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1、 Time Charter
今年年底本公司的自運率將跌破30%，為了確保運載之穩定性、降低運費成本的波動風險，若能於近期內提出自運率不足的解決方案、在建造新船前學習其他方案並有效執行，勢必可避免2015年0%自運率暴露在極高市場風險所造成的龐大運費成本金額。因此這次前往拜訪船東、經紀商之際，著眼於瞭解Time Charter現況，下文是對Time Charter契約做更細部的探討。

Time Charter租家的成本

Time Charter租家承擔的成本最主要是每月支付船東的租金以及燃料油費用。其餘需要的費用有港口費、領航費、on-hire surveyor費用、保險費用，這些費用是因為航程所衍生出的商業相關費用，故由租家自行承擔。下列就最重要的租金及燃料費做進一步的說明：

租金

Time Charter租金具有市場性。當Spot市場高漲的時候，T/C租金也會相對的高；反之亦然。原則上，租賃期間愈久，租金會相對的低，因為租家承受的時間風險來得較高。此外，談判租金時，有兩種常見的模式；一是單純只是每月應付租金為多少，另一則是除了每月應付租金外，當市場高漲的時候，還需要分紅給船東，稱為Profit Share，在租賃期間內的每一航次，經過第三者評估其市場水準，再依據T/C契約規定比例分紅，即使該航次是承載租家自己的貨，仍需分紅給船東，故這類契約受到市場影響較大，但是相較於前者單純的租金模式，後者不含紅利的租金部分較前者為低。該如何評估合理的租金水平？假設T/C租賃期間為一年，租家的油輪運用率若為80% (非閒置天數/總營運天數)，假設約可安排8票貨，租家的成本就是T/C租金、燃料費、港口費、領航費，這些總成本轉換成8票貨的WorldScale Rate，就可與現貨市場的運費水平進行比較，藉此租家可評估合理的T/C租金。

扣除租金的相關條款及計算說明

當船體下落不明時、或遭到火災之類的原因使得船體價值僅僅是廢金屬時、或船體下沉時，T/C租賃契約將立即終止。當船服務中斷期間或船體性能不佳，租家可利用Off-Hire條款從租金扣除，而Off-Hire時間是租賃期間的一部份。構成Off-Hire的條件如下：

I. 船員因素 
船員或貯存不足、船員罷工、船員失責或違法、船員就醫或遭受隔離

II. 船況因素

船體維修、入塢、機械故障、觸礁或擱淺、旌旗因政治因素遭到抵制

如何依據Off-Hire條款，從每月租金中扣除Off-Hire費用? 租家每日會收到operation信件，信件內容記錄船的動態及ROB，這兩項是計算Off-Hire重要的要素，下面兩個例子來進行說明Off-Hire 的扣除計算：

例一：

假設該租約的租金是每天$30,000 USD，且依據Off-Hire條款，2006/10/1 1700至2006/10/2 0500屬可扣除的時間，同時假設燃料油（Fuel Oil）的費用是$282 USD/mt、引擎柴油（Diesel Oil）的費用是$ 650 USD/mt，該數據依照租家當時採購燃料油的發票為準。則該月租家須支付多少租金?

	Report  1

Time 2006/10/1 1700

Position ------

ROB

- Fuel Oil  3000mt

- Diesel Oil  500mt


	Report  2

Time 2006/10/2 0500

Position ------

ROB

- Fuel Oil  2950mt

- Diesel Oil  499.975mt


每月應付租金 
$ 30,000 × 30（天） ＝ $ 900,000

Off-Hire 

1.) 時間   12 Hours (2006/10/1 1700 ~ 2006/10/2 0500) = $ 15,000

2.) 燃料油 (3000mt –2950mt)×＄282 + (500mt –499.975mt)×＄650＝＄14,116.25

該月應付租金


$ 900,000 － （$ 15,000 + ＄14,116.25）＝ ＄870,883,75
例二： 

上例是假設該船又回到原來的地點，沒有偏航問題。例二就偏航Off-Hire進行計算說明。假設該船原本預定航線是A -> B，若計劃該船需前往C地，且該偏航因素符合Off-Hire條款之一。假設A -> B 的距離是200海浬，A -> C -> B的距離是300海浬，及該船Balast Speed為15海浬/時，燃料油消耗率為85噸/天，引擎柴油消耗率為0.05噸/天。
Off-Hire 

1.) 時間   20 Hours（300/15）－ 13.3 Hours （200/15）＝ 6.7 Hours
       (6.7 Hours / 24 Hours) × ＄30,000 ＝ ＄8,375

2.) 燃料油  (6.7 Hours / 24 Hours)×(85×＄282＋0.05×＄650)＝＄6,700.69

該月應付租金


$ 900,000 － （＄8,375 + ＄6,700.69）＝ ＄884,924,31
        

採購燃料油作業程序及費用計算

Time Charter租賃契約中。租家必須支付該船所需的燃料油費用，因此，安排燃料油採購計劃是由租家來負責。燃料油採購計劃可依循下列步驟進行：

1) 確定目前的航程計劃及下一可能的航程計劃

2) 預估補給時，船上剩餘的燃料油數量

3) 該輪在空載航行的燃料油消耗率 / 滿載航行的燃料油消耗率 / 裝卸貨物的燃料油消耗率

4) 空載航行天數？ 滿載航行天數？裝卸貨物需要幾天？

5) 進場招標採購燃料油

6) 燃料油的後續作業

舉個例子說明，

一. 假設目前的航程計劃及下一航程計劃如下：

(安排燃料油計劃，秉持著這樣的原則---裝貨前船的各項設備及人員就緒以完成該航次。因此，進行燃料油補給計劃原則上安排在空載航行的路線上。)


1)     Kaohsiung     －＞     Fujairah   －＞ Mina Al Ahmadi －＞  Yosu  
      (last disport/bunker port)      (bunker port)        (loadport)         (disport)


2)   Yosu －＞ Kaohsiung －＞ Fujairah －＞ Ras Tannurah －＞ Kaohsiung 
      (last disport)  (bunker port)   (bunker port)     (loadport)        (disport)


二. 預估補給時，船上燃料油ROB數量僅剩為50 mt

三. 該輪的燃料油消耗率為

a) 空載航行速度15海浬/時 --- 85 mt / day

b) 滿載航行速度14海浬/時 --- 87.5 mt / day

c) 裝卸貨物或洗艙 --- 350 mt / voyage

四. 在航程中，船會經過兩個燃料油補給站，一是Kaohsiung，另一為Fujairah，若評估Fujairah的價格比Kaohsiung賣出的燃料油價格划算，可選擇將在Fujairah進行補給。因此從1) Fujairah到2) Fujairah的：

a) 空載航行天數

I. 從Fujairah到Mina Al Ahmadi距離569海浬

II. 從Yosu到Fujairah距離5724海浬

( 569 + 5724) ÷ ( 15×24 ) × 1.05 ＝ 18.35 (天)

· 空載航行速度轉換以每天為基準  15 × 24

· 1.05 海上航行天數彈性係數

b) 滿載航行天數

I. 從Mina Al Ahmadi到Yosu距離 6246 海浬

6246 ÷ (14 × 24) × 1.05 ＝ 19.52 (天)

· 滿載航行速度轉換以每天為基準  14 × 24

· 1.05 海上航行天數彈性係數

五. 因此，透過上例計算即可獲知該航次需要補給3,618 mt(＝18.35×85+19.52×87.5+350)燃料油。雖然雙殼船最多可裝8,500mt燃料油、單殼船最多可裝6,000mt，但是一次加足燃料油會增加船的重量，船速會降低及燃料油消耗率較大，且一次加足是相當龐大的費用，故每次計劃補給時，大多是以航次計劃為主。燃料油的市場是波動的，必須判斷市場脈動再進場邀標採購。

六. 採購燃料油之後，每日需將預計前往Fujairah的時間傳送至該燃料油之供應商，以利供應商安排駁船前往補給。

Time Charter外租作業

World Scale Rate損益平衡點

T/C契約條款中允許租家再外租給第三者，租家若沒有合適的貨、或是認為外租T/C的船出去與租另一艘船進來之間有獲利的價差，租家就可彈性運用外租策略，但前提必須不違反原來契約中的規範為限，若不遵循其規範，風險將落在T/C租家一方。租家必須瞭解透過外租盈虧如何？前述我們提及T/C租家要承擔的成本有T/C租金、燃料費、港口費、領航費、相關保費。因外租航次所產生的費用，就是將下列費用加總起來：
1). 燃料費：等待裝貨、裝卸貨、滿載航行至卸港、空載航行返航至裝港

2). 裝卸港的港口費、領航費

3). 保費、經紀商佣金

4). 這段期間的租金

加總後的費用除以貨量大小、Flat Rate之後就是T/C租家所能接受的最低運率。但實際上，透過這樣的計算分析雖可給租家數字概念，但往往市場水平即使落在租家所能接受的最低運率，租家常因顧及航行風險而躊躇不前。

可運載的Cargo Size

由於每艘的船體吃水幅度與載重比率不盡相同，以及部分港口、海峽、運河有吃水深度的限制，所以必須計算不同吃水深度相對能承載的貨量，舉例來說，台塑麥寮港口吃水深度是19.5米，核對載重與吃水深度的對應圖之後，可得知最大載重量，扣除船體基本固定重量、燃料油重量、艙水重量，就可獲知可運載的重量。有時吃水深度是以英尺表示，一公尺相當於3.280843英尺。

選擇合適的船


Time Charter租家如何選擇合適的船作為長期運載的工具? 不同船況的船，有不同的租金成本，Time Charter租家必須了解如何選擇合適的船並判斷其價值。這方面的資料在拜訪之中詢問多方意見匯集而成，下列就四方面做個初步整理：

載貨能力
載重與艙容是利潤潛力要素。這樣的數據證明至少有三份文件，一是Certificate of Register，另二份是蘇伊士運河及巴拿馬運河的文件，這些文件說明該輪載貨之能力。受到其註冊國家法令規範，船噸愈大，船上基本船員人數也相對需要增加及支付的稅金較高，這部分的費用是船東較龐大的支出，將會轉嫁在租家身上。因此租家必須選擇合適噸重的船。

建造

關於船體的建造是相當複雜且需要相當專業的判斷能力，可透過專業人士前往進行檢查，即為On-Hire Survey，若是船齡較老，這筆檢查費用也會相對較高。但在這之前，租家必須知道該輪有多少艙口、有多長、有多寬、載重與吃水深度的對應圖、引擎室位置。以船上的引擎室位置而言，若是位在船體中央，雖可平衡船體，讓配艙計畫較容易規劃，但是卻也犧牲較多的使用空間，因此目前較常見的引擎室位置大多位於指揮室的下層，也就是船體末端。但這些考量無非是為了符合裝卸港的港口限制，提高船的使用率，降低成本。

耗油率及速度
	速度
	空載航行15節
	滿載航行14節
	裝卸貨+洗艙

	單殼船
	85噸/天
	87.5噸/天
	350噸

	雙殼船
	74.5噸/天
	79.0噸/天
	300噸


在目前燃料油費用高漲的時代，耗油率是租家相當重視的要件，從上表可觀查出雙殼船的耗油率相對比單殼船來的低，此外，載貨愈多、速度愈快將會加速燃料油的消耗率。租家往往需要根據航程計畫以最經濟的耗油率執行，大致而言，市場處於高運費時，以提高速度為考量；市場處於低運費時，以降低耗油率為考量。實際上，目前新建的船體，引擎、推進器設計已漸漸突破，耗油率逐漸降低，愈來愈符合經濟需求。因此租家必須將耗油率視為挑船之重要要素。

船籍

為了船可進行商業活動，船必須進行船籍註冊，遵守其註冊國籍所規範之法令，相對地，其註冊的國家也具有義務保護該輪。目前黎巴嫩和巴拿馬國籍可享有稅額上優惠，但部份國家已經藉由提高港口費用或領航費開始抵制這些船籍的船，而港口費用及領航費是Time Charter租家必須支付的商業費用，因此租家選擇船籍時必須考量，哪些港口是最常前往運載貨油，盡量選擇經常前往國家的船籍，避免港口費差價。當然，租家可要求改變船籍以配合商業經濟效益。

2、 提高公司自運率的其他方案及比較

該次前往拜訪新加坡，除了瞭解Time Charter的細部作業，同時也瞭解其他相關方案以提高公司自運率，並探討其中優劣，目前業界常見的方式尚有COA、CVS。

COA ( Contract of Affreightment )

COA依強制力，大致上可劃分兩種型態；

Loose COA

    船東獲知租家的貨源後，若遇到其他獲利較高的貨源，具有權力拒絕租家前往承載，因此若市場高漲，該方案對於提高自運率並沒有明顯幫助。
Performance COA

    船東得知租家貨源時，有義務提供合適船噸前往承載，若其沒有合適船噸可前往，船東必須進行租入他艘前往運載。最經典的例子就是Unipec，Unipec完全沒有自己的油輪，而每月的貨量約為20-30票貨，因此吸引很多船東與其合作，因為船東有大船隊，Unipec有許多貨源，彼此共同相依生存，因此可以成功透過該合作機制。就Performance COA而言，對於提高自運率的確有幫助，但實際談判上仍有障礙。

  上述兩種COA的租率的制定，可機動，亦可固定，而機動租率可依FFA或LTBP跟著市場水平浮動。

CVS (Consecutive Voyages)

CVS就是一般租船契約的延伸，同一艘船反覆執行多趟航程，但是租家的風險在於無法提供合適的貨源，導致船抵達裝港後，等待時間成本由租家承擔，同時，因為是一般租船契約的延伸，所以條款方面相當客製化，不容易外租。但是CVS可以免除Time Charter繁複的作業，例如：採購燃料油及計算Off-Time。
而租率方面，機動或固定都是可以協商，目前市場上S-Oil租家以固定租率CVS方式租入4-5艘油輪以穩定其自運率。

Time Charter

受到市場運費波動因素最少，因為是固定租金，可以完完全全掌控船的動態，但是需要的人力也比較多，租家所面對的風險較多層面，而外租則是相對CVS較為容易，但是與CVS一樣必須承擔閒置時間成本。

3、 拜訪新加坡VLCC國際專業船東

BW Shipping
BW Shipping 原先的公司名稱是World-Wide Shipping，主要針對的市場有VLCC油輪、化學輪、海上倉儲、乾貨船。目前擁有21艘VLCC，將再造4艘新船，其中2艘是在渤海建造、另2艘是在韓國Daewoo建造。渤海這2艘VLCC是2005年訂的計劃，預計2007-2008年開始建造，2009-2010年開始啟航，從去年迄今共花費一年與渤海造船廠溝通如何建造合適規格，為了建造油輪能符合國際雙殼船規格規範，必須與船級協會（Classification Society）聯絡，全程建造過程都需遵循船級協會之規範。於大陸建造費用約為一億二千萬美金，日本或韓國的建造價位約為一億二千六百萬美金，日韓多出來價差是因為它們有豐富的建造VLCC經驗，但近年來大陸已為歐洲的船東建造許多VLCC，因此大陸建船技術應已具備相當水準。BW Shipping 60% 的化學船大多以COA方式與租家合作，並將其剩餘船隊列入船隊聯盟中（pool），因為這樣聯盟的做法，獲利與風險由多個船東分攤，但是因為每船東列入的船隊年齡及性能不一，故並非平均分攤。這幾年建造成本逐一提高，BW Shipping與其他船東共同出資建船，經協商決定各船東拿船的先後順序。海上倉儲部分，BW Shipping購買Shell在紐西蘭一艘作為倉儲的油輪，BW欲將該輪拖曳至新加坡作為倉儲用，但該油輪在1996後就沒有啟動引擎，故引擎部分早已生鏽損壞，而拖曳成本高達美金一千萬元，BW與技術部門合作，將引擎拆修，共歷時一個月，於是省下一千萬美金的拖曳成本。BW Shipping是個管理制度彈性靈活的公司，員工勇於大膽計劃並仔細執行各方案，替公司鞏固了競爭地位
。

Tanker Pacific Singapore
Tanker Pacific Singapore船東主要交易方式是Spot Market及Time Charter，此外，浮動油槽為其服務之一。其擁有13艘VLCC、26艘Suez、49艘Afra（Afra主要是以澳洲路線為主）。前往拜訪時，了解該船東正著手將部分單殼船改造成雙殼船，每艘VLCC改造費用約為美金2000萬，是在中國大陸進行船體改造的工作。事實上，這樣改造的動作，對於船的速度或耗油率沒有明顯改善，但是為什麼Tanker Pacific Singapore要執行業界罕見的單殼船改建計劃？經粗估後發現，其實這樣是有利可圖的，假設一艘1993年建造的單殼船，還剩7年可航行時間，若每年可進行10個航次，市場上單殼船與雙殼船的價差約為WS10 - 15，若用最低價差WS10評估，WS中東至遠東每點約為3.5萬美金，則七年下來營收約為2450萬美金（＝7×10×10×3.5）。但仔細想想，若所有單殼船逐一改建成雙殼船，未來單雙殼市場之間價差將會縮小，這樣船東原本預估的利潤會縮減，仍有風險，但可規避將來單殼船限制。

Titan Shipping
Titan 集團下涵蓋四部門，航運、倉儲、燃料補給、採購成品油。航運部門管理13艘VLCC，4艘船齡為15年以下，大部分的油輪是單殼船，Titan船東已開始購置新型的雙殼油輪，主要鎖定在中東現貨市場，未來會朝向長期租賃合約邁進，船東表示未來希望可與CPC建立長期合作模式。倉儲部分，除了鄰近新加坡的馬來西亞水域經營兩座浮動油庫，目前Titan積極擴張的部分就是陸上油庫，在上海洋山、福建泉州、廣東南沙分階段進行開發，作為儲存石油及化學產品之處，而這部分的盈餘將是Titan公司最大的收入來源，這方面的營收讓Titan有更多預算購置油輪，預計2006年完成南沙陸上倉儲，2007年完成泉州、洋山陸上倉儲，除了提供倉儲空間，亦可調配成品油，可供大型油輪停泊，核心競爭力已轉向倉儲部分。

4、 拜訪新加坡 Aframax國際專業船東

AET

AET船東是1994年成立的船東，同時也是過駁專業公司。旗下船隊相當具有規模，共計8艘VLCC、45艘Aframax、6艘化學輪，船隊皆是雙殼船，VLCC平均船齡為4.2年，Afra平均船齡為7.5年，主要市場以大西洋為主，船型設計著重引擎設計降低耗油率，並提高載重能力，船隊船型設計相當一致是為了有效管理，AET Afra船隊相當龐大，一旦有船延誤裝油日，船東可立即調派其他船前往運載，因此船東商譽甚高，所以與多位西方租家擬有長期合約。雖然AET船隊規模龐大，但其公司仍不斷陸陸續續造船，因為船東認為隨著時間的推移，船齡會逐漸增大，且國際規範將日益嚴苛，因此造船計畫必須持續執行，預計今年將有一艘新VLCC下水，明年新船有二艘Afra及二艘VLCC，後年還有一艘VLCC。目前為止，AET與CPC合作幾次，但因為AET主要市場仍集中在大西洋，再加上與其他租家長期合約甚多，故合作機會較少，希望未來船隊擴大後，能有更多的機會與CPC合作。

Stena Bulk LLC
Stena Bulk LLC的母公司是位於瑞典的Stena Sphere，Stena Sphere核心競爭力是以海運為主軸，轄下除了Stena Bulk LLC及Concordia Maritime是油輪船東公司，還有兩家是船務代理公司。Stena Bulk LLC在世界各地皆設有辦公室，但主要的辦公處是倫敦及新加坡，兩地皆有其負責的船隊，但是當新加坡夜晚時，議比價工作則由倫敦繼續接手，確保交易員談判時都是精神飽滿的狀態進行談判的，維護其公司利益。船的後續作業部分仍依原先各自負責範圍船隊劃分。該公司擁有2艘VLCC、10艘Suez、11艘Afra、9艘Pana，超過90%是2000年後建造的雙殼船，其船隊年齡相當年輕、且船體設計十分講究，不論是載重、吃水深、速度、耗油率技術上皆大大突破其他雙殼船的設計，但因為遠東地區貨量無法裝滿其船，遠不及西方某些固定路線，可以提供相當大的貨量，西方租家願意以較遠東租家高的費率承租其船，因其單位運載成本較低，故主要交易路線以西方為主。Stena Bulk船東極少與中油合作，但在拜訪之際，恰逢我們進場邀標，船東立即報價，於是展開了Stena Bulk與CPC合作之路。

5、 心得

  這次出國參訪是很特別的學習，因為在辦公室內執行業務時，若要知道一些訊息，必須先知道事情的某一部份，然後再到市場上打聽詳細情形，可是在新加坡的狀況就不一樣，由於新加坡是船東、經紀商的大本營，任何芝麻小事在幾天內就在茶餘飯後隨即傳開了，例如這次前往新加坡主要是為了提昇公司自運率而學習Time Charter，但是在與大家交流想法時，又討論到其他可行方案，如CVS、COA，並比較其中優劣；還有大家也會提及那艘船有問題、某位船東的交易風格、某家租家的煉量有改變，這些訊息都是交易時珍貴的考量要素。最後，希望這次收集的資料可提供公司做決策的輔助資料，落實在租船業務上，有效改善公司長期低自運率的問題，以降低運輸成本。
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