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摘要
蒙公司選派於98年赴國外進修為期半年，研習標的為全球石化市場的研究，研習機構為CMAI/ICIS及Platt’s。研習地點為休斯頓、倫敦與新加坡。研習內容包括：國際經濟情勢，地區經濟發展，石化產業發展概況，原油、石油腦、石化上游原料（乙烯、丙烯、丁二烯、苯、甲苯、混二甲苯、對二甲苯與鄰二甲苯）之供需變化，價格趨勢，貿易走向等。
因出國期間適逢國際金融風暴肆虐，得以從國際觀點探討金融風暴的起因及對世界經濟與石化產業的影響。

有關世界經濟情勢：

1. 此次金融危機應不致導致全球經濟蕭條，預測全球GDP成長在2009年第四季會由負轉為正成長，2010年第一季有2.4%正成長。
2. 中國是全球石化業希望之所寄。2009年美日德三國經濟成長預估分別為-2.5%至-3.0%之間，而中國仍有+5%之成長率（實際超過8%）。金融危機後美國投入7800億美元救市，中國投入5850億，以其經濟規模來看，投入比例尚高於美國。中國在09-10年之間仍有10項大型石化complex產能投產。預估自08年至13年，中國石化產業的供給與需求仍以每年2-10%之速率成長。

3. 2007-2011年全球最大的石化產能擴充來自沙烏地，而全中東的產能擴充更超過全球的一半以上。金融危機後中東新產能的量產受到延後的影響，但大多不超過半年。原油價格下降對中東乙烯的價格優勢有所縮減（由每公噸800每元的差距縮小到360美元），但對其他生產者的威脅仍然強大。從2008年中以後，伊朗取代沙烏地成為乙烯最大的出口國，也因而成為價格的決定者。2009年至2015年，中東每年仍以250-350萬噸的成長速度增長。

有關石化產業

1. 全球乙烯自2007年平衡後，一路供過於求。直到2012年才出現反轉。亞洲烯烴工廠的開工率在08年11月觸底，到76%，到09年三月以後，回復到85%的合理水準。其後到09年11月以後上升到90%的正常水準。

2. 從08年一月開始亞洲輕裂廠的利潤降到零以下，一直到09年三月還沒有回升的跡象。何時回升須視需求何時恢復，需求的恢復還要看經濟成長，一般預估經濟成長要到2010年才有4%以上的正成長。因為新產能仍不斷開出，預估要到2010年底到2011年初才有真正的明顯復甦。

3. 2007年美國『能源獨立與安全法案』將甲醇在汽油中的含量逐年提高，因而也提高了芳香烴類的掺配價值（Blending value）。 2008年以後因為美國汽油的需求開始逆成長（衰退），加上原油價格大幅滑落，芳香烴類的掺配價值也因而逆轉向下。

4. 在此同時世界芳香烴類因先前的榮景，而不斷增加的產能仍持續的開出，而於2009年達到顛峰。供需的失衡自09年起始每年達到18萬噸的差距，且一直持續到2013年的預估終點。也因而使得工廠開工率持續低於70%（2013年升到73%）。
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目的

蒙公司選派於98年赴國外進修為期半年，因職從事石化原料進口與產品外銷及貿易業務，因此將研習標的設定為全球石化市場的研究，研習機構為國際知名的石油化工專業諮商機構CMAI（Chemical Market Associates Institution）。研習地點包含全球石化工業三大主要區塊：北美、西歐、亞洲之石化市場資訊中心都市：休斯頓、倫敦與新加坡。

研習內容包括：國際經濟情勢，地區經濟發展，石化產業發展概況，原油、石油腦、石化上游原料（乙烯、丙烯、丁二烯、苯、甲苯、混二甲苯、對二甲苯與鄰二甲苯）之供需變化，價格趨勢，貿易走向等。

研習期間並參加CMAI所主辦的世界石化會議與NPRA（National Petrochemical & Refiners Association）所舉辦的國際石化會議。帶回兩機構對2008年世界石化產業的回顧與對2009年的展望與預測，供石化事業部長官做經營決策的參考。

過程

職於97年12月21日啟程赴新加坡，並於次日赴CMAI開始研習活動，期間由該公司安排與各產品負責人共同收集市場情報與資訊，並討論各項產品的相關市場報導。此外並與各專業領域的諮商顧問討論石化業有關設廠、行銷、企業診斷、競爭力評估等等議題。期間並拜訪其他石化市場報導機構：Platt’s、ICIS與化工易貿公司等，以了解不同機構的市場觀點與報導方式。

於98年二月18日赴休斯頓，赴CMAI北美總部開始研習北美石化市場，並探討全球經濟相關議題。期間並拜訪中油公司休斯頓辦事處，並於3月25日至26日參加CMAI在休斯頓所主辦的世界石化會議，於3月29日至31日參加NPRA（美國石油石化協會）於聖安東尼所舉辦的國際石化會議。

結束美國行程後再於4月19日搭機赴倫敦，赴CMAI倫敦辦公室研習西歐石化市場，以及歐洲經濟情勢及石化工業發展情況。於6月3日結束所有課程，束裝返國。以下將就各階段的研習成果分項詳述。

CMAI新加坡

工作團隊：

Rick Cornelius:執行副總、專案服務、全球總監

Stephen J. Zinger：管理總監、亞洲總監、亞洲乙烯負責人

Janice Wang：亞洲專案服務；資深分析師

Tatsuo Omi：in charge of aromatic up stream materials, include benzene, toluene, mixed xylene
P.C.Huang：in charge of PX-PTA-EG-fiber production chain
Jinsu Yim：in charge of olefin product
Vincent Sinclair：in charge of SM and phenol
Samuel Liew：in charge of SM and phenol

研習重點節錄：

1. 石化工業從最上游的原油到最終民生消費品作為一個價值鏈，如果最終民生消費品價格上漲，整個利潤空間都增加。同樣的，如果原油價格下跌（而民生消費品價格不變的話），整個利潤空間也都增加。反之：如果最終民生消費品價格下跌（而原油價格不變），則整個利潤空間縮減。

2. 石化行業上中下游係一連貫流程，任何一個環節的平衡被破壞，對市場的牽動常超過我們所能想像。試想在高速公路上行車原本順暢，但只要一個車道發生一個小車禍，很快就會造成幾公里長的堵車。試看2008年下半年的石油腦、苯與丁二烯的價格崩跌，20-30%的需求消失會造成200-300美元的價格損失。

3. 中國人纖業規模宏大且向上整合，競爭力強大，即使市場欠佳影響也不大，不向台灣業者競爭力早已流失。中國廠商購買原料常有聯合行為，互通消息，賣方很難各各擊破。中國大陸陸續發展出一些石化品的期貨市場，有些是由政府運作的。

4. CMAI於2008年發展出一個CMAI乙烯合約價，他以用戶的產品售價扣除操作成本作為ceiling，以供應方的生產成本作為flour，在此之間用各自設備的投資成本比率取平衡點。對不同的產品用戶，有不同的價格，再取加權平均。實際應用時，再與市場價格做平均，就可兼顧市場供需狀況。

Platt’s新加坡
工作團隊：

Michelle Ho：in charge of toluene,AA,VAM,solvet-MX

Chua Sok Peng：in charge of iso-MX,PX,OX,PET

Clement Choo：in charge of benzene,phenol,acetone

Daniel Chua：in charge of customer care

Anusha Pai：in charge of SM,PS,ABS,BD

Quintella Koh：編輯經理
Wendy Cheong：petoleum product and naphtha

Keith Tan：MTBE,PTA,MEG

Tricia Siow：業務發展經理
Thomas Giaever-Enger：編輯經理

研習重點節錄：

1. Platt’s提供一套資料庫平台，可以安裝在工作站上，他可以方便的取得所有普氏新聞與價格資料，可以搜尋個別商品的歷史資料，也可以在關聯性產品間做比對。

2. Quintella詳細介紹了普氏的交易窗口的運作方式如下：

1、 參與者須通過一個信用調查得程序以取得資格。報價可由電話或經由broker如chemcross平台。

2、 每個交易日下午3:30以前普氏的編輯人員會放一個參考價在交易窗口上，普氏只接受此參考價加減10%以內的報價。

3、 如果買賣雙方大報價相符，普事會通知雙方完成交易手續。

4、 每個交易日下午4:30窗口關閉以後，普氏會將當日交易情形做成報告。

3. 普氏與CMAI最大的不同點在於普氏著重於新聞與價格的即時性報導，並不做分析與預測，當然也不做諮商顧問工作。

ICIS新加坡
工作團隊：

Steve Tan：編輯經理，propylene

Mahua Chakravarty：benzene,mixed-xylene

Salmon Aidan Lee：paraxylene chain

Peh Soo Hwee：crude oil

會談重點節錄：

1. ICIS是市場報導公司，類似於普氏，但普氏新聞取材於各種媒體、報紙與報告，而ICIS只報導他自己所獲得的資訊。

2. 普氏重視方法論而ICIS重視其人力資源的經驗與人脈。

3. 普氏市場報導的涵蓋面廣，且更重視客戶服務與市場行銷。

4. ICIS大陸市場資訊完全由其轉投資公司chemeasy處理。

CMAI上海
工作團隊：

Paul Pang（龐雄鷹）：編輯經理

蘇杰：負責苯、甲苯、混二甲苯、對苯等芳香烴類

陸學研：負責PTA、MEG、化纖等系列。

會談重點節錄：

1. 金融風暴對大陸的影響在08年下半與09年上半最嚴重，今年下半應該會好轉，石化工業雖然虧損，但沒有倒閉的危險，倒的是最終端的民生用品小廠，今天倒明天又開，沒什麼嚴重。政府用四分之一的擴大內需經費投入石化產業，對石化業幫助很大。在金融方面，政府私下要求公營銀行加強授信，所以企業貸款基本上問題不大。

2. 房地產業者與地方政府共生關係密切，而且房地產業影響經濟層面太大，沒有人希望房地產倒。目前房價降幅很有限，只是有行無市。到下半年房價還撐不撐得下去，是ㄧ個觀察的重點。

3. 春節過後返鄉民工回到都市後，找不到工作的，可能達到一億人之多，他們在鄉下早已沒有地可耕種，如果生活出問題將造成動亂，政府已在城鄉兩方面採取救濟措施。問題的嚴重性需要觀察。

4. CMAI對大陸設廠的Project有Case Study的業務，有幫台塑做過，如CPC有需要也可委託。對輕裂工廠或PX裝置的設置，大陸未來的需求仍大，仍然值得考慮。基本上台灣下游產業已大都移往大陸，中上游留在台灣也沒有意義。明年一月東協輸往大陸的石化下游原料（PTA、PA等）關稅由6.5%降為5%，對台灣業者影響更大。

5. CMAI對大陸石化工業在全球的影響力十分重視，上海office除了少數下游產品針對大陸地區的報導外，其餘有關大陸的產業情報，包括在各種區域報導中。

苯：

因為原油價格大幅下降，前陣子火紅的煤化工一下子偃旗息鼓。焦碳苯（煉焦所產粗苯加氫所產純苯）也因原料缺乏產量大減。

中國自2010年將汽油中的苯含量由2.5%降為1.0，這將使得苯由汽油中釋出許多量，加上新產能的逐漸開出，往後幾年中國苯市場供需可望平衡。

國喬在大陸的聚苯乙烯廠被奇美購併。

混合二甲苯：

大陸地區混苯進口量不大（每個月約兩萬噸），近年陸續有新產能開出，估計翔鷺投產時所需原料應該也不太缺。

對二甲苯：

大陸最近大舉補對苯與PTA庫存，把兩者價格拉得火紅，大陸買家看價格下跌時，大家都不買（想買更低點），等到庫存空了，有人開始買了，又爭先恐後怕買晚了買到更高價。相對之下買方認為PX價格比起高檔價格仍低，仍有購買意願，預估到第二季新產能陸續開出價格才會趨軟。（CPC是否考慮增產？）

大陸化纖業外銷依存度近年年年降低，目前已經降到40%，所以外銷衰退對大陸紡纖業影響並不嚴重，內需可望部份填補此空缺。且成衣是生活必需品，也不可能長期沒有需求。

化工易貿上海

工作團隊：

黃蕾：行銷經理

邵沙馃：諮詢顧問

黃敏诘：負責芳香烴

會談重點節錄：

1. 化工易貿以石油化工市場報導起家，近年業務拓展到鋼鐵、紙業與油品，因此把公司更名為CBI（Commercial business intelligence）。
2. 邵先生對大陸石化業前景持正面看法，也詳細介紹了專案諮商部門的業務，對專案投資與市場調查專案研究頗有信心。其部門有ㄧ百多人，大多有豐富的石化工廠與市場經驗。邵先生對中油在大陸投資輕裂廠的看法如下：

※輕裂投資案必須與三大油公司合資，須與中央政府、地方政府、總公司與地區分公司四者取得同意，缺一不可。大陸內需開發空間仍大，輕裂設廠仍有相當利基，尤其在現今景氣谷底投資各項成本都降低，等建好投產恰逢景氣好轉，必定有賺頭。

3. CBI的報導分為周報、月報與年報，除年報是採書面出版，其餘多以e-mail傳送。報導較偏重中下游產品，原因是上游產品掌控在三大油公司手上。ICIS係化工易貿的的股東，有關大陸地區的訊息完全由化工易貿提供。化工易貿對海外之訊息報導全以英文書寫。對當地客戶用簡體中文，內容與海外客戶不同。對台塑特別將海外版翻譯成繁體中文送出。

4. 化工易貿成長迅速，在大陸已經佔有領先地位，但相對其他國際市場報導機構，經驗明顯不足，成員素質也有待提升。（大陸機構有點兒以量取勝）其會展業務發展相當蓬勃，單是石化部分ㄧ年就有八、九十場研討會舉辦，也成為其很大財源。

歐洲經濟與石化工業概況

全球金融風暴雖由美國引爆，然而歐洲受創決不亞於美國（歐洲金融槓桿遊戲有些國家如英國尤勝美國）。況且歐洲國家投入拯救經濟的金額又遠遠不如美國。（實際上歐元並非國際貨幣；歐洲外債比率也不輸美國，舉債籌資能力確也有限。）因此復甦的時程與力道也落後於亞洲與美國。

歐洲主要老牌工業國家如英國與法國工業競爭力不如亞洲新興工業國，科學與技術領先實力不如美國，英國原先依賴金融服務業的資深領導品牌，仍佔有一席之地，全球金融風暴後此一領域一蹶不振，往後經濟發展前景堪慮。歐洲工業國只餘德國尚具國際競爭力，惟受累於全球需求萎縮，09與10年GDP成長率也難逃負值的預估。

歐洲石化工業原屬夕陽工業，多年來未有新產能出現，下游民生工業又多移往工資低廉的開發中國家，受金融風暴影響，開工率下降甚多，不符經濟規模的老舊工廠紛紛停產關廠，其餘產業也大多減產等候復甦的春燕歸來。以下分別就與芳香烴類產業狀況做一概述。

烯烴類：

歐洲以石油腦為進料的裂解工場，成本僅次於同以石油腦為進料的美國裂解工場（但美國幾乎所有蒸汽裂解工場都採多元進料）。尤其與中東天然氣裂解工廠成本差距達每公噸500美元之巨。且因歐洲距中東較近，受到中東外乙烯之影響最為嚴重。

歐洲輕裂廠在06/07年石化工業景氣時，尚有200美元左右平均利潤，08年開始利潤趨於微薄，08年下半年受惠於石油腦價格大幅滑落，利潤一舉衝到800美元高點，其後因需求急凍，於09年初轉為全面虧損狀況。

歐洲一般來說合約價高於現貨價，合約價係經由買賣雙方談判達成。受惠於亞洲地區聚乙烯與苯乙烯需求旺價格高，以及原料石油腦成本價格的推升，四、五月乙烯合約價逐步揚升。但實際當地需求在補庫存告一段落後，有無以為繼的現像。

西歐烯烴類進出口所佔比率並不高（淨進口約佔總產量的1%-2%而已），2007與2008年乙烯進口量僅為55.5與28.6萬公噸，主要進口地區依次為中東、北美、非洲、中歐與南美。2007與2008年乙烯出口量僅為11.3與7.7萬公噸，主要出口地區依次為中歐、非洲與中東。

西歐丙烯需求逐年遞減，供需平衡也由06/07年淨進口22.3/31.5公噸轉變為08/09年的淨出口6.6/8.5萬公噸。（佔總產出的0.5%-2.0%）

西歐主要烯烴工業國依乙烯年產能排序，依次為：德國（579萬公噸）、荷蘭（402萬公噸）、法國（308萬公噸）、英國（287萬公噸）、比利時（244萬公噸）。

芳香烴類：

西歐芳香烴類需求正以很緩慢的步調復甦中，工廠開工率仍然很低，受惠於亞洲強勁的市場，除了苯乙烯外，其它主要芳香烴產品幾乎都銷往亞洲。

甲苯：

本區甲苯價格近期受到能源價格推升與亞洲市場榮景影響而呈上升態勢，但實際上現貨市場幾乎看不到需求。自去年十月以來，甲苯價格首度低於苯，雖然如此，但HDA與TDP工廠仍因負利潤而無法開工。只有MSTDP工場接近損益兩平階段。
由媒組工廠產製BTX產品的利潤，經過07年下半到08年底的接近損益兩平（微薄利潤），終於在08年底開始出現起色，這一方面由於石油腦價格大幅滑落，一方面歸功於甲苯、二甲苯價格尚堅，而苯的復甦所致。甲苯的價格仍由汽油的攙配價值為支撐。

在區域流通方面，西歐甲苯主要出口地區為美國與亞洲（最近亞洲部份增加較多）。進口主要來自中歐。淨平衡為出口，但數量不多（每月2-3萬公噸）。

混合二甲苯：

由於亞洲芳香烴強勁的市場，歐洲即使來自石化進料的需求仍然疲弱，但外銷亞洲的量已足已消化過剩的產量了。然而，混合二甲苯現貨價格與汽油的攙配價值價差，由08年九月以來連三個月負值到今年四月的正115美元/公噸，顯示石化進料的需求以已有進展（雖然大部份需求來自亞洲—中國）。

混合二甲苯與石油腦的價差，在連續四個月上升後，於四月份也達到234美元/公噸的相對高點，但區內現貨交易仍與外銷價相去甚遠而無法成交。

鄰二甲苯：

因為對二甲苯的價格與需求暢旺，鄰二甲苯產量也相應增加，但下游PA的需求仍然不振，除了部份鄰二甲苯銷往亞洲（四月約兩萬公噸）外，只有調整工廠操作盡量轉為多產對二甲苯；少產鄰二甲苯。西歐PA生產工場的利潤自今年開始受制於原料成本上漲，與下游需求疲弱影響而持續下滑。（歐洲合約價一般都由買賣雙方議定，買方在市場狀況不利下只有接受賣方出價。）

對二甲苯：

西歐對二甲苯合約價大致上與亞洲合約價相去不遠，但現貨價受亞洲現貨價格影響更大，五月預估外銷轉往亞洲的對二甲苯約兩萬公噸，足以鼓勵對二甲苯生產工廠全量開工。本區PTA生產者需求依然不振，雖然下游DMT需求已穩定不再續降。
2007年與2008年對二甲苯的進口量分別為190萬公噸與159萬公噸，外銷量2007年與2008年分別為142萬公噸與138萬公噸。

西歐對二甲苯合約價與石油腦的價差大致上在350到450美元/公噸之間變化，不致太激烈。（因為西歐合約價不像亞洲合約價與現貨價連結太大，西歐合約價經由議價會考慮買賣雙方的成本與利潤。）四月與五月達到500美元/公噸的高點後，後續應往350美元/公噸價差修正。
本區對二甲苯生產利潤經過兩年（2007與2008年）虧損後，在2009年第二季終於有些微利潤，但往後前景仍然看淡。

苯：
西歐地區苯的狀況大致上與其它芳香烴類類似，本地區需求仍弱，但因來自亞洲的買盤與價格支撐，價格持續溫和上漲。本區苯與石油腦價格自今年初歷經三個月負價差，終於在四月恢復正值。往後因為兩個因素，正價差可望維持。其一為因為中東進口乙烯與其衍生物影響，西歐輕油裂解開工率不會高，因而石油腦需求弱價格也弱。其二為一些裂解工廠改丁烷進料，導致苯產出減少，因而價格獲得支撐。

本區苯之平衡為淨進口，主要進口地區為中東與中歐。進口量每年約70萬公噸，佔總產量的10%。08年下半外銷美國量增加，每月在兩萬到四萬公噸之間，四月首度有近十萬公噸銷往亞洲。
世界經濟與石化產業情勢

1. 此次金融危機應不致導致全球經濟蕭條，預測全球GDP成長在2009年第四季會由負轉為正成長，2010年第一季有2.4%正成長。
2. 中國是全球石化業希望之所寄，2008年美日中德四國的GDP合計佔全球GDP接近一半。其中美國12.7兆第一，日本4.9兆第二，中國2.9兆第三。2009年美日德三國經濟成長預估分別為-2.5%至-3.0%之間，而中國仍有+5%之成長率（實際達8%）。金融危機後美國投入7800億美元救市，中國投入5850億，以其經濟規模來看，投入比例尚高於美國。中國在09-10年之間仍有10項大型石化complex產能投產。預估自08年至13年，中國石化產業的供給與需求仍以每年2-10%之速率成長。

3. 2007-2011年全球最大的石化產能擴充來自沙烏地，而全中東的產能擴充更超過全球的一半以上。金融危機後中東新產能的量產受到延後的影響，但大多不超過半年。原油價格下降對中東乙烯的價格優勢有所縮減（由每公噸800美元的差距縮小到360美元），但對其他生產者的威脅仍然強大。從2008年中以後，伊朗取代沙烏地成為乙烯最大的出口國，也因而成為價格的決定者。2009年至2015年，中東每年仍以250-350萬噸的成長速度增長。

石化產業未來展望

· 烯烴類產業的前景

1. 全球乙烯自2007年平衡後，一路供過於求。直到2012年才出現反轉。

2. 亞洲烯烴工廠的開工率在08年11月觸底，到76%，到09年三月以後，回復到85%的合理水準。其後到09年11月以後上升到90%的正常水準。

3. 從08年一月開始亞洲輕裂廠的利潤降到零以下，一直到09年三月還沒有回升的跡象。何時回升須視需求何時恢復，需求的恢復還要看經濟成長，一般預估經濟成長要到2010年才有4%以上的正成長。因為新產能仍不斷開出，預估要到2010年底到2011年初才有真正的明顯復甦。

· 芳香烴類產業的前景

1. 2007年美國『能源獨立與安全法案』將甲醇在汽油中的含量逐年提高，因而也提高了芳香烴類的掺配價值（Blending value）。

2.  2008年以後因為美國汽油的需求開始逆成長（衰退），加上原油價格大幅滑落，芳香烴類的掺配價值也因而逆轉向下。

3. 在此同時世界芳香烴類因先前的榮景，而不斷增加的產能仍持續的開出，而於2009年達到顛峰。

4. 供需的失衡自09年起始每年達到18萬噸的差距，且一直持續到2013年的預估終點。也因而使得工廠開工率持續低於70%（2013年升到73%）。

5. 2009-2013年期間預估混合二甲苯的價格在$600-800/mt之間逐年上升。
結論與建議

中油公司石化部門自始即面對國際間完全競爭環境，現公司政策為邁向國際化，石化事業部自當率先迎向國際市場，進行的方向分為：
1. 海外投資設廠：目標中東或中國大陸，中東有便宜的原料，中國大陸有廣大的市場，都是新投資產能的最佳選擇。

2. 增加外銷：國內一些客戶漸漸失去競爭力，夲事業部的產品必須轉往外銷，例如對二甲苯與鄰二甲苯等。開拓海外市場需要積極收集商情與資訊，並主動接觸潛在客戶，建立合作關係。

3. 開展貿易業務：例如石油腦的海外三角貿易，乙烯及苯的進口轉售，以及正在研究規劃的其他石化產品貿易。

4. 人才的培育：國際貿易的成敗盈虧取決於人才的因素很大，即使是國際大貿易公司，也常有因為人員離職而將相關業務全部帶到另一家公司的情形，因此人才的養成非常重要。海外業務人才的養成分為：人員的晉用與人員的培訓。因為英語能力為推行海外業務的必要條件，建議鼓勵同仁參加全民英檢或多益測驗，通過者給予獎勵並作為升遷的依據。
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