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䆠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䌀䓰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䏰䐀䎀䐀䏠䍀䏐䒰䏀 䌰䌀䍰䏠䏀: 䍰䌀䐀䐰䌐䍐䍠䏐䒰䎐 䏠䏰䒰䐠
䇀䎀䐠䐀䏠䌠䌀 䈠.䄀., 䏐䌀䐰䑰䏐䒰䎐 䐐䏠䐠䐀䐰䍀䏐䎀䎠 䆀䇐䋐䆀 䈀䄀䇐

䈠䐀䌀䍀䎀䑠䎀䏠䏐䏐䏠 䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䌀 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䏰䐀䍐䍀䐐䐠䌀䌠䎰䓰䎰䌀 䐐䏠䌐䏠䎐 䎰䎀䌐䏠 䌠䍐䐀䐠䎀䎠䌀䎰䓀䏐䏠 
䎀䏐䐠䍐䌰䐀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䏐䒰䍐 䏀䏠䏐䏠䏰䏠䎰䎀䎀, 䍰䌀䑰䌀䐐䐠䐰䓠 䌰䏠䐐䐰䍀䌀䐀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䒰䍐 (䐀䎀䐐. 1), 䎰䎀䌐䏠 䏀䏠䏐䏠䏰䏠䎰䎀䎀 䌠 
䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䍐 䎀 䐀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䎀 䏰䐀䎀 䏐䍐䍰䌀䌠䎀䐐䎀䏀䏠䎐, 䏐䏠 䍠䍐䐐䐠䎠䏠 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䍐䏀䏠䎐 䍀䏠䌐䒰䑰䍐 (䐀䎀䐐. 2). 

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 1. 䈠䐀䌀䍀䎀䑠䎀䏠䏐䏐䌀䓰 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䌀䓰 䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䌀 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 –
䌠䍐䐀䐠䎀䎠䌀䎰䓀䏐䏠-䎀䏐䐠䍐䌰䐀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䏐䒰䍐 䏀䏠䏐䏠䏰䏠䎰䎀䎀

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 2. 䈠䐀䌀䍀䎀䑠䎀䏠䏐䏐䌀䓰 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䌀䓰 䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䌀 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 –
䏐䍐䍰䌀䌠䎀䐐䎀䏀䒰䍐 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀

䇰䐀䎀 䍀䍐䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䎀, 䎠䌀䎠 䌠䎀䍀䏐䏠 䎀䍰 䐀䎀䐐䐰䏐䎠䌀 3, 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䏰䏠䐠䏠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 䏠䐐䐠䌀䓠䐠䐐䓰
䏰䐀䌀䎠䐠䎀䑰䍐䐐䎠䎀 䏐䍐䎀䍰䏀䍐䏐䏐䒰䏀䎀, 䌀 䌠䏠䐠 䌠 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䍐 䐠䐀䌀䏐䐐䌀䎠䑠䎀䎀 䌠䏠䌠䎰䍐䎠䌀䍐䐠䐐䓰 䌐䏠䎰䓀䒀䍐䍐 䑰䎀䐐䎰䏠 
䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 3. 䆀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䍐 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䏠䎐 䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䒰 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 䏰䐀䎀 䎰䎀䌐䍐䐀䌀䎰䎀䍰䌀䑠䎀䎀

䇰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓀

䇰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓀

䇰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓀

䈠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䌀 䈀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䆠䏠䏐䍐䑰䏐䒰䍐 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䎀

䇰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䐐䐠䌠䏠 䈠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䌀 䈀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䆠䏠䏐䍐䑰䏐䒰䍐 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䎀

䈠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䌀 䌰䌀䍰䌀
䈠䐀䌀䏐䐐䌀䎠䑠䎀䎀 䏰䏠 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䌀䏀 䌰䌀䍰䌀
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䇐䌀 䓐䐠䏠䏀 䓐䐠䌀䏰䍐 䐐 䑠䍐䎰䓀䓠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 䏰䐀䏠䌠䏠䍀䎀䐠䐐䓰 䎠䌀䐀䍀䎀䏐䌀䎰䓀䏐䏠䍐 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䍐 
䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䏠䎐 䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䒰 䐀䒰䏐䎠䌀:

- 䏠䐠䎠䌀䍰 䏠䐠 䌰䏠䐐䐰䍀䌀䐀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠䌰䏠 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䏠䐠䏰䐰䐐䎠䏐䒰䑐 䑠䍐䏐 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䍐䎐;

- 䏰䐀䎀䌠䌀䐠䎀䍰䌀䑠䎀䓰 䎀 䐀䌀䍰䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䌠䎀䍀䏠䌠 䍀䍐䓰䐠䍐䎰䓀䏐䏠䐐䐠䎀 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䎀, 䐠.䍐. 
䐀䌀䍰䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎐 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䒐䎀䎠䌀 䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀. 

- 䏰䐀䍐䍀䏠䐐䐠䌀䌠䎰䍐䏐䎀䍐 䎠䐀䐰䏰䏐䒰䏀 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䓰䏀 䏰䐀䌀䌠䌀 䌠䒰䌐䏠䐀䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀

- 䌠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䍐 䏐䍐䍀䎀䐐䎠䐀䎀䏀䎀䏐䌀䑠䎀䏠䏐䏐䏠䌰䏠 䍀䏠䐐䐠䐰䏰䌀 䎠 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䏀 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䌀䏀 䍀䎰䓰 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䍐䎐, 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䍐䎐, 䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䏠䌠 䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䏠䌠.

䈀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䎀䎐 䐀䍐䍠䎀䏀 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䏠䍀䏐䎀䏀 䎀䍰 䑀䌀䎠䐠䏠䐀䏠䌠, 䐐䏠䍀䍐䎐䐐䐠䌠䐰䓠䒐䎀䑐  䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓠 
䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀, 䏐䏠 䌐䍐䍰 䎀䍰䌐䒰䐠䎠䌀 䎠䌀䎠 䐐䌀䏀䏠䌰䏠 䐠䏠䌠䌀䐀䌀, 䐠䌀䎠 䎀 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰,
䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䓠 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䐠䓀 䐐䎰䏠䍠䏐䏠. 䈐䊀䄀, 䆠䌀䏐䌀䍀䌀 䎀 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䓰 䎀䏀䍐䎰䎀 䌠 䓐䐠䏠䏀 䐐䏀䒰䐐䎰䍐 
䏐䌀䎀䌐䏠䎰䍐䍐 䌐䎰䌀䌰䏠䏰䐀䎀䓰䐠䏐䒰䍐 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰. 䈐䎰䍐䍀䐰䍐䐠 䏠䐐䏠䌐䏠 䏠䐠䏀䍐䐠䎀䐠䓀, 䑰䐠䏠 䎰䎀䌐䍐䐀䌀䎰䎀䍰䌀䑠䎀䓰 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 
䎀 䌠 䈐䊀䄀, 䎀 䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 䏰䐀䏠䌠䏠䍀䎀䎰䌀䐐䓀 䌠 䏀䏠䏀䍐䏐䐠 䐀䌀䐐䐠䐰䒐䍐䎐 䍀䏠䌐䒰䑰䎀 䎀 䏠䐠䏐䏠䐐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䌰䏠 
䎀䍰䌐䒰䐠䎠䌀, 䌠䍐䐀䏐䍐䍐, 䏐䍐䏰䏠䎰䏐䏠䎐 䍰䌀䌰䐀䐰䍰䎠䎀 䌰䌀䍰䏠䍀䏠䌐䒰䌠䌀䓠䒐䎀䑐 䎀 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐, 
䐰䏐䌀䐐䎰䍐䍀䏠䌠䌀䏐䏐䒰䑐 䏠䐠 䏰䍐䐀䎀䏠䍀䌀 䌰䏠䐐䐰䍀䌀䐀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠䌰䏠 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰. 

䄠䌀䍠䍐䏐 䐠䌀䎠䍠䍐 䌠䒰䐐䏠䎠䎀䎐 䐰䐀䏠䌠䍐䏐䓀 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䎀䏐䑀䐀䌀䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䒰. 䈐䐠䍐䏰䍐䏐䓀 䎀䏐䐠䍐䌰䐀䌀䑠䎀䎀 
䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䍐䐠䎀 䏐䌀䐐䐠䏠䎰䓀䎠䏠 䌠䒰䐐䏠䎠䌀, 䑰䐠䏠, 䌠 䈐䊀䄀, 䏐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䍀䎰䓰 䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䌀䑠䎀䎀 
䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 䏀䍐䍠䍀䐰 䎰䓠䌐䒰䏀䎀 䌰䌀䍰䏠䏰䐀䏠䌠䏠䍀䌀䏀䎀 䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䑰䏐䏠 䏰䏠䐐䐠䐀䏠䎀䐠䓀 䏠䐠䌠䍐䐠䌠䎰䍐䏐䎀䍐 䎠 䐰䍠䍐 
䎀䏀䍐䓠䒐䎀䏀䐐䓰 䌠 䐀䌀䍀䎀䐰䐐䍐 䌠䐐䍐䌰䏠 䎰䎀䒀䓀 100 䏀䎀䎰䓀.

䄐䎰䌀䌰䏠䏰䐀䎀䓰䐠䐐䐠䌠䏠䌠䌀䎰䌀 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 䎀 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䌀䓰 䌐䌀䍰䌀: 䈐䊀䄀 䏐䌀䐐䑰䎀䐠䒰䌠䌀䍐䐠 6800 
䏠䐠䏐䏠䐐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠 䏀䍐䎰䎠䎀䑐 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䍐䎐 䌰䌀䍰䌀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䎀䐀䐰䓠䐠 䍀䐀䐰䌰 䐐 䍀䐀䐰䌰䏠䏀, 䏰䐀䎀 䓐䐠䏠䏀 
䌰䍐䏠䌰䐀䌀䑀䎀䑰䍐䐐䎠䏠䍐 䐀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䏀䍐䐐䐠䏠䐀䏠䍠䍀䍐䏐䎀䎐 䌐䎰䌀䌰䏠䏰䐀䎀䓰䐠䏐䏠 䍀䎰䓰 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䓀䐐䎠䎀䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠. 䄠 
䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 䐠䌀䎠䍠䍐 䎀䏀䍐䍐䐠䐐䓰 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䍐 䑰䎀䐐䎰䏠 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䍐䎐, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䌠䒰䏐䐰䍠䍀䍐䏐䒰 
䏰䐀䏠䍀䌀䌠䌀䐠䓀 䌰䌀䍰 䍀䌀䍠䍐 䏰䐀䎀 䏐䎀䍰䎠䎀䑐 䑠䍐䏐䌀䑐 䎀䍰-䍰䌀 䐠䍐䑐䏐䎀䑰䍐䐐䎠䎀䑐 䏠䐐䏠䌐䍐䏐䏐䏠䐐䐠䍐䎐 䎀䑐 䏀䍐䐐䐠䏠䐀䏠䍠䍀䍐䏐䎀䎐 
(䏰䏠䏰䐰䐠䏐䒰䎐 䌰䌀䍰, 䏀䌀䎰䌀䓰 䌰䎀䌐䎠䏠䐐䐠䓀 䍀䏠䌐䒰䑰䎀). 䈠䌀䎠䎀䏀 䏠䌐䐀䌀䍰䏠䏀, 䌠䎀䍀䏐䏠, 䑰䐠䏠 䍀䎰䓰 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 
䌠 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 䌐䏠䎰䓀䒀䏠䍐 䍰䏐䌀䑰䍐䏐䎀䍐 䎀䏀䍐䓠䐠 䐐䏰䍐䑠䎀䑀䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䐐䐠䐀䌀䏐䏠䌠䒰䍐 䑀䌀䎠䐠䏠䐀䒰.

䇰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀 䄰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䌀䓰 
䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䓰

䄰䌀䍰䏠䐀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䎀-
䐠䍐䎰䓀䏐䌀䓰 

䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䓰
䆠䏠䏀䏀䍐䐀䑰䍐䐐䎠䎀䍐

䈐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 
䐀䒰䏐䏠䎠

䇰䐀䏠䏀䒰䒀䎰䍐䏐䏐䒰䍐

䄐䒰䐠䏠䌠䒰䍐

䆠䏠䏐䍐䑰䏐䒰䍐 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䎀

䋐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䓐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䎠䌀

䈠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䒰 䎀 
䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䎀
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䄠 䐠䐀䌀䍀䎀䑠䎀䏠䏐䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䍐 䏰䐀䌀䎠䐠䎀䑰䍐䐐䎠䎀 䌠䐐䍐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䓰䏀 䒀䎰䎀 䏰䏠 
䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䏀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀 䐐䐀䏠䎠䏠䏀 䌐䏠䎰䍐䍐 䏠䍀䏐䏠䌰䏠 䌰䏠䍀䌀. 䈠䎀䏰䎀䑰䏐䒰䍐 䏰䐀䎀䏀䍐䐀䒰 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 – 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䐠䎀䏰䌀 “take-or-pay” 䎀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䏐䌀 䎀䐐䐠䏠䒐䍐䏐䎀䍐, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䏠䑰䍐䏐䓀 
䎀䏐䍀䎀䌠䎀䍀䐰䌀䎰䓀䏐䒰 䏰䏠 䐐䌠䏠䎀䏀 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰䏀. 䇐䏠 䏰䐀䏠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䍐 䏰䏠䎰䎀䐠䎀䎠䎀 䏠䐠䎠䐀䒰䐠䏠䌰䏠 䍀䏠䐐䐠䐰䏰䌀 䎀 䐀䌀䍰䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 
䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎐 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䎐 䌠 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰䑐 䎀䍰䌐䒰䐠䏠䑰䏐䏠䌰䏠 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰 䌰䌀䍰䌀 䏰䐀䎀䌠䍐䎰䎀 䎠 
䏰䏠䓰䌠䎰䍐䏐䎀䓠 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䌰䏠 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰 䌰䌀䍰䌀 䏰䏠 䍀䍐䏀䏰䎀䏐䌰䏠䌠䒰䏀 䑠䍐䏐䌀䏀. 䋐䐠䏠 䏰䏠䌠䎰䍐䎠䎰䏠 䍰䌀 䐐䏠䌐䏠䎐 
䐐䐠䐀䍐䏀䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䍐 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䍐 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䌰䌀䍰䏠䏀.

䆠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䐰 䌰䌀䍰䌀 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䓰䓠䐠 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䓰䏀 䏰䏠䎠䐀䒰䌠䌀䐠䓀
䏐䍐䏰䐀䍐䍀䌠䎀䍀䍐䏐䏐䒰䍐 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䏐䏠䐐䐠䎀, 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䌠䌀䓠䐠 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䌀䏀 䐀䒰䏐䎠䌀 䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䑰䏐䐰䓠 䌰䎀䌐䎠䏠䐐䐠䓀 䌠 
䍀䏠䐐䐠䎀䍠䍐䏐䎀䎀 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䏠䌰䏠 䐀䌀䌠䏐䏠䌠䍐䐐䎀䓰 䏀䍐䍠䍀䐰 䐐䏰䐀䏠䐐䏠䏀 䎀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐䏀 䌠 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䏀 
䏰䍐䐀䎀䏠䍀䍐. 䇠䐐䏠䌐䏠 䌠䌀䍠䏐䒰 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䍀䎰䓰 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䍐䎐, 䎀䏀䍐䓠䒐䎀䑐 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䎀 
䏰䍐䐀䍐䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓰, 䏰䏠䐠䏠䏀䐰 䑰䐠䏠 䏠䏐䎀 䍀䌀䓠䐠 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䓀 䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠 䐐䏠䎠䐀䌀䒐䌀䐠䓀 䍰䌀䐠䐀䌀䐠䒰. 

䈐䏐䌀䑰䌀䎰䌀 䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䏠䌠䌀䎰䎀䐐䓀 䍀䌠䐰䐐䐠䏠䐀䏠䏐䏐䎀䍐 䐐䍀䍐䎰䎠䎀, 䏰䐀䎀 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䑐 䏰䐀䏠䍀䌀䌠䑠䒰 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䎀 
䍀䏠䌰䏠䌠䌀䐀䎀䌠䌀䓠䐠䐐䓰 䏠䌐 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰䑐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䏰䐰䐠䍐䏀 䍀䌠䐰䐐䐠䏠䐀䏠䏐䏐䎀䑐 䍀䍐䑠䍐䏐䐠䐀䌀䎰䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䑐 䏰䍐䐀䍐䌰䏠䌠䏠䐀䏠䌠. 
䈠䌀䎠, 䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䌀䓰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䏀 䏐䌀䑰䌀䎰䌀䐐䓀 䌠 1989-90 䌰䌰. 䎠䌀䎠 
䍀䌠䐰䐐䐠䏠䐀䏠䏐䏐䎀䎐 䐀䒰䏐䏠䎠, 䏐䌀 䎠䏠䐠䏠䐀䏠䏀 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 䏀䍐䍠䍀䐰 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓰䏀䎀 䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀䏀䎀
䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䎰䎀䐐䓀 䏰䏠䐐䐀䍐䍀䐐䐠䌠䏠䏀 䐠䍐䎰䍐䑀䏠䏐䏐䒰䑐 䏰䍐䐀䍐䌰䏠䌠䏠䐀䏠䌠. 䇰䏠 䏀䍐䐀䍐 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䍐䏐䎀䓰 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䌠 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀, 
䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䐐䐠䓀 䏰䏠䍀䏠䌐䏐䒰䑐 䍀䌠䐰䐐䐠䏠䐀䏠䏐䏐䎀䑐 䏠䐠䏐䏠䒀䍐䏐䎀䎐 䏰䌀䍀䌀䍐䐠, 䏰䏠䐐䎠䏠䎰䓀䎠䐰 䌠䍐䍀䍐䏐䎀䍐 䐠䌀䎠䏠䎐 
䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䏐䌀䎰䌀䌰䌀䍐䐠 䌠䒰䐐䏠䎠䎀䍐 䐠䐀䌀䏐䐐䌀䎠䑠䎀䏠䏐䏐䒰䍐 䎀䍰䍀䍐䐀䍠䎠䎀.

䋐䐠䏠 䏰䐀䎀䌠䏠䍀䎀䐠 䎠 䏰䏠䓰䌠䎰䍐䏐䎀䓠 䏐䏠䌠䏠䌰䏠 䎠䎰䌀䐐䐐䌀 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 - 䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䏠䌠, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 
䏠䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䎰䓰䓠䐠 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 䏰䏠 䎠䐰䏰䎰䍐/䏰䐀䏠䍀䌀䍠䍐 䌰䌀䍰䌀 䏠䐠 䎀䏀䍐䏐䎀 䍀䐀䐰䌰䎀䑐 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀. 䇠䐐䌠䏠䌐䏠䍠䍀䌀䓰 
䏰䐀䏠䍀䌀䌠䑠䏠䌠 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䍐䎐 䌰䌀䍰䌀 䏠䐠 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䎀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䌀䐠䓀䐐䓰, 䏠䏐䎀 䌀䌰䐀䍐䌰䎀䐀䐰䓠䐠 䐐䏰䐀䏠䐐 䎀 
䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐, 䎀 䐰䐀䌀䌠䏐䏠䌠䍐䒀䎀䌠䌀䓠䐠 䎀䑐 䐐 䏰䏠䏀䏠䒐䓀䓠 䐐䏠䏠䐠䌠䍐䐠䐐䐠䌠䐰䓠䒐䎀䑐 䎠䐀䐰䏰䏐䏠䏀䌀䐐䒀䐠䌀䌐䏐䒰䑐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䍀䎀䌠䍐䐀䐐䎀䑀䎀䑠䎀䐀䐰䓰 䏰䐀䎀 䓐䐠䏠䏀 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䐀䎀䐐䎠䎀 䎀 䐀䎀䐐䎠䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䌠 䏠䐠䍀䍐䎰䓀䏐䒰䑐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䑐. 䄠 䈐䊀䄀 䍀䏠䎰䓰 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠, 䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䑐 䏀䌀䐀䎠䍐䐠䎀䏐䌰䏠䌠䒰䏀䎀 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䓰䏀䎀 䐰䍠䍐 䌠 1995 
䌰. 䍀䏠䐐䐠䎀䌰䌀䎰䌀 50%. 

䇰䏠 䏀䍐䐀䍐 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䍐䏐䎀䓰 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䌠 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䎀 䐀䒰䏐䎠䌀 䏐䌀䑰䎀䏐䌀䓠䐠 䎀䐐䏰䒰䐠䒰䌠䌀䐠䓀 
䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䌠 䎠䏠䏐䑠䍐䏐䐠䐀䌀䑠䎀䎀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䌠 䏠䍀䏐䏠䏀 䎀䎰䎀 䏐䍐䐐䎠䏠䎰䓀䎠䎀䑐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䒰䑐 䑠䍐䏐䐠䐀䌀䑐 䍀䎰䓰 
䐰䏀䍐䏐䓀䒀䍐䏐䎀䓰 䐠䐀䌀䏐䐐䌀䎠䑠䎀䏠䏐䏐䒰䑐 䎀䍰䍀䍐䐀䍠䍐䎠. 䈠䏠䌰䍀䌀 䐠䐀䍐䎐䍀䎀䏐䌰 䏰䍐䐀䍐䐀䌀䐐䐠䌀䍐䐠 䌠 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠, 䌰䍀䍐 
䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀, 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䎀, 䏰䐀䏠䍀䌀䓠䒐䎀䍐 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䓠䒐䎀䍐 䌰䌀䍰 䍀䎰䓰 䌐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䎠䎀 䐐䌠䏠䎀䑐 
䏰䏠䐀䐠䑀䍐䎰䍐䎐, 䌰䌀䍰䏠䐀䌀䐐䏰䐀䍐䍀䍐䎰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䒰䍐 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䎀, 䎠䐀䐰䏰䏐䒰䍐 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䎀 䎀 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀 
䓐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䓐䏐䍐䐀䌰䎀䎀, 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䓠䒐䎀䍐 䌰䌀䍰 䍀䎰䓰 䐐䌠䏠䎀䑐 䐐䏠䌐䐐䐠䌠䍐䏐䏐䒰䑐 䏐䐰䍠䍀, 䌀 䐠䌀䎠䍠䍐 䐐䏰䍐䎠䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䎀䍐 
䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䒰 䏠䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䎰䓰䓠䐠 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 䐐 䌰䌀䍰䏠䏀 䏐䌀 䐐䐰䐠䏠䑰䏐䏠䎐 䏠䐐䏐䏠䌠䍐. 䇐䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䏀 䐀䒰䏐䎠䍐 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䓠䐠䐐䓰 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䏰䏠 䑀䎀䎠䐐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䏐䏠䎐 䑠䍐䏐䍐 䏐䌀 䑀䎀䎠䐐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䏐䒰䎐 䏰䍐䐀䎀䏠䍀 (䏠䐠 䏠䍀䏐䏠䌰䏠 䍀䏐䓰 䍀䏠 
䌰䏠䍀䌀, 䎠䌀䎠 䏐䍐䏀䍐䍀䎰䍐䏐䏐䌀䓰 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䌀, 䐠䌀䎠 䎀 䑀䏠䐀䌠䌀䐀䍀䏐䌀䓰). 

䈐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䏰䐀䎀䐀䏠䍀䏐䏠䌰䏠 䌰䌀䍰䌀 䏠䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䎰䓰䍐䐠 䐐䎰䍐䍀䐰䓠䒐䎀䍐 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎀:

• 䄀䌰䐀䍐䌰䎀䐀䐰䍐䐠 䐐䏰䐀䏠䐐 䎀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐 䍀䎰䓰 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䓰 䎠䐀䎀䌠䒰䑐 䐐䏰䐀䏠䐐䌀 䎀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰 
䌠䐐䍐䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰. 䋐䐠䏠 䐠䌀䎠䍠䍐 䐐䏰䏠䐐䏠䌐䐐䐠䌠䐰䍐䐠 䐰䐐䎀䎰䍐䏐䎀䓠 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 䏀䍐䍠䍀䐰 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䌀䏀䎀 䐀䒰䏐䎠䌀.

• 䈰䏰䐀䏠䒐䌀䍐䐠 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䎀䍐 䐀䒰䏐䏠䑰䏐䏠䎐 䑠䍐䏐䒰 䏰䐀䎀䐀䏠䍀䏐䏠䌰䏠 䌰䌀䍰䌀 䍰䌀 䐐䑰䍐䐠 䏰䐀䏠䍰䐀䌀䑰䏐䏠䐐䐠䎀
䑀䏠䐀䏀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䑠䍐䏐.

• 䈐䏰䏠䐐䏠䌐䐐䐠䌠䐰䍐䐠 䐀䏠䐐䐠䐰 䓐䎠䏠䏐䏠䏀䎀䑰䍐䐐䎠䏠䎐 䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䐐䐠䎀 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀, 䏰䏠䐐䎠䏠䎰䓀䎠䐰 䏰䐀䎀 
䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䎀 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䎀 䏐䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䏀 䐀䒰䏐䎠䍐 䑠䍐䏐䒰 䏐䌀 䌰䌀䍰 䌠䐐䍐 䌠 䌐䏠䎰䓀䒀䍐䎐 䏀䍐䐀䍐 䏠䐠䐀䌀䍠䌀䓠䐠 
䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 䏰䐀䍐䍀䍐䎰䓀䏐䒰䍐 䍰䌀䐠䐀䌀䐠䒰, 䐠.䍐. 䐀䍐䌀䎰䓀䏐䐰䓠 䓐䎠䏠䏐䏠䏀䎀䑰䍐䐐䎠䐰䓠 䑠䍐䏐䏐䏠䐐䐠䓀 䌰䌀䍰䌀 䌠 䎠䏠䏐䎠䐀䍐䐠䏐䏠䍐 
䌠䐀䍐䏀䓰 䎀 䌠 䎠䏠䏐䎠䐀䍐䐠䏐䏠䎐 䐠䏠䑰䎠䍐 䐀䒰䏐䏠䑰䏐䏠䌰䏠 䏰䐀䏠䐐䐠䐀䌀䏐䐐䐠䌠䌀.

• 䅀䌀䍐䐠 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䓀 䏠䏰䐠䎀䏀䎀䍰䌀䑠䎀䎀 䏰䏠䐀䐠䑀䍐䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䎀 䐰䏰䐀䌀䌠䎰䍐䏐䎀䓰 
䐀䎀䐐䎠䌀䏀䎀: 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䎀 䐀䒰䏐䎠䌀 䏰䏠䎰䐰䑰䌀䓠䐠 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䓀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䓀 䌰䌀䍰 䎀䍰 䐀䌀䍰䏐䒰䑐 䎀䐐䐠䏠䑰䏐䎀䎠䏠䌠 䎀 
䏠䐠䏰䐀䌀䌠䎰䓰䐠䓀 䍐䌰䏠 䍰䌀䐠䍐䏀 䌠 䐀䌀䍰䏐䒰䑐 䏐䌀䏰䐀䌀䌠䎰䍐䏐䎀䓰䑐, 䑰䐠䏠 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䓰䍐䐠 䎠䏠䏀䌐䎀䏐䎀䐀䏠䌠䌀䐠䓀 䏰䐰䐠䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 
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䑰䍐䐀䍐䍰 䏐䍐䐐䎠䏠䎰䓀䎠䏠 䑠䍐䏐䐠䐀䏠䌠, 䍀䎀䌠䍐䐀䐐䎀䑀䎀䑠䎀䐀䐰䓰 䐀䎀䐐䎠䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀. 䆠䐀䏠䏀䍐 䐠䏠䌰䏠, 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 
䏰䐀䍐䍀䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䍐䐠 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䌀䏀 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䎀 䏰䏠 䐐䏐䎀䍠䍐䏐䎀䓠 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䑐 䐀䎀䐐䎠䏠䌠.

• 䄠䒰䐐䐠䐰䏰䌀䍐䐠 䎠䌀䎠 «䏰䏠䐐䎰䍐䍀䏐䓰䓰 䏐䌀䍀䍐䍠䍀䌀» 䍀䎰䓰 䐀䎀䐐䎠䏠䌠 䏰䏠 䏠䌐䒠䍐䏀䐰: 䍐䐐䎰䎀 䏠䍀䏐䌀 䎀䍰 䐐䐠䏠䐀䏠䏐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀 䏐䍐 䐐䏀䏠䌰䎰䌀 䎠䐰䏰䎀䐠䓀 䎀䎰䎀 䏰䐀䏠䍀䌀䐠䓀 䌠䍐䐐䓀 䏠䌰䏠䌠䏠䐀䍐䏐䏐䒰䎐 䌠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䏀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䍐 䏠䌐䒠䍐䏀 
䌰䌀䍰䌀, 䐠䏠 䍀䐀䐰䌰䌀䓰 䐐䐠䏠䐀䏠䏐䌀 䍰䏐䌀䍐䐠, 䑰䐠䏠 䏀䏠䍠䍐䐠 䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䏠 䏰䍐䐀䍐䏠䐀䎀䍐䏐䐠䎀䐀䏠䌠䌀䐠䓀䐐䓰 䏐䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠.

䈐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䌰䌀䍰䌀 䏠䌐䒰䑰䏐䏠 䑀䏠䐀䏀䎀䐀䐰䍐䐠䐐䓰 䌠 䐀䌀䎐䏠䏐䌀䑐 䐐 䌠䒰䐐䏠䎠䏠䎐 䎠䏠䏐䑠䍐䏐䐠䐀䌀䑠䎀䍐䎐 
䏰䐀䏠䍀䌀䌠䑠䏠䌠 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䍐䎐 䌰䌀䍰䌀, 䏐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䌠 䐰䍰䎰䌀䑐 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䍐䐠䎀 – 䐠.䏐. «䑐䌀䌐䌀䑐», 
䐀䌀䐐䏰䏠䎰䏠䍠䍐䏐䏐䒰䑐 䌐䎰䎀䍰䎠䏠 䎠 䎠䐀䐰䏰䏐䒰䏀 䌰䏠䐀䏠䍀䌀䏀 䎀䎰䎀 䐀䌀䎐䏠䏐䌀䏀 䍀䏠䌐䒰䑰䎀 䌰䌀䍰䌀. 䇐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䎠䐀䐰䏰䏐䍐䎐䒀䎀䎐 
Henry Hub 䌠 䆰䐰䎀䍰䎀䌀䏐䍐 䏐䌀䑐䏠䍀䎀䐠䐐䓰 䏐䌀 䏰䍐䐀䍐䐐䍐䑰䍐䏐䎀䎀 16 䏀䍐䍠䒀䐠䌀䐠䏐䒰䑐 䎀 䌠䏐䐰䐠䐀䎀䒀䐠䌀䐠䏐䒰䑐 
䌰䌀䍰䏠䏰䐀䏠䌠䏠䍀䏠䌠 䌠 䐀䌀䎐䏠䏐䍐 䍀䏠䌐䒰䑰䎀 䌰䌀䍰䌀. 䇠䌐䒰䑰䏐䏠 䐀䓰䍀䏠䏀 䐐 䑐䌀䌐䏠䏀 䏐䌀䑐䏠䍀䓰䐠䐐䓰 䇰䄰䉐. 䄠䐐䍐䌰䏠 䌠 䈐䊀䄀 
䐀䌀䍰䌠䎀䎰䏠䐐䓀 䏠䎠䏠䎰䏠 40 䐠䌀䎠䎀䑐 䑠䍐䏐䐠䐀䏠䌠 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀.

䈐䎰䍐䍀䐰䍐䐠 䏠䐠䏀䍐䐠䎀䐠䓀, 䑰䐠䏠 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䍐 䐀䒰䏐䎠䎀 䏐䍐 䐐䏠䍰䍀䌀䌠䌀䎰䎀䐐䓀 䐐䏰䍐䑠䎀䌀䎰䓀䏐䒰䏀 䐀䍐䒀䍐䏐䎀䍐䏀 
䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䎀䑐 䏠䐀䌰䌀䏐䏠䌠, 䌀 䌠䏠䍰䏐䎀䎠䌀䎰䎀 䐐䐠䎀䑐䎀䎐䏐䏠.

䄠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 䐠䌀䎠䎀䏀䎀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䒰䏀䎀 䑠䍐䏐䐠䐀䌀䏀䎀 䏰䍐䐀䌠䏠䏐䌀䑰䌀䎰䓀䏐䏠 䐐䐠䌀䎰䎀 䌐䍐䐀䍐䌰䏠䌠䒰䍐
䐠䍐䐀䏀䎀䏐䌀䎰䒰 䉀䍐䐀䌰䓠䐐 䎀 䄐䓐䎠䐠䏠䏐 䏐䌀 䌠䑐䏠䍀䍐 䌠 䏠䐐䏐䏠䌠䏐䐰䓠 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䐰䓠 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䐰, 䎠䐰䍀䌀 
䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀 䍀䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䓠䐠 䐐䌠䏠䎐 䌰䌀䍰 䐐 䏀䍐䐐䐠䏠䐀䏠䍠䍀䍐䏐䎀䎐 䈐䍐䌠䍐䐀䏐䏠䌰䏠 䏀䏠䐀䓰. 䇠䌐䒠䍐䏀䒰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䏐䌀 
䏐䎀䑐 䌐䒰䎰䎀 䏰䍐䐀䌠䏠䏐䌀䑰䌀䎰䓀䏐䏠 䏐䍐䌠䍐䎰䎀䎠䎀: 䏐䌀 䐠䍐䐀䏀䎀䏐䌀䎰䍐 䄐䓐䎠䐠䏠䏐, 䏐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䎰䏠䐐䓀 35-40 
䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䌠 䏀䍐䐐䓰䑠. 

䄠 1997 䌰. 䌐䒰䎰 䌠䌠䍐䍀䍐䏐 䐐䐠䌀䏐䍀䌀䐀䐠䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䎐 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䎐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠, 䍰䌀䏀䍐䏐䎀䌠䒀䎀䎐 
䏀䏐䏠䌰䏠䏠䌐䐀䌀䍰䎀䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䌀䌠䒀䎀䑐䐐䓰 䍀䏠 䓐䐠䏠䌰䏠, 䑰䐠䏠 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䎀䎰䏠 䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䐐䐠䓀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䎐 
䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀. 䄀 䌠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䍐 䐠.䏐. 䐀䒰䏐䎠䌀 «䌠 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䍐» 䐐䏠䍰䍀䌀䎰䏠 䍐䍀䎀䏐䒰䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䒰䎐 䏰䐰䏐䎠䐠 䍀䎰䓰 䐠䌀䎠䏠䌰䏠 䐀䏠䍀䌀 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 – NBP1. 䈐䎀䐐䐠䍐䏀䏐䒰䎐 䏠䏰䍐䐀䌀䐠䏠䐀 䌐䐀䎀䐠䌀䏐䐐䎠䏠䎐 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰 – 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䓰 
Transco 䏠䐠䐐䎰䍐䍠䎀䌠䌀䍐䐠 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 䐐䍀䍐䎰䏠䎠, 䐐䏠䍀䍐䎐䐐䐠䌠䐰䍐䐠 䎀䑐 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓠 䎀 䏰䐀䍐䍀䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䍐䐠 䐰䐐䎰䐰䌰䎀 䏰䏠 
䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䍐. 䇰䏠䐐䎰䍐 䐠䏠䌰䏠, 䎠䌀䎠 䍀䌠䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀 䐐䏠䌰䎰䌀䐐䐰䓠䐠 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀, 䏠䏐䎀 䍰䌀䓰䌠䎰䓰䓠䐠 
䐐䌠䏠䎀 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䏰䏠䐠䏠䎠䎀, 䎀 䍐䐐䎰䎀 䏠䌐䍐 䍰䌀䓰䌠䎠䎀 䏐䍐 䏰䐀䏠䐠䎀䌠䏠䐀䍐䑰䌀䐠 䍀䎀䐐䏰䍐䐠䑰䍐䐀䐐䎠䏠䏀䐰 䌰䐀䌀䑀䎀䎠䐰 Transco, 䐠䏠 
䏠䏐䌀 䐰䐠䌠䍐䐀䍠䍀䌀䍐䐠 䐐䍀䍐䎰䎠䐰. 䄠 䏰䏠䐐䎰䍐䍀䏐䍐䍐 䌠䐀䍐䏀䓰 䌐䏠䎰䍐䍐 90% 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䍐䐠䐐䓰 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䐰 
䌰䌀䍰䌀 䎀䏀䍐䏐䏐䏠 䌠 NBP. 䈐䍐䎐䑰䌀䐐 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏐䌀 NBP – 䏰䏠䐀䓰䍀䎠䌀 40 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䌠 䍀䍐䏐䓀.

䄠 䎠䏠䏐䐠䎀䏐䍐䏐䐠䌀䎰䓀䏐䏠䎐 䅐䌠䐀䏠䏰䍐 䐠䌀䎠䍠䍐 䐀䌀䍰䌠䎀䌠䌀䓠䐠䐐䓰 䑐䌀䌐䒰 - 䏐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䌠 䌐䍐䎰䓀䌰䎀䎐䐐䎠䏠䏀 
䅰䍐䍐䌐䐀䓠䌰䌰䍐, 䌠 䌀䌠䐐䐠䐀䎀䎐䐐䎠䏠䏀 䄐䏠䏀䌰䌀䐀䐠䍐䏐䍐, 䌠 䄐䐰䏐䍀䍐 䏐䌀 䌰䐀䌀䏐䎀䑠䍐 䇐䎀䍀䍐䐀䎰䌀䏐䍀䏠䌠 䐐 䄰䍐䐀䏀䌀䏐䎀䍐䎐. 䇠䌐䒠䍐䏀䒰 
䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䌠 䓐䐠䎀䑐 䑠䍐䏐䐠䐀䌀䑐 䏰䏠䎠䌀 䏐䍐䌠䍐䎰䎀䎠䎀, 䏰䐀䎀䑰䍐䏀 䑠䍐䏐䒰 䏐䌀 䏐䎀䑐 䏰䏠䎠䌀 䏰䐀䍐䌠䒰䒀䌀䓠䐠 䑠䍐䏐䒰 
䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䏰䏠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䏀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀, 䏰䏠䐐䎠䏠䎰䓀䎠䐰 䐐䌠䏠䌐䏠䍀䏐䏠䌰䏠 䌰䌀䍰䌀 䏀䌀䎰䏠 - 䏠䏐 䌠 䏠䐐䏐䏠䌠䏐䏠䏀 
䐐䌠䓰䍰䌀䏐 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䏀䎀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀䎀.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 4. 䇠䌐䒠䍐䏀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠 䎀 䏠䌐䒠䍐䏀 䏰䐀䏠䎠䌀䑰䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 䌠 NBP 䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀

  
1 NBP (National Balancing Point - 䇐䌀䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䒰䎐 䄐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䏠䑰䏐䒰䎐 䇰䐰䏐䎠䐠) – 䐰䐐䎰䏠䌠䏐䒰䎐 䏰䐰䏐䎠䐠 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 䌠 
䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䍐 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀, 䌠 䎠䏠䐠䏠䐀䏠䏀 䌐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䐰䍐䐠䐐䓰 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䌀䓰 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䌀 䌠䒰䐐䏠䎠䏠䌰䏠 
䍀䌀䌠䎰䍐䏐䎀䓰. 䄠 䏰䏠䐐䎰䍐䍀䏐䍐䍐 䌠䐀䍐䏀䓰 䌐䏠䎰䓀䒀䌀䓰 䑰䌀䐐䐠䓀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䍐䐠䐐䓰 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䐰 䌰䌀䍰䌀 䎀䏀䍐䏐䏐䏠 䌠 䇐䌀䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䒰䎐 
䄐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䏠䑰䏐䒰䎐 䇰䐰䏐䎠䐠.
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䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 5. 䆠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䏰䍐䐀䍐䏰䐀䏠䍀䌀䍠 䌰䌀䍰䌀 䌠 NBP 䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀

䆠䌀䎠 䎀 䍀䎰䓰 䎰䓠䌐䏠䌰䏠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䏠䌰䏠 䐠䏠䌠䌀䐀䏐䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀, 䍀䎰䓰 䓐䐠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䐐䐠䌀䏐䏠䌠䎀䐠䐐䓰 䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䏐䏠 
䐠䏠, 䑰䐠䏠 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏰䐀䍐䌠䒰䒀䌀䍐䐠 䐀䌀䍰䏀䍐䐀䒰 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䑐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 - 䏰䐀䏠䎀䐐䑐䏠䍀䎀䐠 
䏀䏐䏠䌰䏠䎠䐀䌀䐠䏐䌀䓰 䏰䍐䐀䍐䏰䐀䏠䍀䌀䍠䌀 (䐀䎀䐐. 4). 䄠 NBP 䌠 䄀䏐䌰䎰䎀䎀 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䏰䍐䐀䍐䏰䐀䏠䍀䌀䍠 䍀䏠䐐䐠䎀䌰䌀䍐䐠 20
(䐀䎀䐐. 5). 䅀䎰䓰 䐐䐀䌀䌠䏐䍐䏐䎀䓰, 䌠 䅰䍐䍐䌐䐀䓠䌰䌰䍐 䏰䏠䎠䌀 䌰䌀䍰 䏀䍐䏐䓰䍐䐠 䌠䎰䌀䍀䍐䎰䓀䑠䍐䌠 4 䐀䌀䍰䌀. 䈠䌀䎠䎀䏀 䏠䌐䐀䌀䍰䏠䏀,
䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䏰䍐䐀䍐䏰䐀䏠䍀䌀䍠 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䑐䏠䐀䏠䒀䎀䏀 䏰䏠䎠䌀䍰䌀䐠䍐䎰䍐䏀 䎰䎀䎠䌠䎀䍀䏐䏠䐐䐠䎀 䐀䒰䏐䎠䌀.

䈰䐐䎰䏠䌠䎀䓰 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䎰䎀䎠䌠䎀䍀䏐䒰䑐 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠:

n 䇰䍐䐀䌠䒰䏀 䎀 䌠䌀䍠䏐䍐䎐䒀䎀䏀 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䍐䏀 䑀䏠䐀䏀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䎀䍰䌐䒰䐠䏠䎠 䎠䌀䎠 
䐐䌀䏀䏠䌰䏠 䐠䏠䌠䌀䐀䌀 - 䌰䌀䍰䌀, 䐠䌀䎠 䎀 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰.

n 䄠䐠䏠䐀䏠䍐 䌠䌀䍠䏐䍐䎐䒀䍐䍐 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䍐 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䏠䏐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䐀䒰䏐䎠䌀 䌰䌀䍰䌀 – 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䍐䏐䎀䍐 䏰䐀䏠䍰䐀䌀䑰䏐䒰䑐 
䏰䐀䌀䌠䎀䎰 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䎀 䐠䏠䐀䌰䐰䍐䏀䏠䌰䏠 䌰䌀䍰䌀 䐐 䍠䍐䐐䐠䎠䏠䎐 䐀䍐䌰䎰䌀䏀䍐䏐䐠䌀䑠䎀䍐䎐 䏰䏠䐐䎰䍐䍀䏠䌠䌀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䐐䐠䎀 
䍀䍐䎐䐐䐠䌠䎀䎐 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀, 䌀 䐠䌀䎠䍠䍐 䐰䐐䐠䌀䏐䏠䌠䎰䍐䏐䎀䍐䏀 䑰䍐䐠䎠䎀䑐 䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䒰䑐 䏠䌰䐀䌀䏐䎀䑰䍐䏐䎀䎐, 䑰䐠䏠 
䏠䌐䐰䐐䎰䏠䌠䎰䍐䏐䏠 䐠䍐䑐䏐䏠䎰䏠䌰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䏀䎀 䏠䐐䏠䌐䍐䏐䏐䏠䐐䐠䓰䏀䎀 䌰䌀䍰䏠䐐䏐䌀䌐䍠䍐䏐䎀䓰.

n 䇐䌀䎰䎀䑰䎀䍐 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䍐䌰䏠 䏠䐀䌰䌀䏐䌀 䍀䎰䓰 䐀䌀䍰䐀䌀䌐䏠䐠䎠䎀 䓐䐠䎀䑐 䏰䐀䌀䌠䎀䎰, 䎠䏠䏐䐠䐀䏠䎰䓰 䍰䌀 䎀䑐 
䌠䒰䏰䏠䎰䏐䍐䏐䎀䍐䏀 䎀 䍰䌀䐠䍐䏀 䏠䐠䐐䎰䍐䍠䎀䌠䌀䏐䎀䍐䏀 䐐䎀䐠䐰䌀䑠䎀䎀 䎀 䌠䏐䍐䐐䍐䏐䎀䓰 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䎐 䎀 䍀䏠䏰䏠䎰䏐䍐䏐䎀䎐. 
n 䈰䑰䌀䐐䐠䎀䍐 䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䑰䏐䏠 䌐䏠䎰䓀䒀䏠䌰䏠 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䌀 䏰䐀䏠䍀䌀䌠䑠䏠䌠 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䍐䎐, 䌠䐐䎰䍐䍀䐐䐠䌠䎀䍐 䑰䍐䌰䏠 

䐀䒰䏐䏠䎠 䏀䏠䍠䍐䐠 䐐䎰䐰䍠䎀䐠䓀 䐀䍐䌀䎰䓀䏐䒰䏀 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䏀 䏠䐀䎀䍐䏐䐠䎀䐀䏠䏀. 

n 䆀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䏠䌠䌀䏐䎀䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䐐䐠䌀䏐䍀䌀䐀䐠䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䑐 䏰䏠 䏐䌀䎀䌐䏠䎰䍐䍐 䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䍐䏐䏐䒰䏀 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏐䒰䏀 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰䏀, 䐐 䐠䍐䏀 䑰䐠䏠䌐䒰 䏀䏠䌰 䌠䏠䍰䏐䎀䎠䏐䐰䐠䓀 䍐䍀䎀䏐䒰䎐 䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䒰䎐 䏀䍐䑐䌀䏐䎀䍰䏀 
䑠䍐䏐䏠䏠䌐䐀䌀䍰䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䏐䌀 䏐䎀䑐;
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n 䇠䐠䏐䏠䐐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䌀䓰 䎰䍐䌰䎠䏠䐐䐠䓀 䌠䑐䏠䍀䌀 䎀 䌠䒰䑐䏠䍀䌀
n 䅀䏠䐐䐠䐰䏰 䎠 䎀䏐䑀䏠䐀䏀䌀䑠䎀䎀. 䇐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䌀 䏰䐀䏠䍰䐀䌀䑰䏐䏠䐐䐠䓀 䐀䒰䏐䎠䌀 䑰䍐䐀䍐䍰 䏰䐰䌐䎰䎀䑰䏐䏠 䍀䏠䐐䐠䐰䏰䏐䒰䍐 

䎀䏐䑀䏠䐀䏀䌀䑠䎀䏠䏐䏐䒰䍐 䎀䐐䐠䏠䑰䏐䎀䎠䎀.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 6. 䄠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀 䑠䍐䏐 䏐䌀 䓐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䎀 䍀䐀䐰䌰䎀䍐 䌐䎀䐀䍠䍐䌠䒰䍐 䐠䏠䌠䌀䐀䒰

䉐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䏐䏠䎐 䑰䍐䐀䐠䏠䎐 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䐠䏐䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䌀䓰 䌠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀2 䑠䍐䏐. 
䄠 䑠䍐䎰䏠䏀, 䓐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䐠䏠䌠䌀䐀䒰 䎀䏀䍐䓠䐠 䌐䏠䎰䍐䍐 䌠䒰䐐䏠䎠䎀䎐 䐰䐀䏠䌠䍐䏐䓀 䌠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䎀, 䑰䍐䏀 䍀䐀䐰䌰䎀䍐 
䌠䎀䍀䒰 䌐䎀䐀䍠䍐䌠䒰䑐 䐠䏠䌠䌀䐀䏠䌠 (䐐䏀. 䐐䐀䌀䌠䏐䍐䏐䎀䍐 䐐 䎀䏐䍀䍐䎠䐐䏠䏀 䌀䎠䑠䎀䎐 S&P500 䎀 䑠䍐䏐䌀䏀䎀 䏐䌀 䏰䒀䍐䏐䎀䑠䐰 –
䐀䎀䐐. 8). 䄀 䏰䐀䎀䐀䏠䍀䏐䒰䎐 䌰䌀䍰 䎀 䓐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䓐䏐䍐䐀䌰䎀䓰 䌠 䏠䐐䏠䌐䍐䏐䏐䏠䐐䐠䎀 䏰䏠䍀䌠䍐䐀䍠䍐䏐䒰 䐐䎀䎰䓀䏐䒰䏀 䎠䏠䎰䍐䌐䌀䏐䎀䓰䏀 
䑠䍐䏐 䎀䍰-䍰䌀 䐐䎀䎰䓀䏐䏠䎐 䐀䍐䌀䎠䑠䎀䎀 䐐䏰䐀䏠䐐䌀 䏐䌀 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䍐 䏰䏠䌰䏠䍀䒰.

䈐䏰䐀䏠䐐 䏀䏠䍠䍐䐠 䌐䒰䐐䐠䐀䏠 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䎀䐠䓀䐐䓰 䌠 䐐䌠䓰䍰䎀 䐐 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䍐䏀 䏰䏠䌰䏠䍀䒰, 䌀 䏐䍐䓐䎰䌀䐐䐠䎀䑰䏐䏠䐐䐠䓀 
䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰 䌠䍐䍀䍐䐠 䎠 䌠䏠䍰䏐䎀䎠䏐䏠䌠䍐䏐䎀䓠 䍀䍐䑀䎀䑠䎀䐠䌀 䎀 䐀䏠䐐䐠䐰 䑠䍐䏐, 䏐䌀䏰䐀䎀䏀䍐䐀, 䌠 䑀䍐䌠䐀䌀䎰䍐 1996 䌰. 
䑐䏠䎰䏠䍀䌀 䌠䒰䍰䌠䌀䎰䎀 䐀䍐䍰䎠䎀䎐 䌠䍰䎰䍐䐠 䑠䍐䏐 䌠 Henry Hub – 䍐䐐䎰䎀 䐐䐀䍐䍀䏐䍐䌰䏠䍀䏠䌠䌀䓰 䑠䍐䏐䌀 䌰䌀䍰䌀 䌐䒰䎰䌀 䏠䎠䏠䎰䏠 2 
$/Mbtu, 䐠䏠 䌠 䏠䐠䍀䍐䎰䓀䏐䒰䍐 䍀䏐䎀 䑀䍐䌠䐀䌀䎰䓰 䏠䏐䌀 䍀䏠䐐䐠䎀䌰䌀䎰䌀 15 $/Mbtu. 䇰䐀䎀 䓐䐠䏠䏀 䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䌀䑠䎀䓰 
䍀䏠䏰䏠䎰䏐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䒰䑐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䌠 䐀䍐䌰䎀䏠䏐䒰 䐐 䌠䒰䐐䏠䎠䎀䏀䎀 䑠䍐䏐䌀䏀䎀 䏀䏠䍠䍐䐠 䌐䒰䐠䓀 䌠䍐䐐䓀䏀䌀 䍰䌀䐠䐀䐰䍀䏐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䎐 
䎀䍰-䍰䌀 䏠䌰䐀䌀䏐䎀䑰䍐䏐䏐䏠䎐 䏰䐀䏠䏰䐰䐐䎠䏐䏠䎐 䐐䏰䏠䐐䏠䌐䏐䏠䐐䐠䎀 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰. 䇐䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䍐 䑠䍐䏐䒰 䏰䏠䏀䎀䏀䏠 䏰䏠䌰䏠䍀䏐䒰䑐
䐰䐐䎰䏠䌠䎀䎐 䌠䎰䎀䓰䍐䐠 䏀䏐䏠䌰䏠 䍀䐀䐰䌰䎀䑐 䑀䌀䎠䐠䏠䐀䏠䌠 - 䐠䍐䎠䐰䒐䎀䎐 䐐䏰䐀䏠䐐 䎀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐 䌰䌀䍰䌀, 䎀䍰䍀䍐䐀䍠䎠䎀 
䍀䏠䌐䒰䑰䎀, 䏐䌀䎰䎀䑰䎀䍐 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐, 䓐䎠䏠䏐䏠䏀䎀䑰䍐䐐䎠䌀䓰 䐐䎀䐠䐰䌀䑠䎀䓰, 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 䍰䌀䏰䌀䐐䏠䌠 
䌰䌀䍰䌀 䌠 䇰䄰䉐, 䐐䏰䍐䎠䐰䎰䓰䐠䎀䌠䏐䌀䓰 䎀䌰䐀䌀 (䐠䌀䌐䎰. 1). 䇐䍐䐐䐠䌀䌐䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀 䎀 䏐䍐䏰䐀䍐䍀䐐䎠䌀䍰䐰䍐䏀䏠䐐䐠䓀 䑠䍐䏐 䏰䐀䎀䌠䍐䎰䌀 䎠
䏰䏠䓰䌠䎰䍐䏐䎀䓠 䏐䏠䌠䒰䑐 䎀䏐䐐䐠䐀䐰䏀䍐䏐䐠䏠䌠, 䐐䏰䏠䐐䏠䌐䐐䐠䌠䐰䓠䒐䎀䑐 䏀䎀䏐䎀䏀䎀䍰䌀䑠䎀䎀 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䑐 䐀䎀䐐䎠䏠䌠, 䌠 䑰䌀䐐䐠䏐䏠䐐䐠䎀 
- 䎠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓠 䇰䄰䉐 䎀 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䌰䌀䍰䌀. 

䈠䌀䌐䎰䎀䑠䌀 1. 䇠䐐䏐䏠䌠䏐䒰䍐 䑀䌀䎠䐠䏠䐀䒰, 䌠䎰䎀䓰䓠䒐䎀䍐 䏐䌀 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䐰䓠 䑠䍐䏐䏠䌠䐰䓠 䌠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀

䄠䎰䎀䓰䍐䐠 䏐䌀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐 䄠䎰䎀䓰䍐䐠 䏐䌀 䐐䏰䐀䏠䐐

䇰䏠䌰䏠䍀䌀 + +

䋐䎠䏠䏐䏠䏀䎀䑰䍐䐐䎠䌀䓰/䌐䎀䍰䏐䍐䐐 
䐐䎀䐠䐰䌀䑠䎀䓰

+

䈰䐀䏠䌠䏐䎀 䍰䌀䏰䌀䐐䏠䌠 䌰䌀䍰䌀 䌠 䇰䄰䉐 +

䄰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䍐 +

  
2 䄠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀 - 䓐䐠䏠 䏰䏠䎠䌀䍰䌀䐠䍐䎰䓀 䎀䍰䏀䍐䏐䑰䎀䌠䏠䐐䐠䎀 (䌀䏀䏰䎰䎀䐠䐰䍀䒰 䎠䏠䎰䍐䌐䌀䏐䎀䎐) 䑠䍐䏐䒰 䐠䏠䌠䌀䐀䌀 䍰䌀 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䏐䒰䎐 䏰䍐䐀䎀䏠䍀 
䌠䐀䍐䏀䍐䏐䎀. 䈠䏠䌠䌀䐀䒰 䐐 䌠䒰䐐䏠䎠䏠䎐 䌠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀䓠 䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䎀䍰䐰䓠䐠䐐䓰 䒀䎀䐀䏠䎠䎀䏀 䍀䎀䌀䏰䌀䍰䏠䏐䏠䏀 䎠䏠䎰䍐䌐䌀䏐䎀䎐 䑠䍐䏐 䍰䌀 䎠䏠䐀䏠䐠䎠䎀䎐 
䏰䐀䏠䏀䍐䍠䐰䐠䏠䎠 䌠䐀䍐䏀䍐䏐䎀. 
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䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䎀

䇠䏰䍐䐀䌀䑠䎀䏠䏐䏐䒰䍐 䏰䐀䏠䌐䎰䍐䏀䒰 +

䇐䍐䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䎠 䐐䌠䏠䍐䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䏠䎐, 
䏐䌀䍀䍐䍠䏐䏠䎐 䎀䏐䑀䏠䐀䏀䌀䑠䎀䎀

+ +

䇠䌐䒠䍐䏀䒰 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎰䍐䏐䎀䓰 䌰䌀䍰䌀 䐐䎀䎰䓀䏐䏠 䐀䌀䍰䎰䎀䑰䌀䓠䐠䐐䓰 䏰䏠 䏀䍐䐐䓰䑠䌀䏀. 䄠 䏰䍐䐀䎀䏠䍀 䏠䐠䏠䏰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䌰䏠 
䐐䍐䍰䏠䏐䌀 䌰䌀䍰 䎀䍰 䇰䄰䉐 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䌠䌀䍠䏐䍐䎐䒀䎀䏀 䓐䎰䍐䏀䍐䏐䐠䏠䏀 䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䎐 䏰䏠䍀䍀䍐䐀䍠䎀䌠䌀䍐䐠 
䎰䎀䎠䌠䎀䍀䏐䏠䐐䐠䓀 䐀䒰䏐䎠䌀, 䌠䒰䐀䌀䌠䏐䎀䌠䌀䍐䐠 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀, 䐰䍀䏠䌠䎰䍐䐠䌠䏠䐀䓰䍐䐠 䌠䏐䍐䍰䌀䏰䏐䒰䍐 䐐䎠䌀䑰䎠䎀 䐐䏰䐀䏠䐐䌀 䎀 
䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰, 䌠䒰䍰䌠䌀䏐䏐䒰䍐 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䓰䏀䎀 䏰䏠䌰䏠䍀䏐䒰䑐 䐰䐐䎰䏠䌠䎀䎐. 䄠 䐐䌠䓰䍰䎀 䐐 䓐䐠䎀䏀 䍰䌀䎠䐀䍐䏰䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䐠䍐䐐䏐䌀䓰 
䐐䌠䓰䍰䓀 䏀䍐䍠䍀䐰 䍰䌀䏰䌀䐐䌀䏀䎀 䌰䌀䍰䌀 䌠 䇰䄰䉐 䎀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䏀䎀 䑠䍐䏐䌀䏀䎀. 䇐䌀 䐐䍐䌰䏠䍀䏐䓰䒀䏐䎀䎐 䍀䍐䏐䓀 䌠 䈐䊀䄀 410 
䇰䄰䉐 䐐 䐀䌀䌐䏠䑰䎀䏀 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䏀 110 䏀䎰䐀䍀. 䏀³ (1/5 䌰䏠䍀䏠䌠䏠䌰䏠 䏠䌐䒠䍐䏀䌀 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎰䍐䏐䎀䓰 䌰䌀䍰䌀), 䎀 䎀䍀䍐䐠 䎀䑐 
䍀䌀䎰䓀䏐䍐䎐䒀䍐䍐 䐐䐠䐀䏠䎀䐠䍐䎰䓀䐐䐠䌠䏠. 

䈐䎀䎰䓀䏐䒰䍐 䎠䏠䎰䍐䌐䌀䏐䎀䓰 䑠䍐䏐 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䌠䍐䍀䐰䐠 䐠䌀䎠䍠䍐 䎠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓠 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 
䌰䌀䍰䌀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䎐 䐀䌀䍰䌠䎀䌠䌀䍐䐠䐐䓰 䎰䎀䒀䓀 䎠䏠䌰䍀䌀 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䐀䒰䏐䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 (䐀䒰䏐䎠䎀, 䏐䌀 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䑐 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 
䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䓠䐠䐐䓰 䐐 䑠䍐䎰䓀䓠 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䏠䎐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀) 䍀䏠䐐䐠䎀䌰䌀䓠䐠 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䏐䏠䎐 䐐䐠䍐䏰䍐䏐䎀 䍰䐀䍐䎰䏠䐐䐠䎀.
䉀䏠䐀䏀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䍐 䏰䏠䐀䐠䑀䍐䎰䓰 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䑐 䍀䍐䐀䎀䌠䌀䐠䎀䌠䏠䌠 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䓰䍐䐠 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓰䏀 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䓰䏀 
䌰䌀䍰䌀 «䐐䌰䎰䌀䍀䎀䐠䓀» 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䐐䎠䌀䑰䎠䎀 䎀 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䐠䓀 䐐䐠䌀䌐䎀䎰䓀䏐䒰䍐 䍀䏠䑐䏠䍀䒰. 䆠䐀䏠䏀䍐 䐠䏠䌰䏠, 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䍐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䐰䓠䐠䐐䓰 䌠 䎠䌀䑰䍐䐐䐠䌠䍐 䎀䏐䐐䐠䐀䐰䏀䍐䏐䐠䌀 䍀䎰䓰 䐐䏰䍐䎠䐰䎰䓰䐠䎀䌠䏐䒰䑐 䏠䏰䍐䐀䌀䑠䎀䎐 䎀 䑠䍐䏐䏠䌠䏠䌰䏠 
䌀䐀䌐䎀䐠䐀䌀䍠䌀 䏐䌀 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䌀䑐. 䆀䍰䐀䍐䍀䎠䌀 䏠䏐䎀 䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䐰䓠䐠䐐䓰 䎀 䍀䎰䓰 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䏠䎐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀.

䈀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䍐 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䌰䌀䍰䌀 䌠䌀䍠䏐䏠, 䏰䏠䐠䏠䏀䐰 䑰䐠䏠 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䓰䍐䐠 䏐䍐-䌰䌀䍰䏠䌠䒰䏀 䎀䌰䐀䏠䎠䌀䏀, 
䐠䌀䎠䎀䏀 䎠䌀䎠 䌐䌀䏐䎠䎀, 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䒰䍐 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䏠䐀䒰 䎀 䐠䐀䍐䎐䍀䎀䏐䌰䏠䌠䒰䍐 䑀䎀䐀䏀䒰, 䌠䑐䏠䍀䎀䐠䓀 䏐䌀 䐀䒰䏐䏠䎠 䎀 
䏰䐀䎀䏐䎀䏀䌀䐠䓀 䐐䏰䍐䑠䎀䑀䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䐀䎀䐐䎠䎀. 䋐䐠䎀 䐀䎀䐐䎠䎀 䏀䏠䌰䐰䐠 䐠䓰䍠䍐䎰䏠 䍀䌀䌠䎀䐠䓀 䏐䌀 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䑀䎀䐀䏀䒰, 
䏐䏠 䎰䍐䌰䎠䏠 䍀䎀䌠䍐䐀䐐䎀䑀䎀䑠䎀䐀䐰䍐䐠䐐䓰 䌠 䎀䑐 䏰䏠䐀䐠䑀䍐䎰䓰䑐.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 7. 䈠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䏀: 䌠䎀䍀䒰 䐐䍀䍐䎰䏠䎠
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䉀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䑰䏐䏠 䐀䌀䍰䏐䏠䏠䌐䐀䌀䍰䏐䒰 䌠 䐐䎀䎰䐰 䏐䍐䏠䍀䏐䏠䐀䏠䍀䏐䏠䐐䐠䎀 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䏐䏠䐐䐠䍐䎐 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀. 䇐䌀䎀䌐䏠䎰䍐䍐 䐀䌀䐐䏰䐀䏠䐐䐠䐀䌀䏐䍐䏐䏐䒰䏀䎀 䐠䎀䏰䌀䏀䎀 䓰䌠䎰䓰䓠䐠䐐䓰 䑀䏠䐀䌠䌀䐀䍀䒰, 
䐐䌠䏠䏰䒰, 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䒰 䎀 䏠䏰䑠䎀䏠䏐䒰. 䈀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䍐 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠 䏐䌀䑰䎀䏐䌀䍐䐠䐐䓰 䏠䌐䒰䑰䏐䏠 䐐 
䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䐐䌠䏠䏰䏠䌠 䎀 䑀䏠䐀䌠䌀䐀䍀䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䌠 䏐䌀䎀䌐䏠䎰䓀䒀䍐䎐 䏀䍐䐀䍐 䏠䐠䌠䍐䑰䌀䓠䐠 
䎀䏐䍀䎀䌠䎀䍀䐰䌀䎰䓀䏐䒰䏀 䏐䐰䍠䍀䌀䏀 䐐䐠䏠䐀䏠䏐 䓐䐠䎀䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䎀䒐䐰䒐䎀䑐 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䎀 䍀䎰䓰 䏀䎀䏐䎀䏀䎀䍰䌀䑠䎀䎀 
䑠䍐䏐䏠䌠䒰䑐 䐀䎀䐐䎠䏠䌠, 䐐 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䏀䎀 䏠䏐䎀 䐐䐠䌀䎰䎠䎀䌠䌀䓠䐠䐐䓰 䏐䌀 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䏠䏀 䐀䒰䏐䎠䍐 䌰䌀䍰䌀. 䄠䐐䍐 䌀䐐䏰䍐䎠䐠䒰 䓐䐠䎀䑐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䏠䌐䐐䐰䍠䍀䌀䓠䐠䐐䓰 䎀䏐䍀䎀䌠䎀䍀䐰䌀䎰䓀䏐䏠 䏰䐀䏠䍀䌀䌠䑠䏠䏀 䎀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䍐䏀. 䇰䍐䐀䌠䏠䏐䌀䑰䌀䎰䓀䏐䏠 䓐䐠䎀 
䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䌀䎰䎀䐐䓀 䌠 䏠䐐䏐䏠䌠䏐䏠䏀 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䏀䎀 䎀 䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䐐䎠䎀䏀䎀 
䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䐠䌀䏀䎀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䏰䐀䍐䍀䎰䌀䌰䌀䎰䎀 䎀䑐 䎠䐀䐰䏰䏐䒰䏀 䏰䏠䎠䐰䏰䌀䐠䍐䎰䓰䏀 䎀䎰䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀䏀. 䉀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䎐 
䌰䌀䍰䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䌐䒰䎰 䏐䍐䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䏀 䎀 䏐䍐䌐䏠䎰䓀䒀䎀䏀 – 䏐䌀 䏐䍐䏀 䏰䐀䏠䎀䐐䑐䏠䍀䎀䎰䏠 䌠䐐䍐䌰䏠 10-15 
䐠䐀䌀䏐䐐䌀䎠䑠䎀䎐 䌠 䏀䍐䐐䓰䑠. 䈰䌠䍐䎰䎀䑰䍐䏐䎀䍐 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䌠 䐠䏠䐀䌰䏠䌠 䌰䌀䍰䌀 䏐䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䌀䑐 䎀 䏐䍐䐰䐐䐠䏠䎐䑰䎀䌠䏠䐐䐠䓀 
䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䑠䍐䏐 䐐䏠䍰䍀䌀䎰䎀 䐐䏰䐀䏠䐐 䏐䌀 䌐䏠䎰䓀䒀䍐䍐 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䑐 䎀䏐䐐䐠䐀䐰䏀䍐䏐䐠䏠䌠 䍀䎰䓰 
䑐䍐䍀䍠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䑐 䐀䎀䐐䎠䏠䌠. 䇰䐀䎀 䍀䌀䎰䓀䏐䍐䎐䒀䍐䏀 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䎀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠 䌠䏠䍰䏐䎀䎠䌀䍐䐠 
䏰䏠䐠䐀䍐䌐䏐䏠䐐䐠䓀 䌠 䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䏠䌠䌀䏐䎀䎀 䐐䐠䌀䏐䍀䌀䐀䐠䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䑐 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 - 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏠䌠, 
䏠䏰䑠䎀䏠䏐䏠䌠 䎀 䍀䐀䐰䌰䎀䑐 䎀䏐䐐䐠䐀䐰䏀䍐䏐䐠䏠䌠, 䐀䌀䍰䐀䌀䌐䌀䐠䒰䌠䌀䍐䏀䒰䑐 䎀 䏰䐀䏠䍀䌀䌠䌀䍐䏀䒰䑐 䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䏀䎀 
䌐䎀䐀䍠䌀䏀䎀.

䇰䍐䐀䌠䒰䎐 䐐䐠䌀䏐䍀䌀䐀䐠䏐䒰䎐 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䎐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䎐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠 䏰䏠䓰䌠䎀䎰䐐䓰 䏐䌀 NYMEX (New York 
Mercantile Exchange) 䌠 1990 䌰. 䌠 䌠䎀䍀䍐 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏐䏠䌰䏠 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䐰 䌠 Henry Hub. 䈰䍠䍐 䌠
䏰䍐䐀䎀䏠䍀 䐐 1991 䏰䏠 1995 䌰䌰. 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 䐠䏠䐀䌰䐰䍐䏀䒰䑐 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䌠 䑰䍐䐠䒰䐀䍐 䐀䌀䍰䌀 
䏰䐀䍐䌠䒰䐐䎀䎰䎀 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎰䍐䏐䎀䓰 䌰䌀䍰䌀. 䄠 2001 䌰. 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏰䏠 䏐䍐䏀䐰 
䍀䏠䐐䐠䎀䌰䎰䏠 16,5 䏀䎰䏐/䌰䏠䍀 (䏠䎠䏠䎰䏠 30 䐠䒰䐐. 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䌠 䏀䍐䐐䓰䑠). 䅀䎰䓰 䐐䐀䌀䌠䏐䍐䏐䎀䓰 - 䑰䎀䐐䎰䏠 
䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏰䏠 䏐䍐䑀䐠䓰䏐䒰䏀 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䌀䏀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䏐䌀䑰䌀䎰䎀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䌀䐠䓀䐐䓰 䌠 1983 䌰., 䌠 2001 䌰. 䐐䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䎰䏠
䌐䏠䎰䍐䍐 37 䏀䎰䏐. 䐐䍀䍐䎰䏠䎠. 䇰䏠䍰䍀䏐䍐䍐 NYMEX 䌠䌠䍐䎰 䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䒰 䎀 䏠䏰䑠䎀䏠䏐䒰 䎀 䏐䌀 䍀䐀䐰䌰䎀䍐 䏐䌀䏰䎐䐀䌀䌠䎰䍐䏐䎀䓰 

䈠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䏀

䈀䍐䌰䐰䎰䓰䐀䏐䒰䍐 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 䈀䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䐐䍀䍐䎰䎠䎀

䅀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 
䐐䍀䍐䎰䎠䎀 (䏐䌀 
䐐䐀䏠䎠 䌐䏠䎰䍐䍐 

1䌰䏠䍀䌀)

䈐䐀䍐䍀䏐䍐䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 
䐐䍀䍐䎰䎠䎀 (䏐䌀 䐐䐀䏠䎠 

䍀䏠 1 䌰䏠䍀䌀) 䈀䒰䏐䏠䎠 «䐐䏰䏠䐠»
䄐䎀䐀䍠䍐䌠䒰䍐 
䏠䏰䍐䐀䌀䑠䎀䎀

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏐䌀 䏐䌀䎰䎀䑰䏐䒰䎐 䐠䏠䌠䌀䐀 
(䐐 䏐䍐䏀䍐䍀䎰䍐䏐䏐䏠䎐 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䏠䎐 䌠 
䐠䍐䑰䍐䏐䎀䍐 䏀䍐䐐䓰䑠䌀 䐐 䏀䏠䏀䍐䏐䐠䌀

䍰䌀䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓰 䐐䍀䍐䎰䎠䎀

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏐䌀 䐐䐀䏠䎠 (䐐 
䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䏠䎐 䌠 䐠䍐䑰䍐䏐䎀䍐
䐐䎰䍐䍀䐰䓠䒐䎀䑐 䏀䍐䐐䓰䑠䍐䌠)

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䐐 䑠䍐䎰䓀䓠 
䏰䍐䐀䍐䏰䐀䏠䍀䌀䍠䎀

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏐䌀 
䐀䍐䌀䎰䓀䏐䒰䎐 䐠䏠䌠䌀䐀 䐐 

䏠䐠䐐䐀䏠䑰䍐䏐䏐䏠䎐 
䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䏠䎐
(䑀䏠䐀䌠䌀䐀䍀)

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏰䏠 
䑐䍐䍀䍠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓠

䈐䏰䍐䎠䐰䎰䓰䐠䎀䌠䏐䒰䍐 
䐐䍀䍐䎰䎠䎀

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏐䌀 
䐀䍐䌀䎰䓀䏐䒰䎐 

䐠䏠䌠䌀䐀

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䏐䌀 
䑀䎀䎠䐠䎀䌠䏐䒰䎐 

䐠䏠䌠䌀䐀 
(䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐)

䈐䍀䍐䎰䎠䎀 䐐 
䏐䍐䏀䍐䍀䎰䍐䏐䏐䏠䎐 

䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䏠䎐 (䐐䏰䏠䐠)
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䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠. 䄐䏠䎰䓀䒀䌀䓰 䑰䌀䐐䐠䓀 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏐䌀 䓐䐠䏠䏀 䐀䒰䏐䎠䍐 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䌀䍐䐠䐐䓰 䏀䌀䐀䎠䍐䐠䎀䏐䌰䏠䌠䒰䏀䎀 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䓰䏀䎀 
(䏠䎠䏠䎰䏠 34%), 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓰䏀䎀 (25%) 䎀 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䏀䎀 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䐠䌀䏀䎀 (20%). 

䄠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䐐䐠䌀䏐䍀䌀䐀䐠䎀䍰䏠䌠䌀䏐䏐䒰䏀䎀 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䏀䎀 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䏀䎀 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀䎀 䏐䌀䑰䌀䎰䌀䐐䓀 31 䓰䏐䌠䌀䐀䓰 1997 䌰., 䎠䏠䌰䍀䌀 International Petroleum Exchange
(䇀䍐䍠䍀䐰䏐䌀䐀䏠䍀䏐䌀䓰 䇐䍐䑀䐠䓰䏐䌀䓰 䄐䎀䐀䍠䌀) 䏰䏠䐐䎰䍐 䐐䎰䏠䍠䏐䒰䑐 䏰䍐䐀䍐䌰䏠䌠䏠䐀䏠䌠 䐐 䏠䏰䍐䐀䌀䐠䏠䐀䏠䏀 
䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰 䏠䐠䏐䏠䐐䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠 䍀䏠䐐䐠䐰䏰䌀 䎠 䍐䌰䏠 䓐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䏐䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䍐, 䌠䌠䍐䎰䌀 
䑀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏐䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 䏐䌀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌰䌀䍰䌀 䌠 䇐䌀䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䒰䎐 䄐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䐰䓠䒐䎀䎐 䇰䐰䏐䎠䐠 
䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰 BGT. 䈠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 NBP-䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀䎀 䎀䍀䍐䐠 䑰䍐䐀䍐䍰 䌀䌠䐠䏠䏀䌀䐠䎀䍰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䏐䐰䓠 
䈐䎀䐐䐠䍐䏀䐰 䋐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䑰䍐䐐䎠䎀䑐 䈠䏠䐀䌰䏠䌠 IPE 䎀䎰䎀 䏐䌀 䌠䏐䍐䌐䎀䐀䍠䍐䌠䏠䏀 䐀䒰䏐䎠䍐. 䅐䐐䎰䎀 䐐䍀䍐䎰䎠䌀 䐐䏠䐐䐠䏠䓰䎰䌀䐐䓀, 䐠䏠 
䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䒰 䍀䏠䎰䍠䏐䒰 䏰䐀䏠䎐䐠䎀 䏰䐀䏠䑠䍐䐐䐐 䐰䐠䌠䍐䐀䍠䍀䍐䏐䎀䓰 䐐䍀䍐䎰䎠䎀 Transco.

䉀䓀䓠䑰䍐䐀䐐䏐䒰䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䒰 IPE 䐐䐠䌀䎰䎀 䑰䐀䍐䍰䌠䒰䑰䌀䎐䏐䏠 䏰䏠䏰䐰䎰䓰䐀䏐䒰 䐐䐀䍐䍀䎀 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䑐 
䐠䐀䍐䎐䍀䍐䐀䏠䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀. 䆠 2000 䌰. 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏰䏠 䏐䍐䏀䐰 䍀䏠䐐䐠䎀䌰䎰䏠 25-30 䐠䒰䐐. 䌠 䏀䍐䐐䓰䑠. 
䉠䍐䏐䒰 䓐䐠䎀䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 䎀䐐䏰䏠䎰䓀䍰䐰䓠䐠䐐䓰 䎠䌀䎠 䎰䎀䎠䌠䎀䍀䏐䒰䍐 䎀 䏰䐀䏠䍰䐀䌀䑰䏐䒰䍐 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䏠䐀䎀䍐䏐䐠䎀䐀䒰 䍀䎰䓰 
䍰䌀䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓰 䑀䎀䍰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䑐 䐐䍀䍐䎰䏠䎠. 

䈠䍐䏰䍐䐀䓀 䐰 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀 䍐䐐䐠䓀 䒀䎀䐀䏠䎠䎀䍐 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䎀 䏰䏠 䍰䌀䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓠 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠 
䐀䌀䍰䎰䎀䑰䏐䏠䎐 䏰䐀䏠䍀䏠䎰䍠䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䐐䐠䎀 䎀 䑀䏠䐀䏀䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓠 䏰䏠䐀䐠䑀䍐䎰䓰 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䐐䏐䎀䍠䌀䓠䐠 
䐀䎀䐐䎠䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䎀 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䐀䎀䐐䎠䎀. 䇠䍀䏐䌀䎠䏠 䑐䍐䍀䍠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䍐, 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䓰䓠䒐䍐䍐 䐐䏐䎀䍰䎀䐠䓀 䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䐀䎀䐐䎠䎀 
䐐䏰䏠䐠䏠䌠䏠䌰䏠 䐀䒰䏐䎠䌀 䐠䐀䍐䌐䐰䍐䐠 䎠䌀䎠 䌐䏠䎰䓀䒀䎀䑐 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䏠䌠䒰䑐 䍰䌀䐠䐀䌀䐠, 䐠䌀䎠 䎀 䌠䒰䐐䏠䎠䏠䎐 䎠䌠䌀䎰䎀䑀䎀䎠䌀䑠䎀䎀 
䏰䍐䐀䐐䏠䏐䌀䎰䌀. 䅀䌀䍠䍐 䌠 䈐䊀䄀 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䌀䓰 䑰䌀䐐䐠䓀 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀 (43%) 䏰䐀䍐䏐䍐䌐䐀䍐䌰䌀䍐䐠 
䑐䍐䍀䍠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䍐䏀. 䄠 䓐䐠䏠䎐 䐐䌠䓰䍰䎀 䐠䌀䏀 䎀䍀䐰䐠 䏠䌐䐐䐰䍠䍀䍐䏐䎀䓰 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䎀 䌠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䓰 䏠䌐䓰䍰䌀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䌰䏠
䑐䍐䍀䍠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰. 

䈐䍐䌰䏠䍀䏐䓰 䎀䏀䍐䏐䏐䏠 䌐䎀䐀䍠䍐䌠䏠䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䓰䓠䒐䎀䏀 䏰䐀䎀 䐰䐐䐠䌀䏐䏠䌠䎰䍐䏐䎀䎀 䑠䍐䏐, 
䏐䍐䐐䏀䏠䐠䐀䓰 䏐䌀 䐠䏠, 䑰䐠䏠 䏠䌐䒠䍐䏀 䍐䌰䏠 䑀䌀䎠䐠䎀䑰䍐䐐䎠䏠䌰䏠 䐠䏠䌠䌀䐀䏠䏠䌐䏠䐀䏠䐠䌀 䏠䑰䍐䏐䓀 䏐䍐䌠䍐䎰䎀䎠. 䈀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䍐 
䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䌠䍐䍀䍐䐠 䎠 䐠䏠䏀䐰, 䑰䐠䏠 䎀 䌠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䑐, 䐐䐀䏠䎠䎀 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䑐 
䏰䏠䐐䐠䍐䏰䍐䏐䏐䏠 䐐䏠䎠䐀䌀䒐䌀䓠䐠䐐䓰, 䏰䐀䎀䌠䓰䍰䎠䌀 䎠 䌀䎰䓀䐠䍐䐀䏐䌀䐠䎀䌠䏐䒰䏀 䌠䎀䍀䌀䏀 䐠䏠䏰䎰䎀䌠䌀 䍰䌀䏀䍐䏐䓰䍐䐠䐐䓰 䏐䌀 
䎀䏐䍀䍐䎠䐐䌀䑠䎀䓠 䏰䏠 䌐䎀䐀䍠䍐䌠䒰䏀 䑠䍐䏐䌀䏀 (䏠䌐䒰䑰䏐䏠 - 䐰䐐䐀䍐䍀䏐䍐䏐䏐䒰䏀 䍰䌀 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䍐䏐䏐䒰䎐 䏰䍐䐀䎀䏠䍀). 䇰䐀䎀 䓐䐠䏠䏀 
䏠䐐䏐䏠䌠䏐䌀䓰 䑰䌀䐐䐠䓀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䏰䏠-䏰䐀䍐䍠䏐䍐䏀䐰 䏠䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䏰䏠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䏀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀. 

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 8. 䈐䏠䏠䐠䏐䏠䒀䍐䏐䎀䍐 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎀 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠

䈐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䌠 䈐䊀䄀 䎠 䎠䏠䏐䑠䐰 80-䑐 䌰䌰. 䐐䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䎰 䏠䎠䏠䎰䏠 80%, 䎠 1992 䌰. 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 
䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䐐䏠䎠䐀䌀䐠䎀䎰䎀䐐䓀 䍀䏠 35-40% 䌠䐐䍐䌰䏠 䏠䌐䒠䍐䏀䌀 䐀䒰䏐䎠䌀, 䌀 䐐䍐䎐䑰䌀䐐 䐐䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䓠䐠 䏰䏠䐀䓰䍀䎠䌀 

䈐䊀䄀

70%

30%

䅀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䍐 

䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䓰
18%

82%
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30%, 䌠 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀 – 18%. 䇠䐐䐠䌀䎰䓀䏐䒰䍐 82% 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎰䓰䓠䐠䐐䓰 䏰䏠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䏀 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䏀. 
䆀 䓐䐠䏠 䏐䍐䐰䍀䎀䌠䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠 – 䍰䌀䐀䐰䌐䍐䍠䏐䒰䍐 䐀䒰䏐䎠䎀 䎀䍰䏐䌀䑰䌀䎰䓀䏐䏠 䐀䌀䍰䌠䎀䌠䌀䎰䎀䐐䓀 䏐䌀 䏠䐐䏐䏠䌠䍐 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 
䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏐䒰䑐 䏠䐠䏐䏠䒀䍐䏐䎀䎐, 䏰䏠䍰䌠䏠䎰䎀䌠䒀䎀䑐 䐐䏠䍰䍀䌀䐠䓀 䌐䌀䍰䏠䌠䐰䓠 䎀䏐䑀䐀䌀䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䐰. 

䈐䏐䌀䑰䌀䎰䌀 䐀䍐䍰䐰䎰䓀䐠䌀䐠䒰 䌠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䓰 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䎠䌀䍰䌀䎰䎀䐐䓀 䌠䍐䐐䓀䏀䌀 䐰䐐䏰䍐䒀䏐䒰䏀䎀: 
䏰䐀䏠䎀䍰䏠䒀䎰䏠 䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠䍐 䐐䏐䎀䍠䍐䏐䎀䍐 䑠䍐䏐 䏐䌀 䌰䌀䍰, 䌠䏠䍰䐀䏠䐐䎰䎀 䏠䌐䒠䍐䏀䒰 䌰䌀䍰䏠䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎰䍐䏐䎀䓰. 䇠䍀䏐䌀䎠䏠 
䏰䏠䐐䎰䍐䍀䏐䎀䍐 䐐䏠䌐䒰䐠䎀䓰 䍰䌀䐀䏠䍀䎀䎰䎀 䐐䏠䏀䏐䍐䏐䎀䓰 䌠 䐰䐐䏰䍐䒀䏐䏠䐐䐠䎀 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠. 䄠 2000-2003 䌰䌰. 
䏐䌀 䓐䐠䎀䑐 䐀䒰䏐䎠䌀䑐 䌠䏠䍰䏐䎀䎠 䍀䍐䑀䎀䑠䎀䐠 䌰䌀䍰䌀, 䐐䏠䏰䐀䏠䌠䏠䍠䍀䌀䓠䒐䎀䎐䐐䓰 䌐䏠䎰䍐䍐 䑰䍐䏀 䍀䌠䐰䎠䐀䌀䐠䏐䒰䏀 䐀䏠䐐䐠䏠䏀 
䐰䐐䐀䍐䍀䏐䍐䏐䏐䒰䑐 䑠䍐䏐 (䐀䎀䐐. 9, 10). 䇠䍀䏐䏠䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䏠 䐀䍐䍰䎠䏠 䌠䏠䍰䐀䏠䐐䎰䌀 䎀 䌐䍐䍰 䐠䏠䌰䏠 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䌀䓰 
䌠䏠䎰䌀䐠䎀䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀 䑠䍐䏐, 䌀 䌠䏠䍰䏀䏠䍠䏐䏠䐐䐠䎀 䏀䌀䏐䎀䏰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䑠䍐䏐䌀䏀䎀 䏰䐀䎀䌠䍐䎰䎀 䎠 䐐䏰䍐䎠䐰䎰䓰䑠䎀䓰䏀, 䑰䐠䏠 
䏠䐐䏠䌐䍐䏐䏐䏠 䓰䐀䎠䏠 䏰䐀䏠䓰䌠䎀䎰䏠䐐䓀 䌠 䆠䌀䎰䎀䑀䏠䐀䏐䎀䎐䐐䎠䏠䏀 䎠䐀䎀䍰䎀䐐䍐. 䆠䐐䐠䌀䐠䎀, 䌀䏐䌀䎰䎀䐠䎀䎠䎀 䏠䐠䏀䍐䑰䌀䎰䎀 
䏠䐠䐐䐰䐠䐐䐠䌠䎀䍐 䍀䏠䎰䍠䏐䏠䌰䏠 䎠䏠䏐䐠䐀䏠䎰䓰 䐐䏠 䐐䐠䏠䐀䏠䏐䒰 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䍐䌰䏠 䏠䐀䌰䌀䏐䌀 (䉀䋐䆠 䈐䊀䄀), 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䎐 䍀䏠 
䐐䎀䑐 䏰䏠䐀 䏰䐀䏠䌠䏠䍀䎀䐠 䐀䌀䐐䐐䎰䍐䍀䏠䌠䌀䏐䎀䍐 䏰䏠 䓐䐠䏠䏀䐰 䏰䏠䌠䏠䍀䐰. 䈐䎀䎰䓀䏐䍐䍐 䌠䐐䍐䌰䏠 䏠䐠 䌠䒰䐐䏠䎠䎀䑐 䎀 䏐䍐䐐䐠䌀䌐䎀䎰䓀䏐䒰䑐 
䑠䍐䏐 䏐䌀 䌰䌀䍰 䏰䏠䐐䐠䐀䌀䍀䌀䎰䎀 䏰䐀䏠䏀䒰䒀䎰䍐䏐䏐䒰䍐 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䎀, 䐐䏰䐀䏠䐐 䐐䏠 䐐䐠䏠䐀䏠䏐䒰 䓐䐠䏠䌰䏠 䐐䍐䎠䐠䏠䐀䌀 䌠 䈐䊀䄀 䌠 
2002 䌰. 䐐䏠䎠䐀䌀䐠䎀䎰䐐䓰 䏐䌀 23% 䏰䏠 䐐䐀䌀䌠䏐䍐䏐䎀䓠 䐐 䐰䐀䏠䌠䏐䍐䏀 1997 䌰. 䉠䍐䎰䒰䍐 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䐐䐠䌠䌀 䏰䍐䐀䍐䏐䏠䐐䓰䐠䐐䓰 䌠 
䍀䐀䐰䌰䎀䍐 䐐䐠䐀䌀䏐䒰. 䄰䌀䍰䏠䌠䒰䎐 䎠䐀䎀䍰䎀䐐 䌐䓀䍐䐠 䎀 䏰䏠 䓐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䓐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䎠䍐, 䏰䏠䐐䎠䏠䎰䓀䎠䐰 䌐䏠䎰䓀䒀䎀䏐䐐䐠䌠䏠 䏐䏠䌠䒰䑐 
䓐䎰䍐䎠䐠䐀䏠䐐䐠䌀䏐䑠䎀䎐 䌠 䓐䐠䎀䑐 䐐䐠䐀䌀䏐䌀䑐 䏰䏠䐐䐠䐀䏠䍐䏐䏠 䌠 䐀䌀䐐䑰䍐䐠䍐 䏐䌀 䍀䍐䒀䍐䌠䒰䎐 䌰䌀䍰.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 9. 䅀䎀䏐䌀䏀䎀䎠䌀 䏠䏰䐠䏠䌠䒰䑐 䑠䍐䏐 䏐䌀 䌰䌀䍰 䌠 䈐䊀䄀, 䓰䏐䌠䌀䐀䓀 1976 - 䏀䌀䐀䐠 2003 䌰䌰.
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䎠䐰䌐. 䑀䐰䐠䏠䌠

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 10. 䅀䎀䏐䌀䏀䎀䎠䌀 䐐䏰䏠䐠䏠䌠䒰䑐 䑠䍐䏐 (䏰䍐䏐䐐䏠䌠/䐠䍐䐀䏀䐰) 䎀 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䌠 䐠䏠䐀䌰䏠䌠 (䐠䒰䐐. 䐠䍐䐀䏀/䍀䍐䏐䓀 –
䏰䐀䌀䌠䌀䓰 䒀䎠䌀䎰䌀) 䌠 䇐䌀䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䏠䏀 䄐䌀䎰䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䏠䑰䏐䏠䏀 䇰䐰䏐䎠䐠䍐 䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀. 

1995 - 2003 䌰䌰. 



11

䄀䏐䌀䎰䎀䍰 䏰䏠䎠䌀䍰䒰䌠䌀䍐䐠, 䑰䐠䏠 䓐䐠䎀 䐐䏠䌐䒰䐠䎀䓰 䏐䏠䐐䓰䐠 䍰䌀䎠䏠䏐䏠䏀䍐䐀䏐䒰䎐 䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀. 䄠䏠-䏰䍐䐀䌠䒰䑐, 
䎀䍰䌐䒰䐠䏠䎠 䍀䏠䌐䒰䌠䌀䓠䒐䎀䑐 䎀 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐, 䐐䏠䍰䍀䌀䏐䏐䒰䎐 䌠 䏰䍐䐀䎀䏠䍀 䌰䏠䐐䐰䍀䌀䐀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠䌰䏠 
䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䎀 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䌠䒀䎀䎐 䐐䏐䎀䍠䍐䏐䎀䍐 䑠䍐䏐 䏰䐀䎀 䏰䐀䏠䌠䍐䍀䍐䏐䎀䎀 䎰䎀䌐䍐䐀䌀䎰䎀䍰䌀䑠䎀䎀, 䎠 2000 䌰. 
䍰䌀䎠䏠䏐䑰䎀䎰䐐䓰 (䐀䎀䐐. 11). 䇠䍀䏐䏠䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䏠 䎀䍀䍐䐠 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䒰䎐 䐀䏠䐐䐠 䐐䏰䐀䏠䐐䌀 (䌠䒰䍰䌠䌀䏐䏐䒰䎐, 䌠 䐠䏠䏀 䑰䎀䐐䎰䍐, 
䍀䍐䒀䍐䌠䎀䍰䏐䏠䎐 䌰䌀䍰䌀) 䎀 䏰䏠䓰䌠䎰䓰䍐䐠䐐䓰 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䎠䎀 䌠䐐䍐 䌠䏠䍰䐀䌀䐐䐠䌀䓠䒐䎀䑐 䏠䌐䒠䍐䏀䏠䌠 䌰䌀䍰䌀. 䇰䐀䎀 
䓐䐠䏠䏀 䐀䍐䐐䐰䐀䐐䏐䌀䓰 䌐䌀䍰䌀 䓐䐠䎀䑐 䐐䐠䐀䌀䏐 䏰䍐䐀䍐䒀䎰䌀 䌠 䐐䐠䌀䍀䎀䓠 䏰䌀䍀䌀䓠䒐䍐䎐 䍀䏠䌐䒰䑰䎀. 䄠 䐐䌠䓰䍰䎀 䐐 䓐䐠䎀䏀 
䌠䏠䍰䏐䎀䎠䌀䍐䐠 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䏐䌀䐀䌀䒐䎀䌠䌀䏐䎀䓰 䎀䏀䏰䏠䐀䐠䌀 䎀䍰 䐰䍀䌀䎰䍐䏐䏐䒰䑐 䎀䐐䐠䏠䑰䏐䎀䎠䏠䌠 䎀 䐐䏠䍰䍀䌀䏐䎀䓰
䐐䏠䏠䐠䌠䍐䐠䐐䐠䌠䐰䓠䒐䍐䎐 䎀䏐䑀䐀䌀䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䒰. 䆠䐀䏠䏀䍐 䐠䏠䌰䏠, 䎀䍀䍐䐠 䎀䍰䏐䏠䐐 䐰䍠䍐 䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䐰䓠䒐䍐䎐 
䎀䏐䑀䐀䌀䐐䐠䐀䐰䎠䐠䐰䐀䒰, 䐐䏠䍰䍀䌀䏐䏐䏠䎐 䌠 䏰䍐䐀䎀䏠䍀 䌰䏠䐐䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰. 䈠䌀䎠䎀䏀 䏠䌐䐀䌀䍰䏠䏀, 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䒰
䎠䐀䐰䏰䏐䏠䏀䌀䐐䒀䐠䌀䌐䏐䒰䍐 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䎀 䌠 䍀䏠䌐䒰䑰䐰 䎀 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䐰 䌰䌀䍰䌀, 䏐䏠 䏠䎠䌀䍰䌀䎰䏠䐐䓀, 䑰䐠䏠 
䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䐠䏐䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䏐䍐 䌠 䐐䏠䐐䐠䏠䓰䏐䎀䎀 䎀䑐 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䐠䓀.

䈀䎀䐐䐰䏐䏠䎠 11. 䅐䍠䍐䏀䍐䐐䓰䑰䏐䌀䓰 䍀䏠䌐䒰䑰䌀 䌰䌀䍰䌀 䌠 䈐䊀䄀, 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䐐䐠䌠䍐䏐䏐䒰䍐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䎀 䎀 䐰䐀䏠䌠䍐䏐䓀 
䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䎐 䍰䌀䌰䐀䐰䍰䎠䎀 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐, 1985-2001 䌰䌰., (䏀䎰䐀䍀. 䎠䐰䌐. 䑀䐰䐠䏠䌠/䍀䍐䏐䓀)

䅀䍐䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀, 䐰䐐䎀䎰䎀䌠䌀䓰 䎠䏠䏐䎠䐰䐀䍐䏐䑠䎀䓠 䐐䐀䍐䍀䎀 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䍐䎐,
䌠䍐䍀䍐䐠 䎠 䐐䏐䎀䍠䍐䏐䎀䓠 䑠䍐䏐 䎀 䏰䐀䎀䌐䒰䎰䎀, 䑰䐠䏠 䏐䍐 䐐䐠䎀䏀䐰䎰䎀䐀䐰䍐䐠 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䏠䏐䏐䐰䓠 䍀䍐䓰䐠䍐䎰䓀䏐䏠䐐䐠䓀. 䄠 
䐀䍐䍰䐰䎰䓀䐠䌀䐠䍐 䌠 䈐䊀䄀 䎠 1999 䌰. 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䎀 䐰䏰䌀䎰䎀 䏐䌀 30%, 䌀 䌐䐰䐀䍐䏐䎀䍐 䏐䏠䌠䒰䑐 䐐䎠䌠䌀䍠䎀䏐 䐐䏠䎠䐀䌀䐠䎀䎰䏠䐐䓀 
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䏐䌀 40%. 䆀䍰-䍰䌀 䏠䐠䐐䐰䐠䐐䐠䌠䎀䓰 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䌠䐐䍐 䎠䐀䐰䏰䏐䒰䍐 䏰䐀䏠䍐䎠䐠䒰 䌐䒰䎰䎀 䏠䐠䎰䏠䍠䍐䏐䒰. 䈐䏠䎠䐀䌀䒐䍐䏐䎀䍐 
䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䎐 䏰䐀䎀䌠䍐䎰䏠 䎠 䏐䍐䍀䏠䐐䐠䌀䐠䎠䐰 䍀䏠䌐䒰䌠䌀䓠䒐䎀䑐 䎀 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䑐 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䍐䎐. 䇠䍀䏐䏠䌠䐀䍐䏀䍐䏐䏐䏠 
䐰䌠䍐䎰䎀䑰䍐䏐䎀䍐 䐐䏰䐀䏠䐐䌀 䏰䐀䎀䌠䍐䎰䏠 䎠 䍀䍐䑀䎀䑠䎀䐠䐰 䌰䌀䍰䌀, 䎀 䑠䍐䏐䒰 䌠䒰䐀䏠䐐䎰䎀. 䇐䏠 䎀䍰-䍰䌀 䏐䍐䓐䎰䌀䐐䐠䎀䑰䏐䏠䐐䐠䎀 
䏰䐀䍐䍀䎰䏠䍠䍐䏐䎀䓰, 䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䏐䏠䎐 䍀䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏰䐀䏠䏀䒰䒀䎰䍐䏐䏐䏠䐐䐠䎀, 䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀 䏐䍐 䐐䏀䏠䌰䎰䎀 
䏠䐠䐀䍐䌀䌰䎀䐀䏠䌠䌀䐠䓀 䏐䌀 䓐䐠䏠䐠 䐀䏠䐐䐠 䑠䍐䏐 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䍐䏐䎀䍐䏀 䍀䏠䌐䒰䑰䎀. 䇀䎀䏐䎀䐐䐠䍐䐀䐐䐠䌠䏠 䋐䏐䍐䐀䌰䍐䐠䎀䎠䎀 䈐䊀䄀 
䏰䐀䎀䒀䎰䏠 䎠 䌠䒰䌠䏠䍀䐰, 䑰䐠䏠 䎀䍰-䍰䌀 䑀䐰䏐䍀䌀䏀䍐䏐䐠䌀䎰䓀䏐䒰䑐 䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䎀䐐䐠䎀䎠 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䑐 䐀䒰䏐䎠䏠䌠, 䏠䏐䎀 䌐䐰䍀䐰䐠 䎀
䌠䏰䐀䍐䍀䓀 䐐䎠䎰䏠䏐䏐䒰 䎠 䐐䎀䎰䓀䏐䒰䏀 䎀 䏐䍐䏰䐀䍐䍀䐐䎠䌀䍰䐰䍐䏀䒰䏀 䐐䎠䌀䑰䎠䌀䏀 䑠䍐䏐.

䋐䐠䎀 䏐䍐䏰䐀䍐䍀䐐䎠䌀䍰䐰䍐䏀䒰䍐 䐐䎠䌀䑰䎠䎀 䑠䍐䏐 䌠 䐐䏠䑰䍐䐠䌀䏐䎀䎀 䐐 䏠䐠䐐䐰䐠䐐䐠䌠䎀䍐䏀 䌰䌀䐀䌀䏐䐠䎀䎐 䏰䏠 䏠䌐䒠䍐䏀䐰, 
䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䏠䌠䌀䌠䒀䎀䑐 䌠 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䌀䑐 䐠䎀䏰䌀 «take-or-pay», 䐐䏠䍰䍀䌀䓠䐠 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䒰䍐 
䑠䍐䏐䏠䌠䒰䍐 䎀 䏠䌐䒠䍐䏀䏐䒰䍐 䐀䎀䐐䎠䎀. 䄠 䐀䍐䍰䐰䎰䓀䐠䌀䐠䍐 䐰䌠䍐䎰䎀䑰䎀䌠䌀䍐䐠䐐䓰 䐐䐠䏠䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䏰䐀䎀䌠䎰䍐䑰䍐䏐䎀䓰 䎠䌀䏰䎀䐠䌀䎰䌀 䌠 
䏠䐠䐀䌀䐐䎰䓀 䎀 䐀䌀䍰䐀䐰䒀䌀䓠䐠䐐䓰 䐐䐠䎀䏀䐰䎰䒰 䍀䎰䓰 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䌀䏰䎀䐠䌀䎰䏠䌠䎰䏠䍠䍐䏐䎀䎐, 䏰䏠䐐䎠䏠䎰䓀䎠䐰 
䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䎀 䌰䌀䍰䌀 䏐䍐 䎀䏀䍐䓠䐠 䌰䌀䐀䌀䏐䐠䎀䎐 䌠䏠䍰䌠䐀䌀䐠䌀 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䎐, 䐐䐠䏠䎰䓀 䌠䌀䍠䏐䒰䑐 䍀䎰䓰 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 
䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀. 䇰䐀䎀 䐀䌀䐐䑰䍐䐠䍐 䓐䎠䏠䏐䏠䏀䎀䑰䍐䐐䎠䏠䎐 䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䐐䐠䎀 䏰䐀䏠䍐䎠䐠䌀 䏠䏐䎀 䏐䍐 䏀䏠䌰䐰䐠 䐰䑰䍐䐐䐠䓀, 䓰䌠䎰䓰䓠䐠䐐䓰 
䎰䎀 䏐䒰䏐䍐䒀䏐䎀䍐 䑠䍐䏐䒰 䑀䎰䐰䎠䐠䐰䌀䑠䎀䍐䎐, 䎀䎰䎀 䓐䐠䏠 – 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䎐 䐠䐀䍐䏐䍀, 䏰䏠䓐䐠䏠䏀䐰 䍀䌀䍠䍐 䏰䐀䎀 
䏰䏠䌠䒰䒀䍐䏐䎀䎀 䑠䍐䏐 䐀䍐䒀䍐䏐䎀䓰 䏠䌐 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䎀 䏐䍐 䏰䐀䎀䏐䎀䏀䌀䓠䐠䐐䓰. 

䄠䒰䌠䏠䍀䒰:

• 䄠 䏠䐀䌰䌀䏐䎀䍰䌀䑠䎀䎀 䐀䒰䏐䎠䌀 䌰䌀䍰䌀 䍰䏐䌀䑰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䐰䓠 䐀䏠䎰䓀 䎀䌰䐀䌀䓠䐠 䐐䏰䍐䑠䎀䑀䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐 䐐䐠䐀䌀䏐䏠䌠䒰䍐 
䐰䐐䎰䏠䌠䎀䓰 – 䐀䌀䍰䏀䍐䐀䒰 䎀 䐀䌀䐐䏰䏠䎰䏠䍠䍐䏐䎀䍐 䏀䍐䐐䐠䏠䐀䏠䍠䍀䍐䏐䎀䎐, 䐠䏠䏰䏠䎰䏠䌰䎀䓰 䎀 䐐䐠䍐䏰䍐䏐䓀 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰
䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䍐䐠䎀. 䇰䐀䓰䏀䏠䎐 䏰䍐䐀䍐䏐䏠䐐 䍰䌀䐀䐰䌐䍐䍠䏐䏠䌰䏠 䏠䏰䒰䐠䌀 䏐䌀 䈀䏠䐐䐐䎀䓠 䏐䍐䌠䏠䍰䏀䏠䍠䍐䏐;

• 䆠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䌀䓰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䌠䒰䏰䏠䎰䏐䓰䍐䐠 䐀䓰䍀 䌠䌀䍠䏐䒰䑐 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎐 䎀 䐐䏰䏠䐐䏠䌐䐐䐠䌠䐰䍐䐠 䏰䏠䌠䒰䒀䍐䏐䎀䓠 
䓐䑀䑀䍐䎠䐠䎀䌠䏐䏠䐐䐠䎀 䐀䌀䌐䏠䐠䒰 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀, 䏐䏠 䏰䐀䎀 䓐䐠䏠䏀 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎀 䍐䍐 䏠䌰䐀䌀䏐䎀䑰䍐䏐䒰;

• 䆠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䎐 䐀䒰䏐䏠䎠 䏐䍐 䐀䌀䐐䏰䏠䎰䌀䌰䌀䍐䐠 䎀䏐䐐䐠䐀䐰䏀䍐䏐䐠䌀䏀䎀 䑀䎀䏐䌀䏐䐐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 
䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䌀䏰䎀䐠䌀䎰䏠䍐䏀䎠䎀䑐 䏰䐀䏠䍐䎠䐠䏠䌠. 䄠 䈀䏠䐐䐐䎀䎀 䍠䍐 䍀䎰䎀䐠䍐䎰䓀䏐䒰䍐 䎀 䍀䏠䐀䏠䌰䏠䐐䐠䏠䓰䒐䎀䍐 䌰䌀䍰䏠䌠䒰䍐 
䏰䐀䏠䍐䎠䐠䒰 䌐䐰䍀䐰䐠 䎀 䌠䏰䐀䍐䍀䓀 䏠䐐䏐䏠䌠䏠䎐 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䓐䐠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀. 䆠 䐠䏠䏀䐰 䍠䍐, 䌠 䏠䐠䎰䎀䑰䎀䍐 䏠䐠 䈐䊀䄀 䎀 
䄠䍐䎰䎀䎠䏠䌐䐀䎀䐠䌀䏐䎀䎀, 䏀䒰 䏐䍐 䐀䌀䐐䏰䏠䎰䌀䌰䌀䍐䏀 䎀䍰䌐䒰䐠䏠䑰䏐䒰䏀䎀 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䒰䏀䎀 䏀䏠䒐䏐䏠䐐䐠䓰䏀䎀. 䋐䐠䏠 
䏠䍰䏐䌀䑰䌀䍐䐠 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䐐䏠䑐䐀䌀䏐䍐䏐䎀䓰 䑀䐰䏐䎠䑠䎀䎐 䌰䌀䐀䌀䏐䐠䎀䐀䐰䓠䒐䍐䌰䏠 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䏠䐀䌀 䌠 䐐䑀䍐䐀䌀䑐 䍀䏠䌐䒰䑰䎀 䎀 
䏀䌀䌰䎀䐐䐠䐀䌀䎰䓀䏐䏠䌰䏠 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䌀 䌰䌀䍰䌀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䌠䒰䏰䏠䎰䏐䓰䍐䐠 䄰䌀䍰䏰䐀䏠䏀, 䌀 䐠䌀䎠䍠䍐 䏐䌀䎰䌀䍠䎀䌠䌀䏐䎀䍐 䏰䏠䍀 
䎠䏠䏐䐠䐀䏠䎰䍐䏀 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䍐䌰䏠 䏠䐀䌰䌀䏐䌀 䏰䏠䎰䏐䏠䑠䍐䏐䏐䏠䌰䏠 䏰䐀䏠䑠䍐䐐䐐䌀 䐐䐀䍐䍀䏐䍐- 䎀 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䌰䏠 
䏰䎰䌀䏐䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䓰 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䍐䐠䎀;

• 䄰䏠䌠䏠䐀䓰 䏠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䎀 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀, 䏐䍐䎰䓀䍰䓰 䍰䌀䌐䒰䌠䌀䐠䓀 䏠 䐐䐠䎀䏀䐰䎰䎀䐀䏠䌠䌀䏐䎀䎀 
䍰䌀䎠䎰䓠䑰䍐䏐䎀䓰 䍀䏠䎰䌰䏠䐐䐀䏠䑰䏐䒰䑐 䎠䏠䏐䐠䐀䌀䎠䐠䏠䌠, 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䎀䌠䌀䓠䒐䎀䑐 䌰䌀䐀䌀䏐䐠䎀䎀 䐐䌐䒰䐠䌀 䎀 䎀䏐䌠䍐䐐䐠䎀䑠䎀䎀 
䏰䐀䏠䎀䍰䌠䏠䍀䎀䐠䍐䎰䓰䏀 䎀 䌰䌀䐀䌀䏐䐠䎀䎀 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䏠䎠 䏰䏠䐠䐀䍐䌐䎀䐠䍐䎰䓰䏀, 䎠䏠䐠䏠䐀䒰䍐 䏰䏠䎠䌀 䌠 䈀䏠䐐䐐䎀䎀 䏐䍐 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䒰;

• 䅀䎰䓰 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䎠䐀䌀䐠䎠䏠䐐䐀䏠䑰䏐䏠䎐 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠 䍀䏠䐐䐠䌀䐠䏠䑰䏐䏠䍐 䎠䏠䎰䎀䑰䍐䐐䐠䌠䏠 䌰䌀䍰䌀 䎀 
䌐䏠䎰䓀䒀䏠䍐 䑰䎀䐐䎰䏠 䐰䑰䌀䐐䐠䏐䎀䎠䏠䌠 䐀䒰䏐䎠䌀;

• 䄠䏠䍰䏐䎀䎠䌀䍐䐠 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䏠䐐䐠䓀 䌠 䐐䏠䍰䍀䌀䏐䎀䎀 䐠䒐䌀䐠䍐䎰䓀䏐䏠 䏠䐠䎰䌀䍠䍐䏐䏐䏠䎐 䏀䏠䍀䍐䎰䎀 䏠䐐䐰䒐䍐䐐䐠䌠䎰䍐䏐䎀䓰 
䐐䍀䍐䎰䏠䎠 䏐䌀 䐀䒰䏐䎠䌀䑐 䌰䌀䍰䌀 䎀 䏠䌐䍐䐐䏰䍐䑰䍐䏐䎀䓰 䍐䌰䏠 䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䎀䐀䏠䌠䎠䎀, 䐰䑰䎀䐠䒰䌠䌀䓠䒐䍐䎐 䐠䍐䑐䏐䏠䎰䏠䌰䎀䑰䍐䐐䎠䎀䍐
䏠䐐䏠䌐䍐䏐䏐䏠䐐䐠䍐䎐 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䐐䎀䐐䐠䍐䏀䒰 䈀䏠䐐䐐䎀䎀;

• 䈐䏠䏠䐠䌠䍐䐠䐐䐠䌠䍐䏐䏐䏠 䏐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀䌀 䐀䌀䍰䐀䌀䌐䏠䐠䎠䌀 䍀䏠䎠䐰䏀䍐䏐䐠䌀, 䑰䍐䐠䎠䏠 䏠䏰䐀䍐䍀䍐䎰䓰䓠䒐䍐䌰䏠 䏰䐀䌀䌠䎀䎰䌀 
䌠䍰䌀䎀䏀䏠䍀䍐䎐䐐䐠䌠䎀䓰 䏀䍐䍠䍀䐰 䏰䏠䐐䐠䌀䌠䒐䎀䎠䌀䏀䎀 䌰䌀䍰䌀 䎀 䌰䌀䍰䏠䐠䐀䌀䏐䐐䏰䏠䐀䐠䏐䏠䎐 䎠䏠䏀䏰䌀䏐䎀䍐䎐;

• 䇐䍐䏠䌐䑐䏠䍀䎀䏀 䐀䍐䌰䐰䎰䎀䐀䐰䓠䒐䎀䎐 䏠䐀䌰䌀䏐 䍀䎰䓰 䐀䌀䍰䐀䌀䌐䏠䐠䎠䎀 䏰䐀䌀䌠䎀䎰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀 䎀 䎠䏠䏐䐠䐀䏠䎰䓰 䍰䌀 䎀䑐 
䌠䒰䏰䏠䎰䏐䍐䏐䎀䍐䏀;

• 䉠䍐䎰䍐䐐䏠䏠䌐䐀䌀䍰䏐䏠 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䍐 䇰䄰䉐 䍀䎰䓰 «䐐䌰䎰䌀䍠䎀䌠䌀䏐䎀䓰» 䐐䎠䌀䑰䎠䏠䌠 䑠䍐䏐 䎀 䐀䌀䍰䌠䎀䐠䎀䓰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䎀;

• 䆰䓠䌐䒰䍐 䎀䏐䐐䐠䎀䐠䐰䑠䎀䏠䏐䌀䎰䓀䏐䒰䍐 䎀䍰䏀䍐䏐䍐䏐䎀䓰 䌠 䌰䌀䍰䏠䌠䏠䎐 䏠䐠䐀䌀䐐䎰䎀 䌠䌠䎀䍀䐰 䍐䍐 䎀䏐䍐䐀䑠䎀䏠䏐䏐䏠䌰䏠 
䑐䌀䐀䌀䎠䐠䍐䐀䌀 䐠䐀䍐䌐䐰䓠䐠 䏰䐀䏠䍀䏠䎰䍠䎀䐠䍐䎰䓀䏐䏠䌰䏠 䌠䐀䍐䏀䍐䏐䎀. 䅰䐀䍐䎰䌀䓰 䌐䎀䐀䍠䍐䌠䌀䓰 䐠䏠䐀䌰䏠䌠䎰䓰 䑀䏠䐀䏀䎀䐀䐰䍐䐠䐐䓰 䍀䏠䎰䌰䏠 
(10-15 䎰䍐䐠). 䄠 䓐䐠䏠䎐 䐐䌠䓰䍰䎀 䌐䎀䐀䍠䌀 䏐䌀 䏰䍐䐀䌠䒰䑐 䏰䏠䐀䌀䑐 䌐䐰䍀䍐䐠 䐠䏠䎰䓀䎠䏠 䏐䌀䐀䌀䌐䌀䐠䒰䌠䌀䐠䓀 䏠䏰䒰䐠.


