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2. Stochastic Variable
3. Exogenous Factor
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1. Stochastic Variable
2.�Dynamics trend
3. Exogenous Factor
4. Internal Pricing Policy
5. International Pricing Policy
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1. Gas sale and PurchaseAgreement
2. LNG Sale and PurchaseAgreement
3. Pre- Construction
��4. Final investment decision
5. Dummy Variable



���������	
��	��������������

� b��������������	
�������
���������

������,����1�,�6'�6,	���,2��
,"������$,4�	�$,���� ,	����������$,����,��
,&�6C���a���,L���
68+����1��F&��$�� I������6� 0a���1�,�F&��$,���2�����6+�x"4�$��$��)����?6'�6	���L��
%1 α−���X���Q������$�������(��+�5����6'�x"4�$��a�9�.���
[���2�����(��Vo�&�

��������3,;�����K,L�&�
[�,�F&��x'�������)������6&�9���0�3;������4���3�� �� 6	�� 1�&
�4���)�(��+���������B��H�����1�&�9�.�����=�6i���

��6'��F+�2�K�Gi��$��$���6��)(��+�
#2���;��9���1�-4��$�1��������(������	�
������=���6y���B�3�������(Y�

�c_�3?0!��6� 7����6�G����"�"�G�
#HG�
����
#�-C���	�5����6'�5�	������LNG$Fz4�$*���$G�;��9�[���c��G;��{�2�����(���������
��$���B�K��-���������	�^�6'�K�[�LNG�2��^�6'���6�������!p���,2�$G�,;��9���1�-4��$�

���V�4��6>��������	�K�[��$*�$��$W����$G�@�������-��<X4���	�5����6'�9(|����2��9W
LNG�����6��E��{�2��$4�>*�5�������L��%������	�a6D����>[��{���� $F+�6'� �����

�
��<�0�
F�2�$*�$������� �F+�2�$���62���!���L������6���6	��{����
����6����� 	
��$��V(�<��0����t0�I$F'6	�!�L��B6���(��2���X��$*������,(��+�5��,��6'�]�D4���

{�6��
����6��n6C���2�
�#��1���2�9�6+B���;�� $�� 1�&�
���������,@���,��=�,XF#��9,��I=�6	

�L6'�$��V(����(���2���X��p���!p���2S�2����DF�������
������	�!���L����
��4���2������5����6'�
��-.�$�LNG�6��2����
��4���2������

��5��"F2����/��
#�-C���	��U����$;��X������^��9�6F/���p���$���&�ty2���$;��X��
�6�	�6`4���^�6'���`F4�����
[��F&����2�����.�$���/���6��2��

�������1��6'��F+�2����0�
(�	�������]��6��9�������}�,i[������,	�5����6'��� 	
��6	�$-2�i��6���h�68�������
��/"���

�
�
�

1. Margin
2. Opportunity Cost
3. Gas utilization
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1. Unit Cost
2. Cautiously Pricing Formula
3. Cost Base
4�. Risky Pricing Formula
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1 �. Natural Gas P rice elasticity
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1. Host ofVariable
2. Double Logarithmic equation
3. Short run P rice elasticity
4. IntermediateP rice elasticity
5. Long run P rice elasticity
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3 �. Volatility

�tt
*

tt SS( σε+−α=σ−σ + ��� ������� �
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#�'(�����	P�8�b&�?x�x%�
ProbabilityNormalizeFrequency>P	<P	Brent (Platt's)

US$/Bbi (probability)

0.00�0.00�0�94�0�5�
1.06%1.06193110
13.83%13.8313801415
23.40%23.4022583620
22.34%22.3421375725
30.85%30.852988630
5.51%8.51809435
0.00%0.00009440
0.00%0.00009445
0.00%0.00009450
�
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If Crude oil ≤ 24 P=1.1185 $/MMBtu�
If Crude oil > 24 P=0.068+0.055×Crude oil price

�
����	��������X����G�[���T������Y������![���������������	�!&����
����������
�����')����!��M��=���
�;�
����>[l���+��	
���3�����W�I�!f��������	�!&�R�)�8�!=b�����!�]V������'p���

����!&�����![�������+�����8���!U��b���AD.��8���������!��!�����������	�����*��F�
�W�I�!f�]V�����������������������;�

�

Brent Pric e Normal Dis tr ibution

0

0/ 1

0/ 2

0/ 3

0/ 4

0/ 5

0/ 6

0/ 7

0/ 8

0/ 9

5 10 15 20-30 35 40 45 50

B rent Price $/bbl

P
ro

b
a

bl
it

y
d

is
tr

ib
u

ti
o

n



� ��������	
��	�������������� �

������������	�
������������������8<

Oil and Gas and GHV Parity

0

2

4

6

8

10

12

10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50 52 54 56

$/bbl

$/
M

M
B

tu

P Gas formula P Oi l~ 100% P Oi l~ 80% P Oi l~ 50%

�����	d��"�#��
�����&7����"�#��&i���$��������'�;��� ��&A��N�f'��j�!��' �
�(;
"]�	�"?	�&A��N�f'��4@�k��
�B�T�:�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�
����	�!&�8������������	�!&���������S�AZ�������	������!5�*��F�;�
��Z��8�!� � ���������!���!��4f�������'N���=)F��iZ��������������.��f��8���i

��������![?�����,3����!�����!����	��������;�
������������![������*!��!������ ��������*�!���A+�	
������=���!������()

���,�(+;�
#dB�%i�t���������_A=a��*�3�����

�

#dw%poil�t����������������$/MMBtu

�
�����X����G��Y�������� �P	�� �����*!���!��m�ZG�����������![��������	5�M�	N����	�

��!+� �.��f��;����	�������+��	
���3BV����>[l���������	�!&������!��������<!�&�����
����'[�����![������*!��!�� �'=��BTV���������������4��2�&��������'�����0�������8��������

���43�+�*!��!��'����;=��������������������������-$V���'[�����9b��!3�����X��|B��
����2(��'���;�

1 �. Gas and LNG P arity

( ) 8.5//($
1	 =

= n

ioil bblpriceiP

( )	 =
= n

i oili P/)formulapriceGasParity �
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