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摘要

1、 2011年LNGA(LNG Supplies for Asian Markets)於2011年3月1-2日於新加坡舉行，為一年一度之知名LNG Conference，相較其他LNG國際會議，LNGA提供較大空間予買方提出看法。經中油公司建議以安排一個Traditional Buyers之論壇(Panel)，取代分別邀請台日韓buyer報告方式，由傳統買方(Traditional LNG buyers)針對目前市場各種新交易條件與市場動態提出看法及對市場之期待。後獲東京電力、中部電力等同意派員擔任與談人(Panelists)，與會議主席 Dr Fesharaki及共同主席 Mr. Andy Flower一同於「 Traditional LNG Buyers Views on LNG Spot Trading」單元進行討論。
2、 台灣在LNG國際市場向為合約條款及價格機制之跟隨者，為提高國際市場能見度，中油公司天然氣事業部過去曾多次於國際LNG會議以傳統買主立場針對市場動態及對供應商之商業條款表達看法。在中國進入LNG 進口行列，且其沿海LNG 接收站陸續完工後其未來LNG採購實力已然展現。台灣更應積極聯合日本與韓國於國際LNG市場共同發言，以保有一席之地。

3、 近年LNG國際市場自2005-2009遭逢LNG市場供貨吃緊、2009下半年至2011年三月全球金融海嘯導致「供應寬鬆」(註:因所有LNG產能原則上均有其原有目標市場，因此，一般而言 LNG業界不使用「供過於求」形容市場狀態)、及2011年三月日本大地震及海嘯後LNG市場又一供應偏緊的市場景氣循環。每一階段之變革，各型態合約條款因應而生，適時參與國際市場會議討論，及瞭解其他買、賣players之看法，可為中油公司協商合約之參考，避免閉門造車。
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1、 出國目的 : 

一、台灣在LNG國際市場向為合約條款及價格機制之跟隨者，為提高國際市場能見度，中油公司天然氣事業部過去曾多次於國際LNG會議以傳統買主立場針對市場動態及對供應商之商業條款表達看法。中國 已進入LNG 進口行列，且其沿海LNG 接收站陸續完工後，未來LNG採購實力已然展現。台灣更應積極聯合日本與韓國於國際LNG市場共同發言，以保有一席之地。

二、近年LNG國際市場自2005-2008遭逢LNG市場供貨吃緊、2008下半年至2011年三月全球金融海嘯導致「供應寬鬆」(註:因所有LNG產能原則上均有其原有目標市場，因此，一般而言 LNG業界不使用「供過於求」形容市場狀態)、及2011年三月日本大地震及海嘯後LNG市場又一供應偏緊的市場景氣循環。每一階段之變革，各型態合約條款因應而生，適時參與國際市場會議討論，及瞭解其他買、賣players之看法，可為中油公司協商合約之參考，避免閉門造車。
貳、出國行程 :

     100.02.28          啟程
100.3.01-3.02      參加 2011年亞洲LNG供需會議
100.3.03            返程
參、會議概述

SESSION I: KEYNOTE MINISTERIAL

-由新加坡貿工及教育部長 Mr. S Iswaran, 發表Keynote Speech

SESSION II: CEO PANEL – FUTURE DIRECTIONS IN GLOBAL & REGIONALMARKETSo the Traditional Asian Buyers Want?

Moderator cum Panelist:

 Dr. Fereidun Fesharaki, Chairman, FACTS Global Energy, USA

Mr. Andy Flower, LNG and Natural Gas Consultant, UK

Panelists:

Mr. Hiroki Sato, General Manager, Fuels Department, Head of LNG Business, Chubu Electric Power Company, Inc, Japan

 Mr. Sunao Nakamura, Managing Director,

TEPCO Trading Corporation Ltd, Japan
 Ms. Jane Liao, CEO Office of Natural Gas Business, CPC Corporation, Taiwan

 SESSION III: NEW BUYERS, OLD BUYERS

SESSION IV: FUTURE DIRECTION OF THE ASIAN LNG MARKET

SESSION V: SINGAPORE LNG PANELSingapore LNG Panel

 SESSION VI (A): SUPPLIERS’ PERSPECTI
SESSION VII (B): SUPPLY & PRICE PERSPECTIVES

有關傳統LNG  Buyers對市場發展之期許係採與與會者提問互動方式進行，茲摘述討論重點如下
儘管LNG 主要市場在東亞，日韓台灣等傳統LNG buyers，一直以來總是比較沉默、被動的迎合LNG市場交易變動。相較其他日本進口公司的保守，日本中部電力公司在與供應商協議合約上，相對積極、「創新」與務實。由其早期率先與非長期合約供應商簽訂當時亞洲進口公司尚不熟悉惟其後演變成採購單批貨氣、短、中期合約不可或缺的Master Agreement(MA)即可見端倪。其近期與BG 簽訂的長期合約包括call/put option跳脫傳統合約條件之 DQT/UQT、價格公式採JLC 等等，或與印尼簽訂之Dongghi合約確實與眾不同。
因應市場隨時可能的(逆轉)變化，及受2005-2008全球LNG供應吃緊，亞洲傳統 Buyers緊急採購自Atlantic Market 轉賣LNG貨氣之影響，亞洲 Traditional LNG buyers紛紛成立trading部門預備未來拓展LNG trading業務之準備；東京電力與Mitsubishi各持股50%之CELT即為一指標性之例子，東京電力的Trading department亦因此成立。然而對幾乎100% 仰賴LNG進口的東北亞國家而言，成立Trading部門的真正緣由來自2005-2008  市場嚴重缺貨，而其功能與Atlantic Players之trading於概念上仍有屬性上落差；Trading包括Trade-in 及trade -out。一般而言，東京電力成立 Trading主要在確保LNG供應安全，因此Trade in LNG的功能超越Trade out LNG to other markets。2007年東京電力爆發核電廠紀錄不實醜聞致其所有核電機組被要求停機檢修；復因日本政府當年要求核能電廠提高防震係數，因此東京電力當年採購期約LNG合約量，於未來核電廠復工後可能面臨無法執行之窘境，因此其 Trading部門仍可能肩負 Trade-out LNG至其他市場之「備用」功能。

亞洲LNG進口國進行LNG Trading的實質性如何頗耐人尋味；畢竟為能源進口國家，千辛萬苦購得具嚴苛合約條件且價格相對高之LNG，如以Trading為目地，其實質經濟效益極端有限 ，原因為
(一)缺乏其他天然氣市場之進入管道(market Access)、
(二)運輸能力無法及時配合；一般之LNG長期合約均有專用船運載，其船數依合約量及航程安排，因此如有部份合約量擬轉賣至其他市場如歐美，除非臨租LNG船，否則甚難以原有專用船運載trading貨氣而不影響自有貨氣運載、
(三)合約具備Destination restriction，除非因營運或操作限制，LNG買方並無法任意轉賣LNG合約量至非合約約定之接收站，即使是FOB合約亦然。而Atlantic Players之所以具備轉賣之條件全係因合約條款較東亞LNG合約寬鬆之故；尤其在卸收港方面，因有EU competition Law之保障，凡售予EU會員國之LNG合約不允許有「Destination Restriction」之條款。
(四)無價格誘因：拓展Trading業務其目地不外乎賺取利潤，惟由所有歷史資料觀之，亞洲市場之LNG價格幾乎都高於歐美之pipeline gas價格(英國NBP or 美國HH)，因此亞洲players如期望藉由轉賣以賺取利潤，其機會微乎其微；因為根本不具價格誘因。
因此即使亞洲買方於新合約協商，均一再要求賣方鬆綁接收站限制之條款。其目的只在爭取買賣之fair term。目前已有若干日本合約已鬆綁該條款，然trade out至Atlantic Market畢竟不具誘因亦非長久之計，惟用於防患未然或在具經濟誘因情況下大型LNG 進口公司可以固定方式售予日本其他小型進口公司 約定數量之LNG，如Shizuoka Gas分別與Mitsubishi、Osaka Gas 及TEPCO簽訂短期合約即為最適案例。TEPCO 與Osaka Gas自PNG取得FOB 數量上「Free destination」條款，因此得以如是「轉售」；類似交易已創「LNG買方賣予LNG買方」之先例。未來其他合約條款發展頗受矚目。
「貨氣轉賣」於2005-2008年奠定商機，也讓長期具市場區隔特性之LNG交易起了某種程度之交流，交易條件如Destination條款及specification(東西市場高低熱值差異)等。
天然氣價格於歐美市場係以pipeline gas 交易價格為指標；而LNG價格於亞洲則以油價為指標(oil-linked price)；其關鍵因素為「替代燃料」Alternative Fuel。於歐美市場 LNG 是天然氣供應之選項之一，LNG 價格惟有能和pipeline 價格競爭，買方才可能進口LNG；然在東北亞市場，因LNG為惟一之天然氣源，只有燃油 為替代燃料，因此亞太地區之LNG進口價格指標price index 傳統上以ICP (Indonesia Crude price)或JCC (Japan Crude Cocktail)連動，過去四十年亞洲LNG進口國均依此慣例簽署採購合約 SPA；而2005-2008年因著由Atlantic market 轉賣，貨氣之價格方面有為數不少的交易係以NBP或 Henry Hub為 bench mark價格依據。因此亞洲buyers 開始留意NBP 及HH 價格波動；進一步思考亞洲LNG 合約價格公式能否改變原承襲幾十年與原油價格連動之機制。市場說法紛歧，買賣方看法各異。雖目前 NBP、HH及JCC linked價格相較下，JCC-linked 因油價居高不下致oil-linked LNG進口價偏高，亞洲 buyers對JCC-linked價格機制並不滿意，但如新長期合約以HH (or hub-price basis)計價，亞洲進口buyers普遍認為hub price受各該市場氣候、政策或供需甚至人為炒作等影響甚巨，而該等因素與亞太市場實則無直接關聯。故長期合約如普遍變更為hub price basis,估不論sellers 或甚至提供LNG開發計畫專案融資之banker是否同意，即使buyers 本身都難認同。因此對JCC-linked價格雖不滿意，然在未找出一合理可行 且相對有利之價格機制前，JCC-linked之LNG合約價機制恐仍需存在多年。但針對短期合約採hub price機制，供應鏈之各players接受度較高。
未來中國大量進口LNG，在供應計畫不足情況下，傳統LNG buyers會否擔心與中國在LNG市場上之競爭????
基本上賣方及買方均會思考「diversification」以分散風險，因此即使中國係需求成長急遽的市場，賣方通常亦不將整個計畫生產量獨賣中國，仍有部份生產量保留予台日韓buyers；因此亞洲LNG buyers 並沒有在長期合約採購上出現競爭，可能出現競爭之情況，只限彼此同時於市場找尋spot cargo。

日本中部電力表示並不擔心中國目前之大肆簽訂LNG長約，反而質疑2015年以後中國執行LNG 提運之能力，考量為中國蘊藏豐富之shale gas及pipeline gas之開發，會否使其自產天然氣已足夠因應內需市場? 惟中國並非如歐美一樣之自由競爭市場，因此官方調控自產氣以履行其應提運之LNG合約量應非難事。
如oil-linked價格在未來10-20年內仍無法改變，則於合約協商時直接導入multi –kink points之S curve，則為另一可考量對買賣雙方有利之價格機制。亦可同時避免多次及費時之price review 條款。
另有關美國Shale Gas開發為LNG並擬出口，有意拓展出口業務之公司如Cheniere、BG及Sempra等均已向美國政府申請天然氣出口許可( 註:目前Cheniere已約於May 20, 2011取得該相關出口許可)，未來美國政府將採管制出口額度方式核發出口自產天然氣之許可證。LNG進口國因此多了另一種LNG來源及供應國家之選項；業界亦紛紛議論 Unconventional Gas是否將成為天然氣(or LNG)產業之Game Changer。然而大家應該記憶猶新，2005年前後美國宣稱其天然氣產能(含自加拿大進口之管道天然氣)不足，未來將有賴進口LNG因應，瞬時間許多LNG供應國紛紛以美國市場為其目標市場，美國本土亦有4、50 項LNG接收站計畫規劃中，HH 價格亦應聲上揚；然當LNG新生產線逐步完工的同時，HH價格卻也一路下滑致原擬出口至美國市場之LNG望之卻步；HH價格下滑原因自然與國內市場供需狀況有關， 而其供應充足之理由居然就是因為Shale gas之大量開發與生產。問題是Shale gas之存在並非一朝一夕之事，美國政府也好業者也好，似乎總是扮演「攪局」的角色，原預期的誘人市場需求，可能一夕間又供過於求；因此美國政府與擬出口LNG業者，最欠缺的是如何取得進口國家的信賴，畢竟LNG合約以「長期穩定供應」見長；萬一Shale Gas 開發計畫因環保等因素又遭受阻擾至影響供應國內及LNG出口，LNG市場又將失衡，對能源進口國之衝擊甚巨，因此Shale Gas 之發展頗值得關注。歐美及中國等豐富的Shale Gas等Unconventional Gas 之蘊藏及未來開發潛力不可輕忽，畢竟此等Unconventional Gas如能穩固開發與生產，相關蘊藏豐沛之生產國自然降低對LNG之需求，甚至可扮演LNG出口之角色。否則恐將進口LNG因應各該國內所需。如此反差，對LNG國際市場之影響層面相當大。
然美國之未來LNG出口商如何於亞洲或歐洲LNG市場掙得一席之地，「the reliability of supply」仍為關鍵，其次則為銷售shale gas之business model如何吸引Buyers及與現有之LNG供應國如卡達、澳洲等競爭。
在經歷 2005-2008之LNG市場大動盪，Asian LNG buyers與Atlantic Players之互動日益增加，彼此在交易上彈性與限制有相當程度之瞭解，加上受印尼既有合約之產能不足與新開發計畫之延遲完工影響，LNG合約採Portfolio supply sources方式已成功吸引Asian LNG buyers以降低風險。因此價格機制之修改並非完全不可能，採HH linked 方式其實在合約量不大之情況下，應該可納入新合約協商之考量。
4、 心得與建議：
近年中油公司人事異動頻繁，熟悉LNG之長官多已退休，了解LNG業務之主管極欠缺，與早些年 職 剛將入LNG業務時，有許多了解產業之主管們一路教導與提攜不同。LNG產業再怎麼改變，尊重原簽合約條款及與業界Players間long term relationship，並未改變。過去中油公司在因通霄海管延遲完工、永安三座儲槽因訴訟而檢修期間，獲得亞洲日韓進口公司協助極多；因此buyers間之互助機制不能中斷，畢竟中油公司儲槽少、氣源少、進口量相對小、政治地位欠缺等等，因此在貨氣調度或現貨氣源掌握需要協助之處甚多，因此應避免因人員或高階主管異動而忽略亞洲players過去曾給予之協助及適時應提供回饋協助。
另公司高層或董事會針對 LNG 採購價格機制或新合約協商多所指示如「 有關長期購氣合約價格， 請考量未來與油價連動計價脫勾改採管道氣價連動之可行性」及「 新訂合約應協商出較巴紐合約更優條件為努力方向」等。基本上LNG價格要與歐美 pipeline gas 為計價基準 ，長期而言並不適當，畢竟是不同的市場狀況如天候、供需及政策等。再者，合約是經雙方協商而訂 ，subject to mutual agreement, 必須雙方再協議，中油本身之談判籌碼在哪裡? 市場氛圍為何? 及變更價格是否絕對有利等等， 應有專責部門徹底分析研究後再行動。更何況即使是hub price basis,，也不會是單純的HH價格，而仍是一個價格機制，如

115% HH + 5.0 --10 USD/mmbtu  之類，因此真正到岸價格不一定比oil-linked價格低。重點在即使是JCC linked，如何去降低公式中之與油價連動係數   slope   與常數  或爭取 S curve protection 比較實際。
另CPC 新議合約好與否，不是和CPC已簽訂之PNG 計畫比較， 而是和同期市場 價格機制 或同一個Seller與不同 Buyers所簽合約之條件相比。 如本公司目前與澳洲某LNG供應商協商長期合約，除與本公司既有合約相較外，應該與該供應商之其他buyers 之合約比較。(必須有蒐集其他buyers 資訊之管道)
此外LNG合約 portfolio  的概念很重要，所謂portfolio 並非單指氣源 diversified  而已， 而是不同合約條件搭配；例如  exship/ FOB 合約， 

Ex-ship 賣方通常有專用船 (如 Indonesia) 及非專用船 (MLNG)之船運調度方式；專用船 會受航行天數限制而影響 每月最多靠卸船數；非專用船(如MLNG)係船隊調度， 與日韓share船隊 ，因此同一艘船 會受日韓 卸收船期影響，惟每月靠卸船數 可以因由不同船運載而易增調貨氣 ….等等。
中油公司長期以來在LNG產業維持極高之評價，此和公司高階長官之熟諳產業及對工作團隊之信任有極高之關聯。在國內天然氣業務尚無競爭對手之下，期望中油舵手能守住建立不易之專業形象，尤其LNG buyers日益增加之情況下，Buyers’ credibility 仍是優質供應商選擇銷售與否之重要考量因素之一。[image: image1.png]
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