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�N�0-� 	7-�����I� ��"� ����� ��\��./���)-B\�����/�I7� �/����30������;�
���+�N<O��9���!���E�&���B���/�����?���M����<����)>�\���30���h&�DJ��%�� ��
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<�	��E�&������)>�\��	�$l�"��%�� ���	7-���(EIA)�_����%����R�1���M��L�D��?
������� ����� ��� 	��!�"7��� A"���� )-��� � ��� ��8��� �*<�� 	���� ./0� ��%�"� Z)�
���� a�I� ���� ��"�� )���� ���	� 	�<"}�� � 5����� ,�($�� � 4�5�� �(���-� �����

_����E�+�������=�_-������-���+��J-�����: "�P�O���V��J�?�@��������*�
� K"��� k-�<��� {�*������ d�<��� `� "R� ������ ������ ��� 	��!�"7� 9�H��-	h

./��H��Peak Oil)' (��
��

�� =� ������� �� ��9�� ���������� �(8�M0&�A�B��� ����$��������� ?,�I� ����E�+
� ��+� ���(02011� ����� A�� ���	-� ?�2012���� ���+� ��\O�� A�	�M��� Z)�-� �#��� ?�
���( I�����%eM������� ����8�(���K%�5����%��+���o�����<���1���@&-��%���16��<

��%e��� �=� ���;�� 3=��� ��� 1�%*<��� D�� ?�%����n� �/����� ��� ��B�-� ������-
�)U�9�� 	�<"R�_��5�-� ?V6(�"7� �%��� ?:�*�� ?v�<��� � 5����� ��"�P6 4�5�

�E�I-2012�G��

��

<�� Z)�� E�&� ���@n��� DJ�������� ���=&� �%�J�� E�+� )-��o�� �=�*�� �� �� 9�� ���
��%�4��� p��0n� �4*��-� 	��U� :0�$�� W%�-� u������ ���(�5��� dm����� ��� �%*/��
��%8��I&�?�<����)����)��9������������40�P������=�C�$���9��
Z0R�?�4����/���

� �=�*�� 1����<�� �	�n� �%�"	(EIA)�� Z)�� ,�4�� �O��H�-�9�� �̀4���� ������� ��
� L�(�5���:�*�-� v�<�� A�� ���<��� �%I�0� 9�� �O��� �B%�� �*<�� A�>���� ��40-

A��"���M�����$��,�IR��(%���%e�������dm���������#��'H��
��

����(0� E�I� ������ ������ ����� ��� A"���� �%�f�� -�� �j��� ���+�� w�"R� DJ� E�+
�� ���0�����%����R�1���\�072008��(2���-������(��(������$���	�n�K�5�-��

������2009�"7��J-�?)U�t��4���	�%\��9���O���)�����=��������A�	�M�����	��
�1�;�����:5;��?��������������l5���A���<=����KJ�/������D�-����	�����2

=�[-�M�������������<��9%2���9����7�
Z0f��:0��R�����M��� 2007���<��DJ-��
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��?�%�R� 3% ��� ������ �	�&� ,�#--� �%��;�� �	�n� ����� ���(0� E�+� 9%��"� 9�� �=�
��%*/����+�����-�."-R�Q�M���4*������P���J� ��P	-��:<����%����R��	�n�)��

�����$���	�n�1�(����L�D��?i�����M�X����W%8����<�����YE�+���-�<���%g�
���� �=R� 1��7��� ��� ������ ������ ��� �� ���<�� [-�M�-� ?�=�*��� � 5����;���

�K%%4�����+&�K�������$���%����R��	�n�,�#-��<��?��%M��W�$������������
�9�� ,-R� N���� ��� 	�<"R� _��5�-� ?V6(�"7� �%��� ?:�*�-� v�<�� �%��<�

2009�(8�@�E�+�9����1�%#���9�� �(�+�u���� ��-�������;��_������	��	�4��)�

��+�9������$���������L���'��

��

������E�I-�)U�9�����/��,6�2009�9����	��!�"� �%$%���"&��O���)�����=�?�
����� ���	R� �<����� �%*/��� �������� �%��<%�"7� �=�*�� ����B�� �(%� �� 9����

��5�&����2�W%8	�:8�0�d%�<���J��(�	���-������������J�C��%J�	��!�"6�������)
��%����R�v	R�E�+���������������� ��d�<��� ��%������W%8���t��=�E�+�P�	


��4�H� b� :���� ��"� �� �O/�� ����� )�5�&(Capacity Creep)�� ���1��7��
�,6��9��_��R�1�$����-�9�B� ��p��0&�����B���%��;�����������%=��J-�?��;���

��!�"��-�/����%��>������,6���*"����E�&���%�=�1	�H��-�>�%0�B0���-�'��
��

��<"����[-�M���!���%��;���������9���-�;����+�p��0&�����>-��<"�������	����%=
��S	c�1	�������2����2�A��t��4��T�<5��w�5����325��	����./0��%����N��

�P�%������<��p��0&� ����>-�?�%����R�Q�5���p	��-�������������_��R�������
��!������$�-��/����=��)���"�L2�6���������P������=�	������%I�0�9���#���?

�9���=��,6\��3=������+3��
� 50��������>�9�����9��1��"10��E�&15���8�����
� �%���0n� �(�=�m� ����>� t��4��� �������� ���;�� p��0n� 9�X�?L�h� E�+� ,�!�

v�������� A ��T�9%��� ��� ���	�-� )�5�&� L%���%"� Y�9�� ����B�� � 50� ���� �=-
20]��E�&30]�����)�50�%��"�)��T�����=��%2'��

��
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�?��J� :�*�� ./���� ���(�5��� ,-��-� �%���<�� Q�"R� F�$�� ������� �B��� P����+
R���	�����	� �+7�9%<��D�o��)�-���7��	-�@��������
���;�����9��-�)-���?E�-

�,-��� F�$�� 1�%�-o5�� �(���� ��\�� ./���� �	���� ��-�� � �f�� ������� L2
�k�mR�9��-�Q�"R������\��./���9���%����1�%����������	���"������(�5��

� 9%��(�5�� 9�� _��RD�� a�;�� �=-� ?P�O��� 1�%�-o5�� K(���� ./0� 1���2-1�L�
� ��+� �%0�<��� �-�!�-� ,-�� �� ��>-���%<���������R� C��<5�� �=�*�� _����� ����


��4�H�b��%���0n��=�*�� ����B��.*\��,6��9���%*/���1���n��� ��B����������
� _��5��� ��\�� ./���12.5��P�%���� �%����)�%�����2009� �X� ,��<�� ��� C�25]��9�

�P� ��4�� ���;�� p��0nHY�P68�=� k�@�� 
���-� ?H� b�� �������� 9���� 7�A%��� �;�� )
�1���n����4�<�������M��X	���-�����Y���"�L�h����V	�M��)��:$������9�

./���1���2�-��9%��(�5���-��9%$����X�H�B0���-�T���->�%0'Y��
��

���� ���M���CD%/����W%8���P�O��� ������� �B���E�+����-2������2005� �X������
."-R�Q�M��Y
��4�H�b����	�� Z)&�p��0n��(4��m��������<5�12��./0��%����)�%��

�p��0&�E�&�,�#������	��%"����-�E�&����@&�P�%�������15��P�%��������./0��%����)�%���H
X�� 50�,��<�����C�50]��P� ��4�����;��p��0n�9+Y��=�*��A�������	��
����:0�$��?

� 4�5�� 1�<=��� V��J� ?�=� 5�� �%g� 1����5��� �%���0n��%�-��� �=�*�� ����-� 9�� �%
(IEA)���=�*��1����<���	�&-(EIA)�,�4��b������,�<����%��;��1�%*<���:5I

��J����9+���\��./���9���������p��0&�N+�O���)��A=��������<��V6(�"7���
�E�&���%�����;��3=������
%�+19.50����+�,��;��P�%�����%����)�%��2020���$��?

��L����=�*��1�"�%5����%M(NEP)����+������\��./�����������p��0&�	�4x�2025�
� ���;�22.5����� ��\@� 1	��!�"� :�*��� �%� 4�5��� 1���B�� L��� P�%���� �%���

� ./��� p��0&Upstream�E�&� ,�#��� �%0���&� ��� 	���"7� �%@��� �<�� �#��� ?
�1�<=���_��5�NEP�-EIA�-IEA�$���-���������	�?���������A"�����r������>-

��<=�����%� 4�5��1	��!�"�9+�a�;������<���	�����?���;��3=������������
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� 9�� �(�/���17�� E�&24�� �5�\�� ,6�� ������� 	7-�� )�%��������4�� ��"� 9��M+-
�%4���&�,��2�,-�-�."-R�Q�M��9��>�e�-�./���p�\�"7'��

��

�� 
���� ?�4��5��1�%*<���:5I�	��!�"7�����<5�����	50��E�&70��	7-��)�%��
� ������ �%*/0� ������ ����-� �<"���� 1��"� W��� ����� ,6�(Downstream)�?

� ��\��./���p��0&�P6 4�5�� �(���A=����-����	�� �B���E�&� ���@n��(Upstream)�
�K%J�/��� A�� v	�<��-� �m�\��� 9�� �</���� 17�<�� E�+� C��;�� �I-� )c� ��
�?�m�\��� � 50��%�4���	��!�"7�1��=�A����� �	-�@��J-�	��!�"7����������=7
�[�@-�� 9+� ����0� �%�=-� ��f5�� )���� �=� 	�<"R� [�/�	-� :�*�� ����>� Z)�-� �#��

�I���<��P�#�����%<% ma�� �� "�9���M+�C��;�'��
��

� ���� ������ ������ ����� ��� A"���� 	�%\�� L5���� �%0�S� �(�� 9��D(�� ������
��%*/��� �+�����E�+�����+7� ����>���<���������v�e��K$;�(Downstream)�

���\�� ./��� p��0&� ����B�� ����;��� A�	�M��� A�� 
%�� _-�5��� P��� �% �� ��M�
(Upstream)��C�o���=� DJ����?����<��V6(�"6���%� 4�5���1�<=���� �(����

��@��: 5���% �"�1�"��<0�E�&���%�-��%����	X�a�I�����	�<"}��	�%(0�-��`D�D�
d��5�����Y��#������������*/���p��0n�1	�=-��%�c�L(��-����*��_����E�+

���� ,-�� �� )�lM��E�+R� W�$���1�%#��� 9�� �%0�!�� �%#���� Z)�-2�6�2006��
� ��\�� ./���� p��0n� ,�<�� ����>� E�+� ��o�(Upstream)��$�	��� ��M��X�,�<�

�9���=f��	�4�����*��_����E�+�C��5������B�2�]	������9�����<��:5IY�?
�����$������������������%��<���/�����9+�L%J�0X15���%�� ���/����	7-��N��

�I��Y�	�*���?�0�%��-��%eM�������%��+�N%�����?a����-��%l% ���m�\�������>�?
� r%�\�� ?�%���� 1�I�5�� 9+� �4�� 7� ������ ���=n� ��\@4��A���� ���� )�%��

�1�M���� �!��� 9�� �<x�� �%*/��� ������� Z)�� k-�<��� 9�� P�O��� ?��I��� ��/����
����� ,-��� 9�� ������-� �%8���(��� �=�*��� P��6(�"� K��<�� _��5�� E�+� �%+����

,�$���DJ����B$+�9���0�<�'��
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n� � 5����� �"�"�-� ��J� ���+� V��J�?�������� ������ ����� F�$�� ,-��� 1�%$%���"

��4�� �=�*�� )�l2� ��� �% �� 
�+� a�;�H� b�[�@��� ������� Z)�� _��� ,-��� Kj<�

���������� ��16%(5����*+|��,-�����4��L�D��?C����=�
����!�������-��$%���"&
3;�� )���� )�� ����� 7� ,-��� Z)R� ?��;��� :�*�� 9�� E0�R� �;�� �%*e������I	

�%*/���1�$������������ 5�����Q�5��''������������������	��1	�%���J�,o5�
��	�\�� �������� ������ ''�$%���"&� 	�%�� �J� �J� ��_���� E�+� ������� ����

��I�����8�5�����	-���-�;��t��	R���	��!�"��#������?���*���
��

J��B%�	��������9��C������8�<��,�;�� �<% *���%$%���"&� Z)���J�KJR�9��-����
�	����� ,-�� �� E�+� ����+7� �%�4�� ,B�� 7-� 30��� ���*�� _���� E�+� ������

� ?������ �"�"�-� �5%8	X�p��0n� �%+����� A ��-� �% $�� ������-� �� ���-��%�1��,�!�
L�h�E�+�Y��<��������� Z)�-��#����%*/���1�m�%�I7�����%2�����%0�S��(��9���

�8����(���������7-��=�*���%�������P� ��4���������M��./���E�+'��
��

��%=���-�����<����;#�_����J-��%*/����+�������d�<������������K(����c����+
�%� 4�5����%$%���"&���� ��	�����:5������4��V��J-�?,�l5����,�4�-��$%����*/0

,�4�� �(�+� A���� 
Z0�� b�<��� `�%g� Z)�� ����4S�����1�<=���� i��\�� �;%;��-
�:�*��K$;���%� 4�5��X��\��./���Y�E�+�C������8�<��K%%4�����<���9���<$�

p��0n�����>�����9��1	7-���9%�6��Q�/0&���� �������;���	�*�R-�	��!�"7'H��
 

The lack of reliable information on demand makes it difficult to assess 

the risks and rewards of investing billions of dollars to increase capacity"���
��
��

�E�&� 	���� 9�� 1����<��-� ��=	}�� �% ��� k6��7� ��� 9���� �%"�"R� ���M��
�1�m�%�I7� ?V6(�"7� ?v�<�� ?:�*�� �%���� d�<��� ���� �%� 4�5��� ���4��� ��c

�-�	�<"R�?�%*/���L�h�9��KJR-�?�%*/����+����������*����%� 4�5���1	��!�"7
������ ��� �m�\��� � 50� �%�4��� ?1����<��� L��� �%=���-� �;#� _��� �J
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����-� ?W�<�� W%�-� ����� 9�� ����<��� a�;�"� ?�%� 4�5��� 1�%$%���"n
���<���%"�"���B%�	���������!����-�����m���9�R�A��:"�����?�%� 4�5������4�

��=6+� 
��k�m�-�� �(��9��A=���� -��E�+�����+7�:<��� 9��)�%IR�:��g���
����om� ��-�����	�V��J� Z)��E�&��%M����=	��-������<��K��4���%*/����+���������2� �

���0,�4������
��	�E�+�	����d�*��9���L�h�)��%"��%*/����+����'��
��


