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Appendix C

Low and High A Oil Price Case Comparisons

��������� �

������������  �������!�� 
��
�
���������
�������		�
��
���������������	���������������
����

���������	
��
	�	�
���
����	��
 ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

�"�
��#
�
�
�����������	������������
�������� � � � � � � � � � � ����� ��� ! ���!" ����# ���"# ����� ��� � $�## ����� ���$!
���������	�%���&	������'���� � � � � � � � � � � � � � � � � ���# �� ! ��  �� $ ��! ��(� ��$� ��!� ��(� ��$�
���)�*�������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$�"( ����" ���$! ����� ����� ���#( ���"$ ���!� ���#� ���#�
����
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���  �"��� �"��� �"��$ � � ( �!��# �!��! �$��� �$�$� ��� �
�����+	����&
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !�$! (�#$ (�#$ (�#$ (� ! (� ! (� ! (� ! (� ! (� !
���,�����-	��.���/*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�($  �("  �("  �(( !�"" !�"! !�"$ (��# (��� (���
��������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$� ��$ ��$! ���( ��(� ��!! ��$ ��( ��(� ���#
������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��%� $$�&� $$�$' $&�(� $'��) &��)� &��(' &��$& &��$) &��$�

��� 
�
�
�����������	) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����( �"��! �#� $ ���$( ����! ����$ ���#� � ��� �"�� ���� 
���&���
	��0�&�
��+��% � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "��  ��#  �� #�$� (�!#  �(� #�#� ���" (��!  �"�
���������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #��� "�"" "�!� "� � (�!! (�$" (�!� $��( $�!� $�#�
���������10�
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� $ ��$� ��$� ��$� ���" ���" ���" ���� ���� ���#
������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � )��'� )$�&& )$�)& )��%� ���') %'��� %��(& �&�)$ �%�)( %'��)

��* 
�
�
���&���
	��0( � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��� ���# ���$ ��# ��� ���� �� ( ���� ���"
���������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!� �� " �� " �� " ��(( ��( ��( ��( ��(� ��(�
����
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��� ��� ��� ��($ ��($ ��($ �� " �� " �� "
������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � )�'� )�&& )�&( )�&� %��) %��� )�'� %��' )�&� )�$�

��!��#�� ��#�$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���& ���� ���� +���� ���� +���� +���) ��)) ���� +����

��
���� 
�
�
���&���
	��0�&�
��+��& � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$��$ #"��# ##�(# #��!# "��� "���� #$� # "!� ! "#�#� "���#
���������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���"# � ��� � ��� � ��� ����$ ���!� ����� ����� ���#! ���!�
����
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���!� �#�$" �#�$" �#�$# � �$� �!��! �!�#$ �$�!$ ���#( ���(#
�����+	����&
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !�$! (�#$ (�#$ (�#$ (� ! (� ! (� ! (� ! (� ! (� !
���,�����-	��.���/*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�($  �("  �("  �(( !�"" !�"! !�"$ (��" (��� (���
��������' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���" ���" ��� ���# ���# ���#
������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � '&��� ����(' �����$ ����)� ��(�$% ����(� ��%��� �)%�() �))��& �)��$�

�,�
��� 
�
��+�"�
�
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � �%��� �'��� �&�(� �(�&� )'��� )(�&$ ))�() %���& %���� )(�(�

�"��#���-���)��
������ ������
.
���2
�	����	�&��+����
		��������-����	��� 2
�	����	 �!�!� ���$$ �"��� ���$$ ���$$ �(�"� � �!# ���$$ ����� �$��#
���������	�%���2�		�����&��+��
�������
		����������
������+�-�+�3������ � � � � � � � � #�$( �� � �� # �� ! #��� #�"� #�"" #� ( #�!$ #�(#
����
�	�4���0
����&��+����
		���������
�� � � � � � � �!�$� �!��! �!��� �!�"! �!��� �!��" �!�(! �(�� �(�� �(�" 
���56���/��.	�+���+��*�&��+��
������+���������7�	
�����
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � !�#  �  �  �! !�� !�� !�� !�� !�� !�#

�1�+	�����/���8+
���+�����	�+���+��*�3�
0�+
�6����
��	��*��
�	�+���+9���

�������

�������9�	���3�		�/��9�0���+���	��
	��������9�
�����-�
0���9�����9���
�
6
	���+������
	��������0�	
�
��+��9��
�8�	�+���+�����/*�3�
0�������-	���
��+������+������+��6�����������6���
	����*���0��������

�9�����-
������������
	�����/��
	����+
0�
������
3�.("��-����
�����������
	
+
0�
������
3�-	�����	���������("����+������.:+	������	�+���+��*��0�
��������/�������-	���
��+��������
�0��7�����������-	������/*���;���<�-	����(�3
����	�+�����
�0��7����
����������	�����+
00��+��	�������-	������/*�

�1�+	�����	�'�����*��
/����0�����
	������	�0����	�������	�/���������
0���
0����+���������
���3��������
)1�+	������0�
����
3�+�����
�	�3
������;�����/�+�&���
	��0�,����6��
%1�+	������0�
����
3�3������������
	��0���
��+������3��������
�	����	+
�
	���������������-	�����/�+
0�
������
�1�+	�����+
�	��+
�	�+
7��������������	�+���+��*�������
(1�+	�����+�����
�	���������
	��0���
��+���
$
�	��+��/����0��1�+	��������++
������3
������	*��	
������/������������
��/�����������	��������	
��������������	�/������+
�6�������
�	�'����3��	�����������	
��������+
�	���

+
�6�������
�	�'����3��	�
&1�+	�����������	�/����	����	�'������+�����
�	�+
���0��������3��	�������
�����
	��08-�����	�'�����3
��-	�����/����+����������
	�
'1�+	����������	�+���+��*��0�
�����0�����
	������	�'�����*��
/���
��56���/����3������+'������
��+
���3
���0�
�����+�����
�	�
��,����������	
����#(�
���
�������
33��
�������	����

���=�
�����������0�	������
�
��>��<
��	��0�*��
���'��	���0�
3�+
0�
�����������
��������������
�����/���)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
����
�
��#��/�������������	�/�������	*�6�	���>��.���/*�1�3
�0���
��5�0���������
���.15�������������	�
���
����)�.?.158��������#?�!���2�����/�
���)���@�	*����#������������
	��0

����	*�6�	���>�.15��������������������������������)�.?.158��#�������?���2�����/�
���)���@�	*����#���������������6�	���>��.15�����������������������������)�.?.158
��(#��������2�����/�
���)���;����0-������#������.15������������ ������������!"��#��$%�"��#���������)�.?.158���������?#����2�����/�
���)���4��+�����#����"�
0�#
�
��/
.15��5.����"�����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�������2���"�)�����#5��5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�



178 Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005

Low and High A Oil Price Case Comparisons

��������� ��������
���� 
�
�������#

�������
��#�
�������		�
��
���������������	���������������
����

��������
�������� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

��������
���� 
�
�

���1������
���
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$ ��$� ��$� ��(� ��( ��(� ��!" ��(� ��!! ��  
�����C��
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���! ���$ ���$ ���( ���� ���$ ���( ���$ ���$ ���!
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ��"# ��"( ��"! ��"# ��  �� # �� � ��!� �� ! �� �
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"( ��"( ��" ��#" �� � ��" ��#� �� � ��"� ���#
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "��" "� $ "� ( "� (  ��!  ��"  ��!  ��!  ��!  ��!
������
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����,�����-	��.���/*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��#� ��#� ��#� ��#� ���$ ���$ ���$ ���( ���( ���(
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #��! "��� "��� "��� "�(� "�!$ "�!(  ���  ��(  �� 
�������!���2����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���(� ���$� ���($ ����� �)�'� �)�&� �)�($ �%�)( �%��( �%��(
�����.	�+���+��*�,�	������
���� � � � � � � � � � � � � � � � $�!� ���(� ���(� ���!$ ���(� ���!! ���!" ���#� ����" ����!
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���)� �)��� �)�%$ �)�)% ���$� ����( ���%� �(�$( �(�(� �(�))

����
����#���
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"� �� � �� � ��" ��!" ��!� �� � ��(� ��!! �� "
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���! ���! ���! ���! ���( ���( ���! ���( ���( ���(
�����C��
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����4
�
��%��
	���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���# ���# ���# ���# ���# ���# ���# ���# ���# ���#
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!" ��(! ��( ��(� ���� ��$ ��(! ���( ���� ��$�
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#$ ��#$ ��"� ��$� ��$� ��$ #��! #��! #���
������
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����,�����-	��.���/*) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$ ���$ ���$ ���$ ���$ ���$ ���$ ���$ ���$ ���$
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #��� "��� "��� #�$$  ��  ���  ��� !��! !��� !���
�������!���2����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � &��' '��� '��) '�%$ ���%$ ���)& ���)� ����' ���%' ���%�
�����.	�+���+��*�,�	������
���� � � � � � � � � � � � � � � � $��( ���!( ���! ���!" ���$# ���( ���(� �#��� �#��" �#���
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$�%( ���)) ����' ����) �%�%� �%��% �%��� �(�'� �(�$% �(��)

��������
����%

�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���" ���# ���� ��� ���# ���$ ���� ���$ ����
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ���$ ���� ���� ��� �� # ��"$ ��"� ��(# ��!# �� �
�����&���
+��0�+�	�B�����
+7 � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#$ ��#( ��#! ��"! ��"" ��"� ��"( ��"! ��"#
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���( ���# ���# ���# ��#� ���( ���$ ��#" ���( ��� 
�����4
�
��%��
	���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���" ���" ���" ���! ���! ���!
�����������&���
	��0� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #��� #�!# #� $ #� � #�$( "��� #�($ "��# "��� "�� 
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��� ���� ����! $�$$ ����� ����� ���!$ ���"� ���#! �����
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !��$ (��( (��� (��! (�(� (�($ $��� $��� $�� $��(
���������������&	����B��	( � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ���� ���� ���� ���� ���� ���$ ���! ���� ���!
��������������	�%���;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � (��# $��( $��� $��$ ����� ����� ���#� ���#( ���"! ���!"
�����4���		��/�+�	��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� ! ��"" ��"" ��"" ��#� ��#� ��#� ���! ���! ���!
�����;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$ ��#� ��#� ��#� ��#� ��#� ��"# ��#� ��#� ��!!
����������
�	��
7��10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ��� ��� ��� ���" ���" ���" ���" ���" ���"
��������
�	�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ��$� ��($ ���� ��(# ��(� ���(
�����,�����-	��.���/*$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!$ ���! ���! ��� ���" ���# ���" ��"� ��"� ��"�
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��!$ ��!( ��! #��� #��$ #��� #�#� #��$ #�#�
�������!���2����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �%�&( �$�%) �$�)� �$��) �'�$� �'�(( �'�$( )��$� )��$( )��'�
�����.	�+���+��*�,�	������
���� � � � � � � � � � � � � � � � !��" (��" (��� (��� (�" (�"� (�" (�(� (�!( (�!(
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � )���� )���& )��%$ )��)% )&��$ )&��' )&�)� )'��� )'��) )'�$)



Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005 179

Low and High A Oil Price Case Comparisons

��������� ��������
���� 
�
�������#

�������
��#��-�
�
�����.
�������		�
��
���������������	���������������
����

��������
�������� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

�������� 
�
�
�
�
�����)����		����B��	& � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�"#  �$!  �$"  �$� (��! (��" (��( $��� $��" $���
�����@���B��	' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� #��" #��# ��$$ #�(# #�!# #� $ "��$ #�($ #�(#
�����4
�
��%��
	���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � # �$��� �$��# �(�"$ ���$# ����� ���#( �#�$# �#��# ���$(
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� � ��" ��" ��" ��"( ��"( ��"( ��"( ��"( ��"(
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��� ��� ��� ���( ���( ���( ���$ ���$ ���$
�����������&���
	��0�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���# ��� ��� ���" ���$ ���$ ���$ ���� ���� ����
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� ����� ����� ����" �!��� � ��" �"�#� #���# �(�$! �!�(�
�����&���	����B��	�������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � �� " ��!� ��!� ��!� ��(� ��(� ��(# ��(� ��(# ��("
������
0��������������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����,�����-	��.���/*��.("��� � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�������'����A*��
/�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���( ���$ ���$ ���$ ���� ���� ���� ���� ���� ����
�������!���2����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$��$ )���( )��&� )���� )&��) )$�)' )(�%� %���' %���% )&�'�
�����.	�+���+��*�,�	������
���� � � � � � � � � � � � � � � � ���! ���$ ���$ ���$ ���� ���� ���� ���# ���# ���#
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$��% )���( )���% )��%� )&�)� )$�(� )(�($ %��%) %���& )'��)

���!���2�������������
���� 
�
��	
�
������������#

��
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (��# $�"! $�"� $��� ����# ����� ���!" ���$( ���!( ���#"
�����C��
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���# ���# ���� ���# ���# ���� ���# ���� ����
�����@���B��	' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� #��" #��# ��$$ #�(# #�!# #� $ "��$ #�($ #�(#
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ��!" ���" ���� ��$" ��"� ��#� ���� ��!� �� � ��#�
�����4
�
��%��
	���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$( �$� ! �$�#$ �(�$# ����� ���!� ���(! �"��" �#�#" ����$
�����&���
+��0�+�	�B�����
+7 � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#$ ��#( ��#! ��"! ��"" ��"� ��"( ��"! ��"#
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$! ��$! ��$! ��$! ���( ���� ���# ���� ���� ����
�����������&���
	��0�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�"� #�$( #�$� #�(� "��" "��� "��! "��# "�"� "�� 
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �!�$ #��$� #��"( #�� � "��( #$�$� #(�#( "#��� "��$( "���#
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �"� ( �!��� �!��� �!�#� �(�$� �(�$# �$��" �$� " �$�!� �$�($
����������������&	����B��	�&	���( � � � � � � � � � � � � � ���" ���� ���� ���� ���� ���� ���$ ���! ���� ���!
������&���	����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� " ��!� ��!� ��!� ��(� ��(� ��(# ��(� ��(# ��("
�������������	�%���;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � �!�#( �$��� �$��� �$��# ����� ����$ ����( ���!# ���(" �����
�����4���		��/�+�	��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� ! ��"" ��"" ��"" ��#� ��#� ��#� ���! ���! ���!
�����;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"� ��"� ��"� ��"� ��"� ��"� �� # ��"� ��"� ��(!
����������
�	��
7��10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ��� ��� ��� ���" ���" ���" ���" ���" ���"
��������
�	�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���# ���# ���� ���� ���� ���� ��$" ��$# ���$
�����,�����-	��.���/*�) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���( ��"" ��"" ��"" ��(� ��(� ��(� ��$! ��$! ��$(
�������'����A*��
/�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���(( ���$� ���($ ���(" � �#$ � �#� � �#� �!�($ �!�(� �!�!$
�������!���2����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��&� &��$( &��)' &��%( ')��� '���) '���� '&�&$ '$��( '(�)�
�����.	�+���+��*�,�	������
���� � � � � � � � � � � � � � � � � �#� �$�$� �$�(( �$�(" ���"� ����! ����" �"�! �"� � �"�#�
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � '&��� ����(' �����$ ����)� ��(�$% ����(� ��%��� �)%�() �))��& �)��$�

������#
��#�"
3���%

�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#� ���$ ���! ���$ ��#� ���( ���$ ��#" ��#�
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(� ���� ��(! ��!! ���� ��$( ��!( ��� ��$( ��!$
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#� ��� ���# ��"� ��#� ��� ���" ��#� ����
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "��  �(�  �(!  �($ $�� $� # $�!� (�"( $� � $�"$
�����;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���#$ ���(� ���(� ���(� �#�$� �"��( �"��( �!�(# �(�"# �(�""
�������+	����&
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !�$! (�#$ (�#$ (�#$ (� ! (� ! (� ! (� ! (� ! (� !
�����,�����-	��.���/*�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� � #��� #��� #��# #�!� #�!" #�! "��( "��# "�� 
�����.	�+���+��*�10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���" ���" ��� ���# ���# ���#
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � )&��& %)�&% %)�$$ %)�$� ����� %'�$' %'�$� �)�(� �)�%) �)���



180 Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005

Low and High A Oil Price Case Comparisons

��������� ��������
���� 
�
�������#

�������
��#��-�
�
�����.
�������		�
��
���������������	���������������
����

��������
�������� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

����

�����������
���� 
�
�
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (��! $�$! $�$� $� $ ���#� ���#" ����� �#��! ����� ���("
�����C��
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���# ���# ���� ���# ���# ���� ���# ���� ����
�����@���B��	' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� #��" #��# ��$$ #�(# #�!# #� $ "��$ #�($ #�(#
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ��!" ���" ���� ��$" ��"� ��#� ���� ��!� �� � ��#�
�����4
�
��%��
	���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$( �$� ! �$�#$ �(�$# ����� ���!� ���(! �"��" �#�#" ����$
�����&���
+��0�+�	�B�����
+7 � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#$ ��#( ��#! ��"! ��"" ��"� ��"( ��"! ��"#
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!! ��$$ ��(# ��!# ���� ���� ��(� ��� ���� ��(�
�����������&���
	��0�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�"� #�$( #�$� #�(� "��" "��� "��! "��# "�"� "�� 
�������&���
	��0�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$��$ #"��# ##�(# #��!# "��� "���� #$� # "!� ! "#�#� "���#
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���!# �#��� �#��� �#��� �(��( �(�"$ �(�(! �(��# �$��� �$�#(
���������������&	����B��	( � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ���� ���� ���� ���� ���� ���$ ���! ���� ���!
�����&���	����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� " ��!� ��!� ��!� ��(� ��(� ��(# ��(� ��(# ��("
�������������	�%���;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���"# � ��� � ��� � ��� ����$ ���!� ����� ����� ���#! ���!�
�����4���		��/�+�	��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� ! ��"" ��"" ��"" ��#� ��#� ��#� ���! ���! ���!
�����;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$$ �#��# �#��# �#��# � �#" � �(� �!��� �$��! ����! ���#�
����������
�	��
7��10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ��� ��� ��� ���" ���" ���" ���" ���" ���"
��������
�	�;�-�
��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���!� �#�$" �#�$" �#�$# � �$� �!��! �!�#$ �$�!$ ���#( ���(#
�������+	����&
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !�$! (�#$ (�#$ (�#$ (� ! (� ! (� ! (� ! (� ! (� !
�����,�����-	��.���/*�( � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�($  �("  �("  �(( !�"" !�"! !�"$ (��" (��� (���
�������'����A*��
/�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�����.	�+���+��*�10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���" ���" ��� ���# ���# ���#
��������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � '&��� ����(' �����$ ����)� ��(�$% ����(� ��%��� �)%�() �))��& �)��$�

�������4�������1���
����
�
��
�#�

��)�	�6�����.���/*���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !��(� (��! (���$ (��# $���� $���� $���� $(�(! $!�" $ ���
��<
��	�.���/*���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $(��� ���� $ �����! ������ �� �!# ��"� � ��#�"" ��#� � �����( ����!�
��&
��	���
���0�		�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �$���$ ������ ������ ������ �� �$$ �� �$$ �� �$$ �"�� # �"�� # �"�� #
��%�
���)
0����+�&�
��+���-�		�
��������
		���� � ���(� ����( ���(# ����� �! !$ �! �# �! �� ���#� ���$� ��� �
�����-
��)�
:����.0����
��
�����-
��)�
:����.0����
����0�		�
��0����+��
��� "!((�!   "!��   � �(  "#"� ! �#�( !"�$� !#���# (�!�� (� ��� !$#$� 

�1�+	������

�������3
������������	�������/���;���<�-	���#����?
��<�-	����!�3
������0�����
3��
�0��7�����������-	������/*�+
���0���
��3
��/�
����0�	��������0�����
	��
����0�	��
��������������/�������
	�����
�
6
	���+��	�+���+��*�/�������
��

�1�+	����������
	��-	�����
3�������+����
��	����������������-	���������
�/��
	����
)1�+	�����+
00��+��	���+�
��+
���0���
��
3��

�������

���������	���3�		�/����0���+���	��
	��������������
�����-�
0����3
��+
0-���������������
������;���<�-	����(�3
�

����0�����
3��
�0��7�����������-	������/*�+
���0���
��3
���
	�������0�	��
��������������/������
	�����
�
6
	���+��	�+���+��*�/�������
��
%1�+	���������/*�3
��+
0-���������������
�����	�������:+������
�����
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�
�1�+	���������
	��0�+
7��������	����
���
�	��	�-��+���������		�/��������0��+�		���
�������
	��0���
��+���
(,����������������	�/���������������3��	��/�������/�������
+�����/��	����0�+�����*�
$1�+	�����+
���0���
��
3�����/*�3�
0��*��
�	�+���+���

�������

���������0���+���	��
	��������������
�����-�
0����
&)����	�3��	�+
�������/�"�������������0�		�
�����0��
���"���0���	3���
'1�+	�����
�	*�7��
������*���
��1�+	������6����
��/��
	��������	�-��+�����
��.("���3�����
���-	����
3�("����+���������
	��������-	��������"����+����0
�
��/��
	������
�������-	�����<
���������+
	���������/����������������+����/��
3������
	��+���		*

6����������
��		*���<��������	��6���/�������
	�+
������
3�!#����+������������3
�������3
��+����
��1�+	�������3��������
�	���������	�/��
	�����0
�
��/��
	����-	�����/�+
0�
��������6����
��/��
	�����	�-��+���������		�/���������	����
���
�	������
	��0�+
7�������0��+�		���
��

����
	��0���
��+���
�)1�+	������	�+���+��*�/���������3
����	���
�����/��������3
��
�������3�
0�������-	���
��+���������
�8�	�+���+�����/*�3�
0�������-	���
��+�����.:+	������
�0��7�����������-	�

����/*�+
���0���
��3
��/�
����0�	��������0����-��	���/����
�
6
	���+��*���0��������
	�������0�	��
����������������
�%1�+	�����+
���0���
��
3�����/*�-*��	�+���+��*8
�	*�����+
0-���������������
�����	�������
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+���1�+	����

�0�		��
������
��+���������:�0�����
	���	��/������
���
��1�+	�����+
�6����
��	��*��
�	�+���+��/�
����0�	���

�������

���������0���+���	��
	����������
�����-�
0���������
	��0�+
7�����������
�
6
	���+������
	�������0�	��
��+���

.:+	����������	�+���+��*��0�
����
�(1�+	������*��
�	�+���+��/�
����0�	���

�������

���������0���+���	��
	����������
�����-�
0�������������
�
6
	���+������
	�������0�	��
��+�����1�+	����������
	�+
0�
�����


3�.("9��:+	����������
	�-	������������+����
��	��������0
�
��/��
	������.:+	����������	�+���+��*��0�
���������
�0��7�����������-	������/*�+
���0���
��3
��/�
����0�	��������0���
-��	���/����
�
6
	���+��*���0��������
	�������0�	��
����������������


���=�
�����������0�	������
�
��>��<
��	��0�*��
���'��	���0�
3�+
0�
�����������
��������������
�����/���)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
�������
���0���
�

6�	����
3����������6�	����������
�����
�������-�+��������*�����	�������������"�
�
��#��/�������+
���0���
��-�����
�>��.���/*�1�3
�0���
��5�0���������
���.15������������������������������)�.?.158��(#��������2�����/�
���)���;����0-������#��������

�
��	���
������/�
����
0����+���
��+�>��%	
-�	�1���/���0�+�
�+
�
0�+�0
��	��<��(�#��0
��3����-*�.15��������+��-
����
:�����0����
��>��.15�����		���	��&������
��	����	�	
����
��'����(������	�������)�.?.158�"!���������2�����/�
���)���)�+�0-������#����"�
0�#
�
��/��.15��5.����"�����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�������2���"�)�����#5�
5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�



Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005 181

Low and High A Oil Price Case Comparisons

�������)� �������"��#��������#

�������
��#�
������)
		��������4�		�
��
������	���������������
����

��������
�������� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���1������
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���&� �%��� �%�)) �%�(( ����) ���(% ���'� ���$% �(��) �(�%$
�����&��0��*�.���/*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $� ( (��� (��" (�!� (�(� $��� $�# $��! $� � $�$(
�������&���
	��0�&�
��+��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����! $�$� ���## ���� ����� ���� ���(! ���"� ���$� ���$#
���������)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $�"! !�!! (��$ $�(� !�$# (�(" ����( (��� $��� ��� "
�����������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � �#�"( ���!� �#��" � �#" ��� � �"�� � �!( ���(" �"� " �!�$�
�������������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��� !�! !�!$ !�(� (�#! (�  (� ! (�$ $��! $���
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �"�#� ���( ���$ ����� ���!� �#��� �#��! ���(" �#��# �#�#�

����
����#��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���() �)�(� �)�$( �%��� ����% ���$� ���'� ���$) �(��� �(��)
�����&��0��*�.���/*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !�$�  � (  �(� !��" !��$ !�"# !�!$ !�#$ !�(� (��(
�������&���
	��0�&�
��+��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � (���  �"! !��� (�($  �"� !�"" (�($  � � !�(# $� "
���������)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !��� "�!"  ��� !�$! "�(#  �! !�$ "�$$ !�� (�!"
���������,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�$ ��  #�� "� " �� " #�(�  �� �� # "��(  �##
�������������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (��(  �(#  �(!  �$� !�"� !� ( !� $ !�(" !�$ (���
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����# �$�!$ �$�$� ����� ���"$ ����� ����� ���(! ���#� ��� (

��������
����) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $�$& (�(� (�&� $��& $��$ $�$� &��� $�%) &��) &�$(
�����&��0��*�.���/* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  �#$ "��$ "�""  �#� "� �  ��!  �(� "�(!  � # !��!
�������&���
	��0�&�
��+��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � (��$  �!� !��# (�$  �! !�(( $��$  �$# (�� ���� 
���������)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !��#  ���  �!( (�#"  �## !��! (�""  � ( !�!� $��$
�����������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � ���"! $�#$ ����� ����� $��" ���!# ���� $�" ����" ����!
���������,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�"$ ��� ��(! "��! ���( #��# "� � ���( #� � "�$$
�������������	�%��% � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�" #��" #��! #�#� "��" "��� "�� "��" "�#! "�"�
�������4���		��/�+�	��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(" ��(� ��(� ��(� ��!# ��!" ��!" �� ( �� ( �� $
�������;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"" ��" ��" ��"( ��" ��" ��"� �� � �� � ��#"
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �"��� ���!$ ���(# ���$� �"��# �"�#! �"�"( �"�#� �"�!" �"�($

�������� 
�
�
�
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���%( ���)' ���'� ���(� ����& ����( ���%� ����� ���%( �)��&
�����&��0��*�.���/* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���#� ����! ���$� ��� � ����" ����� ����( ����� ���## ���� 
�������&���
	��0�&�
��+��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���#� ����! ���$� ��� # ����" ����� ����$ ����� ���## ����!
���������)����		����B��	� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$� ����$ ���! ���"� $�!� ���  ���(# $�(� ���(" ���"�
���������@���B��	( � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  �# "� (  ��" !�( "�   �"( !�($ "�!"  �$� (�!"
���������4
�
��%��
	���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$� ���! ����� �#��( ����# ���"� ���(# ���� ���(� �#� �
���������,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�#$ ���� ��!# "��! ���$ #��( "�"$ ���( #�" "�$(
�����������'��3����&���
	��0�%��& � � � � � � � � � � � � � � � " �#�!� �"��# �!��" �#��$ �"�  �!�� �#�#� � ��# �(��"
�������������	�%��' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��# (�#( (�" (� � $��� $�#" $�"� $��" $� $ $�!(
�������.����
	��.("��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� � � ! �!��� �$��$ �!�� �!��� �(�!� �!�#! �(��� �$� $
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� # �(�!� �(�(� �(�$ �$� � �$�$$ ����" �$�"( �$�$ ����"

����2���������+4��������� � � � � � � � � � � � � � � � ����� ����� ����( ����� ���(& ���%� ����� ���'� ���&) ���&�
�����&��0��*�.���/* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��� (��� (� � $�!! (��( $��( ����� (�"$ $�"" ��� $
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���!# �$�� �$�� �$�"� ��� ( ����� ���� ���$" ����( ���"(

������#
��#�"
3����

�����B
���	�B��	�56���/� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���# ���� ��� ���� ���$ ��#" ��"� ��#� ��# ��"�
�������&���
	��0�&�
��+�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "��( ��$� #�""  ��# #�� "���  �#� #�"� "�#�  �$(
���������)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  �#( #�(� "��  �$" #�$(  ��� !��� "���  ��� (�� 
���������,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�!$ ��"# #��$ "� � ��"� #�!�  ��# ��"� "���  �##
�������������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�# #��# #��! #��� "��� "��� "��� "��� "�## "�"�
�������;���0��
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���( ���" ���" ��� ���# ���" ���( ���$ ���� ����



182 Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005

Low and High A Oil Price Case Comparisons

�������)� �������"��#��������#

�������
��#��-�
�
�����.
������)
		��������4�		�
��
������	���������������
����

��������
�������� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

����2������"��#��

�����4������

�����&���
	��0�&�
��+��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���"� $��# $�$� ��� � $��� ����$ ���"! $��( ���  ���#�
�������)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $�$� (�$! $�"� ����! (�"! $�!$ ����� (�"� ����� ���!#
�������@���B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  �# "� (  ��" !�( "�   �"( !�($ "�!"  �$� (�!"
���������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � ����# ���# ���$$ ���� ����" ���!# ����( ���"# ����# �#��(
�������4
�
��%��
	���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$� ���!# ����� �#��! ����� ���"� ���(� ����" ���(� �#�"$
�������,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�  ���! ��$$ "��$ ���# #�"� "�(� ���# #�(�  ���
�����������	�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  �( "�#$ "�"� "�""  ���  ���  ���  �"�  �"$  � "
������
�	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���! ���! ���( ��� ���! ���� ���� ���� ���!
�����.����
	��.("��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� � � ! �!��� �$��$ �!�� �!��� �(�!� �!�#! �(��� �$� $
�����.	�+���+��* � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���!# �$�� �$�� �$�"� ��� ( ����� ���� ���$" ����( ���"(

,
�+1���3�������������* ����
����
�������#

��-�����
�����)��
�����.
��,���������	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �!!��! �!#�!( �!"�(( �!(��( ��"�(� ��$�! ������ ������ ����( ��"��!
���
00��+��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(��" ��(�($ ��$�$� ����$� �!��"� �!!��( �!$��( �$ �!" ����$� ���� "
��1��������	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �#!��� ��"�$ ��$�"! �"��$" �"$��� � $�$� �!$�"! �!��"� �(#�$ �$(�� 
��<�����
�����
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����"$ ��"�$! �#���� �("�$� �! ��� #�!�(� ##��!� #�$�($ ##$��� "�����
����<
��	��
�8,�����-	��.:���������� � � � � � � � !""��� ! "�"$ !( �"� (#!�(# $�#�!! $ #�(� ����� ! $$(�� ��"$��" ���(�"$
����<�����
�����
��,�����-	��.:���������� � � � � ���� ���� ���� ���# ��� ���! ���! ���! ���( ���$
�����

����* ����
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $����% $(��() $&(��% &%$�&& '�%�&) '(%�&$ �����$% ''&��) ���'��) ���&�('

�2��/������6���/�����+����+	�����3��	��-�	
�������		����+
�	�
�<����'������*�����������/������6���/��3
���		�����
	��0���
��+�����
��D������
���	������-�	
��
)1�+	���������/*�3
��+
0-���������������
�����	�������:+������
�����
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�
%.:+	���������3
��	����������	����3��	�
�)����	�3��	�+
�������/�"�������������0�		�
�����0��
���"���0���	3���3
��
�8�
���������1�+	�����B�����	�����;�������:������	���:+	����/�+
���*�����	
+�	���:���
(C��
����8�*���D���3��	���1�+	�����B�����	�����;�������:������	���:+	����/�+
���*�����	
+�	���:���
$;�	������/����8�6���/�����+��3
���		�/�������1�+	�����B�����	��;���������	
+�	���:���
&1�+	�����B�����	�����;�������:������	���:+	����/�+
���*�����	
+�	���:���
'�
0��������������	�/�������������6���+	��3��	���1�+	���������0�����0
�
��6���+	��3��	���:���
��.("���3�����
���-	����
3�("����+���������
	��������-	��������"����+����0
�
��/��
	������
�������-	�����<
���������+
	���������/����������������+����/��
3������
	��+���		*

6����������
��		*���<��������	��6���/�������
	�+
������
3�!#����+������������3
�������3
��+����
��1�+	������	�+���+��*8
�	*�����+
0-���������������
�����	�������
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�
��2��/������6���/���
3����8����3��	����+�����������6���3�
0��������+�����
��������+����+�
����������+
�����
����/���+�
��	�+
���0���
��

���=�
�����������0�	������
�
��>��)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
����
�
��#��/����������+���3
��0
�
��/��
	����������		���������D���3��	�����-�����
�>�.���/*�1�3
�0���
��5�0���������
���.15�������������
��)�������������������)�.?.158�#(!������

�2�����/�
���)���5�/�������#�������������������	�����+
00��+��	�������	�/�����	�6��������+��>��.15������������	�
���
����)�.?.158��������#?�!���2�����/�
���)���@�	*����#��
������	�+���+��
������+�
��������	�/������+��>�.15�����"���"�������
���
����)�.?.158��� ��4�*���������
�/��5���	����#��<�-	��#����5�����������������	�������	�/�����	�6��������+��
��������0�����-�����
�>��.15��
���&�"�������������� ��	���������������*++,��������������	�������		��������+���3�
0���������������	��������������)�.?.158����������
�2�����/�
���)���@�����*����#��������������������	�
���
����)�.?.158��������#?�!���2�����/�
���)���@�	*����#��������������	�/�����	�6��������+���3
������������
�����
����+�
�
����0
��	�����	����������+
�	����+���-�����
��.15������������ ������������!"��#��$%�"��#���������)�.?.158���������?#����2�����/�
���)���4��+�����#������.15��5.����"
����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�����5.����"�)�����#5���������	�+���+��*����+��>��.15�����������������������������)�.?.158��(#��������2�����/�
���)���;����0-������#��
����� �����
	� ���+��� ����6��� 3�
0� ���7	*� ��
�� ���+��� ��� ���� �:*� B��	� ������ � "�
0�#
�
��/� � .15�� 5.����"� ����
��	� .���/*� 4
��	��/� ;*���0� ����� �2���"�)�����#5�
5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�



Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005 183

Low and High A Oil Price Case Comparisons

�������%� "�
�
�������  �������!�� 
��
�
��5����#�
�4�		�
��
����	������)�*����	���������������
����

��������
���	
��
	�	�
 ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���������
���)
0����+�������&�
��+��
�� � � � � � � � � � � � � � � "� ( "�$(  ���  �� #�$( "��� "�#( #�# #�!� "��(
������5	��7� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$! ��(� ��(� ��(� ��!( ��( ��$� ��"" �� � ��!�
�������
����#(�;����� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�!� "��$ "��� "��� #��� #��" #�"" ��$� #��� #�#!
�������10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $� " ���#( ����� ���$( �"��" �#�(� �#�#� � � � � ��� �#�(�
������%�
���10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $�  ���"� ����� ����� �"�� �#�(� �#�#� � � # � ��� �#�(#
������.:�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���������������;���	*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 8���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
�������

�����������  �� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���)� �$�%$ �$�)) �$��% ����� ����� �'�&& ����' ���&% �����

�
6���"�
�
�������  ��
���������	�%���&	������'���� � � � � � � � � � � � � � � � � ��!� ��$ ��$ ��$( ���� ���# ���� ��$$ ���# ����
�������&�
��+��10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"( ���� ��� ��#! ���# ���� ���� #�"" ���� ����
������%�
���,�3�����&�
��+��10�
���) � � � � � � � � � � ��(" ���$ ��$$ ���( ��(" ��$� ��! #��� ��#! �� "
��������3����������	�10�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � ���# �� # ��"$ ��"$ ��$! ��$� ��(" ���( ���� ��$"
������
	�����/��
0�
����� � � � � � � � � � � � � � � � � � ��#� ��#( ��#( ��# ��"! ��"" ��"� �� � �� � ��"!
������.:�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ��$$ ��$! ���" ���" ���� ��� ���( ���"
���,�3����*�&�
+�����/�%���% � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���! ���� ���# ���( ��"� ��"" ��#� ��" �� �
���������;���	*� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� $ ��"� ��"� �� $ ��#$ ��# ��(� ��"� ��"� ��$$

�

���"���������  ��( � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���)� �)��) ���'& ���%� �$�)% �(�)� ���%( �'��� �$�') �(�&(

1�	�����"�
�
�����"�
��#
����  ����
���4
�
��%��
	���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (�$� ����( ����( $�$$ ����� ���$! ���"� ����! ���($ �����
���@���B��	& � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"! ��$ ��$" ��$� ���# ���$ ���! ��# ��� ���#
���)����		����B��	' � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$" #�!� #�!� #� � "�$� "�## "��$  � ( "�(� "� �
���,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!! ��(! ��(� ��! ���� ��(( ��!$ ���� ��(( ��!$
���������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�!! "��� "��" "��# "�(� "�!# "�"$  ��� "�$( "�! 
�������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����� �)��) ���'& ���%� �$�)% �(�)� ���%$ �'��� �$�') �(�&�

1�	�����"�
�
�����"�
��#
����  ����
���,���������	������
00��+��	 � � � � � � � � � � � � � � ���( ���" ���� ���# ��# ��#� ���$ ��#$ ��#� ��� 
���1��������	�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�(! "��( "��� "��# "�(! "�(� "� (  ���  ��" "�("
���<�����
�����
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����" �"�(! �"�! �"�#� �(�(! �(�#( �!�$( ���#� �$�(� �$���
���.	�+���+�&
����� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"� �� � ��" ��"� ���� �� � ��"� ��"� �� # ��"�
�������

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����� �)��) ���'& ���%� �$�)% �(�)� ���%$ �'��� �$�') �(�&�

!��#�� ��#��) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���' +���� +���� +���� ���� ���� +���� +���� +���� ����

2
�	����	�&��+���������
		��������-����	��# � � � � � �!�!� ���$$ �"��� ���$$ ���$$ �(�"� � �!# ���$$ ����� �$��#
10�
���;�����
3�&�
��+��;���	��� � � � � � � � � � � � ��" ��"$ ��"( ��" �� ( �� " �� � ��!� �� ( �� �
����.:�����������3
��10�
�������������	����
���&���
	��0�&�
��+����-�		�
��������
		���� � � � � ����!( ��(�$! ��"��# �"!��� �#!� ( �(���! ��!�$ �!��#� ��"�($ �#"���
)
0����+�,�3����*�)����		���
������+��*�" � � � � � � � �( �(�( �(�! �(� ��� ���# ���� ���" ���� ���#
����+��*����	�E���
��,��������+���� � � � � � � � � � � � $��� $#�# $#�� $�� $#�$ $#�( $#�( $#�$ $#�$ $#�(

�1�+	�����	�����+
���������
�;�����/�+�����
	��0������6����
+7�������
����	������++
������3
��+�����
�	�����+�������
+7����������	��0�����+�������
��+�������	����
)1�+	�����
������*��
+��-
��������	+
�
	��
%,����������6
	�0����+�/���������3����*������		���
������+��+7��/���
+������
�1�+	���������
	��0���
��+����
+7����������	�9��
0����+��
��+���
3�-	�����/�+
0�
�������
������*��
+��-
�����	+
�
	�������������9�������	�/���+
�6�������
�	�'����3��	9����

+
�	�+
�6�������
�	�'����3��	�
(<
��	�+���������	*��	���������	�/����	����	�'������
���������������3����*���
+�����/�/���������������
��+���0�
����
$1�+	����������
	������������-	���������
�/��
	����
&1�+	�����
�	*�7��
������*���
'1�+	����������		��������7��
�����
��1�+	������6����
��/��
	�����	�'��3��������
	��0�/��������
+��0�+�	�3�����
+7���	�-��+��������:���������	����
���
�	�����		�/�������+��	���������������
	��0�+
7���+�����
�	���
��+�

����	���������0��+�		���
�������
	��0���
��+���
��1�+	���������/*�3
��+
0-���������������
�����	�������:+������
�����
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�
��1�+	�����+
���0���
��
3�����/*�-*��	�+���+��*8
�	*�����+
0-���������������
������A&���	�������
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�

1�+	������0�		��
������
��+���������:�0�����
	���	��/������
���
�)
�	��+��/����0���1�+	��������++
������3
������	*��	
����������/�����
�%56���/����3������+'������
��+
���3
���0�
�����+�����
�	�
��.��8
38*����
����-	��+���+��*�
�
��>��<
��	��0�*��
���'��	���0�
3�+
0�
�����������
��������������
�����/���)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
����
�
��#��/���������
��+������	����-�����
�>��.���/*�1�3
�0���
��5�0���������
���.15������������������������������)�.?.158��(#��������2�����/�
���)���;����0-������#��

���������������>��.15��������������������������������)�.?.158��#�������?���2�����/�
���)���@�	*����#����"�
0�#
�
��/��.15��5.����"�����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�����
�2���"�)�����#5��5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�



184 Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005

Low and High A Oil Price Case Comparisons

��������� "�
�
�����"�
��#
�"��#��
����������������%�		
�����	���������������
����

��������
��$��� ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

7
��������"��#��-���)��
������ ���������. � � � � �$�$) ���'' ����� ))�'' ���'' �&��� )(�$% ���'' )��)� )'��%

!���2�������#

��"�
��#
�"��#��

���1������
���
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����! ��!�( ��#�$ �� �� ����� ����! ��$�( ����� �� �# �#!�!
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ��"�# ��!�$ ���� �#��" ��!�� ��$�" �##�� ��$�� ��#� �"#��

����
����#���
�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $!�� !$�� ( �$ ��$�$ (�� $��� ��$�! (�� $!�� ����!
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !#�� "#�(  ��! (#� "#� !��$ $��! "#�# ! �� $ �#
�����,������	�B��	��������
		��������-����	� � � � � � ����� ����� � �!! �"�"� ���$� ����� �(��$ ���( ���$� #��"�

��������
�����

�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����� ("�! $��� �� �� ((�# ����� ��!�# $�� �� �� ��(�$
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ��(�� (�� ( �� ��"�� (��# $��� ��"�# (��� $!� ��"��
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  (�! #(�! "!�$ !!�# #!�!  #�$ (��( #!�  $�� ($�!
�����,������	�B��	��������
		��������-����	� � � � � � �(�(# ���# �#��� ���"� ����� �!��! �"��( �$�$! �$��� �!�  

�������� 
�
�
�
�
�����)����	�B��	�������		����� � � � � � � � � � � � � � � � � � � �"��# ��$�! �#!�" �!��" ����� �# �� � ��� ��#�" �#(� �!���
�����@���B��	) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (!�� ! �! (#�� �� �� ! �� ((�( �� �" !!� $��" ��(��
�����4
�
��%��
	���% � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� �#"�# �"��# �!#�� �#��� �"#�$ �!��� �#��" �"(�" �(��!
�������'����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � �#��� �� � ����� �#(�� ����$ ��#�! �#(�" ����( ��$�! �" ��
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  !�� # �# " �� !!�# # ��  #�� (��! # ��  (�� ($� 
�����,������	�B��	��������
		��������-����	� � � � � � �(��" �$�"� ���"� ���#$ �$�#� � �$� �"�� �$��( �(� ( �!� �
�����.����
	��.("�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �"��# �" �# � ��" �!$�� � ��� � �� �!"�" � ��$ �!��� �(#�(

������#
��#�"
3��(

�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ($�(  !�� !#�# $ ��  $�� (��� ����� !��( (!�( ����(
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � !��! "���  ��! (#�� "��# !��" $��� "��# !#�$ $ ��
�����,������	�B��	��������
		��������-����	� � � � � � ����� ����( � ��� �"��$ ����� �$� � �!�$# ����� ���#" #��# 

1�	�����"�
�
�����"�
��#
�"��#��$

�����)����		����B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �� �! ����� ����� �"#�$ ��!�( ��#�# �"��� ��!�� ��!�! � ���
�����@���B��	) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (!�� ! �! (#�� �� �� ! �� ((�( �� �" !!� $��" ��(��
�������'��3����&���
	��0�%�� � � � � � � � � � � � � � � � � ����� $��� $#�" ����� ($�� ����� ��#�� $��! �� �� ���� 
�����4
�
��%��
	���% � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� �#"�� �"��� �!#�� �#��� �"#�( �!��� �#��# �"(�# �(�� 
�����,������	�B��	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  $�( "��" "$�( (�� "���  !�! ( �$ "��� !��� $��(
�����,������	�B��	��������
		��������-����	� � � � � � �$��� ����� �"��� ���( ����� �(�#� � �#( ����� ����� �(�$$
��������2����� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �)(�( ����� ��&�) ����� ��$�( �)��% �%&�( ��&�) �)(�& ��&�&

�1�+	���������/*�3
��+
0-���������������
�����	�������:+������
�����
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+�
�)����	�3��	�+
�������/�"������������0�		�
�����0��
���"���0���	3���3
��
�8�
���������1�+	�����B�����	�����;�������:������	���:+	����/�+
���*�����	
+�	���:���
)C��
����8�*���D���3��	�
%;�	������/����8�6���/�����+��3
���		�/��������1�+	�����B�����	��;���������	
+�	���:���
".("���3�����
���-	����
3�("����+���������
	��������-	��������"����+����0
�
��/��
	������
�������-	�����<
���������+
	���������/����������������+����/��
3������
	��+���		*�6�����

����
��		*���<��������	��6���/�������
	�+
������
3�!#����+������������3
�������3
��+����
(1�+	������	�+���+��*8
�	*�����+
0-���������������
������A&���	�������
������0��*�-������������
���		��	�+���+��*��
���	�+���+��*������������
�������-	�+���1�+	������0�		��
���

��
��+���������:�0�����
	���	��/������
���
$2��/������6���/���
3����8����3��	����+�����������6���3�
0��������+��������+����+�
����������+
�����
����/���+�
��	�+
���0���
��
�
��>��)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
����
�
��#��>����������+���3
��0
�
��/��
	����������		���������D���3��	�����-�����
�>�.15������������
��)�������������������)�.?.158�#(!��������2�����/�
���)���5�/�������#��

���������������	��+
00��+��	�����������	������������
�����
����+�
������
	��0���
��+�����+�����������6���3�
0>��.15��B
�0�.158!(�5��F,�3�����G?%���&	����������
��G�4
���	*�&���
	��0
&�
��+��;�	���,��
���H��������	�+���+��
�������+���-�����
�>��B�����	�.���/*�,�/�	��
�*��
00����
���B.,��B
�0�#����F4
���	*�,��
���
3��
����������	��*�
3�B��	��3
��.	�+���+
&	�����H������������
	����+�������6���3�
0����7	*���
�����+�����������:*�B��	��������������
�	��
�	����+�>��.15�����������������������������)�.?.158��(#��������2�����/�
��
)���;����0-������#����"�
0�#
�
��/��.15��5.����"�����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�������2���"�)�����#5��5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�



Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005 185

Low and High A Oil Price Case Comparisons

�������(� ��
����
�
����"�
�
�������  �������!�� 
��
�
���������
�4�		�
��
����	������)�*����	���������������
����

��������
���	
��
	�	�
 ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

7
��������"��#��-���)��
������ ���������.� � � � �$�$) ���'' ����� ))�'' ���'' �&��� )(�$% ���'' )��)� )'��%

"�
��#
�
��-�
�2��
�
���.�

��������
�����8����
��
����
�������;���"��������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $��$ $�"" $� � $�$" (�( $��� $�! (�� (�(� $� �
����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���" ��(� ��(� ��$� ��"( �� � ��!� ��"# ��"! �� (
�����4�:�+
 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(� #��! #��� #�#" #�"� #� � #�$! #� $ #�(" "��"
�����2�������.��
��) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  � $  ���  ��"  � " "�## "�"� "�(" #�$� "��� "��"
�����@���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���( ���( ���$ ��� ��� ���$ ���" ��� ���$
�����5�����	�����������I��	��� � � � � � � � � � � � � � � ��  ��$" ��$ ���� ��( ��($ ��$" ��(� ��( ��$�
��������

��������
�����8�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���(� ���&' �)��� �%��( ���)� ���&' �)�)� ���%� ����( ���'�

����������
�����B
�0���;
6�������
�
�������,����� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � (��# $�($ $�$( ��� # ��� � ���$� ���(! ���! ����� �����
���������������5���% � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(! ���� ���# ���" "��� "��� "�!�  ���  ���  �(�
�����.�������.��
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���" ��#� ��#� ��## ��## ��#" ��#(
��������

���������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���%% �)�)) �)�%( �%�)% �(��) �(��% �&��� �$��) �$�$& �'���

���!�2��
 �����
��
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � �
������&.�(

�������5��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���( ��"! ��#! ���$ ��!( ��"� ���# ��(( ��" ��� 
�������4���	��.��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$" � ��( �#�#" �$�(# �(��� ����! �#�## # �#� �(�#! �(� �
��������
����53��+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$$ �� ! ��## ��!$ "��� #�## ���" "�!! #�!( ��" 
�������2����53��+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$( ��"� ��� ��$� �� ! ���� ��� #�"� ��!# ��!(
�������;
����50���+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(" ��" ���# ��!� "��� #�## ���"  ��! "��� ��(!
������
�8�&.�
������������ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� �� � �� # ��(# ��#� ��#$ ��! ���� ��#� �� $
�������������5��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��"$ �� � �� " ��(� �� # ��!� ��$� ��" �� # ��( 
�������4���	��.���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��(� ���� ���# ���! ��"� ��"! ��!! �� $ ��!( ����
�������53��+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$# ��!� ��!" #��# "��� "�##  ���  ��  �" !���
�������;
��������������	�50���+� � � � � � � � � � � � � � ��$� #�#( #�"� #�(� "�!! "�$�  �##  ���  �#� !��"
����������

���!�2��
 �����
��
���� � � � � � � � � � � %%��� �%��� ���&$ %(�)� $)��� ((��� �(��� &(��� $���$ ()�')

���

���"�
��#
�
��-�
�2��
�
���. � � � � � � � � � � $$��& '���( &&�)& &%�$� ����'� ��%�%� '$�&� ��)�() ��%��� ��(�)%
������
����"�
��#
�
�(�-,
�#
�2��
�
���.����
���������;���"��������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���$ ���� ���� ����
��������������
����50���+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��$� �� � ��!� ��$" ��(� ���� ��!( ��$# ��# #��#
�������2�������.��
�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���# ���# ���# ���" ���� ���" ��� ���� ���" ��� 
�������5��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���# ���" ���� ���" ���( ���� ���! ����
�������4���	��.���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���( ���# ���" ���"
�������53��+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��� ���� ��� ���( ���( ��#� ���$ ���� ��#!
�������;
��������������	�50���+� � � � � � � � � � � � � � ��"! ��(� ��(� ���� ���! ��#( ��#� ���( ��"� ��!$
���������

���"�
��#
�
��-,
�#
�2��
�
���. � � � ��$' ��$� ��'& )�(& %�)% ��%� $��) %�%� ��(� &���

���

���"�
��#
�
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $'�)$ '��'$ '��)� &&�)' ����)� ��'�&� �����& ��&��% �����$ ��%��(



186 Energy Information Administration / Annual Energy Outlook 2005

Low and High A Oil Price Case Comparisons

�������(� ��
����
�
����"�
�
�������  �������!�� 
��
�
����������-�
�
�����.
�4�		�
��
����	������)�*����	���������������
����

��������
���	
��
	�	�
 ����

�������	�



���� ���� ����

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

���
�������	�
��	��

������
��
 	!"�#
�������	�
��	��

�
���� 
�
�&

��������
�����8����
��
����
�������;���"��������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ����� ����� ���$( ���#� �!��# � ��� �"�#! �$�"" �!�$� � �("
�������;��<�����
���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� ��#� ���( ���" ��#( ��#� ���$ ��"# ��#! ��#�
����������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���! ���$ ���� ���" ��(( �� � ���$ ��� ��(� ��""
�����4�:�+
 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���� ��#� ��� ���" ���# ��(( ��"� #��� ��#( ��$�
�����2�������.��
��) � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �#��� �"��� �#�!� �#��� � ��" �"�#" �#�(� � � � �"�!� �"�� 
�����@���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�"( "�$� "�!� "��#  �# "� $ #�$"  �$� "�(# #�$$
�����5�����	�����������I��	��� � � � � � � � � � � � � � � ���# ���$ ���! ���� �� � ��"# ��#$ ��!! �� $ �� �
��������

��������
�����8�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � %��)& ���(( %'�$� %$�'� �&��� �%�') ����� (��(& �$�'� �%�%%

����������
�����B
�0���;
6�������
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #��( #�# #��$ #�� "�$# "�!# "�""  �!�  �#"  ��#
�����.�������.��
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��#� ��"( ��" ��"� ��$� ��($ ��(" ���" ���$ ���"
��������

���������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���' (��% ��'� ��$' $�&& $�() $�%� &�&& &��% &��&

���!�2��
 �����
��
����
���������� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�"# !�(# !� � !��! ���!" ���� ���#" ���!$ ���!$ ����(
�����1���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$ ��(" ��!$ �� $ #� " #��! #��$ "�!" "��$ #�$�
�����;
����C
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���! ��"! ��"� ���$ ��$ ��!" ��" ���� ��$� ��!�
�����������5��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�!# !��! !��( !��� $�! $�#! $��� ����! ���  ����"
�����4���	��.���$ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � "�"(  �$�  �(�  �!� (�#$ (��# (��� $��( $��( (�$�
�����53��+� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��!� ��� ���� ���! #�� #��� ��$$ #�(" #�  #�#$
�����;
��������������	�50���+� � � � � � � � � � � � � � � #� $ "�($ "�(� "� $ !� ( !�#( !��� (�($ (� � (�#�
��������

���!�2��
 �����
��
���� � � � � � � � � � � � �&�(% )(��$ )��'& )%�'% %'��� %$��' %��&� �(�&) �%��� ���'�

���

����
���� 
�
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � $'�(� ')��$ '��(� &&�(& �����$ �����% ������ ��&�)' ����%$ ��%�(�

���&.��&�
��+��
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� � �(��# �"�!$ �$�#( "#�(( #!��� � �!"  "�!$ ""��� #��##
���
�8�&.��&�
��+��
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � #(�!! "#�$� ""�" "(�$�  ��#�  �� #  (���  ���"  "��# !����
������.�������.:�
��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � #�(# !��$ !�"� (�"" (�� (�$� ��� � (��" $��" �����
���&.��4��7���;���� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���$ ��#� ���$ ���� ��#( ��#� ���" ��"� ��# ���!

�56���/����3������+'������
��+
���
3��0�
�����+�����
�	�
�1�+	�������
��+��
��
3�+�����
�	����+	����/�	�����+
�����������������	�/����	����	�'������
������*��
/��������*��
+��-
���3
����3����*�3�����
+7����	+
�
	�����
������
��+���
)2�������.��
���=�5��������
�	/��0��

���������A��E�/
6�������
������)��0��7��B��	�����B���+����������3����%��0��*��%���+���1+�	�����1��	�����1��	*����:�0-
��/��4�+��
����

������	�������
���*��&
���/�	��;	
6������;������;�������;���E��	������������C��/�
0��������/
�	�6���
%���������������+	�����������B
�0���;
6�������
��
�.�������.��
���=�5	-������
�	/�������E�+��,���-	�+��A��/��*��&
	�����,
0����������;	
6�7���
(�&.��=���/���E���
��
3�&���
	��0�.:�
����/��
��������8�5	/������1��
�������1�����1��'��C���������-*�����/�������������;�����5��-���������������5��-�.0������������J���E��	��
$�
�8�&.��4���	��.������+	�����<��7�*�
&1�+	�����	�'�������
��+���3�
0�����/*�+�
����������	�/����+
�	��
�	���������������	����1�+	�����-
����&.�������
�8�&.����
��+�������������/�
��	�-���7�
���
'1�+	�����-
����&.�������
�8�&.��+
���0�������������/�
��	�-���7�
���
��1�+	�����-
���+
�6����
��	������
�+
�6����
��	�	�'�������
��+��
��
�
��>��<
��	��0�*��
���'��	���0�
3�+
0�
�����������
��������������
�����/���)����3
�����������0
��	�����	�������0�*���33����	�/��	*�3�
0�
33�+��	�.15���������
����
�
��#��/��.���/*�1�3
�0���
��5�0���������
���5.����"�����
��	�.���/*�4
��	��/�;*���0�������2���"�)�����#5��5.����"�)�����#5������A2���"�)�����#5�




