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1. International Energy Agency, World Energy Outlook. 
2. Energy Information Administration (EIA) 
3. Opec World Energy  Model 
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    Z	� )$ R
3�&Lr�l         �� ?��� ��  W|/��Xz WL/�rl         Z	�� )$ R�
3�& $)	���� LrMr 
     )��	� �+ ���) ����8      �� 	 )��+ ���� �) �#)U� �6�$)��    $)�0 �����8 $�.� .  5	��	�()	+

   ���E&
 �$	%&'� � ��	��    }�C ���.�    	� �	# ��)$	Q   ���� H8   �5	&�+	! � ��� ��   "�A�G 
�	4�U ��     Y���� � y��Q $	�a4� )$ �)��+ �� ���� �$	%&'� �� ��E��   	�>4� ���	�� ?�E�  

$�+ ����8 .  

D=7E9.��?�8@ = �?�O ������ �,� � :�.�;�< 	'�2� ��� D�K  9#9H   

 )R
3�& $)	���(  

  9#"# 9#"H 9#9# 9#9H 

�D�G  ql,Wl MX,Nq MM,qq LL,lq 

H��& ��4)	�� qX,rL lL,|X N�,�M NN,|q 
	D	E6 

��8 ��4)	��  ��	��� lM,lq Nr,Xq W�,qr Xr,r� 

H��& ��4)	�� L,LN �q,Mq LW,NX qq,M| 
��$)�� 

��8 ��4)	�� ��	��� W,W| LL,Lr MW,|N lW,qN 

1. investment opportunities in pakistan gas sector, Munawar Baseer Ahmad, managing 
director, SUI Southern Gas Company Limited (SSGC), Islamabad, may 3-5, 2004. 
2. Turkmenistan-Afghanistan-Pakistan(-India) Natural Gas Pipeline Project, Dan Millison, 
P.E. ADB South Asia Energy Division ADB South Asia Energy Division November 
2006November 2006.  

  
                                                      
1. Turkmenistan-Afghanistan-Pakistan(-India) Natural Gas Pipeline Project, Dan Millison, 
P.E. ADB South Asia Energy Division ADB South Asia Energy Division November 2006 
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1. investment opportunities in pakistan gas sector, Munawar Baseer Ahmad, managing 
director, SUI Southern Gas Company Limited (SSGC), Islamabad, may 3-5, 2004. 
2. Turkmenistan-Afghanistan-Pakistan(-India) Natural Gas Pipeline Project, Dan Millison, 
P.E. ADB South Asia Energy Division ADB South Asia Energy Division November 
2006November 2006. 

C.�SA��B = �S.��, 14&� ���� �� �>�A�<   

    y�Q ���� H8   -'�� )$       �k Y�� �	# Z	E&�� }�C {4  50 ��C     �� � 5	&��k	! ��� 5���4� �	�#
  j4�C  50 ;E&� 5	&����� ���( ����8  .  y��Q ����� H8 ;��$ �4� �� �) }�C �4� ��    ���	�

 ������! 	��� ���k����P�5	&���k	! � ����� �	�)����k $	%��&'� �� ){4 6��&���� ?��P�������� ( �
        ��� "��V�. `� )	� ��\ 5��k 	6 �k �4	�)��k�      Y4��� y�Q Y,� �� �) 	@�0  �     ���k�   	�� 

 �) y�Q �$	%&'� �	k��&(� $	a4� 5	�0 ���� 5	h)� �� ����8$)�0.   

CG".4&� ���� �� ��+TA� = �>�A�<   

             $)��� $�.� ��� ")	' �B( �� 5��4� �	# ��)$	Q de� }�C ���� �E�'$ �4)	6.  �(   5���&� �4	
        Z	� �� �) de� �4� �4��&�� }�C�|W|  $� ����!  .           �	�# ��)$	�Q d�e� ��6 ��. =��( 	�

       ��$ ;4��� )$ ��� �� 5��4�|r              �����. *)	�! ��
�BC �	�# `��1G �4	�8_ [�k 	� � �$A� 
 �( �	t0 .   Z	� )$�|XX�A6  	�   �)��Q ��� �	# ��)$	Q ?4�US� ���� U�� 5��4� �LNG

١ 
     �� �	# Z	E&�� 	4            ��4$�# �4���6 5	�@. K�%� �	��)��	� ��� ����� ����8 ����<� j�4�C .

                                                      
1. Liquefied Natural Gas   
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  �6Y�# .Y���   ��   �B�	.         ��� � 5	&�+	! �5��4� �&>� �		E        Z	�� $�$�� H���� )$�MXl 
      �( )�U#�� �� ���$ )$  50 )$ �       �	�# Y�,�' " 4�� y�Q ���� H8 �� ���� ;4	� $)� )$ 

  YS�# F	a�� �4	��V&># .  )$  �4�  ��) �$ ���+�f"     �)�f# Y,�' `���	3    �6�)$	�Q �	#
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� "	 )$ ���+�f ��$� 
  �( ���V�! ��$ .F	E     5	&�+	! � ��� �	�   )$ "	��6 Z	�  XN  �C        )$ ���� H8 Y��� ��,�( 

-S) ���� �� ���$ ��4U� ���� ���	,�S �	SA&8� � �	Y4U���6 �&8�$�! �     FA��� ��� ��� ����$ 
YS	4)$ ���� $	�0 ��$�+ �1� Z$	B6 5	&�+	! �	8 j4�C �� 5��4� �� �	#� �a�&� �� 	�   ��&B]

������   � �    	@6� �� /!     5����! "�+�f � de�          ���� ��� 5��4� �� �	# Z	E&�� }�C     ��� )	�+ �
                 �4���\ )$ $�$)���' ��4� ��B�	. ��� ���+�f� �+ ���) �4	.         � ���� )���< 5���� $)��

�4$�# )�U#�� �B�	. �$ �)�%�.2  
5��e� 	�                  g�$��a ��	�@. �	��)��	� )$ Y�>� �	�@� �E�	� �� ?4�US� � ����� ��8� �

                      �4)	�6 )$ )���+ �$ ��4� � ��	��� "�+�f U� �� �� �) 5	&�+	! � ��� )��+ �$ Y����6N 
   Z	� Y�@B4$)��MXW       34 	� 5��4� �� �	# ��$)�� ")	�)$       �6	�ES��6 ��� � "$��,� "�+�f �V4�

     ��&S	4 Y�$ Y4U���6 j< ���� )$ .     )$ " 4��� �	�SA&8� ;�< ����� )��+ �$ �4� ���+�f

                                                      
� .�&>�  x/��V�� � 5��4� 5$	
 � -4	�Q � ��	#)�	� u	6� �	��X Z	� $�$� �MXl.  
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� .y�Q ���� H8 ��%8)$ �5	&�k	! � ��� jS��6 �	�	( �NB4$)�  Y�@�MXW. 

2. Gas Infrastructure Augmentation and Long term Planning, Munawar Ahmad, Managing 
director, SUI Southern Gas Company Limited, Karachi, December 17, 2003. 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


 *+,  �����-��� ��+.�� ��'��/�    

  ""X/   ��� ����� /
���� � /������  ���   

 *�I".:�.�;�< = 7>� ����A; ��� ����= 	���.%� �������   

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

� .     T	�E6)� )$� �&�(�$ "��,� �� 5��4� ���� �@.�6 ;�	' ��)� �0)$ }�C �4� ���.�
���8 �4�U�� ?E� 50 �� �E�� "	V4	.Y(�$ �. 

L . �}�C �4��� "�AG5��4� �	# ��)$	Q �5��4� ���� �)�0�)�   �)  ��P� =���6��" � 
����V� 	�� �� �(	�  jEe6 F�G��)$	Q�)�%� �	#  LNG� ?�	+ �)  �$�.2  

M .           �)� "��@�� Z	h&�(� �.�6 ;�	' ?4�US� �� �a� ��� � 5	&�k	! )$ }�C �4� jEe6
Y4U ?4�US� 	&4	@� � 	��$	%&'� ��( ����8 �� �E�� �	B') ;�	E )$ 	@�0 . 

q .���.� )��+ �4� ����� ��	6 -�	� "���! �4�	�  �)�P� =��6��"  �B��	� Y,�' � 
��	6 ���� �)  )	�&8� )$ �����)$ )$ �����	@�0)��' �  ��$ . 

l .���� �� �)	��� "�@� 	�    ����� �) 5���4� �	�# � Y>� "�B�� ��	8_ �� ���#   K��C��
+         �� �)��D ����� �� $�8 �� ���� �	�� 5$�   �����$.    5	&��+	!   U���      5�U�S���) $��B,+ 	��

���� $�$)��' �4� �	�� � Y��) �� �) ����� �� �6	�< 	@�0Y . 
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1. Turkmenistan-Afghanistan-Pakistan(-India) Natural Gas Pipeline Project, Dan Millison, 
P.E. ADB South Asia Energy Division ADB South Asia Energy Division November 
2006November 2006.  
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�)��'�� ���� H8  y�Q  � ���S p	�e� ��        ��4� ����.� 	�� �Y����.� ;��	' �$	%�&'�
 �V&��� 5	�U� �	�)��+ ��	�� "$�)� �� "���! $)�$.  ?��6  	��  )���+ �$ ���	�� �   � ����

�	P � 5	&�+	!���+�f ���+ ;4I$ �4�&,@ 5���G �� "���! �4� 	� 	34�0 Y>    ��+ "$���
� "�( )��+ �� ��� �4	@� jS��6 -�	Y�.�� �&(f# Z	� ��\ )$    Y���� )���+  	�� )$ �4

 )�U#�� ���� �4�"$�,� U�� �6	ES��6 �� � ��� �&S	4 Y�$ ��� ����$   �� 5	&�+	! � ��� )��+
    �6�)$	Q �	# Y4U���6 j< ��      	&�+	! �	8 ;8�$ �� �+ 5��4� 5 �          j�S��6 ��� ����� $)f�#

  ��� "����� �4	@� .          Z$	�
 �&4U���6 j< YS	4)$ 5	���8 5	&�+	! ��&�� )$lW/�  ���� ��� )I$ 
  �� 5���� �� �6         Y8�$�! 	� ��� �3��	< )$ $�� �4lr     �� 5���� �� ���� �� Y��  �6  Y@. �4

 FAG� �) $�8 YES�� Y4U���6 ��4U�$�� "$�,� .�� 5	&�+	! � ��� �		E  Y+�( 	� �#�	6
    "�+�f ���� �4� )$ ��&� �&��� )$"$�,�  ��� ���  �� �1�       $���< 	�6 ��S�
6 ��	�� ���)

;< �$	4� � "�( ;%S (	��. �� T	�� ���� ���^,� H8 $�$)��' �B�	.   Y��� F�I y�Q ����
��S ���	 5	&�+	! 	� �&S�# �)�Q �	,�	>6 �8�� ZY,�' �)�f#$�( }AQ�  .  

  �4	��B8 FAG� ��	��    )$ �+�	���) 	� ��� �  "�( ��&� �       ��� � 5��4� )��+ �$ Y��
   �6��+�f �C  �( )�U#�� )��+ �$ �4� 5��� �< )$ �+ d�e�    "$�$ F	�a�� �4	��    ���� � ����
 �4�. H4��(Y�� "$�,� ���
6 5��4� �� �	# ��$)�� ���� �) � .)��+ �4�e6 )	&���8   ;�4�
�� )$ �	#  ��	# �4	8_ �4��4	6 YS	4)$ � Y,�' ��V��	� ��� 5��� �S	D� ���� 5��4�  "��(

Y��.-'�� )$  "$�+ Y���8)$ 5��4� �� ���  	6 Y��)$ ;4�e6 �	. �� �) �	#   � 5���4� ��
    �	�8 )$ �	�# Y�4U���6 9��4) 	6 ��$ ;4�e6 ��� � 5	&�+	! �� )$ �5	&�+	!   5	&��+	!

 ����  ���� 	�$�( K�C��  . ���^,� )��+ �4��V4$ )	�    ��V��	�� ���� 	� �) $�8 Y>�	P
         ���S $�$)��' )$ 50 5��	a�# �� ;4	 5��4� �+ Y,�'         ��� "$��+ }��� �Y��� �	#Y.  )$

 �&># Z	< ��G�  ���
6 )��+ �� 5	� ?�	\ �4�6 `@ $�( �� Y,�' Z��SY.2   

N.D���, 	���E� 	K�
   ������� �� �2���� :�SE � 	'�  

        �,� )��' ��	
 $)� ��	@. �)�Q �� ���� �
�BC�	#    Y�,�' �f� �$��#   �� 50 �	��   �����6
           �(	� ��	>& �V4$ ��<	� �� ��<	� 94 �� �@.�6 ;�	' 5�U� �� .       	���0 �	�!�)� �D	< Z	< )$

    ̀ ���	3 94 �� 	34�0 � �	� Y,�' �)�f#       ���)�$ �) $��8 �	�8  .       	�!�)� )$ �Z	�] �����
Y,�'       "$)�0�S 	� ���� ���8 �	# �	�          � Y�	') ")�+ Y>� � ;����	# ��1� �&>� �	�  ���+ .

                                                      
� .                  ")	,�( x�4	��� ��	���) x5��4� �	# �4�8 ���� ��� �	@C�( �y�Q ���� H8 �4�. �	@��	\WLX  x�q   Y��@B4$)� 

�MXW.  
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        ��+)���� � Y��� ��&S	4 �
���6 ;�	+ � -	. �)�Q �� �	# �&�	') )��	� 94 �	34�0 )$
  Y,�' 	� 	@&,�'    ���� )$ )��	�   v	�2  � HB6�       $��.� ��� �) �&�	') -.� 94 �4���	�� ���(	�
 Y�� "$)�0 .Y,�'    ;�����>4$ 	� 	34�0 [�&P �	E� )$ �	#    ��>� 	4 YB] �)�Q �� �4	�

   ���� Y,�' �� YB��    � ���
6 �v	�  ���( .    Y�,�' 	���0 )$     �	��LNG         ��� ��.�6 	�� g	��,G 
 Y>� Y,�'     �B� Y,�' g	Q�%8 �F	8  �!�� �&>�)JCC(٢� ���
6  ���(.JCC  Y�,�' H��& 

Y>� F	8 ( �!�� $)�� "	 �� �+ Y�� �4	�� ��&� ��) "$ �� � "� $$�#.)  �,�<)�MXN(  
    "�e�Y,�' �)�f#              ��4� ��� 5	#���+ �D�G �� �)	��� �Y�� �� "��^�! ��	� �	# 

   ��4U� Z�� ��<� )$ �+ ��&�� �3S 	�     H4���( ;'���< )$ �) 	�@�0 /��� � ?�	+ �) $�8 �
 ���$ ?(�! .   R�t� )$Y,�' �)�f#  �� 	�      ��G �� �<�� ��4U� �v�S �)�Q    )$ ��4	! Y,�' 5�
 �&S�# �1� �  $�(  .   �� �+ ��) �4�      ���4U� �	��B ��) 5���G:           ;���$ ��� "��( �)�f�# F	�� 

         Y�� �&(�$ �$	4� Y���Be �
�BC �	# �	@<�C 5$�� �� ��4U� .       ��4� 5$��� )	+ �� �� K��
            Y��� �)�f# Y,�' ���� ��B �� ��G 94 5$)�0 Y�$ �� ���) .       ��� ��) ��4� Z��Q�

    �1� )$ �	�B          � ��0)$ ������� ���
4 ��$	%&'� }�C 94 ��$� ���� H4��( ;'��< �&S�#
�� ��4U� Y�$�  �40. ) �,�<)�MXL(  

C =I                          �0)$ = I                              ��4U� = C 
5	,� �+)�C �              ��0)$ 5��\ �$��+ ���P&��� I	� Z��S �� �4	� �) �4	! Y,�' `���$

Q	</! �Y�� Y,�' )$ )��E v���:  

o
PQC ×=          �4	! Y,�'  = 

o
P             "�( ����6 �	# )��E  = Q       )�(  

                   	�4�! I	�� �	&��4� ����� Z��S �4	� �
�BC �	# �	@<�C �I	� �,G Z�C �� �.�6 	�
`4)�$ �4	4�! �� ;�� ���� � $�(:  

)L(  
$   ��4U� �4	� �4	! Y,�' �+ $�+ ")	(� �4	� 	@&�� )   U��� �) ����	. �	@&8�� Z$	
 �	�

 ��$ ?(�!  .      �) �	# �)�f# Y,�' `���	3 ��+ )��� �     ����� `��E6 �4� �)�Q �� 5��6
$�,�:  

[��.��  �4	! Y,�' 5$)�0 Y�$  
v.��   )	+��	� 5$)�0 Y�$Y,�' �)�f#  

                                                      
1. Henry Hub 
2. Japan Crude Cocktail  
3. Cost Base. 

Qdt

Cdt
PPQdtCdt

n n
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∫
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�.50 �����	� � Y,�' �8	( �&S	4   
$.�)�f# Y,�' Z��S ���� 50 ���� ?�! � �1� �4�a6   
".?�!  Y,�' )$ �>'� ��( ���� 

        Z��S �&S�# �1� )$ 	� R�t� �
�BC�	#Y,�'  �)�f�#       �� ����S � ��4�8    � $��(
      Y>� Y,�' ��� Z��S �4� )$ I�,
    ����) �
�BC�	# � F	8   $)�$ $�.� �� .    �� "$	>&��� ;��$

   Y>� � �
�BC�	# ����)   F	8           �8	�( )$ �4	4�! $	a4� � �
�BC�	# 	� Y>� ��4UV4	. Y���	'
     � Y>� )��	� ��e6 ;��$ �� �(	� .      Z��S 94 $	a4� �� K�� Y�,�'  �)�f�#     $��� `�@��6 

    K�% � "���+����6 ��� �$	%&'�      Y��	@&,�' "���40 ���) )$ �I	,&<� ;4�
6 U�� � "���+. 
       � ��V4$ �	4�! )��	� �� Z	< ��G )$    )$ ����6'Y,� �)�f#     $��# )��' "$	>&�� $)� �	# . 

)&G)U� �MXl(  
$�$ 5	�� �4� �)�Q �� �) Y,�' Z��S 94 )	&8	� 5��&� �4	(  : ) �,�<)�MXL(   

t 5	� )$ �	# Y,�' = �4	! Y,�' × (
t

t

MP

MPI
1− ) + A                                    (M) 

S �4� )$Z��:  

1−tMPI  =Y>� " 4� �B� Y,�' F	8 	�5	� )$ �6�$)�� � 1−t  
 tMP =Y>� " 4� �B� Y,�' F	8 $�$)��' T	�� 5	� )$ �6�$)�� �	�.  
 A = " 4� Y4$��e 	� "���+ ;4�
6 ;	G   

Z��S �R�6�6 �4��  �	�Y,�' �)�f# �	#� �)  5��6 �� `��E6�4� �)�Q $�,� ����:  
[��.v���Q	< �	@���S   
v .-,. �	@���S  
�.�B�+�6 �	@���S   
$.[E� � [+ Y4$��e 	� �	@���S   

�� 	@���S �4� )	&8	� ���4� �)�Q:  

Z�� .[�\&��% ��S����,  

  
)q(  

  
)l(  
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[ .]�E ��S����,  
  

)N(  
 I	� Z��S )$1F � 2Fy�e%6 R4��D �  ��(	�.  

^.	2�;�@ ��S����,   

 	@���S �4� �                   )$� ���(	� �&�(�$ �) �V4$ �	8 Z	3(� 	4 � I	� Z	3(� �� �B�+�6 �� �����6
Y�I	� )	��� Z��S ��4f! K	�
�� Y�	< �4�. ) �,�<)�MXL(  

� .Z8K = Z; ���=7_� �
 ��S����,) �&G)U�MXl(  

)$��	� �[+ Y�	<  �+   P0 ��  P19\�+  `4)�$ Y�� �6: 

P1=P0×{0.3×
0

1

GO

GO
+ 0.3 ×  

0

1

FO

FO
 + 0.4 ×  

0

1

PPI

PPI
}                         (W) 

�#�  P0 �� �&#)U� P1`4)�$ �(	�      :P0 = P2  
�+ ��	� �[E� Y�	< )$  P0 �� P1	4   P2 `4)�$ Y�� �&3\�+ :  

P1=P0×{0.4×  
0

1

PPI

PPI
 + 0.3×

0

1

GO

GO
+0.3×

0

1

FO

FO
}                              (X) 

P2=P0×{0.5 ×  
0

1

GO

GO
 + 0.5 ×  

0

1

FO

FO
 }                                                (|) 

I	� �	@���S )$:  
FO = ")�+ Y>� Y,�'  
GO =�	# Y,�'  
PPI ="���+ ����6 Y,�' �8	(  

LSFO =`+ )�>��� 	� ")�+ Y>� Y,�'  
 Z��S ���
6 )$ �3�4� �� �.�6 	� ���$� )$Y,�' �)�f# H��6 )��+ �6�)$	Q �	# 

`�,%6 �A �!�� )��	� 5	&�+	! � ��� �	�)��+ �� ���� H8  �&S�# )��' ���# U�� � Y��
 �+ �	# ��$)�� ��	� =��& $)� )$ �!�� Y��$ H��6 "�( _	P6� Y�	�� ;��$ ��

 �	@���S �� )��+ �4� 	6 Y�� "�4$�# R.�Y,�' �)�f# �� "$	>&�� ��4f! K	�
�� 
� )��+ �4� )$ �
�BC �	# �)�f# Y,�' ��)�� `4��$�!:  

 i4�) Z��SY,�' �)�f# LNGY>� Y,�' 	� 	��0)$  F	8Y�� �	B6)� )$  . Z��S

{ } { }  )(/)(/
ooo

LSFOOLSFOFGOGOFPP
ttt
−××+−××+=
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 �&��Y,�' �)�f#� �4� �)�Q ��  �(	�. ) �,�<)�MXN(  
PLNG = A*PCrudeoil + B                                                                  (�r) 

��h&  �� ��6)	BG 	�:  
PLNG = Y,�'  LNG�� 5���� �� Y�� �)�Q ��  �6 �4  

A  = ��e� R�()5	�� $ )$ I�,
 �+ Y�� Y>� Y,�' 	� 50 �V&�B,� 5�U� "���
 ��$ H���� �� �+ �4	�$�$)��'�|Xr 	6 Lrrr"�( �E
�   $��< )$ ���Xl/�q �&S�# �1� )$ 

� $�(.(  
PCrudeoil = Y>� Y,�' �3�� �� )I$ �)�Q �� F	8  

B = �� 5���� �� Y�� �)�Q �� Y�	m )��E �6 �4  
  ���S LNG�]+� 	��0 )$ � �)�Q Z��S �4� �� "$	>&�� 	� g� $�4f! . ���+�f )$

 Z	� 5����! �+ �&,�'Lrrr�&S�4f! �)�Q  Y�	m )��E ���� B 5��� I	� Z��S )$ �+
 "$��e )$ ��( ")	(�Wr 	6 Y�� |r�� 5���� �� )$ Y��  �6  �	�$�$)��' ���� �4DES 

"�( ���
6 Y�� . Z$	
 ��e� R�(Xl/�q,� �V�	��  �V&�BXlY>� Y,�' �� ��Q)$   F	8
Y��.2Y>� �B� �� 	�$�$)��' �]+�   �!�� �6�$)�� F	8)JCC(�� �  Y,�' �8	( 5���G
Y>� � "$	>&�� F	8 ��4	,�.7   

 Z��SY,�' �)�f# Z��S �S�
 5	� 	6 )�+f Y,�' �)�f# S-Curve H��6  
��!�� � )��' "$	>&�� $)� 	� YS�# . ��$ H���� )$�||r Z��S 5�( }�� 	� 
Y,�' �)�f# S-Curve F�@> ���!�� 5�)��4�8 	� 	�$�$)��' �]+� )$ » "��(��S �� 9,+

Y,�' )$ Y>� ��4	! �	�« � »Y,�' )$ )��4�8 �� 9,+ Y>� �I	� �	�« ��&��� ��&�# 
YS	4 .Y,�' �&'� *	�� ��,� ��  Y,�' 5	� �V&�B,� ��(	� ���
 �< �� �6I	� Y>� �	�
Y>� � LNG �� �&,+ �� lr %� ?�	+ ��	� � ��	4 Y,�' �+  ���
 �< �� �&,+ �� 	�

� ?4�US� �V&�B,� �4� ����� ��	4.:   
 Z��SS-CurveY,�' �	�	���   LNG 	6 Y�� "�( R.� � "$�$ ?�	+ �) 
 5	#��(��SLNGY,�' )$  Y�$ ��&��� �S	D� ��)� �� ���4	! �< �� �&,+ �	�  � ���	4 

�^,�Y,�' �+ ��	� 5�)��4�8 �� ��&��� Y4	,< �� ;,G �� �Y�I	� �< �� ?�! 	� $)�0 .
 Z��S �	�$�$)��' �]+� )$Y,�' �)�f#Y,�' �� �%P� "$��e ���� )�+f   �Y>� �	�

                                                      
� . �V&�B,� �4�Xl %Y>� 	�  `��E6 �� F	8Xl/�q �� L/�WY�� "�( �B�	e .  

2. New LNG Project in Asia and Their Effects on Pricing, Jeaseong choi & Gi C. Jung, 
Center for gas economic & management, KOGAS. 
3. LNG Today, Fully updated and expanded, Andy Flower, June 2004. 
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� "$�� )	+ �� $�( .Y,�' �#�  �����# )��' "�( ���
6 "$��e �4� �� �)	8 Y>� �	�
�� jS��6 Y@. ��	
 ��S�C Y,�' �� LNG$�,� �����8 "�+�f �V4�34 	� ) �,�<)

�MXN(. ��$ �	�$�$)��' )$ �||r $��< )$ I�,
 Y>� Y,�' �I	� �< Lq zLM � )I$ 
 "$��e )$ ��4	! �<�W z�NY(�$)��' )I$  . �� ?4�US� ;��$ �� ��8� �	@�	� )$ ���

 Y>� Y,�' �E�	�) �I	��rr�3�� �� )$ )I$  (4	! $��< �4� � "�+�f $)� U�� I	� � ��
��� �&S�# )��' �1� �4�a6 .��	4	! �&>� )$ ��!�� �	@&+�(  "	 Z	� *)	 LrrX $�$)��' �

 �4�8 ����)$LNG 50 *	�� �� � ��$�$ )��' �1��4�a6 � �����	� $)� �) �U����� 	� 
 Y,�'LNG���,e )$  	� �� ?�� �4�. �lrY�� �&S	4 ?4�US� �Q)$  .S� 	� Y,�' ?4�U

 �� �!�� �6�$)�� Y>� �B��rr �	@� �)I$ LNG �l 	6 �N�� 5���� �� )$ )I$  �6  �4
$�� ����8. )���@����(�8 � �S  LrrX(  

Z	] �4� )$  �� ��	�Y,�' �)�f#� "��	� �) �!��  ���+: )E�	8� �MXN(  
�   5	,G Y,�' Z��S–�!�� ) v�S(١   

P = 0.1515 * JCC                                                                             (��) 

)Y>� Y,�' ����) ��6 R�( 	� ��e� 94 	� �	# � F	8(  
�  	3�I0 Y,�' Z��S z�!��    

P = 0.1465 * JCC+ 0.57                                                                   (�L) 

� ��&�� Y,�' Z��S  	�� z �!��   
P = 0.1485 * JCC + 0.90 + S pattern                                                (�M) 

) ��e� "$��eS :Llz�W)I$ /Y>� �3��(  
�  �U����� Y,�' Z��S  z�!��  

P = 0.1485 * JCC + 0.59                                                                   (�q) 

 

�  Y,�' Z��S�' �– �!�� 2
(CIF)  

P = 0.1485 * JCC+ A                                                                        (�l) 

0.6 =< A <= 0.9 

)�3���� *	������ Z����S ���4� [��+ Y��,�'  ��l/�W 5�U��� � )I$ N/M)I$ / 5������
B.T.U) W/r=A (Y�� "�( �&S�# �1� )$. )E�	8� �MXN(  

                                                      
1. Fvee On Boond (FOB) 
2. Cost Insurance and Freight (CIF)  
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H.������� 	K�
  ��	@���� ��� �� � ���� � /:���� 	@���=  

 �� �	# �D�	
 � 5	&��,k�6 �� �	# ��$)�� ���k�6 �� �	# ��)$	Q �D	< Z	< )$
?�! � "�( �4	@� U�� 5	&��)� �� �	# ��)$	Q �k Y�� )��'�� 5��aP� �� 5	a4	�)_0  ����

�  �� $�(H����  Z	�LrrX$�( ��,G  . )$ Z	�LrrN	G�,a   $��<N/l  $)	���
�� 5��4� �� �	# R
o�& ��k�6 �+ �( )$	Q  50 �� ?�! Z	� �� YB��|/�X ?4�US� �Q)$ 

 � Y�� �&(�$�Mr �	# R
o�& 5����  U�� �� 5��aP� � 5	a4	�)_0 ��	# �0�� R�	' )$
"�( )$	Q 5	&��)� Y��)�,�<)5	�0 � �@ � �MXN( .&S) )	3� Z��S��)$	Q ���� �  �	#

�� Z��S �� �$	4� )	��� Y�	B( ��+�6 	�$)�$ 	!�)� �E�� )$ �	# � . �)�Q �� Z��S �4�
�� �B4�E6 ;4_ ;3(�  �(	�: )&G)U� �MXl(  

Pn=P0[0.35(

05.1

5.1

FO

FO
) + 0.35(

05.3

5.3

FO

FO
)+ 0.30(

0GO

GO
)]                       (�N) 

 Z��S �4� )$:  
Pn = �4 �6 �� 5���� �� )I$ R�< �� �	# �$�$)��' Y,�'  
P0 = ��� �+ �	# �4	! Y,�'L 	6 l/L�� 5���� �� )$ )I$  �6  Y�� "�( [4�
6 �4  
5.1FO = 	� ")�+ Y>� Y,�'l/� %$�#�#  

05.1FO = 	� ")�+ Y>� Y,�'l/� %�4	! Z	� )$ $�#�#  
5.3FO = 	� ")�+ Y>� Y,�'l/M % $�#�#  

05.3FO =Y>� Y,�'  	� ")�+l/M %�4	! Z	� )$ $�#�#  
GO =�	# Y>� Y,�'  

0GO =�4	! Z	� )$ �	# Y>� Y,�'  
�8	( �� 94 �� �4$	E �#� 	��  �� I	� Z��S �(	� �&,+ � �4	! Z	� )��E ����

 �)�QP0   = Pn�( ����8  .Y�� 5��4� �6�)$	Q �	# ���� Y,�' ;'��< )��E �4�.  
 �]+��< ��I	� `a< 	� 5	&��,+�6 �� �	# ��$)�� $�$)��'X )$ �R
3�& $)	��� 

 Z	��||l 5	&�� �� )��+ �4� �� �	# ��$)�� � ���) T	�� �� �||W�( �	t0  . 5�U�
 �� 5	&��,+�6 �� �	# ��$)��M|l/r Z	� )$ R
3 �& $)	��� �||W �� �l/N �& $)	��� 

 Z	� )$ R
3LrrN YS	4 ?4�US� 50 �� ?�! Z	� �� YB�� �k �� 94$U� �| �Q)$ 
$�
QY�� �&(�$  . Z	� �4� )$ ���^,��lr "�( $)�� 5	a4	�)_0 �� �	# R
o�& 5���� 
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Y�� �+  Z	� )$ 5�U� �4�LrrW �� �Y�� �&S	4 ?4�US� ��) )$ R
3 �& 5���� . 
)�,�<)5	�0 � �@ � �MXN(  

  �6�$)�� �	# �	@� �&(f# Z	� �$ �C �3�0 $�.�	� 5	&��,+�6 �� 5��4� ��qL )I$ 
 �� R
3 �& )�U� 94 �� ����Wl$�� �&S	4 ?4�US� )I$ � 	� 4��)��+  )	&���8 `� �	� 

�I	�5$� `') �4� 	6�qlY�� "$�� )I$ .  Y,�' ?4�US� 	� 5��4� "�8I	� ��8� ���+�f )$
"$�+ YES�� 5	&��,+�6 �� �6�$)�� �	#�  5	&��,+�6  U��"�( �@
&Y��  Z	� )$ �+ 

 �����) �)	.Mr��$ ;4�e6 5��4� �� �	# R
3 �& 5����  .�&B�� i4)�6 �� 5�U� �4� 
?4�US�YS	4 ����8 . )$ �	# ��$)�� ?4�US� ���� $�$)��' $	E
�� � "�k�f 	&��) �4� 

 �� 5	&��,k�6X �� �qZ	� )$ R
o�& $)	��� �F	a�� � Y�� "�(  ?4�US� ���� )��E �4� 
 	6LlY��$ 5UP �� Z	� )$ R
o�& $)	���  $	�0�4	��V&># U��  F	a�� Z	< )$ Y�� .

 Z	� �� $)�$ �%' 5	&��,+�6Lrr| Y,�'  �	�)��+ �� ��	@. J�� *	���� � $��0 �) �	#
 �D�G )��4�8�4	,�.2 Z��S �� ��B( )	��� 5	&��,+�6 �� �6�$)�� �	# �)�f# Y,�' Z��S 

��+�6�  �8	( 	� Y�	m ;	G �+ ��	>6 �4� 	� �(	� 	�-,. �  $$�#. )&G)U� �MXl(  

P=P0+[α (
0LSF

LSF
) + β (

0HSF

HSF
)]                                         (�W) 

P = �	# �4	@� Y,�' :R
3 �& )�U� �� ���� �� )I$  
P0 =  �4	! Y,�' :R
3 �& )�U� �� ���� �� )I$  
α  =  ���Ll/r 	6 Ml/r   
β  =  ���Nl/r 	6 Wl/r   

LSF = ��4	! )�>��� 	� ")�+ Y>� Y,�'  
LSF0  = ")�+ Y>� Y,�'�4	! Z	� )$ ��4	! )�>��� 	�  
HSF = I	� )�>��� 	� ")�+ Y>� Y,�'  

HSF0 = �4	! Z	� )$ I	� )�>��� 	� ")�+ Y>� Y,�'  
          Z	� )$ ��+�6 )��+ �� 5��4� �6�)$	Q �	# Y,�'�MXN   $��< �rz W     ���� ��� )I$ 

  �� 5���� �� �6  "$�� �47        )$ ��4�. �	ES��6 �	�B �� U�� 5	&��,+�6 �� �6�$)�� �	# Y,�' � 
  $��<rM/q            Y�� "�( FAG� �4 �6 �� 5���� �� ���� �� )I$   .     Y,�' $)�$ �%' )��+ �4�

          �� ?�� 	6 �60 �	@�	� )$ �) $�8 �6�)$	Q �	#X  ?4�U�S� �4 �6 �� 5���� �� ���� �� )I$ 
                                                      

� .�	���)x�4	��  ")	,( WMr x  Z	� "	 Y�@B4$)� `�$U�	( �B�(�$ ��)�MXW x  �e>Ql.   
L . x5	@�+ �	���) �B�()	@\�r $�$� �MXN xF)	@\ � Y%( Z	�x ( ")	,�XXNq .  
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��$.2 Z	� )$  LrrW�' ��V�	� Y,LNG  	��0 )��	� �� �6�)$	Q ) "��+ � �!�� (  $���< )$
N/X           Y,�' � �4 �6 �� 5���� �� )$ )I$ LNG    �� 	!�)� )��	� )$     $���< H��& )�CLL/�r 

Y�� "$�� �4 �6 �� 5���� �� )$ )I$. )���@�� ��(�8 � �S LrrX(   

U. ������� 	
���� ���� �� �:�.�;�< = 7>� �
 	@���� ���   

  )$    Z	� "	 $�$��MXl    5��4� $	@���!   ����  ��	E&�� �	# Y,�'y�Q ���� H8 j4�C �� Z$	
 
L/W      5���� �� )$ )I$   �4 �6 �� $��?4�US� �Q)$ �� ��I	� 5�U� �4� �+  ��   Y�S	4 .  ��4�

  Z��SY,�' �)�f#                 $	@����! Y���� F	�8 Y>� �	@� 	� �	# Y,�' �	B6)� �	�B �� �	#   "��(
$�� . �	�B ��              Y>� Y,�' ?4�US� 	� `�E&� �	B6)� )$ 5��4� �	# �$	@���! Y,�' �Z��S �4� 

     Y��� Y>� Y,�' *	����$��       Z$	
 5��4� �	# Y,�' �+ �r    Y���� F	�8 Y�>� Y,�' �Q)$ 
 Z	,( �	4)$ ��      Y�	m )��E "�AGL/� �4 �6 �� 5���� �� )$ )I$   "��( �)�f# ��)�   $���

) Y��� Y>� Y,�' Z��S �4� )$ Z$	
Nr$�� "�( �&S�# �1� )$ �3�� �� )$ )I$ (.7   
P = �/r (PBrent)+ L/�                                                                              (�X) 

        Y,�' �� �6I	� )	��� 5��4� �$	@���! Y,�'Ll/q  5���� �� )$ )I$ ��  �6 $�� �4  ��+ 
     � )$ �	# ;4�e6 ���� ���   $�8 �  $�� "$�$ $	@���! .  ���^,�     Z��S `�E&� �	B6)� �� "�AG

Y,�' �)�f# )�+f 	�         Y�,�' ����� �) �>+ 	4 [E� ���# ��� Z��S �4� �Y��� F	8 Y>� 
?�!    "$�3� ����$��.        ��	&�+	! �	# Y,�' $	@���! 5	� �4� )$ 	�   ��4	! )	��� 	�   ���� �� �6  	�

 )$ )I$ )	��@\ �� ���&,+ � � ���� 5��������� ���6 ���4$���� .  �f���5	&���+	!� �����$    	��� ����  
   Z��S �	B6)�)�+f                  Y�>�	P �Y�,�' ����� [�+ � [E�� $�B� � Y��� F	8 Y>� Y,�' 	�

��$�,�.  
  )$ ��
� ���+�f     5	&�+	! � ��� 5I��� 	� ���
6 ���� � Z��S Y,�' �)�f# �	# 

        �y�Q ���� H8 j4�C �� 	�)��+ �4� �� �6�)$	Q    �!�� )��	�   �AY,�' �)�f#    )���' �	# 
        "���+ $)�� �4�&#)U� )��+ �4� �+��\ YS�#LNG      Y�,�' � "$��� 	���$   	��  �	�Bm �� 50 �

         Y�� )�$)�8�� 	34�0 � 	!�)� �	# �	�)��	� �� YB�� ��&��� .��         )$ �	�# Y�,�' Z	�] )��C
 Z	� �8��� )$ /��V�� �	# )��	�  Lrrl  �� �|      ��6 ��� 5����� ��� )$ )I$  ��4  ���)  )$ 	�� ��

 Z	� H����LrrW �4�  �� �&,+ �� `')  M/l   )I$YS	4 ?�	+ 	� �  �6I��e6 ���\  )��	�� )$
� "$��� J) �!��Y� . �4� � �&,�' Z$	
6 F�G �� )��	�Y��� )�$)�8�� . gA])$ 	34�0 )��	� 

                                                      
� . �	���) x�4	�� �B�(�$�N Y�@B4$)� �MXW  x ")	,(WMr �e>Q l.   
L .���)�	GAC� �	x  ")	,(LMNWq x L� ��6 �MXl x e>Q �Lr .  
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 )��	� ��,. ��»v	� ���� « Z	��8��� )$ �	# Y,�' )��+ �4� v��. )$ Lrrl   ���   �N  )I$
5���� �� )$ �4 �6 ��  Z	� )$ � ���) LrrW �� �&,+ �&< `') �4� N)I$  Y�� "$��.   �f��
Y,�' ���) �!�� )��	� )$ 	� ?@. 	� � "$�� ��4�US� � )��4	!  �	���    	�4 $�
�Q �4�)  ��E��

Y,�' 	�  Y��� "$�B� �) ���) .  �	�
�	� ����^,�  �� 5	���       ���,. �� ��!�� )��	�� ��+ ���$ 

	�)��	�  Y���8)$ ��Q� �     "����+ LNG   Z	�� )$              )��	�� ��\�#� � $��� �����8 "���40 �	�� 
LNG       �8�� � ��� �"�+ ���\ �	34�0 )$ ��     "���40 )$ ��&��� �	D	E6 �4	!�)� �	�)��+ 

      ���Q� 5	��D	E& �� ��34 �!�� 	� �Y(�$ �����8LNG Y���     ��� ;���$ ���,� ��� �    5����G
&�+	! � ��� )��	� �� )��	� �4�&34$U�5	  Y,�' ���
6 ���� �	#S�# )��' �.�6 $)�Y�� �& .  

 $�� "�( $	@���! ��&�� )$ ;�,< Y,�' LNG   �&��+ 	��      �� ��!�� ��� *)	�S i���8 ��
  Y,�'LNG    "�( �)��4�8     FAG� "	 �� �+ �!�� H��6 �           ���4U� /��� �$��( `�+ �$�(

+ 50 �� ��	� -4	�� Y4	@� )$ � "�(��4U�  �� 	6 *)	S i��8 �� ;,<  50 ��� 5	&�+	! � �
 �S	D�$$�#.��4U� �� �� 5�\ 	�  	��   ;�,< � ��	�� -4	 j�'$ LNG     i���8 �� �&��+ 	��

     �6	SA&8� ��!�� 	6 *)	S     �( �4� �� `�,%6 Y(�$ $�.�       �.)	8 )�	� 94 	� �+   "�+�f�
      $��# )��' ��)�� $)� )�	� �1�� "�( .      H���6 Y�4	@� )$ )�+f �)�f# Y,�' `���	3

 ��S�CYS�V� )��' jS��6 $)�.2   
     Z��S ���� )�	� ���
6 5	� )$            ��1� ��+ $��� )���' y��Q ���� H8 �)�f# Y,�' 

                ���3� $	�a4� 5	&�+	! � ��� �5��4� )��+ �� �� 94 ��� ���� ��@
6 ��� )�	� .  $	@����!
 Y�,�' *	���� �	# Y,�' ��)�� � )�	� v	P&�� LNG ��!�� �   ����� ���� ��  	��  }��� 

�(. �#� Z��S )�	�    5	&��+	! � ���� ���� �	# Y,�' �$�� "$�+ �B�	e Y�)$ �) Y,�'
 Y,�' �� �4	( �� �6�)$	Q �	#`� ��+�6 �&����   �(�.      �Y�,�' Z���S ����
6 ����� )�	�� 

 $��< Y,�' H��&�L "$�$ )��' �A �) �!�� $�$)��'�$��    Z���S ���
4  Y�,�'  �)�f�# 
Y,�' �4	! �� y�Q ���� H8 �$)��'$ 	��4�8 � LNG )$ �!���r 	6 �l$�� �&(f# Z	� .  ��� 

�1� �     5��4� �	# 5�\ ��) I	,&<�    )$ M   	4 q          5	&��+	! � ���� �� "��40 Z	�  )$	�Q   �����8 
 ��( �f�Z��S  �$	@����!  )�	�� ��4	�   $�$)���' *	�����   	�� ��4�8 � LNG    ��34 )$ ��!��

�� R6�� �� �+ �&(f# Z	��$ �� �6I	� ��B' �	�$�$)��'���
6 �Y�  �(. ��4� )$    �)��Q
 �	# Y,�' �6�)$	Q )	��� 5��4�I	��6�
'�� �  �6 ��	4�)��  �(.

7  

                                                      
� . ")	,( �5��4� $	%&'� �	��	|�� )�4�@(�MXl.  
L .)	,( x�4	�� �	���) x5��4� �	# �4�8 ���� ��� �	@C�( �y�Q ���� H8 �4�. �	@��	\ "WLX x�q/L/�MXW.  
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             Y,�' ���
6 �Y�� �&S�# )��' ��S�C jS��6 $)� ���	� �+ �$	@���! `���	3 �V4$
      �)�f# Y,�' `���	3 *	�� �� �6�)$	Q �	#LNG�!�� �6�$)��  ��      Y�,�' ���
4 ���(	�

    	� �6�)$	Q �	#     �!�� �6�$)�� F	8 Y>� �B� Y,�')JCC (       �B4�D -'�� )$ � "$�� �	B6)� )$
   �� Y,�' �4� ��      $�� ����8 Y�	m )��E 94 "�AG .          ����
6 ����� �$	@����! ��	�,&<� Z���S

 *	���� �6�)$	Q �	# Y,�'JCC��  $�� ����8 �4� �)�Q:  
PG = α *(JCC)+ β + S pattern                                                             (�|) 

) ��e� "$��e S :WrzMr)I$ /Y>� �3��(  
    50 )$ �+PG                  �5	&��+	! � ���� �� ���� H8 j4�C �� �6�)$	Q �	# Y,�' α   )���E 

   Z$	
 Y�	mrNM/r   � β   Z$	
 �l/�      � �4 �6 �� 5���� �� )$ )I$  �(	�.2  �4$	�E ���^,� 
Mr   � Wr ��� �3�� �� )$ )I$         Y��� "��( ��&S�# ��1� )$ ��&,�' [�+ � [E�� 5����G  . )$

    ��+ �6)�QJCC         ��4� �3��� ��� )$ Mr    �I	�� � )I$ Wr)I$        ��� Y��	m TU�. ��4� ���(	� 
R�6�6lq/�  � )I$  rN/L   )I$  � "$��     ����� �B4�D Z��S �4�)$ Y�	<�$��)$  rl/r   p	�e� 

 �( ����8)  5	4�@���MXN.(          �' `����	3 �� Z���S ��4� -'�� )$              �)�f�# Y�,S-Curve  
 Y�
B6 �!�� �       Y�,�' )$ ���
4 ��4	,�  	��  ��4	�! �)     [�+ Y�,�' ��4� (      Y�,�' ���e� R��(

 ?�	+ �)�f# �                   � ����B� R���0 ��&,+ "���(��S � "�( �6��+ 	@&,�' ?�	+ ���) 	6 ��	4
  Y,�' )$ ���^,�  I	� �	�)   [E�� Y,�' �I	� (       )��1� ��� �)�f�# Y�,�' ���e� R��(U��

  4�8 �� Y4	,<  � ?�	+ )��                    R��( �"$���e �$ ��4� ���� ��&,�' "�	�� 9�4 )$ ���� ��	4
?4�US��  $�� �����8 )�$)�8�� ��&��� �	Bm �� 	@&,�' �a�&� )$ � ��	4.  
        �8	( �+ �6)�Q )$ �u�S Z��S *	�� ��JCC �� Nr   ������ �3��� �� )$ )I$ 

   �� 5���� 94 �� Y,�' �6      ��� 5	&��+	! � 5���4� ��� )$ �	�# �4 |M/q  ����) �����8 )I$  .
             )$ �5	&��+	!�� )$ �6�)$	�Q �	�# Y�,�' �]+��< � ;'��< Z��S �4� �� �.�6 	� ���^,�

  "$��eX/lz M/M )��'  �                    ��� 	� )���+ �6�)$	�Q �	�# Y�,�' H���& �� YB�� �+ $��#
$)�$ )��' ���4	! y�� )$ ��+�6.  

    Y,�' Z��S Y,�' �4� )$       5���4� 5	�� "�( jS��6 �)�f#z         �$ ��� 5	&��+	! � ���� 
   )��' ��	4�)� $)� ��) �  $��# .     Z��S 	� Z��S �4� ��&�� )$  	��   ��$)�� �LNG    �� ��!�� 

                    Z$	�
 ��!�� ��6�$)�� F	�8 Y�>� �B�� Y,�' �&S�# �1� )$ 	� ��V4$ �	�)��+Nr   � )I$ 
 ��4U� ��+ 	� Z	E&�� � ��	� -4	 �)�&�+ � �	���	6 ����     )$ � $��.� Z	�E&�� �	��  Z	�<

                                                      
� . x5	@�+ �	���) �B�()	@\�r $�$� �MXN xF)	@\ � Y%( Z	�  x ")	,(�XXNq .  
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 �)�$�� "�@�(��4U� ?4�US� 5$�,� p	e� 	�  �  -4	� �	�     �	@�	�� ��C ��	��LrrWzLrrM � �
   $�.� �	@&,�' H��& U��LNG   )���' ���4	E $)�� ��!�� )��	� )$ �6�$)��  ��   $���# . )$

           )$ 	��@&,�' }���� 	�� y��Q ����� H�8 �)�f�# Y�,�' Z���S �� ;�Q	< Y�,�' F�$ ��)
   �E
� �� ���� �	�$�$)��'    �D�G Y@. "LNG    ��60 �	@�	� )$ )    �� /�!Lr�r(    �� /�! �

 ��4U� ��+ 	�      Z	E&�� � ��	� -4	 �)   ��4U� y�� ?4�US� �&S�# �1� )$ 	� 	�  � ��	�� -4	 �
�60 �	@�	� )$ Z	E&��(YS�# ����8 )��' ��	4�)� � ��4	E $)� � .  

 D=� R= :  D���, �
 ����8� ��  ����� �� � LNG      �.� = a3<�- 	3@���=   �3K

���
 ��E�� ��S.���  

      Y,�' ��&�� ��) �4� )$LNG      Y>� Y,�' �	�B �� �!�� �6�$)��    F	8Nr      �3��� �� )$ )I$ 
    ��4U� /�� � "�( �B�	e     Z	�E&�� � ��	�� -4	 �	�LNG     50 �� ��!�� 	�6 �4����G )���� �� 

 � ��+                �5	&��+	! �� 	6 5��4� �� �	# ;,< ��4U� 5$�US� �� /! 	@&�� )$ � $$�#     Y�,�' 	�� 
 Z��S �� ��Q	<Y,�' �)�f#��4	E y�Q ���� H8 j4�C �� �6�)$	Q �	# �  $$�#  .  

 ��4U�  �)	. ��$ ����� �	@�	� )$ �4	�� �	�   �	�����6 ��LNG   �	���<�� �����  
     �� ?�� �� $�.�Wrr       -4	 Y�S�� �6 �� ���� �� )I$        Z	� )$ ��I	� ��	��|N|   ��&,+ �� 

  ��Lrr   �� �� )I$     -4	 Y�S�� �6 �� ��     ��I	� ��	�) Y,�' ��   �,�� �	� ( $�� "���)2   ���� 
   Z	� ;4��� )$ � �&S	4 ?4�US� �$�aLrrl �� ?�� �� Nrr���) )I$ .7��4U�   �4	��� �	�  ��

  �	����6LNG     Z	� )$  LrrW     �� ?�� �� �rrr            -4	� Y��S�� ��6 ��� ���� ��� )I$     ��	��
   ?�! � "���) ��I	�   � ����  $�(     "���! ���� `') �4�    -4	 �	�       �	@�	�� ��Q	S )$ �+ ��	�

Lr�NzLr��   �)�$�� "�@� ��  �      $��< 	6 ���)�qrr-4	 Y�S�� �6 �� ���� �� )I$   ��	�
  ��	4 ?4�US� ��I	�.:      ��4U� ?�	+ �� ��P� -'�� )$        ���$ ��C �+ 	�      ��a�&� )$ �&�(f# �	��

�S�Q                "��( ;�Q	< �������36 $��B@� � *	��E �	��    Z	�� �� �$���Lrrl     ;���$ ��� ��
� ��� 
Y,�' Y�� "�( 5��B. ����� $�� �I	� �	�) Z��.M .(  

   ��4U� )$ )�+f ?4�US�      �D�G "��a�� �	�LNG /3
�       �a4)��6 ?4�U�S� "���+
��4U�            Y
��Q � 5	�@. ����� ?P� ��,G �	�LNG  ��    ��(	� .      �I	�� �	�D	E6 -�'�� )$  

  

                                                      
1. Corporate Strategies along the LNG Value Added Chain - An Empirical Analysis of the 
Determinants of Vertical Integration, Sophia Rüster and Anne Neumann, September, 2006 
2. Dawning of a New Era, The LNG Story, Henry Lee, Harvard University, 2005. 
3. A Review of the LNG Industry and its economics, 2nd Iran Gas Forum (Workshop), 
Siamak Adibi, Senior Consultant, FACTS Global Energy, 16 June 2008, Tehran, Iran.  
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 D=7EC.�>�W�  ]��� YT
 	>��T@ ��� ���K LNG �
 ����� 7%�= b� ���
  

 ��,�cU  D�K � a@ :��&�� 9##V  

�4	�� ��4U� ��2  NM�lrrrrrr  )I$  
"�@� ")�$ �)�$��  Ll  Z	�  

�4	�� ��4U�7  l/X  �Q)$  
��4U� Y�#�� R4�D)CRF(  �L/r    

  WlWXrrrrr  Z	� )$ )I$  
������4U�  � ��	����6 � �6	������,G �	�����

�)��@V�:  
q  �4	�� ��4U� �Q)$ ��  

  MrM�Lrrr  Z	� )$ )I$  
 �4$	ELNG Nrrrrrr  Z	� )$ �6  

  lLrXrrrr  Y>� Z$	
 �3�� Z	� )$ F	8  
  MrWLWLrrr  Z	� )$ �4 �6 �� 5����  

Y8��  �L  �$�)� Y�S�� �Q)$  
  WLrrrr  Z	� )$ �6  
  NLq|Nrr  Y>� Z$	
 �3�� Z	� )$ F	8  
  q|/L  Y>� Z$	
 �3�� �� ���� �� )I$ F	8  
  �llNWrWM    

��4U� �<�� �	�      
�4	�� ��4U� ��  ll/�q  Y>� Z$	
 �3�� �� ���� �� )I$ F	8  

�)��@V� � ��	6 � �6	��,G ��4U�  lX/r  Y>� Z$	
 �3�� �� ���� �� )I$ F	8  
Y8��  Mr/r  Y>� Z$	
 �3�� �� ���� �� )I$ F	8  
=�,a  qM/�l  Y>� Z$	
 �3�� �� ���� �� )I$ F	8  

�4U���	� -4	 �  NN/L   �4 �6 �� 5���� �� ���� �� )I$  
f8	 :x�4� -�	� *	�� �� "���4�� �	B�	e  

1. Dawning of a New Era, The LNG Story, Henry Lee, Harvard University, 2005 
2. A Review of the LNG Industry and its economics, 2nd Iran Gas Forum (Workshop), Siamak 
Adibi, Senior Consultant, FACTS Global Energy, 16 June 2008, Tehran, Iran.  

  
   Y,�' ���^,� � �����       "$	@� vf. ���� Y�	') �a�&� )$ �+ ����� �6I	� �	�    �����+ �	��

  �	���	6LNG     ����� $�� ��1� )  5	,�� � $I�S (             "��0 $��.� ��� �%�P& )	�+ ������ �

                                                      
1. Capital Expenditure. 
2. Cost of Capital. 

M .�	��	 � ��h& ��4�( �+ �) Y��$ �	� �,� ;	( ���(	� $�(.  
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��4U� ?4�US� R.� �Y��  Y
�Q �	�LNGY�� "�( ��8� �	@�	� �C  .  
 ����$ ���8��� )$�|Xr ����$ ;��4��� � �||r  Y���S�� 	��� �&���+ 9��4 Y8	��� ����4U� 

�Llrrr  �� ?�� �� R
3�& Llr���) )I$ 5����  .��4U� �4�      ���$ Z��C )$ i4)��6 ��� 	�
�||r      Z	� )$ � YS	4 ?�	+ LrrM Y�S�� 	� �&�+ 94 Y8	� ��4U� �MXrrr R
3�& 

  ��  $��<�lr   ���) )I$ 5����  .           Z	� Z�� �,�� )$ � �&S	4 ?4�US� g�$�a 	@&,�' �4�Lrrq �� 
 $��<�Wl�( n�	� )I$ 5���� .2  

    �&�+ Y,�' ��8� �	@�	� �C    �	�LNG       �4	�� � $I��S Y�,�' ?4�US� �a�&� )$ U�� 
     ��� �Y�� �&S	4 ?4�US� ��U�@a6  �)��C      Z	�� )$ ��+LrrN     ��S�� 	�� �&��+ 9�4 Y�,�'   Y

�llrrr     $��< �� R
3�& LLr  Y��� "���) )I$ 5����  .  �&��+ Y�,�'     Y��S�� 	�� �	��
   �� ?��Lrrrrr       "����! ����� ��+ R
3�&      �	��»   �	�# ���' «  �»  �	�# *�) «   "$�$ �)	>��

"�(      "$��e )$ ����LMr    �&�+ ���� )I$ 5����       Y�S�� 	� �	�L�rrrr  	6 R
3�& L|r 
�&�+ ���� )I$ 5���� 	� �	� Y�S�� LWrrrrY�� "�( �)�U# �R
3�& .7  

   �&�+ 94LNG    Y�S�� 	� �MXrrr       Y8	�� ���4U� �R�
3�& �|r 5�����   �)I$
  YG��l/�|        �4	�� Y�#�	� J�� � �4	4)$ "�# X %    Z	E&�� Y@. �LNG     YS	�� 94 )$ 
Nlrr      Z$	
 �� ��4U� ��4	 XN/r           $)�$ "���,� �� �4 �6 �� 5���� �� )$ )I$  . �&��+   �� �	

    Y�S�� 	� �4�.L�Nrrr         Y8	�� ���4U� ��)�$ �+ R
3�& LMr     �� )I$ 5�����     ����(	�
             y�� 	6 �) ��	� �4	4)$ �>� 94 )$ Z	E&�� ��4U� ?�	+ ;���	&!WL/r  )$ )I$      5����� ���

�� �6 � �)�$ �4 ��(	�.:  
            $��< )$ �!�� � ��' 5	� ��Q	S �3�4� �� �.�6 	�NqXr ;4	  �   ��Q	S ��(	�   Z	�E&�� 

LNG           $��< )$ U�� �!�� 	6 �4���G )��� ��  Nlrrz Nrrr     "$� ���,P6 ;�4	   ��   $��( .  �f��
   Z	E&�� ��4U�LNG            $��< U�� �!�� 	6 �4���G )��� ��  |/r       ��4 �6 �� 5���� �� ���� �� )I$ 
"$� ��,P6�   $�() Z��.q .(  

         5	&�+	! �� 	6 �4���G �� �	# Z	E&�� ��4U�)  ��Q	S���l + ��&��� (       ?4�U�S� ��� �.�6 	� U��
        $��< �� ���� H8 �4� ���<� ��4U�l/q            ��� ������ �	��$)�0�� )$ R�
3 ��& $)	���  q/W 

     $��< )$ �)I$ $)	���|r    �� 5���� �� Y��  �6    "$� ���,P6 �4  ��   $��(.�   ��� �4���	���   )��C   
                                                      
1.  Evaluating  Liquefied Natural Gas (LNG) Options for the State Of Hawaii, April 2007. 

L .5	,�  
3. Simmons & Company International, Integrated Oil Research, April 7,  2005. 

q .       �
�	� *	�� �� 	!�)� �� 5��4� �	# )��Q ���,P6 ��4U� �	�B �� )�+f �B�	e" }�CLr �
�BC�	�# ��	� z  ����� 
��� �	
�	� ����� ���,�� "��4U� ?4�US� 5$�,� p	e� U�� � H8 ���<� �	� �� ����  5�U�Nl %Y�� "�( $)�0�� �.  
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 D=7EN.�>�W�   D�8.�� ���LNG ��,�c �
 	.A; b� �
 "CX###��.� L'�  

D�8.�� �&��,  

	���� *��� L�%�
   

	���� �5K :��� �7�  

�= L�%�
   

 �>�W�  

)	
 :��&�� �� �
 d� 	@ ��(  

�|rr  �r  M/r  
MWlr  �X  N/r  
Nlrr  LX  XN/r  

1. LNG Today, Fully Update and Expanded, Andy Flower, June 2004 . 
2. Simmons & Company International, Integrated Oil Research, April 7,  2005. 
 

  
 ��4U� ��+  -4	 �	�     Z	E&�� � ��	�LNG       �� ����� H�8 	� �
�BC�	# Z	E&�� U�� � �!�� )��	� �� 

         $���< R�6�6 �� 5	&�+	! �� �� �4���GNN/L   � XN/r   � |/r   ��� 5����� ��� )$ )I$   ��6   ��4
$)�0���  $�( .  

      Z��. �	B�	e �� �.�6 	�l  � "��	�  $�(         � ���� ��� �6�)$	�Q �	�# Y�,�' ��+ 
      Z��S �	�B �� �5	&�+	! �� )$ �5	&�+	!    �	�� Y�,�'  �)�f�# LNG        U��� � ��!�� ��6�$)�� 

 Y���,�' H�����&LNG �	@�	���� ����C )��	���� ����4� )$ LrrN �LrrW � LrrX"$�����e )$   
Mq/Wz �M/l  �� )I$     �� 5���� �� ����  ��6              �� ���Q	< Y�,�' �� ��+ Y��� "��( $)�0��� ��4

��S  ZY,�' �)�f#                 ��� �$)��� )$ � "$��� �6I	�� 5	&��+	! � ��� �� �	# ��)$	Q     �� ?���
  $��<q| % � 50 ��) .         Y,�' H��&  �	�B �� 	@�6 Y,�' �4�LNG     Z	� )$ �!�� �6�$)�� 
LrrW     $��< )$ � �M/l     �� 5���� �� )$ )I$  �6           ��'���< y�� )$ $)�� �4	� )$ � "$�� �4

 �� ?��W/N� )$ )I$ �� 5���� � �6  �4)MN %�&��� (� )��' $��#.  

 6=� R= :   D���, ����8����� �� �             � �3S.��� e�/3K �3
 4&3� �3��� �� 

 �?�O �SE F78'>� �7�7>&
 ���������LNG	@f ��S��K � )g<  ��9#"#(  

           Z	�� �� �4	�@� $�$)���' �	��� �)��Q )$ y��Q ����� H�8 "����! �3�4� �� �.�6 	�Lr�M 
 8 �6	��,G                 j�4�C �� �6�)$	�Q �	�# Y,�' Y�� F�I �6 �E�� ��	4�)� Y@. �f� ��( ����

                 �	@�	�� )$ �	�# ��D�G Y�@. ��+ �4	��$�$)��' )$ �	�# �	�@&,�' }���� 	� ���� H8 �4�
�60)Lr�r�
� ��  ("�( �E
� $�( ��4	E ���� .  

        *)	 "	 ��	4	! �&>� )$ ��!�� �	@&+�(LrrX      �4�8 ����)$ $�$)��' � LNG   	��
   ��$�+ �4�,6 �) �U����� .  Y,�'LNG  ���,e )$  	�       �� ?��� ��4�. �lr   ?4�U�S� ��Q)$   
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  D=7EH .  D���, ����8�    ������� �� � LNG         ��3S.��� �3K�.� 1a3<�- 	3@���= 

     D���, = ���
 ��E������ �� �           4/3K � 4&� ���� �� ���� �� :���� ��� ����� 

����  ���U#�
 d�   ��A
 �� ����  ���
JCC   

)Y,�'  � �	# �	�LNG�� 5���� �� )$ )I$ �	�B ��  �6 � �4 �(	�(  

������ a�,��   D���,���� �� �  
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 5	,G-�!��  

(FOB)    
P = 0.1515 * JCC r|/|  NN/L  |/r  MM/W  

 	3�I0z�!��    P = 0.1465 * JCC+ 0.57 MN/|  lL/M  |/r  Wq/N  
 �U�����z�!��   P = 0.1485 * JCC + 0.59 l/|  lL/M  |/r  XX/N  

* �' �– �!�� 
(CIF)  

P = 0.1485 * JCC+ A 
0.6 =< A <= 0.9 

N�/|  lL/M  |/r  ||/N  

 Y,�' H��&
LNG �6�$)�� 

 Z	� )$ �!��LrrN  
z |N/|  lL/M  |/r  Mq/W  

 Y,�' H��&
LNG �6�$)�� 

 Z	� )$ �!��LrrW  
z Wl/W  lL/M  |/r  �M/l  

 Y,�' H��&
LNG �6�$)�� 

 Z	� �4���� )$ �!��
LrrX  

z |q/|  lL/M  |/r  ML/W  

**5��4� z 5	&�+	! 
z ��� 

PG= 0.063  *(JCC)+ 1.15 + S pattern |M/q  z  z  |M/q  

*) Y,�' �4� [+ *	���� Z��S ��3� �� l/�W 5�U� � )I$ N/M)I$ / 5����B.T.U) W/r=A (�&S�#�1� )$ "�( Y��.  
**)  ��e� "$��e S :WrzMr)I$ /Y>� �3��(  

  
 Y�� �&S	4 .   ���# �� $�$)��' �4�              ��6�$)�� Y�>� �B�� Y,�' ?4�US� 	� �+ Y�� "�( `�1�6 ��
   �� �!���rr    �	@� �)I$ LNG   �l   	6 �N    5���� �� )$ )I$  ��  �6      $��� �����8 ��4 .   ��1� ��� 

�  Y+�( ��) 	�      "�( )��	� �4�. H4��( `���6 ��!�� �           �) �	�# �	�@� �4��( ?4�US� � ���
�&S�4f! ��� .   Y+�( KA8 �� 	@�0 	�            Y�,�' )$ �
�BC�	�# ��4�8 ��� `�� ����\ �  	��  I	�� �
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            �)�$ �) 50 �	�@� Y�8�$�! �4	����6 `� � ��)�$ ;4	,6  ��   ���(	�.    f� ����^,� ��!�� ���+�
     �4�8 $�$)��' �� ����LNG    "���! �� 1

NWS  Y�� "$�� 5	4	! �� �) 	����&��  .   "����! ��4� ��
   R�	' )$|    ��I	� �$�$)��' M/W    �6 5���� LNG   )$	Q �!�� ��  �  $�( .     "	� 	6 	�$�$)��' �4�
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1. NorthWest Shelf. 
2 . Chian National Offshore Oil Corportion (CNOOC) 

M .�I�e6 ��� ���,�� �	# xY+�( �� ��)$	Q �	# �45�� x")	,( : $�$�8 x�MXW.  
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1. A Review of the LNG Industry and its economics, 2nd Iran Gas Forum (Workshop), 
Siamak Adibi, Senior Consultant, FACTS Global Energy, 16 June 2008, Tehran, Iran. 
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1. Dawning of a New Era, The LNG Story, Henry Lee, Harvard University, 2005 
2. A Review of the LNG Industry and its economics, 2nd Iran Gas Forum (Workshop), Siamak 
Adibi, Senior Consultant, FACTS Global Energy, 16 June 2008, Tehran, Iran.  

                                                      
1. Capital Expenditure. 
2. Cost of Capital. 

M .�	��	 � ��h& ��4�( �+ �) Y��$ �	� �,� ;	( ���(	� $�(.  
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1. Britich Gas  
2. Oil and Natural Gas Corporation 
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