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1、 前言- 東爪哇政府Sampang案查閱資料行程及工作要點

(一)3月13-18日：劉家華、王聖傑、李宏祥、徐兆銘
聘當地律師Mr. Philip Payne、稅務會計師 Mr. Cindy Sukiman、與PWJ公司討論及擬議本案投資架構等
(二)3月15-17日：林顧問又新、劉家華
1、Rice訪印尼；當地新聞大幅報導CEPU案簽約
2、瞭解擬議投資架構進行情形
3、拜會PWJ瞭解本案技術資料概況
4、拜會Pertamina Cepu案負責人Hestu Bagiyo S ，瞭解其Offer Cepu案之條件；並拜會Pertamina 新任副董事長瞭解新礦區投資案

(三)3月16-21日：劉家華、楊肇穆、楊介誠、沈士傑、徐兆銘
1、PWJ查閱技術資料及經濟分析參數
2、拜會Santos (3/20)，瞭解佐證井鑽探近況及對OPIC投資本案有關技術資料提供、Cash Call、收入及支出帳戶之意見。

二、工作日誌

(一)3月13日抵雅加達，隨即於3:00 PM-5:30PM 到PWJ辦公室討論本合作案之投資架構。重點如下：

1、預定明日找法律與稅務會計顧問於9:00AM赴PWJ查核必要文件及咨詢有關保障OPIC投資權益問題。

2、PWJ目前擁有政府同意(appoint)及Operator 已讓出之礦區為Sampang及Madura各10%; Cepu礦區，政府雖已同意(appoint)但Operator(ExxonMobil)尚未向地方政府提議讓出礦區權益；據了解PWJ擁有Cepu 2.2%權益。OPIC現階段先決定買Sampang資料。

3、要求PWJ備妥資料如PSC、JOA、PWJ Registration Document、Data List等以便明天法律與稅務會計顧問查閱。

4、法務及會計認為H.O.S.A.(服務前約)恐無法在技術人員出發前談妥(3月16日)；建議依3月10日會議決議，要求PWJ報價以便辦理購買Sampang技術資料。

5、Madura 4月1日前交US$7MM、整個Project投資US$13MM；Sampang 4月7日前交US$19.4MM、整個Project投資US$40MM；本公司決策時程恐無法配合；PWJ想知道本公司需多久決定參加。

6、PWJ同意本公司支付資料費後，擁有Sampang礦區之First Refusal Right至4月1日。

(二)3月14日會議記錄重點:

會議人員:PWJ、OPIC外聘律師Mr. Philip Payne、稅務會計師Mr. Cindy Sukiman、劉家華、李宏祥、王聖傑、徐兆銘

時間、地點：9:00AM-2:00PM、PWJ辦公室。

1、在初步了解現行Draft HOSA投資架構下，OPIC所聘律師及稅務會計師建議以簽訂技術服務合約、Profit Sharing Agreement和新加坡設立境外託管帳戶(Escrow Account)方式來進行，PWJ經我方律師及會計師說明後，同意以此方式進行。

2、法律顧問將考量本公司Draft HOSA，儘速建議新的投資架構；另稅務會計師於收到律師建議的投資架構後，進行相關稅務評估。

3、依目前討論結果，就節稅及保障投資考量，現階段暫不考慮簽署HOSA。

4、建議未來視技術資料評估結果及律師提出投資架構建議並經公司同意後，再與PWJ及聘請律師及稅務會計師，進行新架構下相關帳戶設立、合約之擬訂及磋商。

(三)3月15日工作日誌

與 Hadi討論Sampang案重點如下:

1、Sampang Block current owner:Santos 45% (40.5%)、Singapore Petroleum 40% (36%)、Cue Energy 15% (13.5%)；After 10% offer to PWJ，interest will proportionally reduce。

2、PSC signed on 4th December 1997 and exploration term extended to 4th December 2007。 Santos came in ，JOA and PSC signed on April 7 1999，Sunk cost up to April 7 2006 is about US$ 21MM (PWJ’s Share)。The sunk cost was approved by BP-Migas and shall be cost recoverable.

3、Signature Bonus (US$0.8MM) is included in sunk cost，but how much and Is it cost recoverable need to check。
4、PWJ already applies for extension of 3 months to July 7 to pay Sunk Cost but needs to pay interest， The extension not approve yet from Partner。

5、Jeruk-3(east) is drilled to 4,500M (TD 5,515M)，now drill into 2M in target formation (Limestone) with lost circulation。Jeruk–1(central)、Jeruk-2(west) discovered and located at structure low。Estimated the reserves is 87MM BBL API 36、Gas 110BCF、Area closure 25 KM2。10-15 prospect with potential of 1.1 TCF and 168MMBBLS。

6、Top of Kujun I ，Jeruk- 3 –4550M(prognosis–4500M)、Jeruk-1 –4625M、Jeruk-2 –4675M

7、Oyong Field with proven reserve 110BCF and 6 MM BBL，with 5 wells。Gas sale agreement with price US$2.515/MMBTU。

8、Oyong POD approved (10,000BOPD)、Jeruk POD (Planned 40,000BOPD) ，Jeruk with high formation pressure 10,000PSI。

其他事情：

(1)簽署保密函。

(2)檢查資料清單內容所含資料是否均備妥，以便明日技術人員查閱。

(四)3月16日工作日誌

1、林顧問前來督導瞭解法務及會計對本案投資架構之建議方案，目前仍朝在印尼設立OPIC PT (Local)以服務合約提供PWJ Technical Service，並在Singapore設立Escrow Account、並由OPIC (Panama)與PWJ簽Profit Sharing Agreement (利潤分配比率待定)。另Cash Call則由OPIC直接匯入聯合帳。今日與法務及會計顧問議訂 工作內容及價碼，法務顧問將擬妥Technical Service Agreement及Profit Sharing Agreement並評估風險。

2、下午與林顧問拜會Pertamina負責Cepu油田開發之President Director (Mr. Hestu Bagiyo S)，明確告知Pertamina無法以工作權益方式讓出，即使可讓出工作權益，ExxonMobil擁有First Refusal Right。Pertamina提議投資者以Financial Participation方式參加。簡介如下(投資架構如附表):

(1)Cepu (Baryu Field) ExxonMobil 45%、Pertamina 45%(聯合經營)、Local Government 10%

Peak Production Rate 150,000BOPD (@year 2008)，FTP 20%、50%Cost Recovery。投資者可自Pertamina分穫原由(約18%)中取得其中30%(negotiable)回收資金(不計息)，資金回收後，再給予回收期一半年限之補償期，此期間內亦可穫30%(negotiable)原油，而後即退出此油田，亦無權利參加Cepu Block內其他油田之開發。(投資架構如附圖)

(2)拜會Pertamina新任副董提及Pertamina擬提供40餘礦區及油田開發案供投資者投標

3、楊肇穆、楊介誠、沈士傑下午3:00開始查閱資料

(五)3月17日工作日誌

1、律師送來投資架構意見及建議。

2、繼續查閱資料及討論經濟分析模式

3、PWJ提供購買Cepu資料價目表分為Secondary Data US$30,000及Primary data US$320,000，並提供本公司First Refusal Right。

4、技術簡報及查閱資料

(六)3月18日工作日誌

1、繼續查閱資料及討論開發及經濟分析模式

2、介紹Cepu Block

Cepu Block 面積約2000平方公里，跨東(佔70%)及中爪哇省(佔30%)，各家權益 ExxonMobil 45%、Pertamina 45%、Local Government 10% (東爪哇省PWJ 2.2%、東爪哇縣Bojonegoro 4.5%、中爪哇Jateng省1.1%、中爪哇Blora縣 2.2%)。

Cepu Block蘊藏豐富油氣，目前已發現5個油氣田，證實蘊藏量共850MMBOE (15%Gas)，其中最大者為Banyu Urip Field證實蘊藏量約500MMBOE已簽署JOA並提出POD；預計投資US$1,229MM (鑽126 WELLS)，預計2008年達產量高峰約150,000BOPD。另有其他好景區估計Resources約12億桶。

OPIC 向PWJ購買第一期資料費US$30,000，保有2個月First Refusal Right；再支付US$320,000，擁有ExxonMobil送到PWJ資料，再保有1個月First Refusal Right。

參加本案無需支付Sunk Cost，若以投資4.4%估，未來3年投資約US$54MM，可取得原油約22MMbbl及約44MMbbl高檔潛能。

本案有意者(Mittal)甚為積極，本公司亦應積極爭取。建議購買資料並組成工作小組就Cepu Block技術及投資架構進行評估，在6/17前取得政府同意

(七)3月20日工作日誌:

1、早上送回日報，建請處長安排向公司報告查閱資料結果及投資架構建議。

2、下午2:00-2:40在PWJ安排下與Santos會談。Santos參加人員為：David Fuller/Commercial Manager、Greg Harris/ Chief Geologist。Joseph Amudi Tobing /Senior Laywer；OPIC參加人員為：劉家華、楊肇穆、楊介誠、徐兆銘；PWJ人員為：Heru Pramono、Hadi Ismoyo。

3、PWJ首先表示OPIC有意投資Sampang Block，今日前來禮貌性拜會Santos及澄清某些問題，會談重點如下:

(1)投資架構問題： 有關Cash Call支付及Revenue分配， Santos表明均直接與PWJ聯繫(因PWJ為JOA Partner)，至於PWJ與OPIC對Cash Call及 Revenue帳戶之經管，為OPIC/PWJ雙方事情； Santos較喜歡Revenue與 Funding(即Cash Call)帳戶分開，Santos可依PWJ指示將Revenue匯入Trustee Account， Cash Call則從Escrow Account中取得或直接由OPIC帳戶匯入。

OPIC表明不願只當單純投資者，技術上亦要參與，技術資料是否可直接送交OPIC，Santos表示此須JOA Partners及政府同意。

(2)Oyong 油田開發近況：所有4口生產井已鑽完，其中3口產油、1口回注天然氣(預備將來作為產氣井)，各項建造合約、設備均按時程進行，預計今年6月先投產油，一年後產氣，須建55km輸氣管線，售氣給Indonesian Power，售氣合約已簽。為節省費用，租用Barge及FSO。

(3)Jeruk-3井最近結果：已鑽入目標層2M，有漏泥無油氣徴兆，目標層頂部較預計深度低135M，較原已測試產油之Jeruk-1及Jeruk-2井構造為低，(PWJ原先告訴我方，Jeruk-3較預計深度低50M，但構造均比Jeruk-1及Jeruk-2高，經此查證後，顯然PWJ亦未完全掌握鑽井近況)。Jeruk-3今日電測後下套管，續鑽約20M採岩心進行分析是否含油。

(4)Jeruk-3井鑽井結果不如預期，Santos認為可能構造北移，須進一步研究，開發計畫勢必審慎。

(5)由於Jeruk OWC甚複雜，且有Fracture、Matrix Porosity，因此Reserve不易估算，Santos Low Case考慮Fracture Porosity及較保守OWC、Medium Case 採Dual Porosity及平均OWC、High Case採Matrix Porosity及 Low OWC。

(6)Jeruk-3鑽完後將進行Dukuh 、Wortel、Herbas Prospect鑽探

法務及會計

赴印尼參加與東爪哇政府討論油氣田開發案投資可行性會議工作報告

工作地點：印尼－雅加達東爪哇政府所擁有之PWJ公司
出差時間：95年3月13日至95年3月18日

報告人：會計處 王 聖 傑

報告日期：95年4月17日。

一、工作目的
為儘早確定OPIC與東爪哇政府所擁有之PWJ公司雙方合作之可行性，將儘速指派本公司相關人員包括法務、財會專家前往印尼，與即將聘請之當地知名會計師事務所(四大之一)及律師事務所之會計師及律師進行諮商，並與PWJ人員面對面討論，以磋商本公司投資權益能獲得保障之服務合約前約(HOSA)。
二、工作報告：

95年3月13日下午到達印尼－雅加達，直接赴PWJ公司聽取簡報，並詢問與本案相關之問題，並與事前聯繫之Deloitte稅務會計師Mr.Cindy Sukiman電話洽談並選取Deloitte稅務會計師所推薦之律師SJD 公司Mr.Philip Payne洽商本案合約，並與稅務會計師及律師約定3月14日上午於PWJ公司，共同參與討論並研究本案。

95年3月14日，在PWJ公司由本公司與稅務會計師及律師洽商本案，並提出工作範圍，請會計師及律師就我方關切之議題作研究分析及提出報告。隨後就請PWJ公司人員共同參與討論，當日下午，律師及稅務會計師在聽取簡報並詢問相關問題後，向OPIC提出新合作架構，在OPIC及PWJ公司共同討論均接受新合作架構後，由本公司律師及稅務會計師再度洽商，將律師及稅務會計師後續工作範圍以及相關資料與報告提供之時間與聯繫管道確認後結束。

95年3月15日至95年3月17日，在PWJ公司詳閱其所提供OPIC有意願參與之Sampang 礦區相關資料，並向其財會部門索取Sampang礦區2005年底及2006年近期之年報及月報及會計師報告，已確認並核算Sampang 礦區所投入而尚未攤提之資產價值。

3月20日Deloitte稅務會計師Mr.Cindy Sukiman，依據新投資架構，及雙方約定工作範圍，提出其專業報告（附件一）：
本人依據律師及稅務會計師專業報告，於3月24日向公司簡報本案之進行成果，報告內容主要如下：

本次會計及法務人員係依據3月10日會議決議: (為儘早確定雙方合作之可行性，將儘速指派本公司相關人員包括法務、財會專家前往印尼，與即將聘請之當地知名會計師事務所(四大之一)及律師事務所之會計師及律師進行諮商，並與PWJ人員面對面討論，以磋商本公司投資權益能獲得保障之服務合約前約(HOSA)。

因此，本次會計及法務並非進行 Due Diligence，而是和PWJ及我方所聘僱熟諳當地法令之稅務會計師Deloitte (Cindy Sukiman)律師 SJD(Philip Payne)共同參與討論本投資案進行之可能性，並請會計師及律師就我方關切之議題作研究分析及提出報告。

(一)受制於礦區權益不能轉讓OPIC及PWJ不能以礦區債權擔保我方權益，本案若進行，將永遠存在OPIC資金投入後，PWJ/POJ能否永續存在之風險。

(二)依據稅務會計師意見(As you may have been aware, most likely OPIC would be considered as an investment company (providing funding) and therefore it would not be able to record the reservoir as assets of OPIC.)，本案OPIC並非進行探勘開發業務，因此，OPIC 財務報表不能登錄Reservoir資產，既然OPIC在會計不能以礦區權益及礦源記載，本公司會計帳不能以分配油氣權益陳報主管機關，而只能以財務投資名義進行陳報作業。

中油公司對外就不能再以探勘投資方式對外發表擁有礦區權益及擁有礦源，無法達成本公司探勘目標 
(三)依據稅務會計師意見，本案主約(Investment Agreement)屬於以資金方式提供POJ進行Sampang PSC投資業務，未來以profit sharing 約定償還OPIC投入資金及分配investment fee，此investment fee將被印尼稅務機關認定為POJ以發放Dividend方式給OPIC，POJ應被課征10% withholding tax.
(四)現今架構設計HEPT可分得13.5% profit，而HEPT並未負擔任何礦區費用，且Operator送達Escrow Account之收入(含 Cost Recovery 及 Profit ) ， HEPT 在CPC pay out 前可分得2.7% ， 享有優先取得profit之時間優勢。
(五)現今架構設計，POJ可分得50.5% profit，而POJ並未負擔任何礦區費用， 且Operator送達Escrow Account之收入(含 Cost Recovery 及 Profit ) ， POJ在CPC pay out 前可分得18.1%，享有優先取得profit之時間優勢。
其他應注意事項：

1、Under the current foreign investment laws and regulations, companies engaged in providing support services in the oil and gas sector must have at least 5% Indonesian equity, in other words, they may be 95% foreign owned. (律師)。
2、The common applicable tax rate is 44% (30% corporate tax and 20% ‘Branch Profit Tax’ or ‘ final tax on profit after tax’) In the case of POJ, its legal form is a Limited Liability Company – a PT company.  Therefore, there may be an issue whether the PT company should pay tax its corporate tax and tax on profit after tax at once (because the term of Branch Profit Tax is only applicable to a permanent establishment). In the future discussion with PWJ/POJ, it is recommended to seek clarification on this matter.(稅務會計師)
3、We will first discuss whether the investment scenario would trigger an issue for OPIC regarding a Permanent Establishment (PE) in Indonesia.  If OPIC is deemed to have a PE in Indonesia, the profit of the PE of OPIC will be subject to Indonesian corporate tax at 30% and branch profit tax (tax on profit after tax) at 20%.  In other words, the PE will be subject to 44% on its profit, generally. The following is the result of our preliminary study regarding PE issues.  From the description of the transaction, we believe that the investment scheme whereby OPIC solely provides funding for POJ is not likely to trigger a PE problem.  The critical characteristic of the transaction that may trigger the PE problem is provision of services in Indonesia by any employees of OPIC.  However, we note that the provision of services will be entirely separate and under a different agreement between POJ and the PT OPIC in Indonesia.  Therefore, PE risk in relation to provision of services is unlikely. We also note that there may not be a risk regarding the “dependent agency” issue.  Generally, if an Indonesian entity is considered a dependent agent of a foreign company, the dependent agent may be considered as a PE of the foreign company if certain conditions are met.  Under this analysis, we understand that the solely investment agreement would not indicate any dependent agency characteristic.  The overall structure of the business arrangement (i.e. provision of services, which is generally intended to gain control of POJ’s management) may indirectly raise a question whether POJ is a dependent agent of OPIC. However, our analysis on tax treaty provisionsconcludes that POJ should not be considered as OPIC’s dependent agent.  According to the tax treaty between the TAIPEI ECONOMIC AND TRADE OFFICE and the INDONESIAN ECONOMIC AND TRADE OFFICE (“the Tax Treaty”), OPIC shall be deemed to have a PE in Indonesia in respect of any activities which POJ undertakes for OPIC,
if POJ:
has and habitually exercises in Indonesia an authority to conclude contracts in the name of OPIC; or 

has no such authority, but habitually maintains in Indonesia a stock of goods or merchandise from which POJ regularly delivers goods or merchandise on behalf of OPIC. (稅務會計師)。
4、A service fee received by PT OPIC will be a taxable income subject to corporate income tax.  The net taxable profit (income less expenses) shall be subject to 30% corporate tax. This service fee is also subject to Article 23 withholding tax (performed by POJ) of 6% of the gross amount.  The 6% withholding tax constitutes prepaid tax for PT OPIC and it can be credited against the payable corporate tax at the end of the fiscal year.  In the event PT OPIC does not have sufficient taxable profit, such 6% prepaid tax would result in a tax overpayment position in the end of fiscal year. A refund is available for the tax overpayment after the tax authority performs a tax audit on PT OPIC for such fiscal year. At the time PT OPIC issues billing pertaining to this service fee, PT OPIC is required to impose VAT 10% on the gross amount and remit such VAT to the state treasury. PT OPIC shall have the obligation to issue VAT invoice and report it in its monthly VAT return.  The VAT paid constitutes Input VAT for POJ and can be credited as POJ’s Input VAT against any of its Output VAT. (稅務會計師)
有關法務部分(李宏祥)：

一、本案有關法務之目的為了解印尼東爪哇政府所屬公司PT. PETROGAS WIRE JATIM (“PWJ”)及與我方所聘僱之律師 Philip Payne共同討論本投資案進行之可能分析，並請律師及會計師就我方關切之議題作研究分析及提出報告。

二、本案於會議討論後，律師提出本案可行之基本架構，經PWJ同意協助，其建議依此架構應簽訂以下七項文件：

(一)投資契約(Investment Agreement)：由本公司所屬之海外石油及投資股份有限公司（”OPIC”）與PWJ 之子公司（簡稱”POJ”）簽訂，訂定OPIC投資本案之各項條款。
(二)技術服務與管理契約(Technical Service and Management Support Agreement)：由OPIC於印尼設立之公司與POJ 簽訂，以本公司監督礦區權益變化之方式保障投資權益。

(三)附條件委付蓋印契約(Escrow Account/Escrow Agreement)：由OPIC、POJ 及Escrow代理人簽訂，POJ須同意將本案之收益付給Escrow代理人管理之銀行帳戶，Escrow代理人再依契約規定處理該款項。
(四)POJ 應向礦區經營人Santos以不可撤銷指示(Irrevocable Direction)之方式表示將所有礦區收益交至Escrow Account。 

(五)礦區經營人Santo應確認接受上述4之指示(Acknowledgement from Santos )。

(六)擔保文件(Security documents)：POJ對收益及Escrow Account提供擔保。 

(七)重組契約(Restructure Agreement)：PWJ應與OPIC簽訂契約，規定若POJ破產，則應重組一可獲得上述礦區權益之新公司，使該新公司與OPIC訂定與本案架構相同之所有契約文件。 
三、本案若評估應繼續進行，則有關法務方面應續行者如下：

(一)待與PWJ確認是否其於礦區之權益可設定抵押。
(二)依印尼法律，提供有關油氣之技術服務公司須有至少印尼人百分之五之股份，惟本公司若欲成立合資公司須經行政院及立法院同意，故此成立服務公司之架構設計似不可行，此待本公司內部研究是否以不成公司，僅以PWJ授權OPIC人員參加礦區會議方式取代上述合資服務公司設立之架構。  

(三)待經濟分析本投資案可行後，將再要求律師起草具體之相關契約，並進一步評估本投資案風險。
附件：

OPIC擬參加Sampang PSC之投資架構







附件：

Pertamina提議投資Cepu油田開發案之架構







Investor pay 100% investment for Pertamina and earn 80%*50%*45%*(10-30%)=1.8%-5.4% Till Payout without interest。


Compensation period：Earn 10%-35% oil half of payout time


Reserves: 500MMBOE、Daily Production !50,000BOPD、Total Investment：US$1,300MM


Investor Economics:  Invest US$585MM、Earn Oil 8,100BOPD、If Oil Price US$45/B，Pay out at 4.4 years and 2.2 years of compensation if with 30% of oil which worth US$293MM 


Invest US$585MM to earn US$293MM in 6.6 years；the IRR is about 6-7% 
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Investor pay 100% investment for Pertamina and earn 80%*50%*45%*(10-30%)=1.8%-5.4% Till Payout without interest。


Compensation period：Earn 10%-35% oil half of payout time


Reserves: 500MMBOE、Daily Production !50,000BOPD、Total Investment：US$1,300MM


Investor Economics:  Invest US$585MM、Earn Oil 8,100BOPD、If Oil Price US$45/B，Pay out at 4.4 years and 2.2 years of compensation if with 30% of oil which worth US$293MM 


Invest US$585MM to earn US$293MM in 6.6 years；the IRR is about 6-7% 
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