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 $� �"	 ?1��.��"����� ���� ?�.2 ?��� m���F��	 $0�R� n�"	 �2 ��� �N��U V2�*� #	 $*�.2 ��	��2
��0�@@          ��R��	 ���� ?�.2 o�� #	 ?����"	 �2 � �0W)(i     ��R��	 ���� ��� ��� ���� � )( ∗p   X�,Y�� [,2�� 

��2 %	�� . �� 	� ��.� KE� 8�	��R��	 8��*�����.��"����� ����  o�� ���� �� �	��R��	 � $�1	� ���
  ?�.2)[0J*� (  ��� ���� �  [��� �� ���          ��,�L� �	�,��O� P��0�.� � $Y�� ���L� �	���O� �� �"�"	 � ?�� 

���� �N�	���� �"	 ?��2 ��� .

# .���2 �6'1 ��=1 >1�?������ @2��� A� ��"�2 �����2��B�
   ?�.2 ?��� ���F��	 $0�R�        ��,0�@ �,N��U V2�,*� #	 $*�.2 ��	��2   p�0W,@6(         ,/���% q,"�� K�,@ !�," 

^*�
�%(Hotelling, 1931)�L�0 [��]� � $N"�� r0�� $2 $� 0��D $\	�	  .
   �2�_ s�L �2 ^*�
�%   t	�-�"	 �0�.� $*0J% ���2)(MC       [0J*� o�� 3�L�D �R� �� �2 � )i(  �T�� p

  ���# �� �0�.�t) )(tMR(   U V2�*� ���� p  ���# �� �N��t) )(tP (    u�	�D� M0�Y �)λ ( !��"	
��$� *� :

+/	 (                M,"�*�� t	�-�"	 �0�.� $*0J% � �N��U V2�*� ���� [Y��� �"	 �#� [��� �2��� q0	�1 ��
[0J*� o�� �2)(i K0	JL	 $2 2�0$� ���U  :

iteMCtP λ=−)(

1- Hotelling, H., "The Economics of Exhaustible Resources", Journal of Political Economy,
April 1931. 

�� $�Q�� [2�� �0# V2�*� $2 $N>	�� ^*�
�% $0�R� #	 [��� ����� � �2�0#�	 � E� �	�21�2:
- Dasgupta, P. S. & Heal, G. M. "Economic Theory and Exhaustible Resources" Cambridge: 

Cambridge University Press, 1995. 
- Hanley, N. Shogren, J, F. and White, B. "Environmental Economics: In Theory and 

Practice", Macmillan Press LTD, 1997.
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    �� ���Q ��D���D ��.���# �����D .$2     ?�,��x �	�	� ����,� �*� s�L !�A� ��U   !��,N� �	&)))
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�� ���� 30	 � �"	 ���&)     ?��� ��0�@ �� Q��   I,��2 �� ���
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t	�-�"	?�H� 3��#�0# �� �0 t	�-�"	 3�2 ?**�  �,2 p$]�,2 30��T 3�1	�  ,1�2 ���,�� .   ?�,.2 o�,�&)
      [0J*� o�� �	�*� $2 Q��&)           	��D�2 !�,B ��,�# $,2 	� ��� ?��� �� [Q�B y#�	 8Q��    �T $,2 � ?,�
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NL 30	 $2 � �-2�� �	���2 	� ?��� �� 3�2 S����	 M���� �#�")��0�B	8&76).(
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p =��R��	 ���� ���� �/��

NPV =!�B y#�	 �/��
i = ?�.2 o��)[0J*� (?**��/��

    30	 �2 s�L         $����2 ���� ��R��	 ���� !�B y#�	 �/�� �����A�	B 8?**��/�� g% $� �"	 ��%
$0���"        ��N��� �0�" !�B y#�	 �/�� $� ���U $2 8�"	 ?*0T �� K0�	WD$0���" ��%  3,]�� ��	WD

�"	 $�L�D �	�� $c0�E� ���� J��.
           G,.� �,�O�� $," ��_�,� �,�� ��L !���Li8p � q    �,�O�� �,.*� $,� ��	� �	�,� q   !�,�*� �,�� 

   �"	 ��� ��� ?**��/�� .  G��F� ��*�� 30	�2�*2     ��� �/�� ��	 �� ?**��/�� ���D)(q     #	 �N2�,� $2 
?�.2 o�� ?��2�� K�	��R��	)(i ��� ���� � )��� ���� �	���O� �0dtdpp /=∗ (�� �������D.

     ��� �/�� �	J�� �
� ��U $2      ��R��	 ���� ?�.2 o�� $2 8?��� �% �� ���)(i  �,��� �/�� K0	JL	 o�� � 
 ��R��	 ����)( ∗p     K�@ [2�� �� I0 ��    ,2 8�,*�2      �,1	� ,%	�� ��,� �H�c.         �	�,2 �,0# �,/�B $," 

�� ��F� [2�� ?**��/��1�2 :
•ip >∗              �,��� �/�,� �� ��,R��	 ���� K0	JL	 $� �"	 �*N� 30	 $2 )/( dtdpp =∗

       ?,**��/�� 30	�2�,*2 8��,2 ,%	�� ?*0T �� ��R��	 ���� ?�.2 o�� #	 ��D�J2   �,Q �� $,� �	
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A�	B       ��� ���� �0��x !�B y#�	 �����    �,�� �0�.� $]�2 81�2l      ���,2 3�,�# �� 	� ��,� 
?�.2 ?*0T �� ��� ��.���� ��R��	 ���� K0	JL	 #	 �� �1	WD %	�����D *� .

•ip <∗      $]�,2 3,0	 ,�/�� �,2 !�B ���# �� ��� �0�.� $]�2 �/�� $� �"	 �*N� 30	 $2 p
� ?*0T �� ����L�0 %	�� K0	JL	 ��� �/�� 30	�2�*2 8�"	 X>�.

•ip =∗  �� ����      ��	� �	�� �/��N� q0	�1 �� ��� ?**��/�� %� .    �	�,2 �,H0� ���,�� $2
   ��� ��L ��� ?**��/��           $,2 	� �T ,�/�� �,0 � ,*� �/�� #���	 	� ��� �0�.� $]�2 $� *�

�#�" !���� ?*0T .
 �U $2   ��� �/�� $Qa� �               ?,**��/�� �	��,R��	 $,2 �,*N0 ?�� ��O�� �� $2 ��� ?��� �% �� ���

?��2��i � ∗p  ��	� �H�c2  .         �,.*� $,� �,"	 �N2 8�N�	� ����� �� $� ��1 $�L�D �	�0	 30	 �"	 3]��
  ��� ��D**��/�� g%      	 �/�,� �����A�	,B ��,�           g	,%	 �,.�T 	�,0# p,1�2 ��,1�0��x !�,B y#�

?���@    ��	� J�� ������� � �� .         ��� %	�-� �Q Pa��� ��N�	� G/�� �� ��L !���L 30	�2�*2 .    3,0	 	W,/
�� $L�Y	 	� X�Y���
�� ��R*� $2 $� G�*� �.*� ��� ��D**��/�� $� s�L 30	 P��Q	 8��L !� ���2

    	 �/�� �����A�	B !���� $2     �c�� ����Y 8*�c% ��1�0��x !�B y#� .        G�,*� s�,L �,"	 �L�,�
     X�>�,,� �,,��� �	,,E� �,,2 	� ��,,1�0��x !�,,B y#�	 �/�,,� ���,,�2 �0��,,E� 8�,,�� ��D,,**��/��

��*%�(Ulph, 1984, Robinson, 1975).
  ���� !� ��*�	�    ?�.2 o�� ) [0J*� o�� (     ���,� �� 	� ��.��,"��      �,�� �,��� $�,1WD     ��,�#T ��,�

��G�*�.

#*� .F"2 ��A�2 �2 �G�C H���� ��� A� 5?� 0(1 >���I�#JKL
  ��� ��.���� ?��� 30	 �������2 �*�0�@ ���c2 Xd" �� . !�" #	 �*N0 !�" �c�2 �U&'() �� &'6)

 ��� ��.����  r�
� �� ���       3�,2 ��d," �� n��L6(/& � '(/&     ,1 3�,�N� $]�,2 �,% �	�,2 ���  . #	
	 ?��� 30	 ��F-���"	 3�0�@ ��.���� �2 ��� �/�� 01 K0	JL . ��� �N�	� ��.���� $RBa� �	�2
      � ���� $� �"	 �#���.��"��      G0��H2 �R� �� J�� 	� ���  . �� ?%���    ��� �N�	� ��.���� $� ��1  ��,�

   $%� ��&'()   $���" ;/(      $%� �� � Q�� &':)  $���" (/k�"	 $�L�0 K%�� Q��  . I@�	 ��� �/��
   !�" #	&':)   �� &'6)   #	 6/9       $2 #�� �� $]�2 ���
�� k/;7      �L�0 K0	JL	 #�� �� $]�2 ���
��  .  30	 ��

                   ��,.��/�NL �,��� ��J2 ��.���1 $� ��2 $�L�D []1 ���� $2 ��� �	#�2 � �N*Q �����" 8����# ����
          ��� �2�0�	#�2 � K0��@ 8[E� � [�B 8t	�-�"	 8g����	 $2 S�2��  ?���T�L � ���    !�,�*� �� 	� ���� ��%

 *�1	� ��� .    3�2 ��.���1 8�H0� ���2 $2      3�0�@ � ��"���2 ��.��/�NL �� ��� �

�/	   ��� �N*Q ��"�
*�1	� ���]�	 [2����� �����B .

1-Marginal Barrel 
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     3�2 ���� ��.���1 ?��� 30	 ��   �
� !���B	 ���2�� �

�/	       MB�,Q ��%���,� �� �,�� �N*Q �1
 ��c� � ���2 �	�H� 8����� ��*��U	 �� n�cB	 ��� ��]/�� ��EB $2G�4 	�0# 8���� !�E��	 #	�	

         ���� ��R��	 #	 ��� �T �
Q	 ���B�Q $2 ��]/�� ��EB .        [,0J*� o�,� 8���F,��	 ��,�2 $2)(i     3,0	 �	�,2 
  ��2 ��2 �.���1 .         ��2 �*�0�@ ��.���� ��� �	�2 ��R��	 ���� ��.���� 8�L�U #	 .��    K%�� ��R��	 $� �
0

�� ��	� ��H*% �T �� 	� ?*0T �� ��� ��.������ ��x [2�� [0x j�1 $2 8���1�2:
&�             $%� ��	�	 �� ���� [E�c� ��.���1 q"�� $� ��� �0��x ��� g����	&'()      � �,L�D ���,Q 

?�.2$%� �� ��� $Y�� �	#�� $2 �i*� 8�	#�2 $2 �.�T �1��	� � �0��x 30	 #	 ��	��2&':)0��D  .
;� �]0��T)g�F� ?�� ������� ?**� (��2 ������ ��� $*��# �� ?��� 30	 �� .
7��� [�� ��	#�2 �� ���� ?�� ��.���1��2 ?1 ��2��� �B �� �T �����" $� ����.
k�           K�@ ?*%�� ���� ��� ��.���� �	�2 $�1WD ���2�i� n�"	 �2 ����� ��]L	  �,� �*�2   � ,����

� ��.���1*�1	� ���2 	� ����� �	��R��	 30	 J�� ��� .
       ?��� 30	 �� 8$Qa� ��U $2 ?u0� $2    $%� �U &':)             3�0�,@ �,��� � [,0J*� ���,2 o�� �	��R��	 �2 8

              ,��	� ���� 01 [0��� ��� ����2 � ����# $4 �% �/�� $2 ��D**��/�� 8��� .       $,� q0	�,1 3,0	 ��
  $d2	�ip <∗                  J,�� �,�N�	� �� $,� ?��2 ��� �/�� K0	JL	 �2 �*�� ���� ��.���1 [0��� 8��2 G��B

����� �	�	 3�*4 .�L�D �	�� �*�0�@ Xd" �� [�� �� ��� ��.���� 30	�2�*2.

�*� .F"2 ��A�2 �2 �G�C H���� ��� �� 0(1 >���I�#JKL
#*�*� .0(1 ���
�"� 5�.M8 ��� �� 9�:#JK$

 �a�	 ��.���� ��� ?1     #	 r0�� $2 ���('/;       !�," #��T �� ��� &'67    $]�,2 $,2   �	:(&/&&   �� ��� 
      �2 �/��� M>�� � �L�0 K0	JL	 !�" �T ��0�@3�2 ���i� ��	 �� $E2�"��� �

�/	   ���,�	 �,��� � ���

1 .     $%� $�/�	 ��./�" ��&'6)          �,
�� $,d2	� �� �,��O� ���>�� �0# [�	�� ∗p � i   $,d2	� ��	�,��2 � 
0>ip >∗���� G%	�L 	� :

&�   $%� ��&'6)  ��� �	��	�        �L�0 K0	JL	 ���F��	 h��� [�/� $2 �]0��T ��� .    M,>�� ���F��	 h���
���� #������� B �� ��� �
�	� �/�� $� �/�B �� 80��D ��� g�F� K0	JL	 .

;�  ���2K�@*�2�   ��� �2���� #	 �%���   $� �1	� �0�]B     �� ��F� 30	 ��  ?��1	 �0# ��	�� $2 �	��
���:
•    !�" [0	�	 ��&'67$/�E� �� $�1�� ���N� ��0��� �� $� �0�%K�@ ?��	��2 �� 81 �,*�2  ��,%

  ��� ���� K0	JL	 ��2 ��� .    z*��T J��> $/�E� 8$���� �	�2l       [0��T �� $� 8�0�]0��T ����E� #	 
&'67�L�0 �����	  .

1- James Akins
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•  3�"��/�� M�]� 1� 0> ��%l           #�,�� w�,�� �,�R� ��	���,��	 ��,.C � �      �2�,��� ��,R��	 � 
���?*0T �� ��� .

•    $%� [0	�	 ��&'6)         �,� �J1�D 	� $�]� 30	 �N��U V2�*� ���	���F��	      $,� ,����    ,��� �,�	�	
���*���� ��.���� 01 K0	JL	 e��2 8��� �0��x #	 �1	��2 ���1 %	�� ?*0T ��  .

•?*0T �� ��� �/�� �	�2 ����2 $*0J% ��R��	.
•��� ��.���� K0	JL	 ��R��	 ������ $%� [0	�	 �� ���&'6)
•      �� ��� V�� $2 ���� ��J2 ��.���1         ����� ��.�/�� �/�� ��.�0��B M
> ��R*� $2 $� �0�

 ����� �	��R��	 $2 8$*0J%�@ �B	�� �� ��/�NL �	�2 ���*�J2 3�	� ��� ���2 ��.���� � ��� .
   $%� ��	�	 �� 3�*��%&':) $%� [0	�	 � &'6)      K0	J,L	 �	��,R��	 p�,0# �,"��" ��	�,B [�/� $2 

��� ��.����1 0�� J�� ���  :
• !�" �� J\�" !����&':61 $�c2 [�\	�"	 � w	��	 ^*> �
� $2 .
•���� �T �
�	� ^*> [�/� $2 $0�i�� ��� $Y���1 +���� .
• !�" �� ���/ waE�	&':'�"��@ ���� $2  .
•���c2�� ���� $/�/ q��?�R�*���� ��U $2 	�Q �*2 $2 1 ��c� �	 .
• ����	 ���� G0���&'67[�\	�"	 � w	��	 ^*> �2 $d2	� �� .

                       ��,1 #	 ��c,� ��,U $,2 ?��� 3,0	 �� �,�� �\��x ��]/�� 8��]/�� hB ���O� �2 �H0� g�U #	 ��.�
3�2 30	 $2 81 [E�*� $�������� �� �
� ��.���1 $2 ��� �

�/	    �� �,�/�� �,��� ��.���,1 $� �*N�

   G��F� hB $�������� ��%����       ����T �"� $2 	� ��� �/�� ?��2�� ���D .        K%�,� e,��2 !�,�� 3,0	
             0� � hL	 �2 P�N�U ��� ��/�� ��]/�� 	�0# 81 ?**��/�� �	�2 [0J*� o�� 01   $,2 ��c,� ���N�"� 

��2 %	�� ?	��% �0��x .
    �� �"�"	 �	���O� $Qa� ��d2∗p   � i      [,0J*� o�� $� 0��D e��2 )(i         $,2 ��c,� ��,R��	 ���,� 

0# $d2	� $� ���U $2 82�0 K%�� ��c� ��U $2 ��� ��R��	 ���� ��.����0��D �	���2 �:

ip >∗

      $%� [0	�	 �� q0	�1 30	&'6)    ?J�H�	 ��� ��D**��/�� �	�2             $]�,2 $,� ���T ��,>� $,2 ��,� �	
      ��	WD ���2 3��# �� 	� ��� �0�.� .     ���� $2 ��c� ��� ��Y�E� �*�*� $� ����# �� 8���F��	 ���2 $2

�2   G� �0 � K�� 8��2 K��  � ���L�              30	�2�*2 � 1 [E�*� �4 ��" $2 $Y�� �*�*� � ��� ���O� $Y�
��� ��.����$2 ����L�0 K0	JL	 �01 ��U  .

1- Neo Malthusian 2- Meadows, D. H., et al (1972) 3- Biafra
4- Trans- Arabian Pipeline
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�*�*� .0(1 ���
�"� 5�.M8 ��� �� 9�:#JKJ
   ��./�" �U&'66   � &'69     ��� ��.���� ���� �� �	��R��	          �,"��" ��	�B $� ��2 ���O� !�B �� ���

   ��� K0	JL	 �	��R��	 ?��2��    ��� 0�� 	� ��� � .     �,�� ���� J�� ��N�	� ��    �,���	 3�,2 ��,�&'69 � 
  ����	&'9& �� &:9�L�0 K0	JL	 Q��  .K�@ [�/� $2 ?�� ��U $2 ��� ��.���� K0	JL	  ��,��� �*�2

      ��2 ��� $Y�� ?��2�� ���*��U	�� � ��� .    � ���T ��,>� $,2 	� �	��R��	 30	 �	�0	 �� ��a"	 waE�	 ����
 �" ��  ��./9)�&'6'  #	 ��� ��.���� &; $2 ��� 7:I� ��.���� ��B � ���   $,2 $/����k( �� ��� 

�"� $]�2 �% .
   $%� �� $Qa� ��U $2&'6)��.��"����� ��.���� 01    !,� ���,"	� �� � ^*%��% Pa��� ���

�����  ?�.2 o�� )[0J*� (��2 .        ��D**��/�� �	�2 [0J*� o�� ?��� 30	 �� ���% ���      �%���,� $,� $,��D
            3�2 ��.���1 #	 0 V
� �2 ��� �/�� �2 	� ��� ��]/�� hB         �� � �,L�0 K%�� 8����T �"� $2 �

�/	

    ���% J�� ��� ��.���� ����              $,� ���U $2 �L�D �1 �.���� K0	JL	 ��R��	 81 ?�	� X�Y�� $� ��U
 $d2	�ip >∗1 �	���2 .

$*� .���F"2 ��A�2 �2 �G�C H� ��� �� 0(1 >���I�#J�L
    !�" ��	�	 #	&'9(      !�" !�	 $��� �� &'9:             #	 � ��� S�E" �1 $2 ���.> �	#�2 �� ��� q"��� ��.2 

;9 #	 ���� $2 ��� &)�"� ���  .��2 �0# j�1 $2 ��	 30	 �
Q	 [
� :
   ?��� �U9(�&'9&       2 ��2 ��N*Q ��%���� ����2 �� ����        $,����2 �0�/�	 �� ���� !��*� � ��  ��,%

    �L�D �	�� ��N*Q ��%���� ���F��	 .  $2 ���� !��*�             � �,Y��E�	 �/�,@ �,"��" h,0�U #	 ?,�� ��U
     $2 80��D �
�� !�@ $Y�� K%�� 1 ?�.2 ��.��� K0	JL	 $2 �i*� �	�	 30	 $� ���U .   $,� �/�,B ��

   ?��� ��9(�&'9&     �2	�2 ��*
2 ?�.2 �N�	� o�� (/( ?��� �� 8��2 Q�� 9)�&'69  ��,.��� q"��� 
   �.*� ?�.2(/&  ��2 Q��  .         ?	�,�% $,2 	� �,�� �,��� K%�,� ��R��	 �0# ����� � ���	�	 �H0� g�U #	

�1	� :
•$0���" K0	JL	��� 30JH0�> ��.0���	 �� ��	WD
•?#�B $N"�� �� #������� ���/�*]� �L���@���� ��%
•� $*0J% K%�  ��� �/�� ��%     I@�	��� ��%���� ��       0���B ���,/�*]� $N,"�� M�," $2 �,.   �

?#�/ 8�EL	$" ���H�?�.2 ��E��	 � �0	��� K0	JL	 8�N2����	 ���.
• [E�c� ��%���� ��� �/�� $>�� [2�� K0	JL	)I@�	���.(
•           ��2 ���c2 ��	J�� $2 ��� ���.> �0��x ��� !�U 3�L�D �R� ��  K�@ #	 �� �,*�2    �,
�� ��,%

)$Y�� �	#�� $0�R� $2 �2���� ?�D0� #	 �WD (
•��T �	#�2 � $/���� I� �	#�2 ��>���� ���i� �� �%
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•��� �	#�2 �� ��D*1��L �	#�2 ��> $2 �	�	0�� �	#�2 �����B
•            �,
� �/�,��� ,�/�� $2 ��� g�F� ��c� ��]1T K%�� � ��� ��Y�E� ��%�� 01 ���

)�� �1�l.(
• $%� $2 ��c� ��� ��Y�E� ����� K�� K0	JL	&'6)�EL	 � �T ��Y�E� �*�*� �1��.

       ��� ��.���� K%�� $� �d0	�1 3�*4 �� �"	 �.02      � ��,2 [,0J*� o�,� 8��,�� ��,R��	 #	 ��� ���
    � ���� 01 [0��� �/�� K0	JL	 �	�2 ��� ��D**��/�� 1 M>�� 8��� 3�0�@ ��.���� ��R��	 ,*%

)  $d2	� ��*�� �2ip <∗ .(               $,2 ��� ?**��/�� ��%���� ����2 01 #��� $2 $>�� �2 � q0	�1 30	 ��
      �2��� ��U $2 ��� �/�� 8�>��� #�	             !�," �� �,�� ��,.���� S�E," $,2 � �L�0 K0	JL	 �J��T&'9:

1 �.�*� .

E*� .F"2 ��A�2 �2 �G�C H������ �� 0(1 >���I� �#JJL
         $%� ��� q0	�1 �� ��� ���.> ��%�	#�2 +NY&'9)      j�,1 $,2 8$�,1WD ���,�� � ���	�	 ��	� � 

 $%� �� [0x&'')��� ��.���� S�E" $2 � �L�0 $�	�	 J��  !�" �� ���&''90��D �i*�  .
•$L�Q��� g�F� �� �0�>
•��� #	 �_`� ?����"	
•��	 +
�-� V2�*� #	 ?����"	 ����]�	 K0	JL	��
•��� g�F� �1 K%��
•$*0J% K%��I@�	��� ��%���� �� ��� �/�� ��%
•��� �	#�2 �� ��H��4 ��� �2 I@�	��� ��D**��/�� #	 ���0# �	N� ��.C
•�c0# [\�c� $2 $>�� � ��� �	�2 �Y�E� $�c%T 1��d���
•I� ��%0�� K0	JL	��	��	�� ��%0�� [2�E� �� $/����
•$N"�� $2 ����2 $>����T �	#�2 �%
•  �	�	0�� �	#�2 ��>� :           I,� �	#�,2 h,0�U #	 ���i� �2 ���� ��� ��.���1 $,/����   x�,�� 8�	

          ?#��,�� �� � ?���� !���	 �.���� ��� �2 	� �����2           ��%���,� � �.���,1 3,0	 3�,2 $,� �	
�0��D �	�����2 ����2 VY�� #	 r0�� $2 8��2 ��0�> �� �.���� ���� �� ��� ?**����Q .

• I@�	 +�N�� ��R*� $2 �O�
�� � �
�� ���	�	
•3�2 z�	�T � ��N*Q ��%���� $��%�DT � �_`� ��.�"��"����	 �

�/	)(IEA:

1- Oil Intensity 
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+/	 (               ��,U $,2 � ?��,� x�,-�	 	� K0�� VL�*� �2 M"�*�� ����	 ��.�"��" 8��N*Q ��%���� ��.�/��
     ?���T�L �2 ���/�� VY� �2 $���� � ��%  ��� � ���  ��� ?#�>	 ���     �,�� ��,.2 K%�,� $,� ,��	�   $,2 ��,�

g�F����D ��� ��Y�E� K0	JL	 e��2 �� ��1 [E�*� �0�.� ��D**�.
w (                  8���,�# +,
�-� VU�,E� �� �"���� ����	 �����	 h0�U #	 J�� ���O�
�� $*��# �� ��N*Q ��%����

    ���� �	�	 ��� �	#�2 +�N�� �	�2 .  !�," ��&''9 � M,/��       $,2 �,"���� � �,"�� ��,.
�
�� � �,%��
$��D �.> �	�� ��� ��� ��.���� K%�� � ��� $Y�� �	#�� #	 $� ��2 ?1 ���D 30	 $2 � �	�  M,����

��O��∗p�L�D �	�� ��_�� ��� P	01 .
            3�,2 �/�� � �/�@ ��.���#�" #	 �	� W�	 �	�2 �H0� g�U #	     ���,� 3�,2 8�,

�/	      #�	 $,2 ,*�#��� ��%

    ��.��� � �L�D �� �> ��2��� p01 �/�� #��� M�" $2 p��� ?**��/�� ��%���� $
�> #	 �>���
                 ���� $2�i� 	� ���NQ ��� ��*
2 �N�	� ?�.2 ��.��� $� ���U $2 �	� �	�� ��_�� ��� 	� ?�.2 .  $,2

                  !�," �� �,�� �	#�,2 �� G��,B ��.�,"��" � q0	�,1 $Qa� ��U&''9        �	�,��O� �,1 � ��	,� �� 8
�d2	�ip <∗0��D �i*� !�" 30	 �� ��� ��.���� S�E" $2 � 1 V�	� �_`�  .

%*� .F"2 ��A�2 �2 �G�C ���N H����0(1 >���I�
 $�*> #	 $�������� $Ed*� � ���� 30	 �2 �]0��T x��� !���	 � �	�� �����     �,�� �	#�,2 �,2 +,
�-� ��%

�� �1	WD ��_ .       �]0��T g	%	 8$�L�D ���Q �	�� �	��2 �2 $d2	� �� ��*��� $� �"�*1��� ��.
�
�� �A�	
 ?���cD ���c2 +�U �� $�������� $Ed*� � �	�� �� 	��� j�d� �	�� $� **� [0x j�1 $2 	� �.�T �	��

 ��� $Qa�)����	 p����&79; :(
&�        *� #�D � ��� G�R� �0��x $2 �2���"�           ����	 � ��� $Y�� ��*�	 �"��" ���"	� �� $�������� $Ed

 �]0��T �� :                    �	�,�	 $,2 ��,*��% ��,.> J,�� ?*0T $%� �� �U $� �E�N� ����	 � ��� ��"�*1��� �A�	
       !��# � #�D 8��� �*N0 �
�cL ����	 +
�-�   ��	� ?�� �H�c2	� ^*" .    ���_	 �0��x �H0� g�U #	  ?,1

  �	J�� $2 ��.> ���&)6( $2 I0�J� $� ?1 ���T�2 $]�2 ����
��6)) �*N0 $]�2 ����
�� :(  ,Q�� 
r�
� $Ed*� �� �T ��	� �	�� n��L(OPEC, 2002).

 ���_	 �0��x    �]0��T ��� ?1k/7)  !��N� �*N0 $]�2 ����
�� '/;  �,"	 ��,.> �0��x [� Q��  . #	
       ��B $�	#�� �]0��T ��� g�F� �L�U:/&'   *N0 $]�2 ���
��   �(/;(   �,"	 ���.> ��� g�F� Q�� 

 ��B $�:)�� ��	� 	� �T Q��  *�(BP,2003).
 $Y�� 30��D�J2    !�" �� �]0��T $2 ��� ��D**�;))& 8���N" ���c2�� 8	����� ��%���� M���� $2 

        ��B $� ���2 $0�i�� � I0J]� 8a\�J��:;       ?���� 3���� 	� �]0��T ��� �	��	� Q�� �	 .M/�>   $,>�� 
      ��./�" �� �	�� ���� $]�T;))& � ;));  �,�� ?**����Q ?�� ���� 3����% � 3���1 M���� $2 

     �"	 ?��2 �]0��T $2(IAEE,2004) .       ��B ���	 ��./�" �� 3�Y ��k(        	� �,]0��T �,�� g�F� Q�� 
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            ��� n��"� �� �T �	�2 ��2��� [2�� 30JH0�> #�*% $� ?�	� [�]�� 30J*21�2 .   ��U $2    !�," �� !�A�
;))&            !��N� �.*� �]0��T �� 30J*2 30JH0�> �	�*� $2 !����	 �/�� ;)k    $]�2 �	J%   ���   $,� ��2 #�� ��

#	 ���� �	E� 30	 �� 1 g�F� �]0��T �� !�" 30	 �� $� �"	 ���� Q��(MEES,2003).
;�    [�\	�"	 X
Q *0T�L �����@ �     *��% � [�\	�"	 ��*�	 M0�Y K0	JL	 � 3�dc
L  �	�� ��� !�E��	 3�

 [�\	�"	 $2 :G%    $�	#�� [�\	�"	 ��*�	;9)                �,E0�LT w�,� � �F,� 8$�"�� #	 ?�� ��U $2 ��� $]�2 �	J% 
 �� ��	�*� .                  g	,%	 #	 �,]0 [�\	�"	 �� ���B ?�H�0��@ $2 $/�/ q� h0�U #	 �	�� f���� ��� !�E��	

 ��R��	 �����"	 �� $/�/ q� 30	 $� &'9k1 $�c2  .
7�$���� ���"T � $�������� �2 q
c� .
k�     ���N" ���c2�� ��	��	�� ���L ���  :     3���� � ���c2�� #	 ��� �	��	� $2 �]0��T �H�c2	� K%�� �2

            �� K0	JL	 ���c2�� $2 x��� !���	 �� �]0��T ��� 8�	�� h0�U #	 �T2�0 .  �	�,� #	 �]0��T ��� �	��	�
   $0��	� ��;))7    ��B �� ;/& ���
��         �� �T K0	JL	 $� ��2 #�� �� $]�2          �	���,Q �,2 �,2��� $,2 �	��
 ���c2��) �*N09/;#�� �� $]�2 ���
��  (��i*�2 .

(�$�������� $Ed*� �� 3�4 � $�"�� !��*� .
:�  3@	� � �@��	 ��	��	�� ���L ��� )��.> ��� ?�� ��D**���	� (     � �,�� V2�,*� �,2 q
c,� h0�U #	

������� $Ed*� ����	���F��	 VL�*� Mc� �� �2��� � $�.
6�                  $Ed*� �� �]0��T ��.�"��" +/�-� ��.�/�� !��*� �0 � gWB !���� $2 ���.> 30�� GR� I0 ��i0	 

$��������.
9�                    VL�,*� Mc,� ��,R*� $,2 �0�,]0��T ���R� ��D���D ��.Ba" ����2 ���	WD K0��� $2 � K0��#T 

N"�� !�B �� ��%���� �� ���F��	 � ���R�$.
'�          �	�� ��� V0�*Q �� ���/T � $c�	�L 8$�"�� x��� !��*�  :         ?,�� ��U $2 �	�� ��� V0�*Q $�1WD ��

�"	 ?���� �]0��T $�"	�� �2 h2�d� ��	 30	 $� ?��2 ���/T � $c�	�L 8$�"�� �����	 �� .
&)�      3�2 �a��N� � ���i� �� ��� #	 �0��B ��� �

�/	��� :0��x �2 �]0��T q
c� �2 � $�������� ��� �

            �,��� �� ��,2 ,%	�� ���,� �2�-2 � $�1	� ��.� KE� ���� �a��N� �� ��*��% ��� 8I@�	  ��	W,D
0��� ����E� ���0 [2�E� �� 8��� .

   !�" ���	�� �� $� �"	 ���T��0 $2 �#�;)))    �� $,� ��,� �,Y�E� ��� [
� ���#�" #	 �	�� ���� 
    �i2 	W� [2�E� �� ��� $����2��1 ��	��@ ���0 ���� 30	 $2 ��� � .  g�,U #	 ���	 ��./�" �� 3�*��%

      ��.��	��@ �� ��� ��> $2 ���0 �*0JH0�> �	�2 J�� a\�J�� � $�"�� 8���N" ���c2�� 8�	�0	 ��%����
��2 %	�-� �]0��T ���F��	 VL�*� ���"	� �� �*0JH0�> 30	 $� �"	 ?1 [0��� #	�2	 ����.

&&�B ��	���2 ���] I��	����� )w�� �	L�U (�	�� ��.
  �� 8���i� �� ��D �	�� $�  r�
� ^*> ���� ��� ^*> qEL n��L ���R� $
�B �� �]0��T �u�	��"	 � 

         �"	 ��� e�2 #	 ��	�L ���c2 �	�� !�O1	 ��	� � .         8�,��*�	 VL�,*� Mc,� �,Q�� ���� 30	  ���,R�  8
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      �"	 ^*> 30	 #	 ��*
2 �"��" � ���F��	 .�      �	�,� �� �,]0��T $,2 �,]�� �,/�� I0 ��T ��� ��
��   �2 ��
�-� ��%���@ �	���	      1�2 $�1	� �2 �� ��� �	#�2  .      �0�,�x #	 ��	�����2 3�Y �	�� 8V�	� ��

       $0���" �2 f�	 �/�� $*0J% � ���� G�R�     8�>��� ��J2 ��.���1 ��.0�	WD ?u0� $2     �,��� ��.���,1 
   ?J���� J�� � 8�0�]0��T  ����              � ?,0��D K0�,� ��� �/�� K0	JL	 $2 ���� 8��� ��� V0�*Q    ��,U $,2

G�
c�  ��2 $��."   1 %	�� ���"	�� I@�	 �� 	� ��� .     K%�,� $,2 [,0�� I,@�	 ��%���� �H0� $���*4
�L�0 %	�� �/�J� ���� ��� ���� 8*1��� ��� $��." . $� �i�T #	 ��	 � I@�	 ��� ��%���� �]0��T

 ���� �	L�U�. @ �  8*�c�� ��� 3�0�           �0,1 ��U $2 �%���� �H0� ��� �/�� $��."     ,%	�� K%�,�
�L�0 .

��2 %	�-� ��� 3�0�@ ��.���� �	L�U �0# [0�� $2 �]0��T ����:
&��� $�Q �]0��T ���� ��.���1 VL�*� $2 8��� 3�0�@ ��.�����#.
;� ���.�> VL�*�  ?�D ���� ��.���1 VL�*� �2 �]0��T ��%	��    ���,1 3,0	 � �,"	 ?���,��.  �	,L�U 8

�� ��� ���2 ��.����*1�2.
7� /�" ���.           �,� �	J,D�2 �,]0��T �� ���.�> �"�0� ��2�-��	 $� �0     P��,�N� 8��,1    ��,.���� K%�,�

���     ��R��	 #	 ��� ����"	) .      !�" �� �]0��T ���.�> �"�0� ��2�-��	 !�A� ��U $2;))k �2 ?	��% 
�2 ��� ��� ��.���� K0	JL	�(.

k�  ��� ��.���� K%��       �,2 �,�	 30	 $� 1 %	�� �
�cL ��.���" 30JH0�> ��.0���	 1� V��� ���
��*�� $
bc���2 %	�� ���� �� �� ��.0���	 ���/�*]� $N"�� � �.0���	 �#�".

(�  ��� ��.���� K%�� �� 8���           ��.�,"��" � ?1 �
�cL ��.���" �	�2 �Y�E� K0	JL	 M>�� �	��
�c0# �d���%� �	�� ��_�� ��� 	�.

:���� ��.���� K%����2 %	�� 3�4 ��B � �@��	 83@	� �*N0 �]0��T ����� V�� $2 ����2 ���.
6� �
�	� �/���� �/�� Q�� I0 �.*� 8�]0��T ����	 �	��	� �/��(GDP) �L�U #	 p�"	 ���� 30	 

 ����	 V0�*Q        ,.���� 0,1 K%�� 30	�2�*2 p�"	 $�L�0 K%�� �]0��T �2 �,�� ��    �,�A� ��_�,� ��,�
     ��� ���� 30	 ��F��	 �� ���0#��	WD . ��� ��.���� K0	JL	 8�H0� ��" #	 ��_�� �Y�B !�B �� ���

          ��� ���� K0	JL	 	�0# ��	� ��.> ���F��	 1� �2 ��	*4 ��*�     �	J,�� $2 ���&)     �,U �� ��� 
            �#	,�	 $2 ��.> ���F��	 1� K%�� M�" �.*� 8!�" I0(/)    ,Q��      ,1 ,%	��)   p�,�� ��	#�

&79;.(
9�                   VL�,*� P�,Nd� � ��,2 %	�� ���� 30	 ���� ��%�T�� K0	JL	 � �/�� 3���� *�#��� �	�� �#�"#�2

1 %	�-� 3���� ��� ��.���� ^*> �� �	�� ?*0T .
'���� �/�� ��L�C �0���� : � ����	 �	�2 �/�� [��� ��	#T P��"� I@�	 ?�H��% 8���	 ��./�" ��

�� $��." $2 �*�0�@        #	 I,0 �,% ,�/�� �	�,� � �,�L�C 8$,2�i� 30	 �2 $� ��2 ?��]� $2�i� 	� �%
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D�E# ���	 �!�� ��$%�&� <��(6=+**(+=3>>(+=6**(3=***
FGH� :I@�	 $�����2� y�	JD

  ��B [�	B I@�	7(KE� � $Y�� 	� ���.> ��� Q�� ?��   �,"	 ?��,� ��0	 ��� �	#�2 �� 	� �	 .
   !�> �� $� $��H���%); ( �� $RBa�             $,RL��� ��%���,� ?��,D $,2 �	�,� ���� 3�"��@ �2 8��1  ��,�

             ��B #	 ��	�����2 �2 I@�	 �� �%���� ?��D 30	 ��� 8w�� �	L�U6)        ?��J,L	 I,@�	 �0�,�x Q�� 
          � $2 	� I@�	 �/�� #	 �����2 G." � 1 %	��   �	� *%	�� ��F��	 �� .     �,�� ��	W,H���� 3�*��%

                   ,1 ,%	�-� �,E
� �T �	�2 �> �0.� ���0 � �L�0 %	�� ��	� ��� McB �2 ��*��% I@�	 . ��
        w�-��	 ?	� �" �2 ?�� V�	�� #	 �]0 $�1WD $%� �� �� 3�Y   #	 I,@�	 [,� ��2� �1 3�,2  ��%���,� 

�$�������    �"	 ?��2 �	�� ���� 8�	   � �2 $�           #	 [,� ��2� w�-��	 8?�T ��>� $2 ���� 3�,2   r*,@   ���,�
$RL��� ?*0T �� I@�	 ��� �	�0	 �R� M
> �2 ���� ��R��	 #	 ���1�2 .
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FGH� :*/�" I@�	 ����T $��);));(

  V�> I0 ���� �*2 $� ���� ���x	 �	��$\	�	 [�
�� � ��R� !� n�"	 �2��� ���� 8?1 �� ���
 �0�E� ���	 ��./�" �"	 ?0��D)���� !��[0J*� o��  .(

         ��0�@ %	�1 $2 $>�� �2 � �	�� �#�"#�2 ���� #��T �2 3�Y ����/�NL ���c� ?��� 3�L�0�. ���F��	 �
  ���NQ 8��N*Q ?�� ��%���� ���F��	 h��� ?��� #��T ���� ��� �1�. ?�.2 �)[0J*� o�� ( #	 ���

��� ��R��	1�2 .$��." $
bc� $2 ?�	��% I@�	 �"	 �#� 30	�2�*2 � ?�	� ���� �����2 ��"�cB �.0*2
  $��." h��� �0���   0	JL	 ��R��	 ���>�� �� %� �	�� �R�� 	� �%��� ��.���� ����2 K 	� ?*0T �� ���

 $d2	� $� ���U $2 8�#�" G%	�Lip >∗���D G��B ��� �	#�2 �� ?�	��% .

$ .�O"
1��"P
       �� 	� ��.� KE� �	��R��	 ��*�����.��"��  ��� ����     �"	 $�1	� ?.� �2 ��� .  �,� �R� $2   $,� ,"�

 ?�.2 o�� ���� �� �	��R��	)[0J*� (��� ���� � � $Y�� ���L� �	���O� �� �"�"	 � ?�� [��� �� 8���
      ��� ���� �N�	� ���L� �	���O� �0�.� ��       ���� !� $� ���U $2 �"	 ?��2 ����    ?�.2 o�� )[0J*� ( �2

^*�
�% $0�R� ��*��(Ulph, 1984, Robinson, 1975) �"	 ���� 8��.��"����� ����  X�Y�� 	� ���
%� .!� 30	 �/��� [2�� ��U $2 ��.��"����� 01 �� X�Y�� $�1WD �� 	� ���%�.

    ��� ���� %	�-2 I@�	 �D	             [�� �����2 �H*%��% �2 �"	 �#� 8��	� $H� �2�
d� Xd" �� 	� ���
       8�N�	� ��.
�
�� � ��� ���	�	 �2 � ?��� ��� ��.���� K0	JL	 ��R��	  �� 	�)( ∗p2   �,�� ���,.> �	#�

              8��	� ?	�,�% $,2 	� �,�� ��,.���� S�E," ��,R��	 ���>�� $� �0�.
�
�� � ����	 �����	 #	 � *� ��i0	
0��� ��	���� .



����� ���	
�� ������� �����	� / �������#�%

       3�,2 �,��� ��.���,1 �,�]/�� h,B !�,��	 J0�i� � ������ �H0� g�U #	    �,�� ,�/�� �� �,

�/	
       ��R��	 ���� [0J*� o�� K0	JL	 ���>�� 8I@�	 ��%����      �,� G%	�L 	� ��� ��D**��/��  ,0��� .  �	�,2

     G��F� �"	 ����Y ��� �	#�2 �0�E�              ��%���,� ��,���	 �� [,��� ��,U $,2 8�,�� ,�/�� ��	 �� ���D
       3�2 ��.���1 $2 � ?��� ���2 ��� ?**��/��   ���H� �	WD	� ���� �

�/	 .   #	 3�*��%  �0�"   $,� ����	�	

     ?�.2 o�� K0	JL	 ��R��	 ���>��)��[0J*� o (�� G%	�L 	�0��� ��	���� �#�" .    I,@�	 $,��C� V,�	� ��
       $d2	� �� 0��� ya� $� ��2 %	�� 30	ip >∗         �T $,2 � ?��,� �	�,��2 ��� �	#�2 �� +
�-� ��U $2 	� 

 �-2 �	���"	 .          �,� $� �"	 ���W� $d2	� �� �_`� [�	�� ���*1 �2          ��,��]�	 � �,�� �	#�,2 ��,� �	�,�
                     ���c,� � �	0�@ ����Q $2 +
�-� ��.���# �� $]
2 8���# #	 �*�N� VdE� I0 �� qEL $� 	� �T +
�-�

�1	� �"� �� .
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�	�.� ?�H��	�.
; .����	 �
� 8����)&79;(  8"�_��    I,@�	 � �,�� �	#�,2 �2 �	�� ���> �	��2 � "    $c,"`� $,��%�� 3�/�,2

3�2 ��N/�d� ?����� 8����	 �

�/	&79;.
7 .$��% p��� ��	#� ?���1 p����	 V��i� �2 q2	�� � I@�	 ���	 $���;)( !�" p&79;.
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