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�%��12+)�)
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 �  �� �
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%�  + �� � -!5	

)������
 �  �� �
  
�������	 ���  �
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����� �
 �  �� �
  �  
%�  + �� � -!5	

����� �
 �  �� �
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%�  + �� � -!5	

)������
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)������
 �  �� �
  
�������	 ���  �
 "


-"� -�"  ���
����$  
����1�	
�

PX

� ��� .: 1- .
��������  ���	  �������  � ��� �������
  �  ����  ���������  �����  � , �����  
����
� , 
�������  �������
  ���� � ��  ��
���  �  ���������  ���
2- !�� ��  "���
����  ����  ��� -�"�  �  '$ " �
��
��  �
  	 �����  �� ��������  /%0  "World Energy Outook 2006"
3- #�������  ���  �
 ��  2007 - �����������
  ���� �������� .
4- 1���  	��  2������  �  (�����  � , �
  �� 
������  
�������  � �
����
� , �  �
 ��	���  �
	 � :

2������  - ����  �
��� 
�
  ���� : 230 $/� �� .� 3 (2006) ;  $��	�� �  ����  ��� �  (	��  � ��  �
��� 
�
 /��	���� ���� 
�
  ���� ): 95 and 135 $/� �� .� 3 (2006 �  2007, 

�� .)
(������  - ����  �
��� 
�
  ����  : 100 $/� �� .� 3 (2007). 1���  	
������  �� �
��
�
  ��
���  �   2011 �  

�� . 
  ��	 . ����
������ � �  )���� �  (67, 80, 90 �  100%   2008 �
  2011)

5- 2�
����  ����  �
  �� �
�
  ����  - 	��  
���	������  
�3��
�  ����  �  ���� ���  �
���� ����  ��  ����������  � �� �� .
2������ : 80 $/��� .� 3 	
  1998; 50 $/��� .� 3   1998 �
  2006
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  �������	 ���  �
 "


1996 1998

1�����
 �  �� �
  �������	 ���  �
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&�� / &�� &�� / &��

�
"���  ����  «�������� » 10- (1998); 15 (1998), 25 (1998), 170+ 
�  «���������	�� » ����� , 
��� . / 1000 	�! .� , �  
��
��	
  ���  ����  
����6���
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����
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(����������
�  
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������  / 
���������	
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&�"	
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27

(*) '  2012 �. %	������
�  	����
	��
�  ���
  �������	���  �
�
  ���  (��
����  �
�������
����  
����
   	
	  	��� -��#�



9. %�����#�
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�����	�� /��
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�
������ , 
�
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+ ����  / +#4 /! :
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92%,

�
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�
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 �����
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����������������
J�=�& ����'��+�������!������"�������"��
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&������  
���	
	 -
��	���
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�	
�  	�  ���
�  ,
���  (2 
����
	!

 )
(2012+)

60.0%

40.0%50.0%

����	���	
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�	��  
(��	��	��  
  	���'	�� ) 	��
	��$  �  ��	��  ���'	�#  �������  !�	���������	
� , ���'�#  �  
��������		�#  	�  ����
�  ������#  ���	
	��	��# �������#
������	��  ���$	�#7��  "��� !
�  ��������  ������� : �  �����	�  «�
����
�
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 » 

	����!

  !�	�  ��  �������
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package issues/4th meeting Work Stream on 
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������� ���  �
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European Hubs :

NBP : National Balancing Point
TTF : Title Transfer Facility
ZTP : Zeebrugge Trading Point
PEG : Point d’Echange de Gaz
NCG : NetConnect Germany
GPL : GASPOOL
CEGH : Central European Gas Hub
GTF : Gas Transfer Facility
PSV : Punto di Scambio Virtuale
MS-ATR : Mercado Secundario -
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MS-ATR : Mercado Secundario -
Acceso de Terceros a la Red
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���� : Warner ten Kate,
GasTerra B.V. “S�LMNKRTKR�UV�
WXOQYJNK�KNPXONZ RN[�\NO]JP”, 
5th International conference 
‘ENERGETIKA-XXI’, Saint-
Petersburg, 17-18 October 2012
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• ����������	
– 
������������� ���$�����>A��?��
�������#��!�$����������%�����

��%���������
!����>A+���������-�����������0�
���!� ������-����
$����'K����#����>A+����*� ����$����������!���>A���� #����>A+���-�
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���!��������*��
������!"���������C�����������$� ��

• �������������	
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– A��������������!������0�
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• 3�
�������
�  �����  
��
��	�  &'-�� (8�����  	
	 price-
maker�
  ��������  '4� ): 
– TOP & JCC�����
�  ����	�
��� (������� 16-17 USD/mmBtu)

• 5�����  �������
���
���  Cheniere Sabine Pass (2016+): 
– /����  �
�
 : ��	
�  ��  TOP –��	��
����  ����  �����
��  �����  

�
	����
	���
���  ��7���  '4� (20-������  	����
	�  � BG)
– ,������
���
��� : �����	�
�  ���
  '4�  �����  ����	�����
����  – ,������
���
��� : �����	�
�  ���
  '4�  �����  ����	�����
����  

��  Henry Hub (HH: 
� 1012 = ���� 2 USD/mmBtu
(���������	��  ���� ), 
�����  2012 = 3 USD/mmBtu)

– 4����  �!�!���� , ��
����������	�  �  �����  �
� ���� , 
������
�  ���
  '4� �  ����  �!��  ���� 11-13 USD/mmBtu
(?) (“ �����  ����
�	�  ��  5�	��	
��	���  �
���
  �  8����#  ���
  
����
��� 11-12 USD/mmbtu� 2016” – Wood Mackenzie)

– 4���
!
  �  ��	��	
  �
�
  �
  ������  �������  � 
���
  
�������
���
��� (������	
  	  Henry Hub) => ��  	��� -��#�
(������������� ) 	  «HH-��#� » (��	��
���� ) �������
���
��#

� .���������	 , �	
������	��  ������ , ���  �����  �  �
�
  � .���	��
 , 15.11.2012
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HH = 

7-8
7-8

11.5-
13.3

17.2
(
 	$
2012)

'�������   
�!�!����  �  

��
����������	�  
(7-8 USD/mmbtu) 

+�����
�  ���
  
'4�  �  '1�  / 

8�����

HH = 
5.5-7.1HH = 2

2.25-
3.0

2.25-
3.0

�
����  
���  �� . 
����  ""

4������
�  ���
  
""  �� ���  ��  
�����������  ����  
'4�  �  8�����

4��������  �
��
��  
�
  �
	��	�  �
�
 , 115%  
��  ����  Henry Hub �  

�����  ����
�	�

*�	�����
��
�  �
���  
�
��
�  (��
�
  �
  

�$����� ), 2.25-3.00 
USD/mmbtu (�  
����
�	��  �
  
�������# )
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• '1� : ����  «price-maker» �
  '4�  �  �������  ���� ����  ��  
8�����  	  '6� ? 

• '1� : ��  �������
���
���  �
  ������  JCC (������
�  ����	�
��� ) 
	  �������
���
��#  �
  ������ HH (������	
  	  �������
	������	
 )?

• '1� : ������	
  	  HH – ����	�  ���  '4�  ���  	
	  � 
���  
�������
���
���  �
  ����  �
�  �  '1� ?

• '  �
�
��  %	�����
  '4�  ��  '6� (2015+) �  ��	�����  �����  • '  �
�
��  %	�����
  '4�  ��  '6� (2015+) �  ��	�����  �����  
�������  4
�
�	���  	
�
�
  (2014+) –��������
����  ���
�  
����!�����  
�����
!��  �����	  ���  ��	��
����� : ��  
�
�������  
�����
!��  ����
���  �  ���
������	�  �
������  
�  �3�  – 	  ����
����  
�����
!��  ����
���  => ��	������  
�������
���  ����
������  ���	
  �
�
  �
  ������  %	�����
  '4�  
'6�  ��  
���	
��	���  ��
�������  �
�
 ?

• &
!�  ���   ������	�  	  HH ����
�	�  '4�  �  '1�  �����  
������	
������  ��  �  2' ? => ����  
�����
!��  �����	  2' -
'1� ? => ����������  �
������  ����  	  ��  ��  �����	��  
�����������  ��������	�����  ����  ?
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 , 15.11.2012
57



17. .������
��  ����

  	�  
��	�  ����  (����� -������	�#  ��	�  ����  (����� -������	�#  

��



� .���������	 , �	
������	��  ������ , ���  �����  �  �
�
  � .���	��
 , 15.11.2012



�P$ ��	
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• (�� = :��	
� , ,���� , ,
��# => ���  ���  ���	
  
�
���� :
– :��	
�  
  ,���� : ����	�  �����  '4� (�
��������  �  

����# ?), ���  ������������  �
�

– ,
��# : �����  '4� + ��  �����������
 , �����
  

������������  ����������  �
�
  + ��
�������  �
�
  �  
������	����

• (������		�#  ���  (,
��# ):• (������		�#  ���  (,
��# ):
– (����	�  – ��
���	�#  ��� (i) �����������  ����  �
  

���������  ���	�  ��!�  �������  ���  ���������  '4�
�  (�������  ���  => ����
����  	������ ) ���������������  
������
��
��	���  �
�
 ; (ii) �����
  �������
���
���  �
  
�
�  �  ���  ��������� – ��  ���
���  ��
��
�����  
����������	�� ����� (�����
�  �����
 : 

��� /�!�! .���� .�
� = 60/40, k = 0.9)

– (����	�  – ���	!���#  ��� : ������������  ���������  ���  
�	
�
���  ����!
#$���  �
������  �
  �����������#  ����  
�������	���  �
�
 /������  �������
���
���  59
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• 5�����  (.� : 
– (����	�  (�
�
� , 5
�
���� , �����
��� , ������ , ...): 8�����  = 


��
��	��   '4�  «price maker» => &'-��  + ����	�
���  	  JCC 
(S-curves) 

– 6����� (�  �
�
�� %	�����
  ��  '6�  2015+): ����	�
���  ��  
HH – &'-��  �  ���� ? '�
���  ��  '6�  ����  
��
��	�  '4�  
«price maker»? 

• 5�����  �����������	���  ���� :
– (����	� ((���	��  ��
� ): ��������  �������
���
��� : &'-��– (����	� ((���	��  ��
� ): ��������  �������
���
��� : &'-��

+ 	��� -��#� (?) 	  �	���� ��  ����
����  	�����
�
(����!�����  ����  ������
��
��	���  �
�
  ���  ���
�  �  ����  �
  
��������  	��
��	��  ����
����  	������ )? => ������!����  
������������  �������  %����������	��  ������	�  ���
�  
«����� /�
�  �  ����  �
  CAPEX/����
����  	������  � /���  
����
����	���� ” 

– 6����� (+ ����
� ?): &'-�� + (�
����  ����� ): 
����������	���
� ����	�
��� (������ ) vs ������
�  ����	�
���  
���  ������	
  	  '4�  ����	�������  ��  Henry Hub (���
� ?) –
����  �� �
������  �������  �������
���
���   ��  «��������  
�
�$���� » 60
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��������&��
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����������
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����������������	
�
�������!������
!�A������J�=�& U�

����
� -%(  (��� ):
����������	���
� ������	
  
= ���������	
�  	����
	��
�  

��������  �
�$����  = 
������������  �
����
  �  

���  ����
��	  �  ���
�

����
� -,
��#  (���	 ):

N���������STU+�VWI�XYZ[\]1^Y_]�XW_`Ya�bYcd_a�����+�e[f\_Y :2+�c���g8

,���  �  �������  (����
  �
��
�� ): �
�  (��������  ���$
�	� ) – (1) �����  .
� ('6� ), (2) "
����
���
�  ���	
  
�
�
������
���  ('����������  ����������� ); �
�  (�������  	����
	�� , ���	��  ��
�� -����	� ) – (3) ��
���
  
���
��� , (4) '4�  �  8����# ; (5) �����  (���� ; (6) 
��
��	��  �����  

����
� -,
��#  (���	 ):
��
���
�  ��������  

�
�$����  = ������
�  
������	
  = 

��������������
�  ���  
���
�   	����
	��
�  

��������  �
�$����   �  
�������	�  ����
�	
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• 4������  �
�����
��� : 

– 4�����	
  �
����
  – �
����� ������� ��  ���  �
��
������  
����
��	 (�  � .� . ���  %	������  �
  1����	  �  �
  )
�
� ) =>

– -��  ���
��  «�
������������ » (����  ����$�  ����!�� ) 
�������
�� , ��� , �������
���  �
  ��������  «��������  
�
�$���� », ���
  &'-��  ���  ���
�  ���!�
  ����������  �
	��  
!�  �������  �� ������� , ���  �  ���  ����
�	
  �  2�����

– 4����  �
	 ? – 4����  �
	 ? 
• *
	�����	�  �
�$
#$�  �������  ���  ���������������  �
�
  �  ���
�  

��������  ������  �����  �  ����!�����  %	��������	��  ������
����  	  ���  
�!��
��# – ���  ��������  '4� ;  

• �����
	���  �
�$
#$�  �������  �  �������	�  &'-��  ���  2�����   
����#���  
���  �  �
����� /���������� ; 

• *
	�����	�  �
�$
#$�  �������  ���  �
�
  �  2�����  ����#���  �����  �  
1+-  (%��	���%�������	
 )

• => �
����  �����
���  ���
�  
���
�
  ����  ��������  ��
�������  
�
�
  (1/5 ����� , 	���������  �� �����	�  �����	
��� /US EIA),
	������  �������
����  ����  �������  ���  �����������  �  ������  
�
�
 => ��
������  �
�  	
	  ������������  ���������  ���  
����!����  ��������  ����  �������	���  �
�
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• '�
���  ������	����  ���  �������� /����������	�����
����	�
��� ? ���
� : ����������	���
� ����	�
���  – ��
����
�  
���	
  ���!����  ��  � ���  ��  ���  �  �
	
  ������  �
������  
�������
���
��� ?

• +���	�
���  �  �
��������  �����  ������������ ? ���
� : ��  
��������  ����	�
���  – 	  �������� , 
  ��  	  ����	�
���  ��  1+- ? 

• -	����	
 vs%	������ : %	��������	��  �����
!����  ��	
  ����  
��
���  �  ���
� => ���
  '/ 2 ����$���������  �
	���  
�������
���
���  �
  �
� ? 

• '������� �������
���
���  �  '1�  
���������� , �����  ���  • '������� �������
���
���  �  '1�  
���������� , �����  ���  
���!��������� ? (����	  ���
�  ��  �����  �
  ��
��#  �
��$���� )

• 1��  ��������  ����������  ������	�  	  Henry Hub�  &'-�� (+ 
���!����  ��������  ��
����������	�  �  �!�!����  => "34 ) 

• ����  '4�  price-maker���� ���� /��������  (?) ��  8����� (JCC) 	  
'6� (HH) ? '�
���  ��  '4�  '6�  price-maker���  �����  �3�  
('4�  + ��������������  ����
�	� )?

• ������  ��  ��
���  price maker���  �������������  ����
��	  �  
'1� ?
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