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摘 要

94/03/04中華民國對外貿易發展協會來函，說明印度Nagarjuna Oil Corporation Limited（NOCL）石油公司擬計畫於印度東部Tamil Nadu省建造面積約1600英畝之煉油廠，   該公司總經理Mr. S Rammohan率決策主管及顧問一行四人於3/14~3/18訪台，尋求合作夥伴，該案尋求我方投資約6,000萬美元（佔股份26%）。NOCL油公司素仰本公司領導我國石化工業卓然有成，由外貿協會安排Mr. Rammohan等 於3/16上午拜訪本公司。

94/03/16上午由外貿協會陳副處長廣哲（行銷專案處）、顧凱傑（Mr. Vijay Gokhale印度台北協會會長）、吳嘯吟（國貿局）及NOCL油公司人員等一行8人 拜訪本公司郭董事長，隨後由孔副總經理及煉製事業部、企研處及轉投資處與NOCL油公司人員交換意見並聽其簡報。

94/5/24~94/5/28隨經濟部尹常務次長啟銘組團「台灣、印度經濟對話會議」一行赴印度清奈（馬德拉斯）、新德里進行考察，並於清奈拜會印度Nagarjuna石油公司之總裁Mr. Rammohan 瞭解及評估Cuddalore煉油廠合資之可行性，另於新德里進行台灣-印度經濟對話及拜會印度商工部部長、商業部次長。

印度經濟成長快速，油品需求增加可觀，已與中國大陸、巴西、俄羅斯並列金磚四國之新興國家，即將取代歐洲與美、日並列世界經濟前六強，其中具發展潛力與實力的印度，已成為全球投資人的淘金聖地；而由於多樣化的印度，予以投資人嶄新的視野，由於她的豐富與獨特，使得印度市場持續發光發熱。

NOCL油公司煉油廠計畫（Cuddalore Refinery Project）已於2005/01/10獲得印度政府許可，將於印度東部Tamil Nadu省Cuddalore興建年產600萬公噸之煉油廠，目前主要已加入投資之股東為：Nagarjuna Group 51%、Tamil Nadu省政府工業發展公司5%、Indian Oil Tanking（印度最大石油公司與德國石油公司合資公司）11%及Krupp Udhe公司7%，剩餘26%股權（約6000萬美元）將開放其他資金投入。另據NOCL表示，本案將獲得7年稅負優惠（所得稅率自36.59%減為7.84%），其中Tamil Nadu省政府實際已入股5%，並已獲得印度政府承諾低利貸款。

NOCL並表示，本案擬優先洽邀我國主要石化業者、營造、工程、行銷、創投業者及有意投資廠商，加入本案，如屆時我國廠商不感興趣，可能轉而開放允許中國大陸資金參加本案。
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壹、前言

印度為南亞第一大國及世界第二大發展中國家，人口達11億，其中有3億以上屬於擁有消費能力的中產階級；且該國資訊通訊軟體產業發達，內需市場廣大，印度的軟體產業經驗與技術亦享有競爭優勢。近數年來印度實施民營化經營、降低關稅，並採取全球化、自由化的經濟政策，使該國經濟得以快速發展。印度不僅天然資源豐富，人力資源素質佳，且因工資低廉，週邊工業基礎良好，本公司可考慮作為分散海外投資的據點。

印度市場廣大且甚具潛力，產品結構與我國產品互補性大，經濟部已將印度列入重點拓展市場之一，且印度與我國已於2002/10/17簽署投資保障協定，雙方關係密切。
貳、目的

94年3月16日外貿協會陳副處長廣哲及印度台北協會會長顧凱傑（Mr. Vijay Gokhale）陪同印度NOCL油公司總經理Mr. S Rammohan等8人拜訪本公司郭董事長，說明NOCL油公司擬計畫於印度東部Tamil Nadu省興建年產600萬公噸之煉油廠，總工程費約需US$888 million，目前已加入投資之股東為：Nagarjuna Group ：51%，Tamil Nadu省政府工業發展公司：5%，Indian Oil Tanking（印度最大石油公司與德國石油公司合資公司）：11%，Krupp Udhe公司：7%，剩餘 26%股權（約6000萬美元）尋求我方合作夥伴投資，本案已獲得7年稅負優惠（所得稅率自36.59%減為7.84%），其中Tamil Nadu省政府實際已入股5%，並已獲得印度政府承諾低利貸款。該油公司素仰本公司領導我國石化工業卓然有成，希望我方能參與本合資案。

  由於印度經濟成長快速，油品需求增加可觀，已與中國大陸、巴西、俄羅斯並列金磚四國之新興國家，市場廣大甚具潛力，經濟部已將印度列入重點拓展市場之一，且印度與我國已於2002/10/17簽署投資保障協定，雙方關係密切。我方則於94年5月24日至28日由經濟部尹常務次長啟銘率團赴印度清奈（馬德拉斯）、新德里參加「台灣、印度經濟對話會議」並進行考察，於清奈拜會印度Nagarjuna石油公司之總經理 Dr. Radhakrishnan Salai瞭解及評估Cuddalore煉油廠合資之可行性，並於新德里進行台灣-印度經濟對話及拜會印度商工部部長、商業部次長。
參、過程

由於印度是未來最具潛力的新興國家之一，也是一般所稱“金磚(BRICs)四國“—巴西(Brazil)、俄羅斯(Russia) 、印度(India) 、中國(China)之一；印度半島在阿拉伯海、孟加拉灣、喜馬拉雅山的環繞下，自成完整龐大的封閉地區，因此素有「次大陸」之稱，印度人口已經超過10億，佔世界第二位，僅次於中國。行政區域有25省，7個中央直轄區，面積3,287,590平方公里(約為台灣的91.3倍)。此次出國行程主要是評估印度Nagarjuna石油公司Cuddalore煉油廠合資計畫之可行性，作為本公司轉投資事業海外投資之參考。工作行程如下表所示:

1、 94/5/24起程，5/25由貿協駐孟買辦事處引導拜會位於清奈之Nagarjuna石油公司總裁，並接受午宴款待，隨後參觀Mahindra Industrial Park。

2、 94/5/26上午舉行「台灣、印度經濟對話會議」地點於Long Champ, RoofTop, Hotel Taj Mahal, Mansing Marg, New Delhi-110021。

3、 Session 1 ：簡報及討論。印方由Mr. Unesh Kumar, Joint Secretary, Dep. Of Industrial Policy and Promotion簡報，我代表團提問及討論。

4、 Session 2 ：雙邊次長對話。由尹次長及印度商工部常務次長（Mr. Jha Secretary, Dep. Of Industrial Policy and Promotion）對話。

5、 94/5/26下午尹次長率沈副局長、施副執行秘書、王副組長及甘組長拜會商工部主管商務助理次長（Mr. G. K. Pillai, Additional Secretary）地點於Room 143, Entrance through gate 14, Udyong Bhawan, New Delhi。

6、 94/5/27上午參觀ST Microelectronics：Plot N. 2&3, Sector 16A, Instititional Area, Dist Gautam Budh Nagar, NOIDA 201301 - India。

7、 94/5/27下午參觀Yamaha Motor 工廠：A-3, Surajpur Ind. Area Noida-Dadri Road, Surajpur Dis.-Gautambudh Nagar, Uttar Pradesh。

8、 94/5/28返台。

肆、心得

一、Nagarjuna集團公司及Cuddalore煉油廠合資計畫簡介

（1） Nagarjuna集團公司
Nagarjuna集團成立於1974年，是印度南部的一家公司，集團員工人數約2,000人，主要是生產肥料和化學品為大宗；旗下Nagarjuna Fertilizers and Chemical Limited(NFCL)公司，坐落於印度東海岸 Kakinada(Andhra Pradesh邦)，為印度南部最大的尿素製造廠，氨產量900噸/天(兩套)，尿素產量1,500噸/天(兩套)。

Nagarjuna Oil Corporation Limited(NOCL)為Nagarjuna 集團下新成立的子公司，廠區將坐落於印度東海岸 Cuddalore (Tamilnadu邦)，此行主要即是評估此一煉油廠合資的可行性。

（2） Cuddalore煉油廠

NOCL煉油廠是購買位於德國Woerth 的Mobil煉油廠，整廠設備輸出並經局部修改後，擬重新裝建於Cuddalore。Woerth 的Mobil煉油廠從1973年開始操作至1995年停止運轉，共操作22年，期間原油煉量由75,000 BPSD提高到125,000 BPSD，燃氣及loss量由6.7 vol%降到4.8 vol%，投資超過10億美金作製程更新/去瓶頸，以滿足歐洲產品環保規範；但因煉製結構老舊、歐洲產品規格日趨嚴格，而喪失競爭力。NOCL委請ABB Lummus、Engineers India Limited(EIL)等專業公司評估煉油廠設備及管線皆有20年以上的殘餘壽命(residual life)，產品環保規範均符合印度國家規範，投資金額約新建廠的68%，因而，考慮購買德國Woerth 的Mobil煉油廠設備。

（3） Cuddalore煉油廠案進度

· 購買Mobil Woerth煉油廠設備合約、技術專利、工程服務合約均已相關廠家簽妥。

· Mobil Woerth煉油廠設備均已拆除裝成貨櫃，運送到暫存地，其中有23船的貨櫃已運送至Cuddalore煉油廠工地，剩下約23船的貨櫃仍在歐洲。

· 均已取得政府允許設立煉油廠同意書及環保許可證。

· 取得碼頭及港口設立許可證。

· 原水由TWAD公司鑿井取水提供。

· 0.5MVA電力系統核准設立，10MVA電力系統由TNEB公司提供。

· 道路運輸許可已取得。

· 煉油廠基本設計已完成95%，廠區土壤及港口研究調查完成。港口區細部設計已完成，其餘依進度進行中。

· 廠區道路完成40%，專案辦公室建造完成，倉庫開始興建中。

（4） Cuddalore煉油廠案投資費用
在Phase I 投資費用約8.34億美金(折合新台幣約267億)，Phase II約2.26億美金(折合新台幣約72億)，中油公司可投資26%，約新台幣70億。
（5） 市場

(1) 設立加油站零售據點規定
印度目前有條件開放予石油業者進入零售市場，其條件為凡是在印度投資石油工業(包括上游探採、煉製、輸儲)，其金額超過4.55億美金即可獲准特許進入油品零售市場設立加油站，另計畫進入油品批發市場尚需取得銀行1.14億美金之保證額度。

(2) 加油站概況
· 印度全國有22,940加油站，其中6,500設在南部，主要經營者為四家石油公司和三家民營公司。

· 平均每個加油站每月發油量為183公秉(相當於每天6公秉)，績效好的加油站發油量約為績效差的三倍。

· 油品零售市場成長潛力大，目前正在提出現代化加油站之設置標準規範。

· 由於市場毛利普遍居高，故反應在零售市場之設備投資正在逐漸成長中。

· 此外，來自加油站之多角化收入亦有增加(目前少於10%)，垂直整合型之加油公司有較大之利潤。

(3) NOCL公司(本公司目前評估是否參與投資)之市場策略及定位
· 初期進入市場所採取之策略，為和現有印度石油公司如IOC、IBP、MRPC和Essor等公司結合成聯盟，同時發展市場運輸燃油和其他產品零售據點。
· 首度推出運輸燃油加油站，發展靠近供應地區之網路並逐漸擴增至其他地區。

· 提供有競爭力之產品價格，其所構建之供應鏈係以低成本策略在加速準備中。

· 扮演區域性很強之供應者，在優良品質油品之提供方面將領先競爭者。

· 在七年內計畫新設700個加油站，30%在公路上，40%在城鎮地區，另30%在大都市或大都會。

· 選擇合適地點興建加油站，確保發油量高於同業平均發油量。

· 七年內在印度國內零售市場占有率達12.5%，20年內加油站數量增加至5,000站。

（6） 財務規劃與投資報酬率
(1) 投資報酬率計算基準：

· 原油及產品價格以2004年平均進口價格為計算基準。

· 以20年為評估期。

· 產能利用率：

Phase I ：前三年分別為75% / 85% / 95%

Phase II ：第四年90%，第五年開始100%操作。

· 稅率：前七年適用優惠稅率8.42%，第八年恢復一般稅率33.66%。

· 財務指標：自有資金與負債比為2:1，煉油廠利潤US$7/BBL。

(2) 本案評估結果IRR 22%，回收年限5.2年。

印度天然資源豐富、人口眾多、內銷市場潛力無窮，因此若能善用其優勢，配合廣大內需市場之銷售，將有很好之機會，但仍需針對市場特性予以事先分析及評估，方不致誤判環境而遭受不必要之損失。
去年油氣業的景氣，有復甦的現象，但印度商業環境仍充斥著許多不確定因素，並可能持續到未來。該不確定因素包括：財政上的觀念如稅賦等，及安全方面的顧慮，均令外資裹足不前。因此赴印度投資仍需謹慎，尤其在評估印度所面臨投資與經營之困難問題須多方思考。

五、建議

謹提供以下之建議：
1、 加強海外轉投資業務之開拓是公司之政策亦有助於我政府實質外交政策之拓展，為能掌握投資機會（無論本業、非本業），建議各相關事業部派員至東南亞及南亞地區與油公司或當地政府建立關係，如此方可確保資訊管道之暢通，從而多方面蒐集可能之投資機會。

2、 印度為當前世界金磚四國之一，油品市場潛力大，可媲美中國大陸，在國營事業無法前往大陸投資之限制條件下，印度將成為本公司海外投資最佳選擇之一。

3、 本公司若有機會投資印度煉油廠，未來可進一步拓展印度油品零售市場(加油站)，另由煉油廠擴展至石化中下游產品，將可為本公司國際化及海外事業之拓展奠下良好之基石。
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