目前瓜國電價結構及購電價格，此一每度0.08美元之購電價格應屬合理適當。

4.投資評估綜合建議  

Serchil水力發電計畫以瓜國當局目前提供之資料，初步分析其工程佈置及工程技術應屬可行，且初步評估財務分析以購電價格每度0.08美元以上，應尚具投資誘因，建議進一步蒐集更完備資料，選定進行下一階段可行性研究評估報告，以更進一步釐清其工程佈置、工程成本估算、市場需求性、購電價格、及相關之投資風險，供投資決策參考。
4、 尼加拉瓜考察紀要 

1、 尼加拉瓜拉共和國簡介

（一）尼國一般情況為：尼加拉瓜位於中美洲中部，東臨加勒比海，西濱太平洋，南界哥斯大黎加，北鄰宏都拉斯。面積127,755平方公里，約為台灣面積之3.5倍，人口550萬人，約為台灣之24%，人口大多為印地安人。

尼國首都為馬拿瓜(Managua)市，位處熱帶，年平均溫約攝氏25.5度。全年分為乾、雨季，雨季從每年五月至十月，餘為乾季。尼國官方語言為西班牙語，但鄉間仍有其他原住民語言。尼國宗教信仰自由，主要為天主教，部份信奉基督教。尼國幣值稱為Cordoba Oro，目前1美元約可兌換約16.5元尼幣。

（二）尼國政治情況為：尼加拉瓜為一憲政共和國體制，採總統制，總統由人民直接投票選舉，任期五年，國會採一院制，任期與總統相同五年一任，計有議員92人(直接選舉90人. 卸任總統及以最高票落選之總統候選人自動轉任國會議員)。尼加拉瓜於2001年11月舉行大選, 執政黨自由憲政黨推舉之總統後選人博拉紐當選, 惟就職後厲行肅貪, 前總統阿雷曼因罪被拘禁,自由憲政黨乃呈分裂,該黨大部分議員仍支持阿氏, 並宣布為政府之反對黨，博拉紐總統在國會92席僅獲得共和聯盟黨約10席之堅定支持。
（三）尼國經濟情況為：尼國在桑定黨執政11年後(1979-1990), 經濟發展一落千丈，1998年10月又遭逢颶風災變， 一般民眾生活困苦，近來經濟雖稍有起色，惟貧富懸殊加劇。 2004年經濟成長率5.1%，通貨膨脹率9.26%，外匯存底4億5110萬美元、外債53億9060萬美元、國民生產毛額41億1790萬美元、平均國民所得785美元。尼國主要仍以農牧業為主,各種工業尚待建立，尼國農業人口占勞動人口之25.5%，以咖啡、玉米、豆類、高粱及稻米為主，畜牧業以牛肉為主，漁業以捕魚及養蝦為主，主要礦產為金礦及銀礦，成衣業集中於馬納瓜機場附近之加工出口區，2004年因國際需求增加：咖啡、牛肉國際價格看漲，尼國出口總額增加25%。尼國進出口貿易總額為29.7億美元，其中輸出總值7億5560萬美元，輸入總值22億1220萬美元、主要輸出項目為咖啡、蝦類、牛肉、蔗糖、黃金、花生、活牛等，主要輸入項目為石油原油、藥品、脫脂奶粉、無線傳輸器具、卡車、汽車、黃玉米及稻米等，主要出口國為美國、薩爾瓦多、宏都拉斯、哥斯大黎加、墨西哥、加拿大、瓜地馬拉等，主要進口國為美國、哥斯大黎加、委內瑞拉、瓜地馬拉、薩爾瓦多、墨西哥、中國、台灣等。我對該國輸出4399萬美元，輸入273萬美元。

二、尼加拉瓜電力事業簡介

     （一）尼加拉瓜電業投資相關法令規章摘要

           1、尼加拉瓜電力工業法摘要

(1)電力為國家發展基礎，電業活動被視為影響國家之權益，故不論公有或私有資產，可經由法令之授權或公用事業規定之程序而受影響。

(2) 任何自然人或法人均可從事發電業之建置、運轉及維護，但不可危及人身安全、財產及環境。輸配電業受國家管制，發電業原則自由競爭，但不能從事違反競爭精神之行為，亦不能濫用市場領導者地位。相關之管制由能源局(Nicaraguan Institute of Energy,INE)負責。

(3)不論本國或外國之自然人或法人，欲從事電業活動者，必須經能源局INE核發特許或執照，且必須於尼國有固定居所。由能源局核發使用天然資源之發電業執照年限最長為30年。執照持有者於INE核發執照時應依計畫種類提供最高計畫初期投資費用之10%做為履約保證金，至該計畫完成1年後退還。使用天然資源之電廠及其輸電線路施設之研究，能源局得核發最長2年之準備執照(Provisional License)。

(4)發電業執照之核發將依投資型態及發電主要使用之能源而定，如果係使用天然資源，能源局將要求申請人具備相關法令規定之必備資格。

(5)執照持有者於開發過程中擁有以下權利：

A.租賃或以其他公司名義徵求物品或服務、及為建造、運轉或維修依公用事業程序公告之電業設施，得請求通過私有土地。

B.為建造或運轉需要，免費使用及取得國有、市有或公有財產。

C.執照及相關契約期間其特許及執照持有人維持以其名義。

D.擁有法令、契約或決議賦予之其他權利。

(6)為利電力活動之發展，並應執照持有者之要求，能源局將賦予電業使用公私有土地之權利，該權利得由雙方協商。執照持有者行使地役權使用私人土地時，應給予土地所有權人經濟上之補償。

(7)建立國家能源委員會(National Commission of Energy,CNE)機構，並受政府行政部門管轄，主要功能在建立整個電力部門之目標、政策、策略及指導方針，以達國家天然資源發展及充分運用之目的。

(8)任何電業得將其發電設施與國家輸電系統(National Interconnected System,NIS)連結，連結方式將由操作規則(the Regulation of Operation)規範。發電業者不得為輸電業(69KV以上)及配電業之股東或所有人，但為與國家輸電系統(NIS)連結，可擁有二次輸電系統(Secondary Systems of Transmission)。輸配電線路擁有者必須允許其他業者及大用戶依相關規範使用其線路並支付代輸費用。

(9)發電業者可與配電業者或大用戶簽訂購售電契約(Power Purchasing Agreement, PPA)，並可於現貨市場(occasion market)銷售全部或部分電力或出口電力。1MW以上之大用戶則可直接與發電業者或配電業者簽訂購售電契約，與發電業者訂約之購電價格可由雙方自由議定。配電業者不論是否部分電力可於現貨市場取得，須與發電業者訂定購售電契約以保證其營業區域內未來24個月電力供應無虞。

(10)下列電力交易價格並未管制：

A.發電業、汽電共生業者、配電業、售電業與大用戶之交易價格。

B.電力進出口交易價格。

(11)下列電力交易價格須經能源局核准：

A.配電業售予一般用戶之價格

B.輸配電系統代輸價格

(12)對一般用戶售電價格之計算方式及電價結構由能源局每5年檢討修訂，如5年期滿新費率尚未通過則暫沿用原費率。

(13)進口機器設備前3年免徵進口關稅，惟發、輸、配、售供公用之可消耗設備不在免稅範圍內。

2、尼加拉瓜再生能源發電獎例投資法摘要(2005.4經國會通過，尚須經總統簽署及公告，預定2005.9.5)

(1)本法案訂定目的係以經濟及財務獎勵方式，促進新發電計畫及現有計畫增加發電容量者利用再生能源，及已運轉中者持續運用生質能發電，建立財政政策效益。

(2)不論個人或公司、公營或私營，符合本法案之再生能源計畫，均享有下列獎勵措施：

A.免除所有進口關稅(import duty tax,DAI)，包括所有機器設備，但投資前置作業及電廠至國家輸電系統間輸電線路建置所需之原物料除外。

B.免除營業稅(sales tax.IVA) ，包括所有機器設備、原料，但投資前置作業及電廠至國家連結系統間輸電線路建置所需之原物料除外。

C.免除所得稅(income tax,IR)

D.在建造期間及開始運轉後依下列標準最長可免除10年之市政稅(municipal tax)：
前3年75%

接下來5年50%

最後2年25%

*所有機器設備、水壩之固定投資成本，自其商轉後最長可免除10年之稅負、市政稅。

E.從開始運轉起最長5年免除所有天然資源之使用規費。

F.免除水權有效期間建造及運轉之文件手續稅(fiscal seals tax,ITF)最長10年。

(3)自本法案開始實施起10年期間，投資者得利用本法案之賦稅獎勵。

(4)配電業應優先與再生能源發電業者訂定購售電契約：配電業者有義務與水力、地熱、生質能等再生能源發電優先簽訂購售契約，並考慮各類發電計畫建造所需時程，自其商轉日做為契約生效日。

(5)前述契約期間至少10年：
(6)再生能源發電業者如未與配電業者或其他電業簽訂購售電契約時，可以每日平均價格(價格下限每度美金5.5分，上限每度美金6.5分)在現貨市場售電。

3、尼加拉瓜水力發電促進法摘要(預定2005.9.5修訂)

(1)本法案主要目的在促進使用水力資源發電，以對國家社會經濟發展有所助益。

(2)本法案所提供之獎勵措施僅適用於採用水庫或川流式水力發電之新計畫。

(3)(同再生能源法第7條之獎勵措施)

(4)授權發展、工業及貿易部(Ministry of Development，Industry and Trade,MIFIC)發給個人或公司、公營或私營水力發電容量1MW~5MW之水權。(2005.4.13年已將5MW修訂至30MW)

4、尼加拉瓜外國人投資法摘要(1991.4.12)

(1)外人投資享有本國國民待遇，只要是合法而不危及環境及生態，廠商投資之行業並無特別之限制。
(2)外人投資比例及外人所占股份比例亦無限制。
(3)投資之資本3年後可匯回原投資國，淨利可完全匯出，公司稅在投資時確定後不再因利潤之增加而調整。
(4)外國投資人可依其投資需要使用並擁有土地，尼國政府除基於公共利益並給予業主迅速、有效、合理的賠償外，不得沒收或徵收外人投資。

(5)國際保險協定：與尼國政府簽署雙邊或多邊投保協定後，承認外人投資非商業性風險之保險。

(6)外人投資一般仍須納稅，但可依其投資性質依據相關法令享稅負減免之優惠。

（二）尼加拉瓜電力系統簡介  
1、現有電力系統 

（1）尼國電力自由化  

尼國電力系統自西元1998年4月國會通過電力工業法後，提供尼國惟一的國營電力公司ENEL將其發電、輸電、配電、售電部門切割獨立的法源，除ENEL擁有之水力電廠、輸電系統、及33家小型孤立地區發電廠外，其餘皆可鬆綁其商業活動（即私有化），而超過1MW之大型用電客戶亦可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商簽訂契約購電，契約價格可與發電業者、配電業者磋商談判。其後ENEL遂將其配電部門切割成二家公司DISNORTE及DISSUR，賣給一家西班牙公司UNION FENOSA，ENEL發電部門則僅於1999年將二家發電廠民營，其餘部分仍維持國營型態，並在ENEL旗下切割成立HIDROGESA水力發電公司、GECSA火力發電公司及Bluefield系統（33家小型孤立地區供電系統）等三個部門，而原屬ENEL的輸電系統則另成立ENTRESA公司，該公司產權仍屬尼國政府所有，惟交由尼國電力輸送交易中心CNDC 管理運作，提供為國營電廠、民營獨立電廠、配電商輸送電力之平台。

尼國電力批發市場分為不受管制之合約市場（contract market ）及現貨市場（spot market），而2004年時ENEL水力發電及火力發電2家公司之發電淨尖峰能力為208MW，於電力系統總淨尖峰能力571MW中占比約36.4%，8家民營之IPP獨立電廠淨尖峰能力為363MW，占比約63.6%，這些民營獨立電廠大部分均已經與ENEL簽訂15~20年購售電合約（PPAs），簽訂契約容量總計約134MW（占比約23.5%），故ENEL仍具有約60%之發電系統支配能力。依據電力工業法規定，零售配電業者必需提供其規定營業區域內任何顧客之需求，且必需與發電業者簽訂契約維持24個月期間之需求電力，這些契約必需有完備的法令程序產生。因為這項限制，大部分電能將以合約市場交易，並藉由競爭程序維持供電品質及決定交易價格。CNDC負責電力系統調度及不屬於合約市場之現貨市場交易執行，現貨市場交易價格則依照短期運轉之邊際成本（Margin Cost）來決定。

              （2）電力事業組織架構

        根據電業法規範從事電力事業活動之政府及財團法人組織架構，層級由上而下，計有國家能源委員會CNE、環境及天然資源部MARENA、國家能源局INE、電力輸送交易中心CNDC、電力批發市場WPM 、國家輸電聯網系統NIS、發電業、輸電公司ENTRESA、配電業、大型用電戶等。        

        A. 國家能源委員會CNE（Comision Nacional de Energia）：主管電業政策之制定、規劃及監督、大方向之計畫及經由開放競爭之市場機制，協調民間業者進入投資及發展，能源供需平衡，價格政策，能源管制計畫、投資財務策略之擬訂。

        B. 環境及天然資源部MARENA（The National Enviorment and Natural Sources Minstry）：主管有關環境保護法令規範之制定及監督，並審核監督所有電力事業有關計畫於可行性研究、施工、營運各階段之環保項目。

        C. 國家能源局INE（Instituto Nicaraguense  de Energia）： 主管CNE制訂政策之執行、保護用電戶權益、處理電業間爭論、防止反競爭行為、制訂輸電及配電費率及罰款之課徵、制訂規範以保證輸電通路之開放、監督正在進行開發或探查的能源計畫，可對這些利用天然資源之發電業者予以延長或取銷其執照或特許權。INE係財源自主機構，法律授權其從業者收取之執照、特許權規費中抽取上限1.5%費用，及從用電戶收取不含加值稅前費用之1%為規費。

根據電力工業法規定：發電計畫如使用自產天然資源者需由INE核准特許權，最高年限為30年；具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究，期限最長為2年，需經INE核發執照。發電執照及特許權之申請程序及標準係由INE建立。
        D.電力輸送交易中心CNDC（Centro Nacional de Despacho de Cargo）：由發電業者、輸電公司、配電業者及大用戶（>1MW用戶）所組成的委員會負責管理電力批發市場WPM的運作。CNDC負責電力系統調度及不屬於合約市場之現貨市場交易執行，現貨市場交易價格則依照短期運轉之邊際成本（Margin Cost）來決定。

        E. 國家輸電聯網系統NIS（National Interconnected System）：原屬ENEL的輸電系統，另成立ENTRESA公司，該公司產權仍屬尼國政府所有，惟交由尼國電力輸送交易中心CNDC 管理運作，提供為國營電廠、民營獨立電廠、配電商輸送電力之平台。       

 F.發電業：包括ENEL旗下HIDROGESA水力發電公司、GECSA火力發電公司、Bluefield系統（33家小型孤立地區供電系統），及8家獨立電廠（IPP），ENEL公司之發電淨尖峰能力於電力系統中占比約36.4%，而民營之獨立電廠占比約63.6%，這些民營獨立電廠大部分均已經與ENEL或UNION FENOSA所屬配電公司簽訂購售電合約PPAs。

G輸電公司ENTRESA：產權仍屬尼國政府所有，惟交由尼國電力輸送交易中心CNDC 管理運作。

        H.配電業：根據電力工業法規定，電壓超過138KV之輸電線路及設備屬輸電系統，電壓低於138KV之輸電線路及設備屬配電系統。尼國之配電業包括UNION FENOSA旗下DISNORTE及DISSUR配電公司，及ENEL旗下Bluefield系統（33家小型孤立地區供電系統）。

        J. 大型用電戶：根據電業法規定，超過1MW之大型用電客戶可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商簽訂契約購電，契約價格可與發電業者、配電業者磋商談判。  

（3）電力系統現況

         根據ENEL提供之2002年尼國電力系統資料：裝置容量為659MW，淨尖峰能力為571MW，尖峰負載為421.8MW，發電量為2401.9GWH；其電力系統中各種發電能源之裝置容量配比為水力16%、地熱12%、火力72%（包括汽渦輪30%，燃氣12%，柴油內燃機30%）。

2003年尼國各個發電廠裝置容量及淨尖峰能力明細詳如下表，計有水力電廠2所；火力電廠則有汽渦輪機廠4所、燃氣機廠3所、地熱廠1所、內燃機廠6所。

瓜國2003年電力系統裝置容量及淨尖峰能力統計表
	發電廠
	機組
	機型
	裝置容量

MW
	淨尖峰能力

MW
	商轉年

	電力系統

HIDROGESA

GECSA

GEOSA

ORMAT Momotom

TPC Tipitapa 

EEC Corinto

CENSA  

ISA

Monte Rosa

EG Canal


	2

2

1

2

1

1

2

1

2

5

4

9

4

1

1

2
	水力

水力

汽渦輪

內燃機

燃氣

燃氣

汽渦輪

燃氣

地熱

地熱

內燃機

內燃機

內燃機

內燃機

汽渦輪

汽渦輪

內燃機


	659

50

50

45

10

26

40

100

15

70

8

52

73

35

28

25

26

5


	  571

    48

    46

    45

    10    

    22

37

100

15

23

8

50

 70

34

27

22

10

4


	1965

1972

1971

1997

1993

1998

1976

1965

1987

2002

1999

2000

1997

2000

1999

2001

2003


     註：本表中HIDROGESA及GECSA屬ENEL旗下之國營發電公司，其餘8家為IPP獨立電廠。其國營電廠與私營電廠裝置容量占比為33.5%：66.5%；淨尖峰能力占比為36.4%：63.6%。

尼國UNION FENOSA旗下DISNORTE及DISSUR配電公司電力供應聯網系統中60%人口；尼國Bluefield系統位於尼國西部廣大鄉間地區，為一孤立隔絕供電系統，區分RAAN、RAAS及CENTRO等三個地區，裝置容量11.09MW，供電戶數18696戶，供電人口數127547，該供電系統電力普及率為21%，整體顯示尼國之電力普及率仍有待提昇。

Bluefield系統裝置容量統計表

	地區
	廠家數
	裝置容量（MW）
	服務家庭戶數

	RAAN
	21
	6.53
	8757

	RAAS
	8
	4.09
	8540

	CENTRO
	4
	0.46
	1399

	合計
	33
	11.09
	18696


另根據資料顯示，1991年時線路損失率約為23%，而1995年時線路損失率更增加到30%，因缺乏近期資料，故線路損失率過高之現象，是否改善，尚待進一步瞭解。
              （4）尼國規劃中水力發電計畫

            CNE及ENEL提供之規劃中水力發電計畫統計表
	號次
	計畫別
	裝置容量

（MW）
	總投資金額

（百萬US$）

	1
	Larreynaga
	20
	35.6

	2
	Los Calpules

La Sirena
	21
	36.1

	3
	Mistruk
	22
	30.1

	4
	El Salto
	10
	12.3

	5
	El Palenque
	6
	9.4

	6
	Mojolka
	134
	224.6

	7
	Copalar
	350
	571.4

	8
	Rio Y-Y
	20
	29.5

	9
	Valentin
	33
	95.4

	10
	Pajarito
	33
	79.2


註：本表中1~5項之計畫屬ENEL公司擁有水權及研究報告規劃權，本次考察團即考察第1項及第2項之水力計畫、本表中6~10項之計畫係CNE提供。

ENEL公司提供Bluefield系統水力計畫

	號次
	計畫別
	裝置容量

（KW）
	總投資金額

（US$/kw）

	1
	Plan de Grama
	350
	1.352

	2
	La Verbena
	300
	1.930

	3
	Mukuswas
	150
	1.416

	4
	Aguas Clara
	800
	1.191

	5
	Waspanona
	275
	1.719

	6
	Salto Putunka
	1000
	1.703

	7
	Las Bocas
	1000
	1.703

	8
	Auas Tigni/Wawa
	6200
	1.827

	合計
	
	10075
	1.730


2、電力負載需求預測

根據ENEL提供之1997年、2001年及2002年實績值資料顯示：尼國1997~2002年尖峰負載上漲率為3.6%，2001~2002年尖峰負載上漲率為2.5%。

根據CNE提供預測資料顯示：2004~2009年間尖峰負載上漲率約 4.8%，係以每年約20MW~30MW增加。

尼國尖峰負載及尖峰需求能量表
	項目
	1997
	2001
	2002
	上漲率

1997~2002
	上漲率

2001~2002

	裝置容量（MW）
	407.7
	633
	658
	10.1%
	3.9%

	尖峰負載需求（MW）
	354
	411.6
	421.8
	3.6%
	2.5%

	發電量（GWH）
	1708.4
	2286.1
	2401.9
	7.10%
	5.10%

	進口（GWH）
	180.9
	17.3
	15.3
	-39%
	-11.6%

	出口（GWH）
	24.1
	0.0
	6.80
	-22.4%
	0.0

	供給淨發電量（GWH）
	1865.2
	2303.4
	2410.9
	5.20%
	4.30%


CNE提供之尖峰負載預測資料
	西元年
	尖峰負載

（MW）

	2004
	460

	2005
	490

	2006
	510

	2007
	540

	2008
	560

	2009
	580


3、輸電系統  

尼電ENTRESA輸電公司擁有國家輸電聯網系統NIS，其高壓輸電系統包括：230KV輸電線322.9公里；138KV輸電線961.46公里；69KV輸電線691.5公里。總計高壓輸電線全長1976公里。

中美洲國家輸電聯網系統SIEPAC（Sistema de Interconexion Electrica de los Paises America Central），電壓230KV，全長1802公里，聯接尼加拉瓜到宏都拉斯及聯接尼加拉瓜到哥斯大黎加，可輸送尼國進口及出口電力，來往於中美洲各國之間。

4、售電費率 
尼國電力市場中，發電躉售合約必需有完備的法令程序產生，並藉由競爭程序維持供電品質及決定交易價格。CNDC負責電力系統調度及不屬於合約市場之現貨市場交易執行，現貨市場交易價格則依照短期運轉之邊際成本（Margin Cost）來決定。輸電、配電及調度費率則由INE依據輸電配電系統之投資成本、營運成本、線路損失等項目，訂定其通行費率。所有發電及電力進口商連接於國家電力系統（NIS）必需付聯接費用。

大用電戶可以與任何供電者諮商供電項目及價格，中小型用電戶之管制售電費率，等於發電成本加輸電成本加配電成本加線路損失及其它發生於運轉網路系統中直達最終端用電客戶之費用，該費率計算公式每3年檢討乙次。

根據蒐集之2005年尼國售電電價資料顯示：尼國現行售電費率包括行銷費、路燈照明費、INE規費、電費等四項費用合計後，再加計15%之加值型營業稅。其電費費率分類繁多複雜，民生用電採累進級距，用電度數愈多費率愈高，工業用電區分容量及能量單價，有採單一費率，也有採區分尖峰、離峰各時段容量及能量費率者，經摘錄其數種類型之民生及工業用電，詳下表。

行銷費：區分為8種用電類型收費按每戶每月收費，茲舉其較具代表性者列表。

	一般民生用戶（CONSUMOS）
	小型工業用電戶（industrial Menor）
	大用戶（Bombeo）

	0~150kwh
	11.3900C$
	0~140kwh
	34.5132C$
	0~4000kwh
	179.4691C$

	151~500kwh
	34.5132 C$
	>140kwh
	57.6364C$
	>4000kwh
	358.9370C$

	501~1000kwh
	64.1948 C$
	
	
	
	

	1000kw以上
	138.0528 C$
	
	
	
	


註：表中C$為尼幣，與新台幣兌換比例約為1:2。
路燈照明費：區分為8種用電類型按每戶每月收費，茲舉其較具代表性者列表。

	一般民生用戶（Residencial）
	小型工業用電戶（industrial Menor）
	大用戶（Bombeo）

	0~25kwh
	5.7615C$
	0~140kwh
	11.1404C$
	0~4000kwh
	41.7483C$

	26~50kwh
	7.3931C$
	>140kwh
	47.9037C$
	>4000kwh
	115.7024C$

	51~100kwh
	9.0361C$
	
	
	
	

	101~500kwh
	33.8712C$
	
	
	
	

	501~1000kwh
	88.2341C$
	
	
	
	

	1000kw以上
	127.4505C$
	
	
	
	


能源局INE規費：按電費、行銷費、路燈照明費合計值之1%。
售電電費：區分為33種用電類型按每戶每月收費，茲舉其較具代表性者列表。
	一般民生用戶
 (120,240,480v)（CONSUMOS）
	中型工業用電戶

(13.8,24.9kv)

200kw以上

（industrial Mayor）
	大用戶
(13.8,24.9kv)

（Bombeo）

	25kwh
	0.7615C$/kwh
	T-5 D
	 
	T-7D
	

	25kwh
	1.6406C$/kwh
	 能量
	1.2799C$/kwh
	 能量
	1.1903C$/kwh

	50kwh
	1.7183C$/kwh
	 容量
	147.8963C$/kw
	 容量
	144.7484C$/kw

	400kwh
	2.2709C$/kwh
	T-5 E
	（依尖離峰時段區分）
	T-7 E
	（依尖離峰時段區分）

	500kwh
	3.6069C$/kwh
	 能量
	1.8919C$/kwh
	 能量
	1.7949C$/kwh

	1000kw 
	4.4355C$/kwh
	 
	1.8919C$/kwh
	 
	1.7371C$/kwh

	
	
	
	1.2501 C$/kwh
	
	1.1755 C$/kwh

	
	
	
	1.2091 C$/kwh
	
	1.1362C$/kwh

	
	
	 容量
	191.5386C$/kw
	 容量
	181.6854C$/kw

	
	
	
	119.6185C$/kw
	
	113.4653C$/kw


註：表中T-5 D 、T-5 E、T-7 D 、T-7 E係其用電分類代號。

加值型營業稅：按電費、行銷費、路燈照明費、INE規費合計值之15%。
根據蒐集之一張尼加拉瓜民生用電電費單，該電費單收費為797.00C$，用電量為310度，分析其平均電價為每度2.571C$，相當新台幣每度5.14元，其行銷費、路燈照明費、INE規費、加值型營業稅四項收費約為電費之25%；該用戶屬一般民生用電且用電量僅310度故平均電價約新台幣5元，如以前述之售電電費表觀之，該用戶之用電量如超過1000kwh或1500kwh以上，則其電價將達每度新台幣8~9元以上，電價實際上相當昂貴。目前尼國發電成本較低之水力發電占比僅16%，火力發電成本如今又節節上漲，故尼國勢必要開發水力發電才能降低其電價。

5、購售電合約之購電費率與邊際成本（Margin Cost）

根據拜會尼國能源局INE、ENEL電力公司與相關人士訪談知悉：尼國電力市場邊際成本（Margin Cost）約為0.072US$/kwh；ENEL電力公司與IPP火力電廠簽訂之PPAs合約購電價格約為0.075US$/kwh，而目前尚無與IPP水力電廠簽訂合約之案例，故無水力之IPP購電價格可供參考；又根據尼國再生能源發電獎勵投資法第16條款：「利用本法案獎例措施之能源製造公司（發電業者），如未與配電商與代理商簽訂契約，則其生產電能於現貨市場中依其每日平均價格賣出，其賣出價格上限為0.065US$/kwh，下限為0.055US$/kwh。」，綜合上述各項資料，擬暫定以0.060 US$/kwh為本報告評估時之計價下限。惟因尼國相關當局已表明欲採BOT方式（期限約20~25年）釋出本次考察之水力計畫，因此根據一般慣例為於期限內償還借款及回收投資自有資金，尼國應接受令投資者更具誘因之價格，此一價格以經驗判斷應於0.080 US$/kwh附近，該一價格與尼國邊際成本0.072US$/kwh、ENEL電力公司與IPP火力電廠簽訂之購電合約價格0.075US$/kwh，價格接近。本報告將以BOT期限延長至特許最高年限30年評估，以作為如欲前往投資時與尼國當局洽談之根據。

2、 尼加拉瓜水力發電計畫投資評估

（一）投資相關法令、投資方式及評估基本數據

1、投資相關法令：本報告評估之尼國水力發電計畫適用之法令有，外國人投資法、電力工業法、再生能源發電獎勵投資法等相關法令。
（1）外國人投資法：外國人享有國民待遇，只要是合法而不危及環境及生態，廠商投資之行業並無特別之限制；外人投資比例及外人所占股份比例亦無限制；投資之資本3年後可匯回原投資國，淨利可完全匯出，公司稅在投資時確定後不再因利潤之增加而調整；尼國政府除基於公共利益並給予業主迅速、有效、合理的賠償外，不得沒收或徵收外人投資。

（2）電力工業法：規定除ENEL擁有之水力電廠、輸電系統、及33家小型孤立地區發電廠外，其餘皆可即私有化，而超過1MW之大型用電客戶亦可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商簽訂契約購電，契約價格可與發電業者、配電業者磋商談判。發電計畫如使用自產天然資源者需由INE核准特許權最長為30年，並必須提供最高10%初期投資費用作為履約擔保金；具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究，期限最長為2年，需經INE核發執照。發電執照及特許權之申請程序及標準係由INE建立。所有發電及輸電計畫可行性評估之環保項目，需經環境及天然資源部MARENA核准。

尼國電力批發市場分為不受管制之合約市場及現貨市場，零售配電業者必需提供其規定營業區域內任何顧客之需求，且必需與發電業者簽訂契約維持24個月期間之需求電力，這些契約必需有完備的法令程序產生。CNDC負責電力系統調度及不屬於合約市場之現貨市場交易執行，現貨市場交易價格則依照短期運轉之邊際成本來決定。輸電、配電及調度費率則由INE訂定其通行費率。所有發電及電力進口商連接於國家電力系統（NIS）必需付聯接費用。大用電戶可以與任何供電者諮商供電項目及價格，中小型用電戶之售電費率計算公式由INE訂定每3年檢討乙次。
（3）再生能源發電獎勵投資法：規定裝置容量30MW以下再生能源投資進口機械設備等進口關稅、貨物稅（IVA）減免及計畫電廠免課營業事業所得稅（IR），惟其另有一落日條款規定，該法之稅賦減免措施僅有自該法通過之10年期間有效，該法於本（2005）年4月剛由國會通過，惟總統尚未簽署公告，如以本次考察之水力計畫施工期間3年估計，其商轉後最多僅有約7年之所得稅減免期間。

尼國再生能源投資獎勵法第16條款：「利用本法案獎例措施之能源製造公司（發電業者），如未與配電商與代理商簽訂契約，則其生產電能於現貨市場中依其每日平均價格賣出，其賣出價格上限為0.065 US$/kwh，下限為0.055US$/kwh。」 

2、投資方式：
（1）經與尼國國家能源委員會CNE主席及ENEL電力公司總經理晤談，他們皆表明目前傾向採用BOT期限約20或25年方式，釋出本次考察之水力發電計畫，僅表示台電公司如有意願投資則BOT之期限及條件可以再商談，故尼國水力計畫投資評估方式擬採BOT方式評估，期限則採尼國電力工業法規定之最高期限30年為經濟壽齡評估。

（2）此次評估之三個水力發電計畫，其水權及計畫規畫權皆屬ENEL電力公司擁有，目前能源局INE及ENEL電力公司因對目前之規劃案並不滿意且尚有疑慮，因此對各水力計畫之開發方案及規模仍莫衷一是，故目前刻正進行國際招標作業以複核其已完成之可行性研究報告或重新進行其可行性研究規劃。故本次考察報告僅能就現有初步可行性研究報告或可行性研究報告之開發方案進行評估。

（3）本計畫股東結構，原則上台電公司之股份比例擬低於50%，以避開用政府單位名義投資之風險，其餘股份擬由國內外有興趣企業及財團參加。

（4）本計畫資金來源，原則上仍採台電公司及民間企業一般計畫投資方式，即自有資金比例為30%，借款比例為70%，至於借款來源因瓜國之銀行借款利率高達16%，擬不採於中美洲當地國借款方式，考慮找國內銀行或中美洲銀行貸款方式。

3、評估基本數據：

（1）借款利率及期限：採中美洲銀行貸款利率約8%，期限約為8~10年，而水力發電計畫可延長至約15年。本報告擬採前3年施工期間只需支付利息，商轉起12年排定為償債期間。

（2）購電費率：綜合上述各項資料，擬暫定以0.060 US$/kwh為本報告評估時之計價下限。惟因尼國相關當局已表明欲採BOT方式（期限約20~25年）釋出本次考察之水力計畫，因此根據一般慣例為於期限內償還借款及回收投資自有資金，尼國應接受另投資者更具誘因之價格，此一價格判斷應於0.080 US$/kwh附近，該一價格與尼國邊際成本0.072US$/kwh、ENEL電力公司與IPP火力電廠簽訂之購電合約價格0.075US$/kwh，價格接近。本報告將以BOT期限延長至特許最高年限30年評估，以此作為如欲前往尼國與ENEL公司投資洽談之根據。

。

（3）所得稅率：瓜國所得稅率為30%，因本次考察之水力計畫裝置容量皆小於30MW，適用尼國再生能源發電投資獎勵法，故本報告評估之瓜國水力計畫暫定前7年所得稅率為0，自第8年起所得稅率為30%。
（4）發電成本：一般水力計畫發電成本分為固定成本及變動成本，固定成本包括利息、折舊、期中更新、稅捐、保險及其它；變動成本主要為營運費用及維護費用。

（5）運維費：營運費用及維護費用合稱運維費，依據尼國1980年La Larreynaga計畫可行性研究報告資料估計約為10.3US$/KW，該值亦係位於本計畫上游Centroamerica及下游Santa Barbara兩現有電廠之實績值資料，該兩電廠裝置容量各為50MW，且該運維費用單價包含其上池Apanas湖及Asturias湖之運維成本在內，La Larreynaga計畫位於Centroamerica電廠下游且工程設施較為簡單，故雖裝置容量僅為20MW，採用10.3US$/KW該值計算運維費用應屬適當。

（6）折舊：一般IPP獨立電廠與ENEL簽約期限為15~20年，BOT期限約20~25年，且水力計畫攤提回收之期限亦不宜過長，故本報告評估時之折舊率擬採5%。

（7）期中更新：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.215%。

（8）稅捐：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.03%。
（9）保險：採台電公司目前採用標準，即年費用為總計畫成本之0.0122%。
（10）其它：包括水權費、市政稅、地方捐助金等其它規費或未考量到之費用，採年費用為總計畫成本之0.1%。
（11）線損率：由電廠開關廠之發電端引接至最近變電所間之線路將會有線路損失，故購電計價時之發電量必需扣減線損，線損率因線路長短而定，本報告中擬採台電公司93年度向IPP 民營電廠購電計價之資料，分析其線損率為0.373%。

（二）、輸電成本分析：擬採用200,000 US$/KM（直接成本）。
           1、 LAREYNAGA水力發電計畫輸電線路規劃：



          電壓：138KV



          導線及回線：477MCM(26/7)ACSR單導體兩回線



          地線：3/8”∮G.S.W，2條



          絕緣碍子：懸垂型 10只/串






耐張型 12只/串

 線路長度：約3.3公里(連接LAREYNAGA新水力電廠開關場至既設Centro-America水力電廠開關場間之線路)



        2、現場地形與天候條件


 線路經過地屬高山農牧區，大部份屬平緩地形，適合興建輸電線路。已闢有環山產業道路，但因其路徑有部份位於於岩層上，致路面有多處崎嶇不平，且坡度大，故需四輪傳動車輛始能通行。因既有道路路況不佳，且路幅小，施工時必須拓寬及整修路面，俾利施工人員及機具進場工作。年平均氣溫在26℃~30℃間。四季不明顯，僅有濕季(每年5月～10月)與乾季(11月～4月)之分。




  3、成本單價分析與說明：

查本新建線路欲連接之既設Centro-America水力電廠，係建設於1965年(41年前)，其既設之138KV輸電線路亦已達41年之久，當時之建設成本已無可查考且不具參考價值。有關興建輸電線路所需器材物料，與瓜地馬拉相同，除水泥外均全部仰賴進口，故器材成本均以外購器材計價。本線路經與宏都拉斯新建線路比較，除電壓與導線數有所不同外，其餘均相同。復因此次與尼國電力公司(ENEL)會談多次，得知該公司對本水力發電計劃傾向採用BOT方式處理。基於BOT之長期運轉需要及日後輸電系統，升壓之因應措施等因素考量，本線路建議變更設計為230KV，477MCM ACSR複導體兩回線(惟仍配合現有系統以138KV線運轉)，期能一勞永逸更符公司投資效益。故本輸電線路之成本將比照採用前述瓜國之線路單價核算，亦即以20萬US$/km（直接成本）估算工程費。

（三）、考察之水力發電計畫主要數據、工程佈置及工程技術檢討對照表

	項目/水力計畫
	La Larreynaga（含新案、舊案）
	Los Calpules

（新案）
	La Sirena

（新案）
	Los Calpules II及

La Sirena（舊案）

	一、主要數據
	                                                        

	計畫間關聯性
	三個計畫自上游而下互相串聯發電（能源局INE及ENEL電力公司之最新規劃案）
	二者為互斥計畫，以下僅列La Sirena舊案供參考

	計畫緣起
	發電水源係來自最上游Apanas湖及Asturias湖調蓄水源之Centroamerica電廠，這三個計畫係利用該水源（Apanas湖平均進流量13cms、Centroamerica發電流量22cms）及Viejo流域在上游Centroamerica及下游Santa Barbara兩現有電廠間約200m落差發電。

	上下游現有相關電廠
	Apanas湖及Asturias湖：有效容量270百萬m3，六條支流水引進匯集，兩湖間並有溢洪道、溢流道及抽水站利用溢流及抽水方式互相調蓄水量，Asturias湖抽水站抽水流量10cms，Apanas湖平均進流量13cms，Centroamerica電廠41年實績運轉年平均發電量為2億度，容量因數45.7%。
Centroamerica電廠：水頭272m、發電流量22cms，裝置容量2@25MW=50MW

Santa Barbara電廠：水頭187m、發電流量32cms，裝置容量2@25MW=50MW

	研究報告

（案別比較說明）
	舊案：可行性報告1980年Shawinigan

新案：1992年日本顧問建議，及2004年ENEL重新規劃。

新舊案差異：

新案壩址上移1km，壩自33.5m高之堆石壩改為14m高之RCC壩，高水位682.5m降低為682.0m，發電流量則自66cms降低為28cms，故裝置容量自舊案50MW降為新案之20MW。
	新案：UEP西班牙顧問建議Los Calpules、 La Sirena兩計畫採串聯式規劃，壩高採中壩高適度調節未控制流域流量及抬高水頭。

2004年INE及ENEL即採用該建議案擬公開招標重新規劃可行性研究報告。


	同左

	1992年挪威（NCI）及瑞典（SWP）顧問公司初步可行性；1994年提出可行性研究報告。



	項目/水力計畫
	La Larreynaga
	Los Calpules
	La Sirena
	La Sirena舊案

	位置


	新案RCC壩址位於現有Centroamerica電廠尾水出口下游500m處。（舊案壩址為該電廠尾水出口下游1500m處）


	新案RCC壩址位於La Larreynaga新案計畫電廠尾水出口下游5km處。
	新案RCC壩址位於Viejo河及Trinidad河匯流處上游2.5km處。（本案另有一替代案壩址在較下游，檢核其資料發現有誤，不予列述）
	同左La Sirena新案壩址及廠址

	交通


	首都Managua順著1號泛美公路到Sebaco右轉省道經Matagalpa到Jinoteca，接產業道路可通達Centroamerica電廠、電廠尾水出口及本計畫壩址；本計畫廠址雖有山間小路可到達，惟山路陡峭、崎嶇難行。


	交通同左，本計畫在La Larreynaga計畫之下游約5km處，延著Viejo河之右岸有產業道路可通達壩址及廠址。


	交通同左，本計畫在

Los Calpules計畫之下游約5km處，延著Viejo河之右岸有產業道路可通達壩址及廠址。


	交通同左，本計畫在

Los Calpules計畫之下游約5km處，延著Viejo河之右岸有產業道路可通達壩址及廠址。



	施工道路


	本計畫施工道路主要為拓寬Centroamerica電廠至壩址產業道路約2.5km；及由壩址至廠區新建施工道路約3.5 km，合計約6km。（舊案為7km）
	本計畫預訂在La Larreynaga計畫之後實施，須興建由Larreynaga廠址至本計畫壩址及廠區新建施工道路約5 km。
	本計畫預訂在Los Calpules計畫之後實施，須興建由Los Calpules廠址至本計畫壩址及廠區新建施工道路約9 km。
	同左，本計畫預訂在Los Calpules計畫之後實施，須興建由Los Calpules廠址至本計畫壩址及廠區新建施工道路約9 km。

	流域
	Viejo
	Viejo
	Viejo
	Viejo

	河流
	Cacao
	Viejo
	Viejo
	Viejo

	裝置容量（MW）
	新案2@10= 20MW

舊案2@25= 50MW
	2@3=6
	2@7.5=15
	2@11.5=23

	年發電量(GWH）
	新案86.3GWH

舊案85GWH
	27.81GWH


	59.75GWH
	？GWH

	計畫成本106US$

含備用及間接費不含物價上漲及施工期間利息
	新案   35.6
舊案   50.5
	11.1
	27.3
	65.5

	項目/水力計畫
	La Larreynaga
	Los Calpules
	La Sirena
	La Sirena舊案

	二、工程設施      新案   舊案                                    

	壩型

壩高（m）

壩長（m）

有效容積（106m3）

平均入流量（cms）
	RCC   堆石壩

14      33.5

200     240

0.034    2.8      

13       13
	RCC 

34

220

14


	RCC 

53

170

14.5
	RCC 

80

270

138

14.7



	導水隧道（cms）

條

長/條（m）

管徑（m）
	 無     75 

         1

        200

         4    
	無
	無
	明渠、箱涵

1

150



	溢洪道（cms）


	新案：階梯式自由溢流，溢流頂長100m，128cms
舊案：喇叭式進水口寬9m，接長200m管徑4m之隧道，隧道尾端接50m長之明渠，170cms。
	新案：階梯式自由溢流，溢流頂長160m。
	新案：階梯式自由溢流，溢流頂長135m。
	階梯式溢流道

長135m

排洪量3700cms

	隧道

條

長/條（m）

管徑（m）
	壓力式   壓力式

1         1

2400+183      2120

（倒虹吸管）  含85m

=2559         箱涵

3.0        4.0
	無


	壓力式

1

1700

4.1
	壓力式

1

225

斷面積18m2

	平壓塔

高（m）

管徑（m）
	1座         1座 

約7.5m     10m

約40m      44m
	無
	1座

？
？
	無

	壓力鋼管

條

長/條（m）

管徑（m）
	地面     地面

1         1

248       120

2.3        3.0
	地面

1

100

2.4
	地面

1

600

3.0
	1

62

3.0

	廠房

機組型式 

裝置容量（MW）

設計水頭（m）

設計流量（cms）
	地面    地面

Francis Francis

2@10   2@25

90.55    87.5  

28      66
	壩後式、地面Francis

2@3=6

25

28
	地面式

Francis

2@7.5=15

56

32
	壩後式、地面Francis

2

93

28



	項目/水力計畫
	La Larreynaga
	Los Calpules
	La Sirena
	La Sirena舊案

	尾水道


	暗渠、明渠長約73+370=443m排入Rio Viejo。
	直接排放入Rio Viejo
	暗渠、明渠長約750m，D=4.1M排入Rio Viejo。
	L=2400m

斷面積24m2

明渠長1000m

	輸電線長

（km）


	3.3（138KV）

由本計畫開關場接到Centroamerica電廠開關場
	7（138KV）


	12（138KV）


	6.2km(138KV）



	三、工期（年）

開工~完工
	 3      4

2006,1   2006,1

2009,1   2010,1
	2

2006~2008
	2

2006~2008
	2

2006~2008



	四、工程成本

	直接成本106US$

含備用及間接費

不含物價上漲及施工期間利息
	35.6     50.5

  
	11.1
	27.3
	65.5

	五、投資方式


	BOT，特許25~30 年，台電持股低於50%，借款70%
	BOT，特許25~30 年，台電持股低於50%，借款70%
	BOT，特許25~30 年，台電持股低於50%，借款70%
	BOT，特許25~30 年，台電持股低於50%，借款70%

	六、工程佈置及工程技術初步檢討
	1.工程佈置及工程技術應為可行。

2.施工道路及輸電線路不長，簡單易行，且較無環保抗爭及高額補償之疑慮。

3.發電流量係上游Centroamerica電廠調蓄，採壩址上移且採低壩可節省蓄水庫成本並維持原發電水頭，故新案之規劃觀點，顯較舊案為佳。

4.舊案有1980年版之可行性研究報告，而新案僅有ENEL提供之摘要報告，資料較缺乏，惟因本案隧道線、廠址、尾水道位置均相同，故對於本報告進行之初步評估影響不大。
	1.工程佈置及工程技術應為可行。

2.施工道路及輸電線路不長，簡單易行，且較無環保抗爭及高額補償之疑慮。

3. 發電流量係上游Centroamerica電廠調蓄，採中壩可節省蓄水庫成本並適度抬高發電水頭。

4.舊案有1994年版之可行性研究報告，而新案僅有ENEL提供之摘要報告，資料較缺乏，惟因本案預訂於La Larreynaga之後開發，本報告中暫不評估。
	1.工程佈置及工程技術應為可行。

2.施工道路及輸電線路不長，簡單易行，且較無環保抗爭及高額補償之疑慮。

3. 發電流量係上游Centroamerica電廠調蓄，採中壩可節省蓄水庫成本並適度抬高發電水頭。

4.舊案有1994年版之可行性研究報告，而新案僅有ENEL提供之摘要報告，資料較缺乏，惟因本案預訂於La Larreynaga之後開發，本報告中暫不評估。
	1.工程佈置及工程技術應為可行。

2.施工道路及輸電線路不長，簡單易行，且較無環保抗爭之疑慮。

3. 發電流量係上游Centroamerica電廠調蓄，採高壩抬高發電水頭惟增加蓄水庫成本及工程困難度。

4.舊案有1994年版之可行性研究報告，惟本案因ENEL已傾向不採用，故本報告中不予評估。


尼加拉瓜本次考察之水力發電計畫，經上表中初步檢討分析，尼國三個水力發電計畫已研究近30年，但各國顧問公司及尼國當局對於計畫之開發規模及開發方式仍莫衷一是，近期對於開發方式總算有逐漸明郞化趨勢，即傾向採用目前能源局INE及ENEL電力公司對外介紹之新規劃案：La Larreynaga壩址上移1公里位於現有Centroamerica電廠尾水出口下游約500公尺處，壩高自33.5m降低為14m，發電流量自66cms降低為28cms，開發規模自舊案50MW降為20MW；Los Calpules及La Sirena計畫舊案為互斥方案，現改為上下游間之串聯發電方案，開方規模則自20MW及23MW分別降低為6MW及15MW，目前尼國已開始召開國際標，就該三個計畫之可行性研究報告做最後階段之重新規劃，期於9~10月間完成定案報告。

就規劃觀點而言，電力考察團亦傾向贊同目前尼國之新規劃方向，因該三個水力發電計畫主要係利用Centroamerica電廠之上池Apanas湖（有效容量270百萬m3，平均進流量13cms）調蓄之流量，及Viejo流域在上游Centroamerica及下游Santa Barbara兩現有電廠間約200m落差串聯發電，基本上應為串聯水庫式電廠發電方式，即同步跟隨Centroamerica電廠串聯發電運轉，加以Viejo流域該段流量並不大，故並不需要大容積之水庫或調整池來特別調蓄水量，僅需以攔河堰引水發電或小容積之調整池調節其每兩個計畫壩址間之未控制流域流量即可，此一流域之規劃佈置方式其實與台電公司之大甲溪發電廠之規劃相類似。

因目前該三個新規劃案尚無可行性研究報告，且電力團認為該三個計畫之開發順序應從最上游且爭議最小之La Larreynaga計畫先行開發，故選定該計畫進行下一階段工程成本估算及財務分析。

        （四）Larreynaga水力發電計畫投資可行性評估

     1、計畫概述

（1）計畫經過：

A.Larreynaga計畫最早於1965年左右即已由義大利顧問公司(Electroconsult)研究規劃，但於基本規劃後即被放棄，相關檔案資料早已散失。

B.Larreynaga計畫總計已完成三次可行性報告，分別為1980年(Consultants Shawinigan)、1984年(Coyne et Bellier)及1992年(a Japanese Consultant)，其中1980年及1984年之可行性報告結論大致相仿，包括定位為一尖峰發電廠、埧址位置、大埧形式(Rockfill)、利用水頭、尾水箱涵穿過River Viejo等。兩報告最大之不同點：後者之頭水路以順著河道左岸邊坡明渠連接前池設計；前者之頭水路設計則以隧道方式為主並局部採箱涵配合以連接平壓塔。

C.本計畫於1988年中，基於瑞典與尼加拉瓜簽署之合作協議，經由瑞典國際發展局(SIDA)委請SWECO重新評估前期之各可行性報告及相關資料，其結論建議為：明渠頭水路就運轉之長期觀點而言問題較多(諸如邊坡穩定、泥砂流入等)，另外，兩方式之土木工程經費亦相仿，建議仍回歸頭水路採隧道及箱涵設計。

D.一家日本顧問公司於1992年完成新的Larreynaga計畫初步可行性報告，將埧高大幅降低(自33.5m降至14m)並採RCC(滾壓混凝土)方式建埧，且壩址向上游移1km至Centroamerica電廠尾水出口下游約500m處，直接利用其發電尾水發電，設計流量自 66cms降為28cms，惟1992年該初步可行性研究報告尼國並未提供本團參考。

E.ENEL於近期重新著手辦理Larreynaga計畫之可行性研究報告並召開國際標作業，期於半年內就規劃方向做最後確定，並完成可行性研究報告。

F.由於Larreynaga計畫新規劃案除壩址位置上移1km、改為RCC壩、壩高降低、隧道線路加長約300公尺外，其它如隧道路線（中間段有倒虹吸管），平壓塔、壓力鋼管、地面廠房、尾水路（截取地形上Viejo河段小轉彎之水頭）、施工道路、輸電線路等工程規劃佈置及施工規劃與前述1980年Shawinigan顧問公司之舊規劃案大致相同，故本出國報告中乃參考該舊案1980年可行性研究報告之規劃內容予以適度修正，詳下節「計畫概述」。

（2）計畫概述：

La Larreynaga水力發電計畫係配合上游Centroamerica電廠發電尾水串聯發電運轉，壩址位於現有Centroamerica電廠尾水出口下游500m處，於Cacao河築一高14m攔河堰，由左岸進水口引水經長2559m、管徑3.0m壓力隧道（含183m倒虹吸管），及長248m、管徑2.3m之壓力鋼管，至壩址下游約5km處左岸之地面電廠發電，電廠裝設豎軸Francis式水輪發電機組2部，設計水頭90.55m，設計流量2@14cms，裝置容量2@10MW，合計總裝置容量為20MW，發電後尾水以箱涵自River Viejo河床下方穿過，並於Herradura轉彎段丘陵上開挖明渠，尾水直接洩放回River Viejo下游。本計畫完成後年發電量86.3 GWH。

            La Larreynaga計畫現勘係由首都Managua順著1號泛美公路到Sebaco右轉省道，經Matagalpa到Jinoteca，接產業道路可通達Centroamerica電廠、電廠尾水出口及本計畫壩址，本計畫廠址雖有山間小路可到達，惟山路陡峭、崎嶇難行；本計畫施工道路主要為拓寬Centroamerica電廠至壩址產業道路約2.5km；及由壩址至廠區新建施工道路約3.5 km，合計約6km；輸電線路係138KV，由本計畫開關場接到Centroamerica電廠開關場，長約3.3km；工期約3年。

A.計畫區地質

舊規劃案埧址區主要為火山礫岩；頭水隧道區主要為火山礫岩、安山岩及玄武岩，屬古老之火成岩地質結構，地質狀況整體而言應屬穩定良好，舊規畫案構築33.5m中型堆石埧及鑿設兩段短頭水隧道應為可行，惟應注意頭水隧道為壓力式，故於覆蓋較薄以及設置箱涵處（Quebrada過河段）應有合宜之抵抗內壓設計；新規劃案目前尚未取得壩址區地質資料，但因兩案壩址位置相距不遠，以地質觀點而言兩岸之計畫區地質條件狀況應相近，此點尚待進一步蒐集資料後加以印證；而新規劃案已修改為14m高之RCC低壩攔河堰，故前述過河段水壓及覆蓋問題，應較易克服，惟設計水頭因壩址上移，故與原案仍相近，過河段於規畫設計時仍需加以留意。計畫區地質平面如圖E-01。

B.地震評估

本計畫重要結構(埧及電廠上部結構)若依475年回歸期設計則A=0.15g，但考量埧址基礎有數條小型剪裂帶穿過（垂直河床方向），故提昇埧址之設計水平地震加速度為0.2g。尼加拉瓜之歷史地震發生點及其規模(統計年份1898～1978）如圖E-02，埧址附近並未曾發生大規模地震。

（暫以舊案敘述，新案為低壩攔河堰地震標準可降低，且壩址不同故其地質情況需待蒐集資料後再評估）

C.工程地質

（A）埧址（暫以舊案敘述供參考）：南北兩埧座覆蓋層約為1m～5m，北埧座以凝灰岩(Tuff)為主，南埧座以火成礫岩(Conglomerate)為主。埧基為14m厚之破碎玄武岩，下方則為40m厚之火成礫岩。水庫蓄水因兩側山壁可能滲漏路徑很長，故可至忽略程度，惟壩基須以隔幕灌漿止水處理，以降低壩下滲流水。

（B）頭水隧道及平壓塔：頭水隧道前段通過火成礫岩，後段則主要為玄武岩；平壓塔高度約為40m，中間區段為中等風化程度之凝灰岩，其餘則為玄武岩，該處風化覆蓋層十分有限。

D.計畫區水文

Larreynaga埧上游之River Cacao集水區範圍僅有11.2km2，僅佔其可用水量之1%，發電水量主要來自Apanas湖(蓄水量270×106  m3)經Centroamerica電廠發電後之洩放尾水（設計流量22cms），Apanas湖設有溢流式（於1998 Smitch颶風肆虐後曾予加大）及牽牛花式兩種溢流道，洪水排放至反向側之其他流域，無涉本計畫排洪考量。流域水系如圖E-03。

E.設計洪水：

本計畫採一萬年頻率洪水加上Centroamerica電廠排放尾水設計，總計洪峰流量為128cms。採階梯式壩頂溢流方式排洪。

F.施工道路：

由於River Viejo 流域上游已完成開發（包括Apanas湖區與Centromeaca電廠），沿河兩岸亦有零星村落與牧場，基本上該流域河道流況平順兩側坡面亦堪稱和緩，施工道路基本上不需邊坡保護工。目前車行可通達至Larreynaga計畫壩址區附近（1km以內），惟多為土石路，通行時煙霧瀰漫，聯接至壩址道路地勢平坦開設容易。通達至電廠區雖目前另有產業道路可達附近，惟因存在約200M高差，且現有道路十分崎嶇不平不易行車，規劃由壩址打設施工道路經頭水箱涵段再達電廠區，另設平壓塔區支線。頭水隧道與箱涵總長約2.4km施工面充分，不需增加打設中間施工橫坑。

本計畫施工道路主要為拓寬Centroamerica電廠至壩址產業道路約2.5km；及由壩址至廠區新建施工道路約3.5 km，合計約6km。

G.Larreynaga計畫工程佈置圖：

  （A）Larreynaga計畫一般平面佈置，如圖E-04。

  （B）Larreynaga計畫埧區平面佈置，如圖E-05。

  （C）Larreynaga計畫壩軸線斷面，如圖E-06。

  （D）Larreynaga計畫RCC壩溢流及非溢流段斷面，如圖E-07。

其它如Larreynaga計畫進水口、頭水隧道、過河段、平壓塔、廠房、尾水道之工程佈置圖可參考舊案之規劃佈置，詳附錄四，惟因壩址位置、設計流量、設計水頭等相關參數皆已改變，故該圖僅供參考，本報告本文中擬不列入。

（3）Larreynaga水力發電計畫主要工程數據
	工程項目
	工程數據

	1.埧 


	埧高：14m

壩頂長200m

型式：RCC重力埧

上游面垂直、下游面1V/0.7H
埧址位於Centroamerica電廠尾水出口下游0.5km

	2.排洪設施：  

溢洪道
	型式：階梯式壩頂溢流

溢流頂：El.682.0

溢流寬度：100m

排洪量：128cms（萬年洪水）

	3.蓄水庫 


	H.W.L.：EL.682.0

蓄水量：34000 M3

	4.頭水隧道


	直徑：3m

長度：2.4km+183m

倒虹吸段：設於頭水隧道中間段，長183m 

	5.平壓塔


	直徑：7.5m

高度：40m

	6.壓力鋼管


	直徑：2.3m 

長度：248m 

	7.電廠


	尺寸：25m*15m
型式：地面式

	8.水輪機


	機組數：2組

機型：Francis

設計水頭：90.55 m 

設計流量：28cms

裝置容量：2×10MW

	9.尾水道
	箱涵：73m

明渠：370m

尾水位:El.585.0

（箱涵自River Viejo河床下方穿過，並於Herradura轉彎段丘陵上開挖明渠，導排尾水流至River Viejo下游。）

	10.輸電線路
	3.3km（138KV）

由本計畫開關場接到Centroamerica電廠開關場


 2、工程成本估算

  尼國所公佈之計畫成本經查應係僅計直接成本、備用資金及工程管理費，未含物價上漲及施工期間利息，故本出國報告中暫以尼國當局所對外發佈之該工程成本資料加計物價上漲（上漲率採2%）及施工期間利息（利率採8%），修正其工程成本資料，Larreynaga水力發電計畫尼國當局所公佈之計畫成本為35.6百萬US$，修正後之工程成本為39.8百萬US$。

  Larreynaga水力發電計畫於本（出國）報告階段，將就上述尼國當局公佈及提供資料做適度修正後進行財務分析，初步評估結果，將提供是否做下一階段可行性研究評估之決策參考；至於該計畫之規劃佈置、水理分析、電力研究、施工規劃、工程數量估算及工程成本估計，將俟下一階段，蒐集更完整相關資料後，做進一步檢核及分析，再另行作一更詳盡之可行性研究評估報告，以供層峰決策及招商邀集合股之書面參考資料。

           3、財務分析及情境分析

本節將根據尼國ENEL公司最新提出之Larreynaga計畫成本35.6百萬US$，加計物價上漲調整、施工期間利息後之總工程費39.8百萬US$，進行財務分析及情境分析。分析結果如下表及說明：

說明：

表中之財務分析計算方法甲及計算方法乙，同前述瓜地馬拉章節中之定義，不再敘述。

 A、B、C、D四案，其對應之購電價格分別為0.06、0.07、0.08US$/kwh及” 商轉前12年35US$/kw/月；第13年起0.03US/kwh”。

其中D案係宏都拉斯共和國Patuca 3水力發電計畫可行性研究報告中顧問公司對其32年BOT案建議之購電價格，及目前為台電公司對該計畫之投資評估報告採用，其商轉前12年35US$/kw/月之購電價格，若以尼國La Larreynaga計畫（裝置容量2萬/kw，年發電量0.863億度）換算約為新台幣每度3.07元，相當於美金每度0.097元。

尼加拉瓜Larreynaga水力發電計畫財務分析及情境分析表

	項目/評估案別
	        計算方法甲
	計算方法乙

	
	甲A案
	甲B案
	C案


	BD案
	甲A案
	甲B案
	C案


	BD案

	投資方式
	BOT
	BOT

	購售電價格US$/kwh
	0.06
	0.07
	0.08
	前12年35US$/KW/月；第13年起0.03US/kwh
	0.06
	0.07
	0.08
	前12年35US$/KW/月；第13年起0.03US/kwh

	經濟壽齡  年
	30年
	30年

	財務分析方法：
	
	

	台電公司採用主計處規定評估方法
	計算方法甲：採用主計處方法
	

	於商轉起12年平均償還借款
	
	計算方法乙：於商轉起12年平均償還借款

	財務分析結果：

資金成本率（%）

 扣除可省所得稅

未扣除可省所得稅

投資報酬率（％）

投資收回年限或回收率

扣除可省所得稅

未扣除可省所得稅

基年淨現值（106US$）
	5.60％
8.00％
9.23％
14.6年

20.7年

17.18
	5.60％
8.00％11.29％
11.3年

14.2年

27.29
	5.60％
8.00％
13.31％
9.1年

10.9年

37.40
	5.60％
8.00％
14.88％
6.6年

7.5年

31.65
	8.00％
8.00％
11.63％
16.8年

16.8年

8.12
	8.00％
8.00％
15.69％
12.1.年

12.1年

16.24
	8.00％
8.00％
20.23％
7.1年

7.1年

24.36
	8.00％
8.00％
27.97％
4.23年

4.2年

23.56


根據上表中Larreynaga計畫財務分析結果，本報告建議採用B案，即每度購電價格為0.08美元，應具有適度投資吸引力，該案若採用計算方法甲主計處規定方法，分析整體投資實值包括自有資金及借款之投資收回年限為9.10年，現值報酬率13.31%，基年淨現值37.40百萬美元；若考慮於開始商轉12年內先行償還支付借款本金及利息之計算方法乙，則其代表自有資金及施工期間利息之投資實值，投資收回年限為7.1年，現值報酬率20.23%，基年淨現值24.36百萬美元。（計算過程詳附錄五、財務分析計算表）

該B案建議之購電價格0.08美元與尼國電力市場邊際成本0.072US$/kwh，ENEL電力公司與IPP火力電廠簽訂之購電價格0.075US$/kwh，價格接近。

且因尼國相關當局已表明欲採BOT方式釋出本次考察之水力計畫，因此根據一般慣例為於期限內償還借款及回收投資自有資金，尼國應提出更具吸引外人投資之價格，此一價格本報告建議採0.080 US$/kwh，並以此作為如欲前往尼國投資與ENEL公司洽談之根據。

4.投資評估綜合建議  

Larreynaga水力發電計畫以尼國當局目前提供之資料，初步分析其工程佈置及工程技術應屬可行，且初步評估財務分析以購電價格每度0.08美元以上，應尚具投資誘因，建議進一步蒐集更完備資料，選定進行下一階段可行性研究評估報告，以更進一步釐清其工程佈置、工程成本估算、市場需求性、購電價格、及相關之投資風險，供投資決策參考。
5、 結論 

1、 緣起：李副總經理肖宗代表本公司參加3月12日至3月24日由呂副總統率領之「中美洲農工商科技考察團」，返國後尚待推動之十四項專案中，奉指示由本公司負責「基礎建設」組中「瓜地馬拉水力發電」專案。另奉經濟部陳政務次長瑞隆指示，將尼加拉瓜水力發電計畫亦納入本專案中。爰為該專案之推動，組團赴瓜地馬拉及尼加拉瓜兩國，考察水力發電計畫投資評估事宜。

2、 考察行程及內容：全部考察行程為4/23 ~5/11，計19天；考察內容包括，拜會瓜尼二國相關單位，與相關人士晤談及資料蒐集、現場勘查瓜國Serchil、Chulac、Xalala及Camotan等四個水力發電計畫，尼國Larreynaga、Los Calpules、La Sirena等三個水力發電計畫、此外並參訪與本次考察計畫相關之計畫流域上、下游現有水力發電廠，瓜國參訪位於Chixoy流域中上游之Chixoy水力發電廠（該電廠位於Serchil計畫之下游，Xalala計畫之上游，三者間自上游而下，規劃串聯式發電）、尼國參訪位於Viejo流域上游之Centro America 水力發電廠及中下游之Santa Barara 水力發電廠（尼國Larreynaga、Los Calpules、La Sirena等三個水力發電計畫，係位於該兩電廠之間，規劃利用Centro America 水力發電廠之上池Apanas湖調蓄之流量，串聯發電）。

3、 瓜地馬拉概況： 2004年經濟成長率2.7%、通貨膨脹率9.23%、銀行重貼現率14.24%、外匯存底35億2,880萬美元、外債38億4,390萬美元、國民生產毛額268億美元、平均國民所得2,270美元，瓜國幣制以國鳥「給薩爾」（Quetzal）為名，目前1美元約可兌換約7.8元瓜幣。由於政黨體制薄弱，新憲法公佈實施後，尚無任何政黨連續執政。瓜國貝爾傑（Oscar Berger Perdomo）總統所領導之新政府於2004年1月開始執政，上台以來與我關係良好密切。
4、 瓜國電力自由化：瓜國電力系統自西元1996年10月國會通過電力法後，除含有公共資源財者（如INDE擁有之水力電廠及國家輸電聯網系統NIS）、100%市政府擁有者（如15家小型孤立地區配電業者），其餘皆可私有化，而超過100kw之大型用電客戶亦可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商及電力交易商購電。現在INDE仍擁有國家輸電聯網系統NIS及發電部門，其發電部門中之水力電廠未來仍將維持國營型態，而其火力電廠瓜國政府規劃將於適當時機民營，國家輸電聯網系統NIS之產權雖屬INDE公司擁有，惟需交由電力批發市場管理委員會AMM管理運作，提供為國營電廠、民營獨立電廠、配電商、電力交易商輸送電力之平台，配電系統幾乎已完全民營化，目前計有DEOCSA、DEORSA、EEGSA等三大配電公司（約占配電系統之94.6%，皆屬一家西班牙公司擁有）及15家市政府經營之區域性配電公司（約占配電系統之5.4%），故瓜國之電力系統應已自由化，電力批發市場分為不受管制之合約市場及現貨市場，而2004年時INDE之發電淨尖峰能力為493.5MW，於電力系統總淨尖峰能力1785.4MW中占比約28%，37家民營之IPP獨立電廠淨尖峰能力為1290.9MW，占比約72%，這些民營獨立電廠大部分均已經與INDE或EEGSA簽訂15~20年購售電合約，簽訂契約容量總計約1000MW（占比約56%）。

5、 瓜國電力系統現況、負載預測及輸電系統： 
2004年瓜國電力系統淨尖峰能力為1785.4MW，發電量為7050.15GWH；尖峰負載1255.8MW，尖峰需求能量為6586.0GWH；備載容量率29.7%；其電力系統中各種發電能源之裝置容量配比為水力36.3%、地熱2.8%、火力52.5%、汽電共生8.4%；電力普及率83%；線損率約為6.58%。

尖峰負載成長率2003年~2004年為7.4%，1985年至2004年為7.9%。其負載預測估計未來5年之上漲率應為5%~6%附近，即每年瓜國尖峰負載約可增加約70MW~100MW、尖峰需求能量約可增加400GWH~500GWH。

瓜國規劃中水力發電計畫總裝置容量為3,998MW，每年總產能為14,925GWH，本次考察團所考察者即屬其中INDE公司擁有水權及研究報告規劃權該部分之計畫。

瓜國輸電系統分為230KV、138KV、69KV輸電線，總計高壓輸電線全長2080公里，分佈在42座變電所。中美洲國家輸電聯網系統SIEPAC，電壓230KV，全長1802公里，聯接瓜地馬拉到墨西哥及聯接瓜地馬拉到貝里斯，可輸送瓜國進口及出口電力，來往於中美洲各國之間。

6、 瓜國售電價格、購電價格、邊際成本（Margin Cost）：

售電價格：瓜國現行工業用電之平均售電電價為每度0.8731~0.9004Q，約為每度新台幣3.49~3.69元；民生用電之平均售電電價為每度1.49926~1.7358Q，約為每度新台幣6.00~6.94元，明顯比台電之電價93年度電燈用電每度2.5283元，高壓及特高壓用電每度1.7159元高出許多。

另因近期油、氣價格之大幅上漲，為反映發電成本，其新費率普遍調漲約10%~25%，200KW以上之用電戶電價調漲後已達每度0.95~1.2Q（約每度新台幣3.8~4.8元），故瓜國如果不趕緊開發其發電成本較低之再生能源，則其於國際油價居高不下之情況下，發電成本不斷上揚，勢必影響其國家競爭力，並有引發通貨膨脹之壓力。

購電價格：INDE公司與IPP電廠簽訂之購售電合約之購電費率，水力電廠之購電費率為單一費率每度0.055~0.063US$，亦有採容量費率及能量費率分別計算，該容量費率為每月每瓩18.77US$，能量費率為每度0.033US$；火力電廠之購電費率一般為容量費率每月每瓩14.31~19.15US$，能量費率為每度0.033~0.058US$。

邊際成本：尖峰能量價格為每度0.07~0.08US$，離峰能量價格為每度0.03~0.035US$，容量價格為每月每瓩9~18US$。
              瓜國工業總會會長其經營之火力電廠透過電力交易商售電之電價約為容量價格每月每瓩9US$，能量價格為每度0.06US$，如換算為單一電價，則約為每度0.079US$。

七、瓜國投資相關法令規定：

根據電業法規定，裝置容量5MW以上使用公共資源財（包含水力、地熱）之計畫電廠申設，期限最長為50年；及在非獨占基礎上，具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究、探查、測量，期限最長為1年，皆需經其能源冶礦部MEM核准。

再生能源發電獎勵投資法：規定再生能源投資進口機械設備等進口關稅、貨物稅（IVA，12%）減免及計畫電廠商轉後10年期間免課營利事業所得稅（IR，31%）。

八、瓜國投資方式：瓜國目前並無BOT之規定及案例，且此次水力計畫之釋出亦未談及採BOT方式，故瓜國水力計畫投資評估方式暫採BOO方式評估。惟因其電力法規定國家天然資源開發需經特許，特許最長期限為50年，故瓜國水力發電計畫投資亦可視同為一50年期限之BOT案。

此次評估之四個水力發電計畫，其水權及計畫規畫權皆屬INDE電力公司擁有，目前INDE電力公司正進行國際標以複核其已完成之可行性研究報告，該公司並打算於9月間進行計畫釋出招標作業。故本公司如有意投資則必須找INDE談採特許方式或直接參與其投標程序以取得計畫開發權利。

本計畫股東結構，原則上台電公司之股份比例擬低於50%，以避開用政府單位名義投資之風險，其餘股份擬由國內外有興趣企業及財團參加。

本計畫資金來源，原則上仍採台電公司及民間企業一般計畫投資方式，即自有資金比例為30%，借款比例為70%，至於借款來源因瓜國之銀行借款利率高達16%，擬不採於中美洲當地國借款方式，考慮找國內銀行或中美洲銀行貸款方式，借款利率暫採8%。

九、瓜國售電方式及購售電價格分析：本報告評估之瓜國水力計畫以與INDE簽訂購電合約之可能性較大；於現貨市場販售則有價格不穩定或難以掌握市場需求性之風險；而如採洽大客戶販售，其價格或許較合約價高一些，但需再尋找市場及買主，有市場需求性風險，且需另付輸配電費用不見得合算，目前亦缺乏資料或案例來做價格分析，故本報告中暫排除該一自行洽客戶或自行於現貨市場售電方式。

本報告評估擬採單一固定費率每度0.06US$為計價下限，根據報告本文中分析0.06~0.10US$/kwh此一區間應為瓜國發購電成本範圍（詳第參單元，第二章、瓜地馬拉電力事業簡介，第（二）節、瓜地馬拉電力系統簡介，第7小節、發購電成本分析），可列為本報告試算Serchil水力計畫財務分析之購電價格區間，建議合理購電價格應為每度0.08US$，作為本計畫與INDE簽訂購電合約之談判時要求底限，該價格與前述邊際成本價格及瓜國工業總會會長其經營之火力電廠透過電力交易商售電之電價約為單一電價約為每度0.079US$，價格接近。

瓜國計畫電廠財務分析以50年為經濟壽齡，營運期間電價不上漲。

十、瓜國計畫篩選：瓜地馬拉本次考察之四個水力發電計畫，經本報告中初步檢討分析：Xalala 及Chulac計畫壩址均有地質問題，Comotan計畫則資料不足難以評估驟下結論，而以Serchil水力發電計畫資料較完整齊全、工程佈置及工程技術應為可行，茲選定該計畫進行下一階段工程成本估算及財務分析。有關瓜地馬拉本次考察之四個水力發電計畫比較分析，詳報告第參單元，第三章、瓜地馬拉水力發電計畫投資評估，第（三）節、考察之水力發電計畫主要數據、工程佈置及工程技術檢討對照表。

十一、Serchil計畫概述：Serchil水力發電計畫位於首都瓜地馬拉西北方250km，係於Chixoy流域上游Serchil與Pacaranat兩支流之合流點下游約300m處，築一高140m、長415m、有效容量207百萬m3之堆石壩攔河蓄水，壩址處平均入流量14.8cms，於右岸壩軸上游約500m處設一傾斜式進水口引水經一長約5527m，管徑5.08~3.35m之壓力隧道，及長約338m、管徑3.35m之壓力鋼管，至壩址下游約9km處右岸之地面電廠發電，電廠裝設豎軸Francis式水輪發電機組3部，設計水頭277m，設計流量3@20.3cms，裝置容量3@45MW，合計總裝置容量為135MW，發電後尾水直接洩放回Chixoy河，並流入下游現有Chixoy大壩及電廠（125m高堆石壩，隧道長25km，裝置容量為5x60MW=300 MW）再調蓄利用。本計畫完成後年發電量286 GWH，並可增加下游Chixoy電廠年發電量96GWH ，合計可增加電力系統年發電量382GWH。

            Serchil計畫現勘係由首都瓜地馬拉車行經1號泛美公路轉15號公路到Sacapulas，接產業道路，離壩址1km處步行；施工道路主要為拓寬現有產業道路11.8km及至壩址、廠區新建施工道路14.7km，合計26.5km；輸電線路係計畫開關廠至最近變電所輸電線段，13.8/230KV，長約60km；工期約5.5年。

瓜國所公佈之計畫成本經查應係僅計直接成本、備用資金及工程管理費，未含物價上漲及施工期間利息，故本出國報告中暫以瓜國當局所對外發佈之該工程成本資料加計物價上漲（上漲率採2%）及施工期間利息（利率採8%），修正其工程成本資料，Serchil水力發電計畫瓜國當局所公佈之計畫成本為200百萬US$，修正後之工程成本為244.4百萬US$。
十二、Serchil計畫財務分析結果：Serchil水力計畫購電價格經取0.06、0.08、0.10US$/kwh及商轉12年內採35US$/kw/月，其後各年採0.03US$/kwh等A、B、C、D四案進行財務分析，結果詳報告第參單元，第三章、瓜地馬拉水力發電計畫投資評估，第（四）節、財務分析及情境分析，建議採用B案，即每度購電價格為0.08美元，應具有適度投資吸引力，可於16~18年內回收投資金額，該案若採用計算方法甲，即主計處規定評估方法，分析整體投資實值包括自有資金及借款之投資收回年限為16.3年，現值報酬率8.87%，基年淨現值128.45百萬美元；若考慮於開始商轉12年內先行償還支付借款本金及利息之計算方法乙，則其代表自有資金及施工期間利息之投資實值，投資收回年限為18.3年，現值報酬率11.22%，基年淨現值55.29百萬美元。財務分析計算表詳附錄五。

十三、尼加拉瓜概況：在桑定黨執政11年後(1979-1990), 經濟發展一落千丈，1998年10月又遭逢颶風災變， 一般民眾生活困苦，近來經濟雖稍有起色，惟貧富懸殊加劇。2004年經濟成長率5.1%，通貨膨脹率9.26%，外匯存底4億5110萬美元、外債53億9060萬美元、國民生產毛額41億1790萬美元、平均國民所得785美元。尼國幣值稱為Cordoba Oro，目前1美元約可兌換約16.5元尼幣。尼加拉瓜於2001年11月舉行大選, 執政黨自由憲政黨推舉之總統後選人博拉紐當選, 惟就職後厲行肅貪, 前總統阿雷曼因罪被拘禁,自由憲政黨乃呈分裂,該黨大部分議員仍支持阿氏,並宣布為政府之反對黨，博拉紐總統在國會92席僅獲得共和聯盟黨約10席之堅定支持。
十四、尼國電力自由化：尼國電力系統自西元1998年4月國會通過電力工業法後，除ENEL擁有之水力電廠、輸電系統、及33家小型孤立地區發電廠外，其餘皆可私有化，而超過1MW之大型用電客戶亦可直接向任何電力供應者，包括向發電業者、配電商簽訂契約購電，契約價格可與發電業者、配電業者磋商談判。其後ENEL遂將其配電部門切割成二家公司DISNORTE及DISSUR，賣給一家西班牙公司UNION FENOSA，ENEL發電部門則僅於1999年將二家發電廠民營，其餘部分仍維持國營型態，並在ENEL旗下切割成立HIDROGESA水力發電公司、GECSA火力發電公司及Bluefield系統（33家小型孤立地區供電系統）等三個部門，而原屬ENEL的輸電系統則另成立ENTRESA公司，該公司產權仍屬尼國政府所有，惟交由尼國電力輸送交易中心CNDC 管理運作，提供為國營電廠、民營獨立電廠、配電商輸送電力之平台。尼國電力批發市場分為不受管制之合約市場及現貨市場，而2004年時ENEL水力發電及火力發電2家公司之發電淨尖峰能力為208MW，於電力系統總淨尖峰能力571MW中占比約36.4%，8家民營之IPP獨立電廠淨尖峰能力為363MW，占比約63.6%，這些民營獨立電廠大部分均已經與ENEL簽訂15~20年購售電合約，簽訂契約容量總計約134MW（占比約23.5%）。

十五、尼國電力系統現況、負載預測及輸電系統：

2004年尼國電力系統資料：裝置容量為659MW，淨尖峰能力為571MW，尖峰負載為421.8MW，發電量為2401.9GWH；其電力系統中各種發電能源之裝置容量配比為水力16%、地熱12%、火力72%（包括汽渦輪30%，燃氣12%，柴油內燃機30%）；電力普及率60%； 1991年時線路損失率約為23%，而1995年時線路損失率更增加到30%，因缺乏近期資料，故線路損失率過高之現象，是否改善，尚待進一步瞭解。

尼國1997~2002年尖峰負載上漲率為3.6%，2001~2002年尖峰負載上漲率為2.5%；其負載預測估計2004~2009年間尖峰負載上漲率約 4.8%，係以每年約20MW~30MW增加。

尼國規劃中水力發電計畫總裝置容量為649MW，本次考察團所考察者即屬其中ENEL公司擁有水權及研究報告規劃權該部分之計畫。

瓜國輸電系統分為230KV、138KV、69KV輸電線，總計高壓輸電線全長1976公里。中美洲國家輸電聯網系統，電壓230KV，全長1802公里，聯接尼加拉瓜到宏都拉斯及聯接尼加拉瓜到哥斯大黎加，可輸送尼國進口及出口電力，來往於中美洲各國之間。

十六、尼國售電價格、購電價格、邊際成本：

售電價格：尼國現行售電費率包括行銷費、路燈照明費、能源局INE規費、電費等四項費用合計後，再加計15%之加值型營業稅。其電費費率分類繁多複雜，民生用電採累進級距，用電度數愈多費率愈高，工業用電區分容量及能量單價，有採單一費率，也有採尖峰離峰容量能量費率者，經摘錄其數種類型之民生及工業用電，詳本報告第肆單元，第二章、尼加拉瓜電力事業簡介，第（二）節、尼加拉瓜電力系統簡介，第4小節、售電費率。
根據蒐集之一張尼加拉瓜民生用電電費單，該電費單收費為797.00C$，用電量為310度，分析其平均電價為每度2.571C$，相當新台幣每度5.14元，其行銷費、路燈照明費、INE規費、加值型營業稅四項收費約為電費之25%；該用戶屬一般民生用電且用電量僅310度，故平均電價約新台幣5元，如以前述之售電電費表觀之，該用戶之用電量如超過1000kwh或1500kwh以上，則其電價將達每度新台幣8~9元以上，電價實際上相當昂貴。目前尼國發電成本較低之水力發電占比僅16%，火力發電成本如今又節節上漲，故尼國勢必要開發水力發電才能降低其電價。

購電價格及邊際成本：尼國電力市場邊際成本約為0.072US$/kwh；ENEL電力公司與IPP火力電廠簽訂之合約購電價格約為0.075US$/kwh，而目前尚無與IPP水力電廠簽訂合約之案例，故無水力之IPP購電價格可供參考。

十七、尼國投資相關法令規定：

電力工業法：發電計畫如使用自產天然資源者需由能源局INE核准特許權最長為30年，並必須提供最高10%初期投資費用作為履約擔保金；具有潛能發電計畫（如水力計畫及地熱計畫）之研究，期限最長為2年，需經INE核發執照。發電執照及特許權之申請程序及標準係由INE建立。所有發電及輸電計畫可行性評估之環保項目，需經環境及天然資源部MARENA核准。

再生能源發電獎勵投資法：規定裝置容量30MW以下再生能源投資進口機械設備等進口關稅、貨物稅（IVA，15%）減免及計畫電廠免課營業事業所得稅（IR，30%），惟其另有一落日條款規定，該法之稅賦減免措施僅有自該法通過之10年期間有效，該法於本（2005）年4月剛由國會通過，惟總統尚未簽署公告，如以本次考察之水力計畫施工期間3年估計，其商轉後最多僅有約7年之所得稅減免期間。
根據尼國再生能源發電獎勵投資法第16條款：「利用本法案獎例措施之能源製造公司（發電業者），如未與配電商與代理商簽訂契約，則其生產電能於現貨市場中依其每日平均價格賣出，其賣出價格上限為0.065US$/kwh，下限為0.055US$/kwh。」。

十八、尼國投資方式：經與尼國國家能源委員會CNE主席及ENEL電力公司總經理晤談，他們皆表明目前傾向採用BOT期限約20或25年方式，釋出本次考察之水力發電計畫，僅表示台電公司如有意願投資則BOT之期限及條件可以再商談，故尼國水力計畫投資評估方式擬採BOT方式評估，期限則採尼國電力工業法規定之最高期限30年為經濟壽齡評估。

本計畫股東結構及資金來源，同前述瓜地馬拉，即台電股份將低於50%，自有資金30%，70%借款，利率採8%。

十九、尼國售電方式及購售電價格分析：

售電方式：同瓜地馬拉前述相同理由，以與ENEL簽訂購電合約之可能性較大，本報告中暫排除自行洽客戶或自行於現貨市場售電方式。

購售電價格：綜合前述各項資料，邊際成本約為0.072US$/kwh；ENEL公司與IPP火力電廠簽訂之購電合約價格約為0.075US$/kwh；再生能源發電獎勵投資法規定於現貨市場中賣出價格上限為0.065US$/kwh，下限為0.055US$/kwh。擬暫定以0.060 US$/kwh為本報告評估時之計價下限。且尼國相關當局已表明欲採BOT方式（期限約20~25年）釋出本次考察之水力計畫，因此根據一般慣例為於期限內償還借款及回收投資自有資金，尼國應接受令投資者更具誘因之價格，此一價格判斷應於0.080 US$/kwh附近。本報告將以BOT期限延長至特許最高年限30年評估，以作為如欲前往投資時與尼國當局洽談之根據。
尼國計畫電廠財務分析以30年為經濟壽齡，營運期間電價不上漲。

二十、尼國計畫篩選：

尼加拉瓜本次考察之水力發電計畫，經初步檢討分析，尼國三個水力發電計畫已研究近30年，但各國顧問公司及尼國當局對於計畫之開發規模及開發方式仍莫衷一是，近期對於開發方式總算有逐漸明郞化趨勢，即傾向採用目前能源局INE及ENEL電力公司對外介紹之新規劃案：La Larreynaga壩址上移1公里位於現有Centroamerica電廠尾水出口下游約500公尺處，壩高自33.5m降低為14m，發電流量自66cms降低為28cms，開發規模自舊案50MW降為20MW；Los Calpules及La Sirena計畫舊案為互斥方案，現改為上下游間之串聯發電方案，開方規模則自20MW及23MW分別降低為6MW及15MW，目前尼國已開始召開國際標，就該三個計畫之可行性研究報告做最後階段之重新規劃，期於9~10月間完成定案報告。

就規劃觀點而言，電力考察團亦傾向贊同目前尼國之新規劃方向，因該三個水力發電計畫主要係利用Centroamerica電廠之上池Apanas湖（有效容量270百萬m3，平均進流量13cms）調蓄之流量，及Viejo流域在上游Centroamerica及下游Santa Barbara兩現有電廠間約200m落差串聯發電，基本上應為串聯水庫式電廠發電方式，即同步跟隨Centroamerica電廠串聯發電運轉，加以Viejo流域該段流量並不大，故並不需要大容積之水庫或調整池來特別調蓄水量，僅需以攔河堰引水發電或小容積之調整池調節其每兩個計畫壩址間之未控制流域流量即可，此一流域之規劃佈置方式其實與台電公司之大甲溪發電廠之規劃相類似。

因目前該三個新規劃案尚無可行性研究報告，且電力團認為該三個計畫之開發順序應從最上游且爭議最小之La Larreynaga計畫先行開發，故選定該計畫進行下一階段工程成本估算及財務分析。有關尼加拉瓜本次考察之三個水力發電計畫比較分析，詳報告第肆單元，第三章、尼加拉瓜水力發電計畫投資評估，第（三）節、考察之水力發電計畫主要數據、工程佈置及工程技術檢討對照表。

二十一、La Larreynaga計畫概述：La Larreynaga水力發電計畫係配合上游Centroamerica電廠發電尾水串聯發電運轉，壩址位於現有Centroamerica電廠尾水出口下游500m處，於Cacao河築一高14m攔河堰，由左岸進水口引水經長2559m、管徑3.0m壓力隧道（含183m倒虹吸管），及長248m、管徑2.3m之壓力鋼管，至壩址下游約5km處左岸之地面電廠發電，電廠裝設豎軸Francis式水輪發電機組2部，設計水頭90.55m，設計流量2@14cms，裝置容量2@10MW，合計總裝置容量為20MW，發電後尾水以箱涵自River Viejo河床下方穿過，並於Herradura轉彎段丘陵上開挖明渠，尾水直接洩放回River Viejo下游。本計畫完成後年發電量86.3 GWH。

            La Larreynaga計畫現勘係由首都Managua順著1號泛美公路到Sebaco右轉省道，經Matagalpa到Jinoteca，接產業道路可通達Centroamerica電廠、電廠尾水出口及本計畫壩址，本計畫廠址雖有山間小路可到達，惟山路陡峭、崎嶇難行；本計畫施工道路主要為拓寬Centroamerica電廠至壩址產業道路約2.5km；及由壩址至廠區新建施工道路約3.5 km，合計約6km；輸電線路係138KV，由本計畫開關場接到Centroamerica電廠開關場，長約3.3km；工期約3年。

尼國所公佈之計畫成本經查應係僅計直接成本、備用資金及工程管理費，未含物價上漲及施工期間利息，故本出國報告中暫以尼國當局所對外發佈之該工程成本資料加計物價上漲（上漲率採2%）及施工期間利息（利率採8%），修正其工程成本資料，La Larreynaga水力發電計畫尼國當局所公佈之計畫成本為35.6百萬US$，修正後之工程成本為39.8百萬US$。

二十二、La Larreynaga計畫財務分析結果：La Larreynaga水力計畫購電價格經取0.06、0.07、0.08US$/kwh及商轉12年內採35US$/kw，其後各年採0.03US$/kwh等，A、B、C、D四案進行財務分析，結果詳報告第肆單元，第三章、尼加拉瓜水力發電計畫投資評估，第（四）節、財務分析及情境分析，建議採用C案，即每度購電價格為0.08美元，應具有適度投資吸引力，該案若採用計算方法甲，主計處規定方法，分析整體投資實值包括自有資金及借款之投資收回年限為9.10年，現值報酬率13.31%，基年淨現值37.40百萬美元；若考慮於開始商轉12年內先行償還支付借款本金及利息之計算方法乙，則其代表自有資金及施工期間利息之投資實值，投資收回年限為7.1年，現值報酬率20.23%，基年淨現值24.36百萬美元。財務分析計算表詳附錄五。

二十三、投資評估綜合結論一：

中美洲五國電力系統皆已聯網，可互通電力，瓜、尼二國均已完成電力自由化，其經濟成長率約2~5%，未來電力負載成長率約4~6%，瓜、尼兩國發電成本暨電價高昂，亟待發展其現有豐富之水力發電資源，惟因缺乏資金，故近年來分別通過其再生能源發電獎勵投資法，提供優惠稅賦減免條件（分別為商轉起10年及7年減免30~31%之所得稅，及施工期間進口設備減免關稅、貨物稅等），以鼓勵外資投資其水力發電事業。其電價昂貴原因，除火力發電能源配比大、發電燃料價格上漲、附加規費及加值型貨物稅約占20~25%等原因外，其配電系統因自由化被西班牙公司壟斷，配電費用高達30~40%，亦為電價居高不下主因之一，發電成本一般約在每度0.06~0.10US$，其水力發電於電力系統中居第一優先經濟調度位置，本報告擬採與瓜、尼二國之國營電力公司INDE及ENEL簽訂購售電合約，30~50年期間BOT方式投資水力發電計畫，電力市場價格穩定性及市場需求性應較無問題，至於BOT之條件將於可行性研究評估報告中列出較具體條件作為與對方洽談之底線。

二十四、投資評估綜合結論二：Serchil及Larreynaga兩個水力發電計畫係以瓜國及尼國當局目前提供之資料，初步分析其工程佈置及工程技術應屬可行，且初步評估財務分析以購電價格每度0.08美元以上，應尚具投資誘因。 

7、 建議 

一、瓜地馬拉Chixoy流域上游之Serchil水力發電計畫（裝置容量135MW，投資金額約244.4百萬US$）及尼加拉瓜Viejo流域上游之La Larreynaga水力發電計畫（裝置容量20MW，投資金額約39.8百萬US$），經初步檢討分析，其工程佈置及工程技術應為可行，財務分析結果，初步認為具投資價值，建議蒐集更完備資料，進行下一階段可行性研究評估報告，以進一步釐清其投資風險，供投資決策參考。

二、Serchil水力發電計畫及La Larreynaga水力發電計畫開發案除具投資效益外，尚可增強台瓜二國及台尼二國間之友好關係，鞏固邦交；且未來這二個水力發電計畫之產能亦可列入因應「京都議定書」CO2減量配額中，對目前台灣CO2排放量減量困難及台灣水力發電廠因環保抗爭因素開發困難之處境，將可有效紓解。建議列為本公司海外投資考慮對象之一。

三、以目前台電公司評估之有關宏都拉斯Patuca 3計畫、瓜地馬拉Serchil計畫及尼加拉瓜La Larreynaga計畫三個水力發電計畫而言，前二個計畫之裝置容量分別為10萬KW及13.5萬KW，開發時程約需7~8年，投資金額達新台幣70~80億元，其工程龐大複雜、曠日費時且投資金額龐大，又因對中美洲投資環境之陌生及諸多不確定性因素，致使民間廠商對參予投資充滿疑慮且意願缺缺，建議選取尼加拉瓜裝置容量2萬kw之La Larreynaga水力發電計畫，先行投石問路，可就該計畫進行可行性評估報告及列為優先推動對象。其理由敘述如下：

（一）發電燃料來源穩定：因其係利用上游Apanas水庫水源（有效容量2.7億m3、平均入流量13cms），及已運轉41年之Centroamerica電廠（年平均發電量2億度，容量因數約46%）發電尾水串聯發電運轉。

（二）工程佈置及技術簡單可行：為一攔河堰，以約2.4km地下隧道、地面電廠方式規劃佈置。

（三）投資金額較小：約新台幣12億元。

（四）開發時程較短：約3年。

（五）採BOT案：故其配套條件及購電電價仍有商談空間。

（六）可有效舒解外交境困。

（七）在充分蒐集資料及仔細評估後如證實確為可行，則台電公司以較小金額投資，跨出海外投資第一步，應可有效降低投資風險。

（八）國內水力發電計畫面臨環保抗爭等反對因素，開發困難，可借機思考開發國外水力發電計畫之可行性，亦可為未來「京都議定書」一旦真正實施時，台灣CO2減量另闢途徑。

8、 附錄 

附錄一、電力考察團行程表            

附錄二、電力考察團蒐集資料目錄
附錄三、電力考察團考察照片摘要

附錄四、電力考察團考察之水力發電計畫概述

       （一）考察之瓜地馬拉水力發電計畫概述

（二）考察之尼加拉瓜水力發電計畫概述

附錄五、財務分析計算表

（一）瓜地馬拉Serchil水力發電計畫財務分析計算表

       （二）尼加拉瓜La Larreynaga水力發電計畫財務分析計算表
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