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壹、工作重點紀要：

一、拜訪新加坡國際專業船東

由於新加坡為亞洲油品交易重鎮，因此不僅包括國際大油公司於此設立分公司，連油品船運公司及船運經紀商亦紛紛於此成立。本次出國期間，職等有幸前往World-Wide Shipping、Titan Oil Group、Aramo Shipping與Hanjin等四家船運公司拜訪。訪談的過程中，除了實地瞭解此等國際專業船東對其所屬油輪之全球營運佈局與策略、未來船隊拓展計望與展望外，亦交換彼此對未來長短期運價走勢的看法。也因此，此趟行程實屬珍貴，對於本公司未來於現貨船運臨租市場上，船東習性之掌握與各交易特質對運價走勢連動之瞭解有著莫大之助益。

(1) World-Wide Shipping

W-Wide 船運公司為一家擁有超過55年歷史，具有港資背景的專業船東，目前共有24艘VLCC，其中12艘為單殼船， 12 艘為雙殼船，另外有2 艘新VLCC預計將分別於2007/2008 啓航。目前W-Wide公司與EXXON公司擁有中東長期保證運量合約(東西向皆可，強制式)，由於該公司之雙殼船噸龐大，有利於西向租家需求，因此該公司雙殼船噸多運載西向貨油，並於此些船噸回程時，與本公司於西非及與CHINA OIL於加勒比海訂定長期保證運量合約(非強制式)，以確保其船噸之使用效能；此外，尚有UNIPEC與之擁有COA合約。

(二) Titan Oil Group

Titan公司原為一家油品貿易公司，然隨其油品業務貿易逐步擴張，該公司亦陸續擴展其FLEET規模，泰山的運輸業務主要是以長程超級大型油輪船隊把原油從中東運往亞太地區，而中短程的油輪則於亞洲地區之間以及新加坡港口之內運送石油產品。泰山船隊共有三十五艘油輪，總載重量達三百七十五萬載重噸，其中包括十三艘VLCC(其中12艘為單殼船, 1 艘為雙殼船)，及二十艘石油產品油輪及加油駁船 。 該二十艘油輪，是泰山於2004年3月向Neptune Associated Shipping Pte Ltd (NAS)收購的部份資產。Titan公司與中國UNIPEC公司有CVs(連續航次)合約，另和中國珠海鎮榮成立TITAN-ZZHR油品貿易與船運公司，此外，與中國SINOCHEM和泰國THAI OIL亦有保證運量子(COA)合約。

(三) Aramo Shipping

Aramo Shipping 公司為一家由ARAMBIAN OIL , MITSUI OSK與FUJI OIL 公司合資之船東。該公司目前有兩艘雙殼VLCC，旗下之交易員分別由ARAMBIAN OIL , MITSUI OSK兩家公司輪流派員負責，為期兩~三年。目前之交易員為ARAMBIAN OIL公司派任，相較其它船東而言，是屬於相當合理的船東。

(四) Hanjin

該公司目前僅剩一艘期租之VLCC，且該期租合約預計於2006年年初將到期。此外，該公司已將新加坡VLCC之業務轉回至韓國總公司負責。目前新加坡分公司僅負責VLCC等級以下之亞洲區域油輪租賃市場。

二、拜訪船運仲介公司

出國期間，拜訪包括Clarkson Asia、Mcquilling Asia、Odin Asia、Eastport及SSY Asia等國際船務仲介公司。期間除與其交換船運市場資訊與實務交易心得外，並進一步觀摩船務仲介商於實務交易時之談判過程與資訊的搜集與利用等，對公司未來推展靈活的實務交易有莫大之助益。此外，各仲介商並分享其內部資料庫系統，從交易資料的維護、市場資訊的更新、組織人員任務的分配與分工以及媒體資訊的運用等，無不令人佩服仲介商系統資訊的完整與綿密，此等亦提供公司未來整合現有系統資訊的重要參考對象。

貳、簡介SWAP(交換) SUEZ MAX與VLCC臨租交易之實例

出國期間，新加坡經紀商曾提出一建議案，考量目前CPC自有油輪中，由於本公司擁有4艘SUEZ MAX油輪，若依目前SUEZ MAX中東往東之航運價格，如果能找到適合租家，則本公司在SUEZ MAX與VLCC臨租交易之SWAP中，將有可能賺到極為可觀之獲利。因此，特舉一案例討論該方案之可行性。

目前中東往東SUEZ MAX油輪租家主要以中國大陸、印度與泰國為主，然由於本公司之油輪掛台灣旗，考量兩岸政治關係，無法直航，因此不以中國大陸為範例，但若考量市場特性，中國大陸租家實為目前中東往遠東SUEZ MAX市場之最大租家，斷不可忽略該市場之潛力。此外，對於印度市場而言，由於租家對其油輪臨租市場採取當地法律，此對我方推行該SWAP策略將承受較大風險。因此，以下僅舉中東至泰國之航程做為推估該SWAP策略之基礎。
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	總裝載量
	基本貨量
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	滯船費率
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	8.88
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	損益平衡

租率
	54.51
	

	運費收入
	3,760,680
	
	
	
	

	滯船費收入
	0
	
	
	
	

	合計總收入
	3,760,680
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	收支比較
	
	
	
	
	

	航次總收入
	3,760,680
	
	
	航次總收入
	3,760,680

	航次費用支出
	664,320.72
	
	
	航次總支出
	664,320.72

	航次收益
	3,096,359.28
	
	
	航次實際收益
	3,096,359.28

	每日淨效益 TCE
	93,480.13
	
	
	
	


<表一:SUEZMZAX外租收入-成本表>

目前中東往遠東之WS為275~300之間，以保守費率WS 275計算(11/30市場水平為中東/印度 W302.5)，考量15萬噸貨量大小，台灣至沙烏地阿拉伯RT港裝油，再至泰國Sriracha卸油之航程，該航次總收入為3,760,680美元，若考量本公司SUEZ MAX油輪平均航油耗用，該航次之變動成本為664,320美元。預計該航次收益將達3,096,359美元。
因此，考量外放本公司兩艘SUEZ MAX油輪之收益將達6,192,718美元。該航程為14.34日，因此一天之收為431,849美元(ROUND TRIP)。

另一方面，由於本公司外放兩艘SUEZ MAX油輪，因此必須於油輪現貨市場另臨租一艘VLCC以承載本公司中東貨油。以目前中東至台灣運費率W205計算，30萬噸貨量計算，中東到台灣10.35的運費基準率計算，總計運費為6,365,250美元。該航程為16.79日，因此一天之運費成本為379,110美元(ROUND TRIP)。

結論，若本公司以兩艘SUEZ MAX交換於臨租市場租入一艘VLCC，則本公司共計支付總運費為6,365,250美元(單程16.79日)，結算每日運費(以ROUND TRIP計算)，運費成本為379,110美元/日。另一方面，由於租出兩艘SUEZ MAX油輪， 共計總收益為6,192,718美元(單程14.34日)，結算每日運費收益(以ROUND TRIP計算)，運費收益為431,849美元/日，也因此在14.34日的航程中，共計賺756,277美元。

參、簡介TFFA市場

FFA 是一種雙方之間的場外交易合約，它規定了未來某個時間裏，特定數量的貨物通過特定種類的油輪由特定航線運輸的收費標準，避免了未來運費價格波動帶來的風險。經驗顯示運費的變化與油價的波動是有內在聯系的。油價隨市場供需關係的變化而波動，很明顯這種變化也會影響到運輸的需求。多年來世界油價的波動使得運輸市場變得更不穩定、更脆弱，一種避免運費波動的方式成為了必要手段。紙貨交易使買家把浮動價格風險轉換成固定價格風險的一項有利工具。

肆、結語

此次出國除拜訪專業船東交換市場心得外，亦觀摩船務仲介公司之實務交易，學習禆益甚大，斷非於平常電話聯絡即可瞭解，在此感謝長官給予機會出國學習，並期望將來在工作上能有所回饋。

