
�����������	
���������������

�
����������
����������������������

���������������������

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

0�12��
�������#3��

��
��

��

��

��������

��������

��

��

��

��

����4��(�����"�52������������������������������������������������������������������������678�%,52���

��9���:
,���;<"���=�������������������������������������������������������������������>=��" ?�.�@�<=

��

����A*���AB2��

��=�������C�D��====================�� �%!�?�E��F>=====================� ���
G<� �

>=��=" ?�.�@�<=======================� �E��F>�H�����
����===============� ������I%���<%#�� �

��=����%J�(�=�====================� ��E��F>%!�?=====================� ���K���AL�M� �

��=$%+,����N"�=====================� �E��F>$�%!�?===================� ���K���AL�M� �
��

��A����
��B�2�����O�����=

P3�F�Q�.�%Q�	���<�QF>�'�Q	�#@�'�

%G�DB��)��
�P�������������'�3C������-��



�����������

�

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

���	��� �
������������	
������ �������� 
���� � 
������� 
������ 
����� ����� � 
����� ��!� 
���� " �����  ���������

#$��%����&'��(�)���� *+��,�-�.� 	��/�0��� �01�2��3��%����&'��4�������5������67
���8�	� �� 9�� :���� ;�<)�� .� =>8��  #8�� *�� ?�>�%0��
�����&'�� 
@�
�A�����B��C��7� 	

�DE<�� �67� 	� �F�G>HI�J������&�� .� K<L��� 	� ���M� ����N� 
������ 
���� �O�?�� 
7����
������&��;)��������
�� �I�
��PJ�����&'��.�
���7�
> ���
GQ�&�R!���I� �G�7�;����	

S T�U���!�
������
�����&'��J�&V����.�����8�WN�>��A��	X���#��" ������Y���
+�Z�
�
���A��"����B��;>[����A��\�
<�F�]A��"����[�����]A�\����?�>�	�"���VP�����^� 

��� � @�]��Y�*&���B�� �_�����!� ?�G`�?���8��B��ab<���.� 
�������� "����W��@���� � 	
I�" ����H
�<� �8����L�A��J��'�����G���'�����8��Ccd��

��������	�
��G������_a]��"Ve��a�>�f����G����
�� ������ b���Y���"V6��'��0��� Q�Zg��J�G
B� )���� ? 6��� B�� J���N�Gb��� 
���I� � J�����]��� � �7� 
P�e� 	��
���A�� hQ��E��� i��j���I

�
�� �����k�]���*��W` ������?��'!�	�
�+��9���
��e�����J�Nl������m�6L���
G>� �A��
�A����
� 
���B�� 
���I� 
�������J�Z��B������� 
���n�����	��;����I� X�I�o!� � f� ����� �� #H�� 
���N


����R!�Wp7��� X����P�� X�q����" ����� ������Y��� 
��F����.�W]<�N�� �������B���i��
�� 6��'�	�� % Q�Zg�� ����&'�� Y��� 
�G>� �� rQ��N� s�t� Y��� /� �� � B�� =���� %0���uI
������&'�J�>8�" ����� ������ J���6�I� X� #H��  b	W7 �� v��� �ae8�� � �E��� .� 
P�e���F�7

� 
�� ����� k�]���� k��]�� aw� ^�E���8�^�`��� 
����� R!� ���7�� ��� ��� 	� " ����� ����
 Q�Zg��.�
��<���
�����&'��J�Nl������Y���" �����������J���6��J���<�N�d���

�
����������� �

����
����8�� ���p6��� ���� Y��� x�p��� 5�]�� *N�>� .�2L���� �0�� 
�y�� BG<���J0e�� v��
z��
���N�s�t��
P�e�
E�I� Q�Zg���
�� �����"����i�G������

•� *N�
�����&'�� 
���]��� % q$�� i�6�� { �����  �]���  ���� 
@���I� Q�Zg�� .��x���I

A�� |N�
���6�]A��K_��&����K_�F+���^�@&�*�b}��" ������������&��;<���.�

•�.� k��]A�� aw� ^�E��'�� 
���N� �ae8�� J���]��� .� ^�`�A�� �01� ���Z�A�� i�G��'�
" ����������d��



�����������

��

��������������� �

���?!�� 
7 ����#��" ����� ������J���6��Y���~���� Q�Z���� 
��<��� 
�����&'��J�Nl�������=���
'�
L����� `��� )��k�7��;�6�]A���*�'�G����	��F)����v���
���3��� |���;��.�
P�e

�V�����
��������0����_�	R!����
�� 	:����� .� 
�� ����� 
������� 
�����&'�� � 
��E��� ���I8�� Y���� ����� ,��Y��� Z�> ���


�� ����� Q�Zg��J��N�<�!����/N�g����D������/N�g�I�
6���A��x���DG<�
�" �����������J���M�Y���� ������
�� �����k�]���.�u����8��u���E���l� I!��
�;�����K��6��������J���6�� #���" �����D�e�����r������	%�������?�Z�A��B��;>�Y��

�
�����
������
�N�Z�A���{�-���:��������� ���v���
�� �����J��l8�����#!�"Ve�B�
���0�
�]��
]>��A��
�� �����
�l8�������
���
��w�R!�����

��� �����R!�
7�`��I�	� Q�Zg��.�
���A��hQ��E��� �1�WN�<��v���
�E�<���Y���� ����
����YK����_'�G����d���

�
�������

 ��g�� "�$]��� .� 
�Gp�A�� 
�]�Q ��� 
���<T��� Y��� 
I�+��� "�L���^�`�A�� �0�� 
g��A%�

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

-�%.�/01���2

�B����J��b���i�A����
q�����;+^�`�A���0���G&��� @I
�� E���J'��]����
���������
��
�� �����
����������I��D����	:�����.,&�������
�� �����
�������g� Q�Z
�����F�����

���a�]���1� ��v���;�� A�K���D���" ����������B��
���]A��J�Fg��D��B����i�9�
��������k���8��.�
�� �����
�A�������

��� ��� ��#�� D� J���6�� Y��� " ����� �����J�Nl������
��<��� 
�����&'��� Q�Zg�� .���
�
6�6�
���A���FpQ��7�����FE�������~�>

���
3%4�����

����WN�<7�
���8��*����Y���
I�+���J�G����v���J��` E���������
���" ����� 
���P�=���
����� ��!� 
���P������&'�� ;������I�  #H��
�
����]��� �~���� 	

��FE���<��^��N���_�+�������+�����	� j�]A��" �����
���N��
�7� �g��mq��A��/]�
��
6@���.�X�����5�8��k )��d�



�����������

�

��
������� B�� ?������� B]��� �F��� ;�+�%0���  Q�Z���� D������g�� �.� �g�� ,&�A�� ?!
:�����.��>VF����� b>8��mq��A��B���I &��
�7� �g�	��/�+�B���F�<G��������=>
��G>�	���N����2L����"���.�B� Gb�]A��B��B<�?���.��a�<����_���&���N!��" ����

s�0I�k�]���WL��n���s�t�J� &�n�����N�������ZI�����G]�d��
��A�����/�@��� �� ������&� ;��E�� 
���N� " �����  ��� ��L��u��Y�����A�� �0���.

k���8��
�A�����
�� ����d��
��
���A�� "����J���@��� �k�6��B��D���8�� �D]�Q ��� ,7��A��sI�� 
G|���=���

�	" ����{ ������ ����.�K<L����"Ve�B��������������.�D�����������d��
�� % Q�Zg�� ����&'�� 5�� ��q�������a�>�7� s�0�� � 	J�& ��� ^�@6I�������� J���6�

�Y���a�>�a#H��" ����
��<���
�����&'��J�Nl������~����d��
�'�
���N�D�� Q�Zg��.�
���A��hQ��E������;�e����^�E��
�� �����J�����,����l�����i��

"���8���0����������Y�������&'�����&d��

�������'$�5���" �����������J���6���
�6�63����#���
7 ���Y���
��������0��.�Z�> ����K���
� Y�� Q�Zg�� .� 
��<��� 
�����&'�� J�Nl�������D���� r������ 	� %������� ?�Z�A�� W��� v��� � 	

{�-����
�����
������
�N�Z�A���	B��
���I�
�]��
]>��A��
�� �����
�l8���������
���
��w�R!
����d��

6�!7��89:7����

�����Y���
I�+���J'��]����B������e��;+��
LP�v���J��` E���W��F�w��P	���N�7����G���
���������.i��j����Y����rF�A�Dq�����'���B��A��� ��|���~P�;+�
���	��G>�i�j�]��

� rF�A�DQ� 6��'���B�� m� q"�G�����
�Q������ J��8��
����6��� ��J��@�A�� x� 6��'
�
P�9��
�Q�����
������Id

���;�<�������������

�	�
����?�)���=%0!4���#>	�?%����'�0(!)*��"���#$%0!������0�����@A��%B

����C	

���� i������ .� a�]+��� � >0�	�
���+� 	� 
���A�� � ��6���� ^ 7� 
�����&'
�  Q�Zg���������	�
�� ����� k�]��� .� � #$A�� J�a��A��~���� R!�W& @�� v��� 	

J����� R!� 
7�`��I� 	� �����]A�� "���� � ����A�� "���� uI� ����8�� � �����������
��3��DA���������&'��J��@���;��.�� ����" �����;�6�]��2�d



�����������

��

��	�
����� ���q��)$%D��E�F)�GH�E,I%��;��%.�/1��2�����JK!*���&,L��� >0�	
��^ 7� 
�����&'�� i������ .�a�]+�� Q�Zg�� 
���+� 	� 
���A�� � ��6��� 	���
�¡����	�����

v��� ���;��.�J���Gb��'�� ;����%��J����]���� ;�&�J���Gb��'�� ;����R!�W& @
*+�A������&'��¢q��������&'��W]��v���J��VP���~������`���Y���W�G��£�	

�WFO��v���	���Gb��'��uN��6I�
6���A��s���¤��9�I���F��w���¥�
��V6����x�@�!
�;���� J���¦� R!� W& @�� � �ae�� � 	
�P�9�� R!� x������ � 
���G���� J�]�$G��

��,��
>� )�������EN'��Kpe�.�J���Gb��'�
���+8��J�]�$A�
E�I�l=��:��§��'!�	
���Gb��'��;����.�J�& ������
6�&�J� Q�Zg��.d

��	{����DG����� �$A��5�!7��'��,J����
���M!*��=N�4����$�����!<7���
J:!���
���+	
�	~�@���;� 7�����d��

O�<)������������
�<��
@e�Y���^�`�A���0����������.��N�G����D���"��7�UV#�B��
N�{����>���

#$P�� �(4���� ��u����� *�����������&'�� � 
��E��� ���I8�
����`��� � 	� 
�� ����� 
������
�k�]���.� Q�Zg���F����v���
N�<A��R!�
7�`��I�DA�����¨VF��'������N����Dq����'��Z>� �


�A�����
�� �����d��

��(4��Q�K������"�¥�k @����;�E����0��"Ve�B���������.�W#���v���J���@����R!" �������
���������;�������	��uI�KQ�6������3���
�� �����k�]���.�u���E���K����� �����"Ve�B�

� e��
F+�B�������]A��
��������"�����
F+�B������A���
���A��"���d��

��(4��R��K�������*�������
�����Y���" �����������J���6�� #�	�%�������?�Z�A��B��;>

�����
������
�N�Z�A���{�-���D�e�����r������B��
����6���
6� @���Y�����G��'�I� #8��u����	

��
�����R!�
7�`��I�	
6�&��
E�I� #8��©��&�;+�J'�G�����hQ��E��
���A���^�E��'��B��
O����
]A��aw�ae8��
N���.�" �����������.�k���d��

�7�
��9���������K�8���j���BGp��R!�
7�`��I��F��!�;P��A��rQ������2L����.�x�+
� 
� �6A��J��P����¦2L���� k�7� .� ��E���� �&� m�7����� ?�<�� ?�� �N��+�� 	�����e��^�`�A�

�BG7��NH@e��?!�	����ª��BG7����P��?�7�	*�g�������]��	��]EN��'!�K�����B��J$N�:���N�
V��&�	?���]A��ª�d��



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

� 1

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

��������

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

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

�&�����2�����3���4�	�5�����6�����������%�%7��8*�9������#2��:��
��-����.�;���/<��-����(=

�>�������?���@����	�����A!<�B���$��������3���>C=�>����7����D2��E(��F!���G����H7I�


�J�=K������������#��L7�M�)N�$���#���O�P�.<	��@������6�Q%"�%���O������
R����<�F��S/

�%��������������7*��N��T�U���
��"#��V�����������+�-7�#2���������W"���X�N�Y�Z%��[\�	

	�9�]^��6� ���������� �!��#��� S���!�_(��� �%��7��`������ab� ���Z0�N��c��A7��C��*��d�e��

>�������H7!� �7��f� �� �-Z��� $�%T� g��!h�� 	� �@������ E(��6� ��i%2��+�"-7�#2�� ���������

����8����j ����kCl�ab�E��W*��_(���O#�����(��6�����W����[��.%m�@������������!�"�#�

�n�����%-����H7!o��

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

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

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

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

��



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

� 2

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

������p� 6�j ����� .b�7T<� �� >������� ���� S�� S�R�/	��O��%!� ����� .<� �G� S�Wq� ����;� ��������

�	����A����6�8"����N�rWq��%"\%N�>%A���Fms�� �tA-������"��%���.<�8u��
�1��i��

O��%������1��v���d7����w�.<�Fms���6�O&W���B���[/�%^��F���!%Wx�6yo��

•�%@K��z
]���.%m��S�!�{�/���#�������.%m
�.<|�

•�}% ��<�)���FWm��6�];�����rWq��%@K��O9�"*����<�>�������.%m
�.<

}�K��Fp�N�6�)��|�

•�H7!�L7�����<�3��~����3�*����F��>�����������z����O��%!������.%m��.<

)�*�����|��

/�� ���OT<���>�������$R�/�H7!�g%����g�"A�b�>��"-�@���/h��[/�%�"���d7�����

S��]�����S�!�j-����O9�@����S�����3��@<���S�
%m�|��

�����*+$����,%-./�����
��	���01��

������z
���W7m���������8����79�*���+�/%N��;����~��H7!������p�t�����>��������W7;�.<����


���� �� �I"#��Petruleum��8������� ��u��� OW"���� '��I"�@V�� 6� r*"��� �����	

�Naturel Gaz��� ��
<OTK��6�8��>���N� �W7;� � petr�z
��Oléum����IT

�����V��W7;��I#���z
������_<��|��

���������;��������*N�$����>��������	���A��F
�#�!�F���
��W�;�.%m�
�S/K����*N�$����%��

��)\����~�����K���;���$����z�%�����/�6�%����	�.%N��m���1C�=�N�L7���S��A����.

�+��(��N�$��2���9�#=�������+��e�F��L�R�
�g_]\�O;�j� ������Om��89]^��[�;����

���"7=�F��.%m�
�>��������	����V���(�������
�B����A
����N�����"��,
]\�.%m����-���B��

/%N��;����~����%2��F��8,
]^�����"�;���6�$�
�!�V�m"f<�(I���.<�Fms�B����N��"A�2����

{�����n���N�Q%�������" �O;�6����!��J�"=K��+���"�2��F!�L7����9�"#=��e|��

��

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

��2�3#	������,4�5�3�
��������@���		�#��	�r
�%���������7���
�#�������m2�	�>��������	���
���

���6�78	��
391��7:�	�a�K���������	���������!���7��[�m��������*@���	�������+�
��#����	�������� ��

���;"��	���<���7:�	������^��+�!%��2��.�%
��	�n���������#��V��6�+��Z���	��������	�
���



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

� 3

��1�=���
��	��>-./����0��>
8����?��
@�	����

������%m�� ����;� ��OT<� �
���6�>������� %�\%�%�\�L7��.�E(���� 	� $��W"�����*A�
� S�7!

� )"A
��� ab� d,��<� oT<� F"��z/%m�� ��/%N��;������ ��%�� >��"����� .<� �;�
� >�K��O

	� ���/� ��%"� � _%"�!8v � ��� ��;� ��
R�N� � t
����� �(��g�W"7!� �%��� 6� �"�

��\%�%�^�%-���������N%"@�����%I#���+�A�"p�6�S�!�j-����ab�����W����Sq���	���C��

�"�<�	�d�e�6��6��
��W�;�+C!�"�������/�.%"m�����>�������.<��A�����	���&"���t
����

�6�)#"�I2����"
R�� gV�"��HA7
��"���� 	� �
%"�!������%"��)"N�}�K��F"p�N

�>��"2���("�|��

����%�A2�����"�����
�v����.b���;���B����
%������
�v����8��S�Wq���S�������>���"����.%m

��.<�H7!�%m�����>��������������
�����
�������N%@��}�% <�6�z�@����
%�!���%��F��.|��

��<�E�9�"#��ab�S�p�%��F"���\������S/�S���m������Z�K��$��A���+�;� ����u�����lR�N

��&�
�_(���.�m2��ab�)�*���)
C��$��~��+�W�"@����	��,��N�$������Z�K��E��"2���lR�N��

7!�.����7�7��'�%"!<�6�(���*������	��O"mf�H7!�z"�����$��~��.<����"����$�!�"A����

�.%m��) �6��}%"����� �3���.%"m��������+�*=�B�����7#���g�]"\K���	�+�\%�

����&m���+�\���L7�I��>���"�����\%
��������	�}%���% ���"
����
��"u���+��"W����

��!%"���y	�87
��W�"���)�"
�v����)"��~�]\%��}�!|��

��=��#A�B	��?��
@�	����

�������8����'�"�<���a�<�F������.%m��OT<��*���>% �+��%���������m�����>����������
�B


�v���� d7�� �
��N� �+���
�v/� 8��� 8"@����� 89��"W�m��¡��� ���L¡�	�� �"A}�������(�

�+�/%N��;����"~��F
%"m��.<��"������z
]���_<�O9�"*��� �%@K�� ��O!����� ���"�/� g�\

�z�� �"��%^�� E��"2�� r�� }�K�� F"p�N� 6� �"
��� z
:;� F�� �"79��� +�"�W;

$���"�� ���u���� F�� ��"\� ����"!�+�"\��	��'%�*��m���+�/%N�;�O!�"���d�(;� �

�8���������u���6��%"\%2��)\����~��z
:;�r��_�^����-7���/%m2�	��
�^��F�����;(��N

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

�391��7:�6�78	��
�E�;e�t�@�r\��	���� ���

2�3#	������,4�5�3�
�����	�E�;e�t�@�r\��	��
���



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

� 4

�g%"Z�6���(���"�N��%����F
(���g�"W7����F���&"m�����!�V%����q�5��
%�!C����
�v����.<

87
��W�����#I7/�B�����W7����t9�"A����{���F���!%"Wxo��

•f�[�A�*2��g%����F����] �$���b�H7!�>��"�����z
��$����¢%Z�R�r���.�f�d�e�6�S/

�
%�������%2�|�

•���z
��.b�`��N���A�7��[�#
�B�����/%N�;����~��+��;�2��F���WIZ�����!<���
�>����

�
%�!���|�

•��%#�����%IT�6�E�%\��`%�����*/����*/��W�����&
����%"I#���6�>�������z
���%\�

}�K��1%\�F����
�A����A�-*��|�

•�W��N�$�9�@�$�%#N��
�-������N%"@�����%I#���6�>��"�����z
���%"\��
�6�$�%\�����

���\��.b����
�������%I#��h�B���+�%�������`%A����>C=�����b�SN�*�������/�.%m
�d�e�.

���$�%\%��.%m����|��

��=���#A�	��?��
@�	����

������6� �
%����� �T������ H7!� �W���� �£h�� ������� �� ��!%��� H7!�+�
�v���� F�� �!%Wx�8��

*��ab��*A���8����>����7�����
%m�)Wo��

1¤������������%2��j� �>�������.%m��OT<�6��������_%�������#2��H7!��W������'%A��+�
�v/

+�l�/��� F"��*���1V<� :!�}�K�� Fp�"N� 6�+�Wp� �	�Fp�N� 6�z77�� ��z-*��� �

m���}�K�%>�������$����.|��

2�¤�%"���_%�������#2���W����+�"
�v/��j� �>�������.%m��OT<�6��+�l�/��X�N

���"¥K���;�+��W;������!RN���L ��]����$	����-����?�"��z��+�l�/����zZ�A/���A��

�>���"����$�����/%m��}�K��`�W!<�6�z77����z-*�����)�"*���1V<�:!�+��� ���|��

�������v����8������������ �!��#���6�)���2��J��� �/�*-�@��+�
�v���� �&;<�.<� �TC"U�����


��/�%��� �
%����	�� >������� $���� OT<�z-Z�� .<� ��N� �� .��� �F!� �N�\0�� >��-�@����

%#A2���¦��p�§<������¦���N�%Z�8�������¦�����������F��m2�N��

��/�C=DE�F�����?�/�(G��H�#/1����	�
��	��?��7I�	����

���������Z�K���A��2���<�.�mW"���F!�$��"�!�%��n�������FWm2��+��"�A���S���rWq�_(�

��N%"@�����%I#����A�p�6���u�����g�2�N��\]�W2�����������	���m@�W���'�*����7=���6�B����



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

� 5

�_�^��_�����%I#��;�	87����������%IT��	���"\�%���+�"��*2��E(��O=���6��

���"�C=�F����-���������������+���A��	�������F��m2��F
%m���¨���
���1��v������%���.<����

����������@�@K�|��

•/9�J� K�4� �#L�� ��+���� �)N� $�%\%2��+�������� >C=� '�*2�� �7#��� �A�p�8��

+�%�������`%A����>C=��<��%I#��|�

•M�70�K�4��#L����F���/��"U���A���������TK��_�^�������<�Y72���<��7����;

9�%*���3�*��r�����H7!<O�	�6��<��`%���A�����E(��rA�������������9�"#2��?�%/<�[7

_�I#���LA*����<�_�I#���g��u��N�HW*����$�f�����/��U���A����|�

•�,�#���,+����#L����8A�<�E�q��6�3�~��F��O9�*���r�s�+�A��7��8\%�%�\�Omf�8��

;R�7�A��$��#2��O�G����$%���Omf�H7!�C&��_�I#���g��u���.%m
�.��

m2����>�mf<�H7!�.%m
�%���d�(��E�\�%��.�"m����S���;���6��!%����.%"m
�n�������FW

��K�;�8������7�Mo�

N�©%���<������,���H7!�%����ª�;�����Om���|�

N�_���m/0��Om���|�

N���A�*2��©%A����Omf|��

������F��m2��E(��6���W��������������$��&����\�%����lC&���>�mfK��E(��8�������p��9�#2���<

�+���u������%����E��2��`%�|��

������£�m���<����p%��6���;�@�HA���V���N%@�����%I#���6�$����2������������+���A���.b	��W�

����;���uZ����7!�Om������N��K����>�"��������%��©�m���.<	�-���N�(=R����"/h��>C=��

2��ab��
�I#���+�"��*2��B���tp����u���������OA
	�:!����;� �6�+���A���E(��Ov���

�����*2���%I#��	��/%"m��}�K��Y�@�ab�O#���£h����;���t
�p�6�LA
��A9�!��q�5��eh�

��;���.���>%P�t9�!�>�������+���������"#����� �6���<�>�������r�/	����%«��;������£h�

��FWm2���<�F��m2���/%m��t9������(�$������V�mf<�(=R��B�����n�����|��

������L7�M�tW!�H7!������O;����������>��"��7���
�����<��7��"����Z�K��+�"A�����.b

��
����������$��&���H7!��
�� ������Z�<�+�A�p�����N�O#�	������������$��&�����!%/�.<����W;

�_<�L7�����<���>�������.%m
�.<�$������N�����S/�$�!���2����Z�K��+�A�����O=����\�%�W"



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

� 6

��AW!�6	�2��������6�.%m
��A��$� �����!%�N�6��u^��.�m��}�K��Y�@�F����
�A����A����

>���N�������A�����6���)���?%/�F�>���N��A�W�����<�H7�*���+�"A���J�=<���!%/�F�|��

���(�bN�©�A��>����7���7������Z�K���A��������<�.���)�@�@<�)7���o��

•���m¥�.�;��W7m����uT��<���"�;���W� ����A��.<�_<���Z�K���A�����d¥

� �W7;� ���;+%� ��� ������N�+��W;�H7!<�:;	���m���N����m¥�.%m
� ����!

�����Z��<���uT�	$�%#N�����������$��&����\�%��.%m��N��$����$�uT�+��Wm|�

•�K�� �A��7�� ����*2�� $��A����Z	����Z�K�� �A��7�� ����*2�� $��A���+������ �W7m�

>������� $��]�� +������ �W7;	���m���� �� ���������� $��&��� +��W;� +������ _<

��-�-T|��

8���7W� ��>�������tp��W��$��f¬���o��

N�������W7m���
�-����[@������F����;�d¥�+�e���N%@���N���H7!�_%���B���tp��2�

���+�A�����d¥>��������%\��>�W� �������W7;��
�-�|��

N��[�;�������<�O�2���*m��2���9�#2������A������O�m��;��7�A2��[�;���������B���tp��2�

���A������9�#2���<�O�2��$�� �|��

�¤����!�+�*w��4�)�*���1V��+�"�� ������"-����E����$�%Wu��z/�;�B���tp��2�

�u������/�E��2�}�K����\%�%�\�6�+�|��

�¤�tp�������9��~���
�-����+��������+�e�tp��2����.��7U����t
�"�2��O&��B���tp��2�

�
�-����p�%����F����
�A����
�-����+�/�%�������¥K��+��Wq����l�m�|��

�!	�C®O�G����
��	��?�/#FE���

F;�����=��ab��N�.%"���e�O9�@� '�U��>�������<�F��_%"�!�OT	��F��.%m�


��;�2��F��{
]�+����/%N�;����~�	<�_%���B���+��;�2��8����+��e�F����"!�H7!��@�@

� �� .%N�"m�����
:m��� ��%2�� O&�� [9�%���� X"�N� ab� ���"Z0�N� )"\����~�� +��e	�

����\%"*;K����/�������Om�����H7!��
%� ����/��2��+��;�2��X�N���	���������'%
��|��

�+��;�2��d7����%=�H7!��
:������g_]"��������I�����O&������������
�m������7W!��W�����

���#�����<���A�����O&����9��W�m���+��7W������-����W��N�	�'�U��>���"������!%Wx�6�O&��B����



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

� 7

�;�2���*A�����	�'�U��>�������6�[9�%"�����\�%����*/�H7!���"���2������/%N�;����~��+�

��������*�9����?�%/K��abyo��

��=����P�"��	��?��Q
�����

)\����~�N����"�2�����.%N�m���+��e����!�F��.%"m���]����N��~�]��
��� CnH2n+2	��

.�&"�2��%��?%�����(��F��[;���>�<����	¯��.�N�:�����.�&
0�|�N�+��;�2��E(��]�W����R��~�.

�����!��\��+��&���F�|��

��=����?��Q
�����	����

�+��e���!�F��.%m��)\����~�N�����2�����.%N�m���	��\��]��$� �����N���H7!�_%�����	

�	�$�W7����+��7W!�6�>���%���W";�� ���[;���F
%m����&;<��<�)�;����-�
�.<�Fms��

&���
%��������}�°K��X�N��� '�:��� ���%7m���r��O!����� �<d
�%7;����~��X"�� �O���

d��
:m���X�� ��|��

��=����!P��	��?��Q
�����

+��";��� F!� $���"!� 8��K����"��� ��"A7 �+��������� �u�T� �~CnH2n����"�m�� �

���%U��F��?%Wx�6����!�L7�������������+���U���v���6�+���&�������"\�%����|��

��=��
$�	��?��Q
�����

�����"���[;���>�<���	r�������8A7 �[;���%����F
D����%�u�#��N��~�]��
 CnH2n-6�������

��W;�J�=K����/%N�;����~��+��;�2��X�N��\%�|��

� �!	��*+$����,����0��R�
E�����
��	��D�����	���'�S����

���������7�I2��O9�"@%���H7!�OW"���B�����>�������1��m�@V�`�"����F���!%Wx�����

����W7�����(;������.<��W;�	$��2��E("��F!�L�m7��������d���7*7*�2��O ��2��F���!%Wx

���*/��(;������&"m����\���[* ����"�!%/�L7���>���"����F��������?�%/<�H7!�>%#-7�

[9�%������z
:m��|��

��

��

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

�T�U��V�/"#���9�]^������«���*\������@��	�)m7��*2����)���2��)N���%��Oi�6�����������`%*���	����®����®�|��� ��

��
��� ��



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

� 8

��1�=���
��	��W�.F�S��X
4Y���

�";� eb� 	±
������ �
��N�ab� >������N� .�*/0�� ������ r\���Fp�N�6�[@��
� >������� .

�.�*"/0��OW��@�������	��-�@����N<��<�+�����/%m��E�\�%��tp����F���
�����6�}�K�

����������[����}���K�>���"���|��

�'�!�+�� �B���a�K���,���N�.��A
�>���"�7��_�������'��I�@V��.b������O���%����$�7N�6

�+�
V%���6���"/��7*�N��
V��6��,"�N�z"��!�B�������"m
��K��$�-"�2�¡d
���¡���"*/

O"�/%�%m7��®��F
��<|>|d
���®��9����� �%�²�� �(��'���_(��	��%-"/�5�����d7��*
�'%�����

����`�"p� H�*�� �� 	g�%*N� '�"=� $��"�� �� ���p� >���"���� F�� ���%
� O�"��N� .%�"7�

B���tp��2��1���;��ab�����W*��z/�;��W���[�A�������>�������r�W�����7����.%m��S�
]��	��

>�������F!�j-����`����}����@��E�/�<��|��

��=�����DE�"��.�S�����;#)��Z8�����

� �A
����� E(�� <���'��I�@�N��.b� ��!�"�#��� ��W�K�� �<� ��N� F�� �����@C��+��9����

�%^��F��>�������F!� �����j-�������2���A��2���
%#����
�j� �	�+�\��t
�p�F!�d�e��

�YZ%����\%�%�\��9��=�rZ��F��Fm��B����%#���E(���@������
�4�	��T�=��
%#��+V³

�E(�� O��<� �
��� F�� .%������ �� .%�\%�%�^�� FmW�
� d�(N� �� 	� ��\%�%�^�� Y�*��� Y�C�

�����>�������F!�j-�7��F;��K��|��

��=�[�$8	��[L#	#�)��Z8�����

�
�����_%^��Y*2��OW!���N���	���"��>������� �%"\��>�W� V�F;��K��O"��<

�+���!�.�("=R
�4�F;��K��E(��6��%I#������%i�)����9��=�rZ%N�.%�\%�%�^��'%"A


�FmW�
� d�e� F�� �#7I�*2�� +��%7"�2�� F�� �� 	� O���2�� 6� ��"#-��� �%I#��� E(�� F�

������rW�����W9C2��F;��K��������
�=�rZ��F��.%�\%�%�^��>�|��

��

��

��

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

�������\]�^�
:��7:|��,����������%2��+�
��#���|��������N�����������|�$���A�����|����
���

V�
J_����#�8	��#�1�;9#P��7:�	��
���m@0��	������^��������	��´�
��#���������%2��	�����	����
���



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

� 9

��=�['��(�P#�)��Z8�����

�$�!�ab��*A��������N�8����>�������F!�L�"m�����!�V�W��@���&;K���A
�����E(��:�����

���;�`�po��

1=���`�)��K�
4���E(���u���j� ���Z�K����Ne�^��$%��6���*����+�������©����F!��W���

m��6�$�%\%2���%I#���?%/��u��[* ���Ne�^�j-����.�|��

2�=��8�4��a���K�
4���B�����Z�K����*�p��u2��E�q�����\���©����H7!��A
�����E(���W���

���*�p��u����%=�+�A�����E(��F���A�p�Om��.<�j� �	��Z�K��+�A�"���������N��m��

�A
�����E("����	�����F!�L7���>�������F!�L�m7����� %��8�m��V|��

T�=���P�
L#78�8	��K�
$	����+�]��k��" b�H7!�'%A����	�����]�]����A
�������
<�HW*���

�4�	�C&"��z����
���;�	�+�����2��X�N�'��I�@�N���Z�K��+�"A�����6���!��"T�����]��

�B���+�]"~�� E(��+%"T�J�#�� >��"A�@V�� $]�"\<� O��*�� �� >��A�@�� H7!� O"W���

8!��#��� >�]�]��� ��l�P��6� ���I�*2�� ��9�
]��%�^�� `����� `�<� F�� �A
����� E(�� :���� �� 	

>�������F!�L�m��|��

��/�C=��	�
��	������	���R�
E���

r
�%�� �� ��GhN� �A7��2�� �
��"#��V�� +�p������ ?%Wx� FW���� ���������� �!��#��� .b�����

<� $�" ��� ���7@� $�%"#N�z/�;<� g�%"@�������"���� ��7*7���C��@�� ��!%�"��� $�%#N�����

$��"�����	��8���������%2���C��@����Q��/b�%w���#�2���
��#��V��+�p������?%Wx��£<�_<

�����N����� �£<�Vb� ���������������� ������p�6���7�I2����$����2�����/K��d7��.b�	n��"����

>�������8����@�@K���´����.<����T�=�����N��W"����7��m�����|��

8"���;�8����O" ����$�!�H7!�.%"m���
��"#��V��+�"p������d7��.byo��

��=�*�K��	�������	��+R
E���

��������[/�%^��6���A�������>�"W!K������7�7-����+�@������L7�M�H7!���W��2���7 �2��8���

�� ��"\%�%�^�� ��~�� �� ��\%�%�m���� �� �
��"#��V��� �� ������ %w� �����%�� �
&��� �"\��$��

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

;"��	���<���7:�	E�;e�t�@�r\���	��� ���



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

� 10

�	�����������g�%@/�;z�6��u^����8\%�%�^������%��������!%/�����!�%/<����´��W;��� �/�F���

�� �/�F���<����������$��&���d7���_��#��V��>Cu�@V����C@�J��|��

S!%���H7!�$�p�I2���<�$���u2���#�!��������%�
�n�������_��#��V��¨������F���7 �2��E(��.b��

�=³�ab��7N����A����F��S�C�=���|��

�������� $�p�I2�� �� $���u2�� �#�!� ��
�j� �¨������ �(�� ����p�F!� �\�/�©�µ���`��/b� ��

�$�#A��N�z*���������$�������$��;�>�%"�<	��&�
����}�K��Fp�N�6�F��;���_����g8����

�S�7!��&�
�V�����<�S�7!	���S�!�j-����+�"�7W�N�'��A�����N����
��������"N����� |��

��=�b�
��	��T��/c���1�T�
d�S���+R
E���

�Y�@�ab�S������}�K��Fp�N�F��'�"U��>�������Q��I�@��ab�����"~���7 �2��8���

��� F;��K��6�r��#���� �� �
�#���� ��OA�7�� ��T��<� �]��\�.%m���}�K��6� $������� �<� ��
�A

��7����O=���S\��=��<	��E(���������������A��2���� CT����,���N�t7��2��¨������FW�����7 �2�

_��#��V��>Cu�@C�	��>�Wm�@�N���9��/0���<���\%�%�m�����<��������[/�%^��F��.�;<�g�%@��

�Q��/b� ��Q��I�@V�� �<�Q��/¬�� ��T� ��7�\�� ����!� �
��� �� �-\����� ���������� ��N��� �� 

�m�2��+���2��L7�M�m�/���{
���#�����A�������OA����[�N�/<������NK���||||¯�|��

�	�a�K���7 �2�N���f��"����C��;����W�!��$�W�������������n��"�����Q��I�@V���7 ���.b

���\��I�@0���!��#��N�S�7!�t7�
�����<�'�U��>��"�����Q��/b���7W!�.Cm���.��7 �2��.������

���������|��

��=���+R
Eb�
��	���K�	���

'�"U��>�������OA/�ab� ����~���� �&��&��� �7 �2��8������ab� S\��/b�tp�����<� ];����F��tp��

��������O9�@%��N�d�e���
���_�
�m����S���#���<�E�
�#�yo��

1=���*���/��o�ab��/�� <�O#
�[�N�/K������.<��\�����7�@%���E(��z��A����@|��

2�®����
��	��?B��/����ab�+C��"����X�N���%°�z7T�������>�������OA���$����F�@�8

O���N�.%�7�|��

T�®�����U��eF8	���T�=�{
���T�+�e�+�N�!�6�>�������OA��
|��

��®�X
$	���{
���#���+�e�+�
�%7�����@�%N�>�������OA��
|��

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

����7��E�f8R�>"�S@�+��N�	�����������N���������������	�Q��/0�������%2�������u\�	����������	���
��



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

� 11

��=��	�
��	������	���1�
�
F�	��+R
E���

����r��#��ab�����~���7 �2��8����ab�'�"U��E��#��F��S7
%-�N��
�
�m����6�"#2��6�>���

�!%��2���������������7*���+����2��F��>�mf<	������b���/�"*/0��+�\������7�����*���^��2���

$��������A V���!��T�O ��2������#����+��7W�7���<�$�f���|��

�!%��2�� ���������� +����2�� E(�� ���;� L��U�� ����N+����"*��� F
DN� 	� 8������� ��"u����������

�O�A&�������N���	���-�����z
����>]
����z
��	���u���z
];��@%�2������N���)@��m����

rW������z7�@0�����%�%���z
];y|��

��=�g�9#�	����h�#8�	��+R
E���

��N�+�������<����"=�S��%#N�>�������r
�%����t
%*��ab�����~���7 �2��8�������	�

tp����ab�8W�7�0�� �<�87 ��`������H7!��� $������� �� ��
�A��� S;C��@�� �� S��W��@��F;��<���������

82�"���� �<	����������+����� ���";� ��%�N� ��!��� �<� ��*�9�� ];���� .%m�� ��� r
�%���� ];���� .b

������� +����2�� �<� '�"U�� >����7�� F
]I���� �� 'C�@V�� F;�"�<� ��+���<� ��$��"!b� �� ���

�\�"�/0�� ��7W���� �
%@� ��!%W���.%m�� EC!<� $�%;(2���*WU��O" ��2�� E(��.b� 	r
�%�����

��A V�J�=<���!�"�T��7 ��������.<�Vb�	������������!�"�#��N����7!�t7�
�����<������"����

���l�� ���O" ��2��d7��F!� �����CA�@������O ��2��r��O��"m����r���/��A��O ��2��d7�

�8���7 �2��E(���������������!��#7������K����@�"@K�o��

��=�;���7�Q�
��	��g����	��+R
E��

�ab� �����"����� ���7*��� +�"���2�� r��#�� �� O
%�� ab� ����"~�� �7 �2�� 8�� �

��v�2��	���!��]���$�¥K�;�	�+�,2�N������!%��������7�M��
���W�;���N����7@�+�"�����	�+

���!��#�����*/K������m��@C������%2����¶��TK��	�+����2�|||¯�|��

��
%� ����W�����!��T����
��#����+�p��/�F������������r@�����!������7 �2��E(��.b

�82��������p%�����#��V��OWx�6|��

s�_���W�m���r��#�����7 ���.b=K��O ��2��FWZ�F��������!��Fm��K��J���W����N���7����v/���

	���7�I2���~�mfRN����´�%#N�����������$��2��H7!�S7;�8!��#�����p��/���W�!��������N��V�����<

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

�i�T�U��V�/"#����	�E�;e�t�@�r\����| ���

��/�2<�����m
��K��$�-�2��+�
V%��;���2���������K��X�N�6�F
������.�A���F��+���lC&���$����6��%\%7��+��i�||||| ���



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

� 12

�d7�� )N� �W��� ���CA�@C�� ��v/� �����"����� �!�"�#��� O ���� FWZ� F�� �7 �2�� E(�� :���

O ��2�	����T�=<���� %��OW�m�������"�������\��/0����7W����.�.���F���A���*WU��O ��2�N

�n�������8!�"�#���¨�"������#�A
�.��7����F���
������������	_���W�;�������r��#�����7 ��

��7 ���H7!��A����\��/b��#�A
�.��7����F���
����������.<��W;�	�a�K���*WU��O ��2��H7!

���N�u����"N���<�.��7N�F���
�����O&��_��W�;�������r��#����H7!���%���V�B��$����>������|��

�	�!	��*+$������
��+	�E��	��j'��G����

�z7�@0��`���;���7T�S�f��<���7T���� �6�.%m
�.<���b���������6�>��������\�%��.b

��
���� ��� �6� �\�%�
� ��� �<� >������;� �79�@� ��� �6� �\%
� ��� �<� 	� $���/�+V� � 8�� �

>�������+���"u;|��

"@�.<��W;���7�M�[*�N�Fm����X���������N�r����7�M��\�%"������>�������+�������O9�%

�'�U��>��"���������\�%�
������u^��tp��2��X����	�6��u^�����\�%��t����[*������
������

�
%*���{�7=��<�·�����{�7U��>���N�>� �%���W;�8���������u��N��7�7��[*�N�����7�M	��6���<

tp�����W;�'�U��>�������r���7�7��[*�N���7�M�8���������u����\�%�
��A��J�=<��6�>�"��%�

�>�W��������<��9�]^���A����6�8���������u���>%A |||¯�|��

��1�=���
��	��>��E���Fk1���

$�%T�H7!�.%m��.<���b�$��2��E(�����7�M��%T��<�>�mf<�H7!�.%m��>�������$����.byo��

��=��+'�SO�G����
��	�����+��h+$������

��=K�����%@K��)N�?%���� �£%���� $]�W����� �T�=��-9��� �~� �79�*��� $��2�� E(�������

������ ���TK���	��� �W;�£<��$��2� ��!%���� ���&m���[*����7�M��\�]7��� E(���� 	� �\]�� $���

�� ��*/� ���A�� $������ ���%��� ���&m��� E(�� �� 	� '�U��>�������	� '�U��>������� $����6�.%N�m�

���/%N�m���+��(�����*/�+�����W7m�ab�+�<��m���N��m������S7Al|��

�>�������?%/� ��-�
� '�U��>������� $����6� $�\�%�2�� ��/%N�m���+��(��� ��*/������A��H7!�.b

����������+����2�� ��!%/������A��d�(;���'�U�	��N� ��/%N�m���+��(���.%m��)-�����!� ��*�����

�!� ��!%���� ���&m��� .%m�� $��;� ��e� ��!� C�Al� >������� .%m
� �� 	���d	��H7!� S��� O#-�
� �

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

��;"��	���<���7:����E�;e�t�@�r\���	��
��| ���



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

� 13

�����!�.%m
���*m!���	����U��+����W7��8������&;<�����!�[*�N��7�A&�������������+����2�

� ���I�����!%/� ���&;��e�>�������.%m
���/%N�m���+��(���OA�	����� S�7!�t7�
��L��U��>������

�7�A&���+����W7��8������&;<�$��;�������!�[*�N�����=�������N�+������H7!�S���O#-�
��|��

�F��'�U��>���������@�H7!��lR��+�e�.%m��>����7����!%�������&m����\����<���!%�������&m���.b

���\	���\�F��n��������
�m������7W!�H7!�d�(;��J�=<�>���������*��	������!�r�����.%m


�H7!���7@��l��������!���!%�������&m���.%m������!������S*m!������I�����!%�������&m���.%m�

�
�m������7W!�H7!����lR����<�	���*��	��F�����7!�O#-�2��[*�������
��A2��>C=�F��.%m��

����2�+����7�I2����!�%/RN����������|��

� F�� Q�I�*�� >������� $���O#��2�� ��u��� O&�� [9�%���� F�� �&m��� r�� ��7�M�}�K�� Fp�N������

�Q�]W2���<	�>]!�+��7W!�[7����B���z
:m�����rW������>��������¢C�K����E��2��d�(;��

�'�U��>������	�n�������Q��/0����7;�$��
��ab�_��
���|��

��=�[���$	��9�a	�����+��h+$�����9�l���

���� F�� .%m�
� ����l� ��)\������� �� 	� .�N�:��� 	� .�&
0�� 	� .�&�2�� ���<� �
���� ��%�� �!%Wx

��������[*�N�z
:m�����.%N�m�����*;<|��

�.b<�F����*�N���.�&�2���#����.%m��8���������u���$����6���*/�:;��a�����9�2�N	�Fms��

�� ���� ��<� 	� ���I��� $��� � �\��� �� ��\�n�!��uZ�z�� S���@b�FmW��� .��%���� �� .�N�:�

��
��!�$��� ��\������@%����uZ�z���W����@b|��

��/�C=�	�
��	���+8	��?�(�m���

��=�2�F8/���$K/Y���

������\�������#A
3��*/���$�\�%�2�����W����$��2�N��������8�����79�@�$��W;�����������$��2�

'�U��>������N	���S�\�]�����A��H7!�>����<���O�>����������[m*�
�$��� ��\|��

�3�m*/V�� ��A/� ?������ .��� �(~���W���� $��2�� ��*/� ?������ ���	���\�]�� ?������d�(;� �

H7!�$�l���.%m����>������o��

�®��'�U��>�������$�%\�����!%/�������X�=|��

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

���3��V�.E!�>����������@<��u���l��	�$������>C=�·�������#��V��H7���®�����$���f�O����$�;(�	����*\�2�����\	 ��������

	��9�]^�����®����������| �



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

� 14

�®��'�U��>���������@�X�=|��

�®���\��/0��L���m����$��
�|��

��=���#�	��P�!F	��L"����

��W��\��� >������ ����!� g�2�� F�� Ol��� �� � .��� ab� ������ $���� �� � .��� ��*/� ���� �

�
����	�_<�g�2��������2��$��2��$��� ��\��|��

��� >������� $�%\� H7!� ��V�7�� �f��� ��<� :��
� �	'�U����F!� ������� 6� $������ +�\� �A�� �





�\���m
��K�������©��A��'��I�@�N����&m��>�������8y|��






(API) American Petroleum Institute��

��

��

��)N����¢������B����������!%�������&m����\���z/�;��W7m���\���$��;.�;���L��=�>����	��

C�Al�V���N�S/%;�$��\������!%/�F��>�������.�;����I������&m����\���z/�;��W7;��|���

��>����7����!%�������&m���+�\���.b���;�8��$��!���*�9��'�*�<��lCl�ab�L�#o��

�=� �	��	��?�L"�	����F�� ����!� ��*/� H7!� S��� O#-�
�_(��� ��L��U�� >����7�� ]��� 8�� �

�F��.%m��	�����U��+����2����`%���W���\��|��

�=��A�d����?�L"�	����F������!���*/�H7!�S���O#-�
�_(�����O�A&���>����7��]���8���

���+����2��.%m���7�A&���.���������\��|��

�=��n$S#	��?�L"�	������8�����u���z
��O&���@%�2��>����7��]�	���-�������>]
����z
��	

�)N������!%����+�\�����J���.%m
���������\������\��|��

�!	�C=�	�
��	��>�R#	��o���KE���

��
�A2�� E(�� �W���� �� ���������� $��&��� ©��A�� $���� ��
�A�� �����b���� [/�\� H7!� �����������

<��.�%��|��

��=�5IU����6��@�@<�O&W�
��o��

�®���Ep	��o�>���
�_(�������m
��<�©����$� ��%��������V�W��@���&;K��$� %���%�������|��

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

��#�8	��#�1�;9#P��#7:	������^��������	��´�
��#���������%2��	�����	����
���

¸�������&m����\���$��� ���!���!%��¹1��®����� 141�5����API� �����������&; �



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

� 15

�®��*�F��� 
���� o�*/��;� ��N�u��� �N���<� O&�� .��7����X�N� 6� OW��*�� ©���� $� �� %�� ��������

_(�����	���/�2<����>���
������O���N|��

��=�V9#	���o������������©�A2��?%�������©����$� %;�F����H7!��W��
��o��

�®��>���
���O
%����F���������º7;|��

�®��>���
���_��2��F�������º7;|��

�®��>���
����#A���F��������º7;|��

��2���<�[�m2��'�A���>�W��@���W�!���A�����������+���u���©����$� �����<��.<�j� �[�m2�

�n�% �>���
�[�m2����2�������[�m��'��|��

�������v/��7
���������������#��1�#��`%��S����������+�]���>����77���9�#U��E(��ab����Zb

87
��2y�o��

•�)\����~��.<�j� ��
���_��W�m���S��;�����%=�S���
�.%N�m���r��Q%��2������

F��E���6��\%��V���%2�	��.�*/0��>�� ������/�x���������S��A��{������(���

L���m����Fm��>�²���(��6�����������7A��z/�;��v��N��\��»��

•�.K�E��@�X�����S��%\�O�7A��ab�'�U��z
]���6�z
:m�����*/�?������_��


F
D����r��S���� ��g�%~��k%7��ab�_��
»��

•� $���� >��������������@b����N� �lR������7!� 8��
� ��� ��@��*��� �� �
��#��V�� O��%

���<������������p��T�=»�

•S��W��@�����&mN������
���Z�/����#��>�������:��
»�

•�n�% �����������+�A��2��º7�������������»�

•��T��2�� 8\%�%�m���� �%����� S�7!� �W��
� �� ����7�� 8*�9���� ��#2�� %�� >����������

�*���8\��/0��F������9»�

•��!��#���>�����6��-������%�
��W��N���������>�����6�>�������rN�����v���];���»�

•��ab�Q����������!��p�M�FW����B�����CW����+�!��#���F��>��������!��T�:���

>�%�<�©�µ����7 ����L7�M�6�dN�����������I���N�]�W�����WIZ�|�

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

	��� 	
��

�b�7)���q�P�E�S1�o�+��@�@<�	�������`%@�����#��V������������&�����u�����>��������!��T
���@�g]^����o �

����3��V�.E	�E�;e�t�@�r\���	�� ���



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

16

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

������������ ���	
� ��������	���������� ������������� ������ �!��������"#� �$��%&� �������

'�������()���������$*�$"$+���,�-�.�����,��#����'�����/��0�&1
���&�2�����3�4*�5���

67���8�%���������9��:���;��<�'%��=.����>?����@�A�������*�B������$�<�3�C�$�����9�D�����1

�'7B������EF�G��HG�'�I$���!�����=.� J�����KL�G�&�����@�167������������$�����M�N#

����K�'���=.���I�OL�G!�#�&	��"P��D�����9�D�����$����	�Q�R�?�����=����@�C�$�����9�

S������6�����%�'7B���,��$��������O&��I/�T$U����?J���V��57R.��W���U�,�V�K�.%

$�����7�+���=.����$�"%���/��0	����$VF�F.+��������$.���8�%��$������$X�������������	����"�

$B��	B��7���C?�	�F�."$�#�CYYGeorges Clémenceau�

�Y���������W���	�QK�W�����K��Y��@���&W��Z[�� J�P���������������'��2�����P�\]�'�

V�F��	�^�_���3�`?�!��U���&	�a�F����������K�b"c��3��.�	��$���d��$�������+�"��

�&���KF�B��,����[��^������&�W6�����$�����&����e�F+��P���J�f6����,��gF���M�h��".$�	�W

�$+���!����������M�N����&�����=��Y��Z�_��i?��j�YPJ����M�:�'�	�^�_������`?�!��

�4$��B�P���2�����1+�k�l��

�������� �����!��	��"���
��	���

������K%��=��������=�<�2�����3��������,�$*��U[��Q����9�D���������������m������a�FU

������� �>.�� �n�������� W6����,��gF���3�$+���!��� �
U��o$.��� 1��� �� &���p��J �

q%F��&�����"%	��r�\]��\��A���C
�����H�'%��>s�_�#��.%�����$����PF$����%������&

�����s�M�t�������K�	%u��K�����N
�'����&	�'���*����p������3�WKFVF��	VF��2������

`=s�^H	"%��n��vNu���&���p�����H"����$X���w9�F�����x�.��C>s�&�L�#����'����[�y�

�8�%�wF�z���C��������������P�\]�'�	2�����3����{�����,�s�_�#g��P��|)�&	�3��$���

�,���"}�?g��1-U�1)��M�t���Pp��~U���'��_����P�=����,�.$�?��*����N.���"�B�����.�

                                                
�#$��%�&'���$��������W��}����HD�?g���������$-$����?[��&�&����B����$".����%�F����<J�3�3���=����G���a����C"������h���  1�

��FU����U�����K��F"����$��R�?g��W��7+���������B����$".����*�\���&o$�?�����V�&�����������s���������l �

http://www.peakoil.net/GiantOilFields.html 								 ������8�%��sF�� 	����C�����4�F���9�D������������� �

�$�%�4�<����
��
����



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

17

�����'%�I$=.�������R��	$}��'%���R�B����$VF�F.+����1�����1)��������,���s�3���H	

��?�=s�_�#H���$��=�B���,���F����P���"#�&���	.��3��"�B�?�,�	#�1-U��=����&	��

����	�F�������	_�#��4	U��s�	�a�F������$�����$���l��

�����Z[���@��	� J�W����Q�%�3��������B�	��[��L��	������4����������'��C������y�

_�#�Q�����M�t�3��s�	��=��wN�����&�����$�������M�t�N.����$���	s�Q���2������H>�?��P

%��#	��Q�Q�	����b7��3��s�	_�#��1������^F7l��

��(�)*���	��+�
��	��*,���-�������

������<�$�Ug��'%�|������W�%�,�6�����QR�B	�����,�	����FB�����$���	���r�s��g

��������'�������b7.��QR�B�	��
����	q}U���������"�%	�����K�	�o�����_���
��Fl��

��),���-���.�
�/*�+�
��	����

����������W��}���F
	���(=�����wK����g��'�$�����8�%�����+���W�F����uHD�?��'+:�A����$�

���������a�������C<�$�Ug���z����B�,�|D���������$VF�F.+����3���O���W"��k��,�$�"%�3

R�?g����T6���	�y������F�B�����7�+��	�,��?!�	���u	���vN	�WK�$��!�	�l��

��)0�12(�*,���-�����

=��'+:1$B����������e�9�'��C<�$�Ug J����H���F����j����������������������������������������

()���-���345���*,���C
����F=����V����$?.u�����$VF�F$���,��F�����|B��A���,�$"#

��q=$���' J��$��+�J��>V���J����=�B���3&��K����g������������s������'��+���'����$�$D_�����

W�sF���l��

6�)��7�18��98�
	��:�,���-����W�=��|)��>.+�����7_�+��,�$"#�C
��l�����

;�)�� �7�18���&�<��:�,���-����$"+���C
�	�4�F����,�����8�%� �
KFV��=������?��

��=��������!���,�=�����$VF�F$����!�������W��A����,�_���,����S����&�QF"����8�%��

�,�<�$�Ug�� P�s� ,H��� �� I�+��� '�� ����� 3� ��R�B��� ,�6������ �H�G�� 1)�� �

�^������.%��.�?��K�3�W"�����C
�W#��� J��F�	��$��������,�<�$�Ug���Fl��

��

��

                                                
��=�8>	��?@�-&�,�|��&�_.���P�B$��&�������`7.���8�%�a�����������&�������&� �!���������&�� �



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

18

������-���:�
�3'/*���	��+�
��	��*,����

�=��45�	$�Ug��,��	#����C<�	��\����|D���	�WK�����=.��	����=s��P�	����F�>X�j���

();��2A����`7.���'���V��R�?��1��������=��C<�$�Ug���=�l��

6�)B3�3C�� :�@�D�4����� ��5� J�<�$�Ug�C�� ,���=�� #���<�$�Ug�C���F=��� 3

����HG��7_�+��Q��&�tJ��.��P���"%�4$��1��	���9H����7���,�$$#����$"+��	G�,�	��H

%	�Q�P�s��,�s�_�#g���s��[���,�$�"���Q�����M�t��HG���7����v��=��;=6������8�%����=�

����7��$".����l��

;��:��E1�	���$�Ug���}h��	�A���,�<�#������F=����$".�����7U�3�4?F�����-$����
KFV�

�VF�	G�����7����WKF	_�#g���}�����F=����O�	>�$".��1���2�A�������	+��������	l

K�B���F�
�3'�	���K%�K�K9���"�#���p���W��s�e��<��"�#�������=U�3�W�F7S�y���[���C��7��

�.�&��F�����e.Bz���,K�9	��$?.u�����$VF�F$���,�?!�	�$?��V�K��}���.%��s�����	���

B��	$�����B�����-�.����=�����M�����$��	�
|)���v�&��`".�����,��F�����M����F��3��

���C��7y���[��'+:�4"-�����=��WK�%J���=��W#����,�<�$�Ug����=��������'���#&�'���

�WK��9�|$D�����=��B���,���=����45��������=�&����v�#t��/�����P����'���_.�����=	�,��

*H��L�����$?�$B�������K����g��,�����%g��'��|�#��=��45��W#����,�<�$�UH������"

����_.���=������"*�=����>�����	&��'������p���=����$.7��	���FP��^H<J����7O�8�%�#��

�I/�`7.���,�<�$�U�P���8G���� J�P��+���������F=����V����=����$".��1���PFy���[����

��R�?��V	�$�Ug��'���">�����	,�<�&������#N���	�����P�����$������	� 7¡�e��Q�����

����<�$�U� J��u�q�����.%�����=��o�.���&.?��%���"���,���$�����F��3	�'��,�Fy���[�&�

����'���_.��P�#�wN���1������6O�Q%&��¢U���C_������B.�����B7� J�$�U��	�9�D���,�<

M$B+���3�C�$����&��F����V�C����"$s��$�Ug���F���£	��������'��#����C������C<�l��

�

�

�

�



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

19

�G�H���3C�����1 /H��!��	��"�+�
��	��*,���-���I,������J-

��B3-1	�����%
��K1��%�.	( �

*�$	��*,���-���L%��J�	� ���M���� ���M���� ���M���� I,�����

�	
����� 
�	�
� ��	��� ���	��� �	�&D	���$�
%�

�������� ���	��� ��	��� 
�	��� �NE����61�8�$�
%(

��	
����� ���	��
 ��	��� ��	��� ���H�(


�	������ ���	��� 
��	��� �

	��� �O
D	�NE���

�	������ ���	��� ��	��� ���

� ��'�
@�

�	������ ��	��� ��	��� ��	��� ��E��P��E��Q

������� ����	��� ��
�	��� ���	��� 01&R�

Source ; Bp.statistical review .world energy.2008�
�

G�H��$D	����)����J	�I,������J-�N��	��L%�*���	��*,���-������ �

�

�� ����������	

�����������	

� 8

����������	�
��������
�����	����
��������
2007

�����	��
������

69,3

�����
����������
111,2

����� 

117,5

�!�"�

143,7

#�����!����$
40,8

���
�%���

755,3

�

61

3,3

9,5

11,6

5,6

�������
�������
����	����
��	����
&&��1237,81237,8���'��(�
�)
*+
���

Source ; Bp�.statistical review world. energy.2008������������������ �

��

                                                
�$�����������M$7?����$?¤��"_��j���&��$����?�$�F.������F#&�P���$���&�Q�.�$7���&��H����&���\$����&��$B$�����&�.u��&�q����&�¥�����

�
|)l 1 �

B3-1	����%
��K1��%�.	(



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

20

�����q����G�'�	�����3�WK��F���,���$�����H�����+_���������P���}#���'�������'�

$�U�	�����,�<�	�^�_��� �=�.��3� WKFVF�����`?�!���D������ ���������PF$���'���$���

�U����C��%�C<�$���������PF$�����.?����r�4���$�������l

�>$�������=�.������	��������	����$��_��¦	�a�F����$�Ug��'�	����C<�	�C���=�����

�	�������������$����PF$�&�a�F¦� �+�����`?����§F.V��� �$=��sJ�'���#� �>$���������

�1-U��>s�%�A���W|�+���W\7=���F
�M�N#��UH����&�C������C<�$�Ug���F"m�'���>.���+�

�'��47����T$U�C������C<�	$�Ug����������PF	$����.?��	$��������� J���������

��.?�PF	$�������� J�������������.?��$����PF	$�������� J��e�O��WK��9���B.��w�

�������.B������	=�����l

�����PJ�-$�.��	�����$B�����#���	W�
�'�	�������V�����vN	�����C
�2�����3P��.O	��%�

�������_+�?�	F".���3�WF=��e�GK������&���_��s�����7����[�	y��$B�	��8�%��	�Q

?�	2�����'���\V��#�3���^�&�����7���,�$�"%����"�?��3�1
�B��A������F�������[�	y��

@����F%�C
	�a�����F6.���8�%��>5���K����'+:��$.s���������j

•�4$��3�9�D�������������8�%�I�����WK��9��¨���2�����"r!���<�w�����q7$©���P�+��:

�$��%�W��7#l

•���KJ�.����3�q��R���	����� �%�	�$�����U�B���1-U�WK��9�'+:���	��7_�+���,��

�:=��� ;<�.��� 3� 9�D��� �� �������� '�� �-�.��� ,�$"+��� �&��� �� F�������-���� �n$���� q�

�6$6����������F�=���I*��5���1©�����K����l

•>�	����F	F�F.+��,��F+����<�]�'����=���}�U�,�$.=�����$V	$�"%�o$��	�,�

_+�?g�	��[�� �� ��	7��� ,�$.=�� �}�� y�C=s!�� �	>��� &	��� �F	�$#t� ,��������

W�F��������=*�7���I$?�F����$.=����3�,��F����� ���gJ�eB$��vN
���&	��}#!��,�

W|G!��,�F.B���3��$X�l

•�?����7���	�B�� J������������F	�8"B���"$s���_+�?g��WK�%J� J�LK����7����,�

�p��	�¡�\$"���A����7�+���;<�.�������K����g��|)���	$V��*�	�F	��O��$VF	�l��

��#N���������'���P��$�Ug��,���=�	}+����\$"����$�7.���,�<�'�������'��|&��8�%��$�����

=������=��'����R�B�����M�t����#�_���,������	������$�����B����n$
�,���=���&	��U�

�F$��	��$VF�$+���!���������#���>�.���A����	��>$�%�������2����$��������M�����#�_���&



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

21

$�U���=���$�������	�,�<�M�������r�3�&������F6.������$������$��k�9��-���g��".$��&

�,�<�$�Ug��M�������$������$���IBU	���=��$+���!���$VF�F$��� �U�B���,��M�N����&

�=���\�	�$���������#�_���,���B���,���=��8�%	�U���$VF�F$����F6.���$+���!����l����

�$�Ug���$s��DV��=$�K��7���£$�F�����a����������M$�J�a�������C<j��

���3C������*,���-�(�>4�
����
��	��L%�	��!��	��"���J	���� �

#����a�������C<�$�Ug��d�$������$��f ����� I$������

����� ��KF�B����$�������+�"�� ���

����� � � P���J� ���

����� ^����� ���

����� e�F+�� ���

���� W6�����$������,����[� ���

���� H��ªs ��

���� �$?�� ��

���� �$�$� ��

���� P��BG�9�# ��

���� |-$��� ��

���� �$+���!��W6����,��gF�� ��

���� �.# ��

���� ��� ��

���� q��� ��

���� ��9���� ��

���� �*�\�� ��

Source ; Bp.�statistical review .world energy.2008�
�

��

��

                                                
���
��=��«������������r�3��$������$������
1 �



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

22

��2�S)*���	��+�
��	��;��2A������

������ �������� �%�.O� 3I/�� q�F>7�� q�� ���7���?�?�q&��"u���� W�=���$V���[���������&�����

��>$�����y���J�����	�����=���	����7����M����9���J���U���%!���>$�%�L�V�A����3��"���

.���	7�Ug��F
����%�	��J� W�=��¬�	$�U�� �$V�	V�F���=�D����� �$<�	���� �>	|)���F�

���F���&.�����%F"���M�N��eO����"#	$��D����$%����9����.���b�FB���W�.��^H)J�����8�%��

%�  �!��b�FB��	� Q�����&� x$�c�� ��9�� ��.��� ¢U� �"#� �������� tJ	���KF�B��� e�������

�[���	8�%��\����� �F�����=�D����$<�$�Ug���
������$D_���H��ªs���,������$����q�H�

B�����=s��0��$�F�	��-$���^F�����3�y���[��o�F�e�F+�����^�l��

������3������ ��B���PJI�����3� v|�����HG�'��y���[�&��®�"+��� J�wK��� ��B�����7���s

��$�������C������y���[����=�����'����C������I����l��

��������� C-�.�� '�� �
|)� �� M���� q�� ��7��� ��7�	!� ����x�.��� ���� QF=�?� M���� P

�"+��&����� 4$?F�� � ���	��[�� �	�>V��G� y���[�� q�� WF-7��� B�� QF=�� T$¦� �$V���������

g���,�V�$�U��`7.���W��\�����$�����l��

�������q$����sg��'�� ��H�����q=��B�&����z�~�K��[�	y��a��[��q�����?��	��3&�

s�� M���� y��G� '�� `7.��� C-�.�� PPF�$-�B��� 47�|s� ��B��1>V���J�7���� 4�	������B���������

7¯��4�� 7R.���	G���-$���M�t������	��F�������=7.���wt�w���x�.���y��G	���

�7����	��l��

�����.
��	>VF�������7�� �	�%���M����P�� �$��D���,�	�� �
����'�� �>�����b$���"+���x�.�

��$G�-s� C�D�� P�� gJ	�� �
�@�� ����� P�� �� \-���� WFq-�.��� v�@g� �B#����>V��G� '�&��������

�WK��\��QF=������B���47�����"�#��>V���J� $7R���QF=��tJ�wK����g��;�."����5����B#�����

>V���J�	���B�����	7¯��4����q�����V�C��� �"$s� �� &	��[�� �F	�����y�	�C������a��

.���IBU	;<�l��

�

�

�

�

�



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

23

���������3C���)��;��2A������J-�!��	��"�+�
��	������I,���������������B3-1	���6�.	(TU�� �

C������y���[��'����B.����.B����� ���� ���� ���� ;<�.��

������ ������ ������ ������ �+�������$��"_��

����� ����� ����� ����� �`?����§F.V�+�����

������ ������ ������ ������ ������

������ ������ ������ ������ ���^�_`?�!��

������ ������ ����� ����� �$=��sJ�

����� ����� ����� ����� M$7$?����$?¤

���� ������ ������ ������ �F"��

������ ������ ������ ������ M���

������ ������ ������ ������ M����y��G

Source ; Bp.�statistical review .world energy.2008�

�������«��C������a�������y���[���.?������a�FU�����$����PF$�����&����\���NG��%�B�

~U���.?��O������� J�����$��	� J����$����PF�����$����PF$��	��.?������
k�����

��.?��O�������� J�������$��	$����PF	�l�����������������������������������������������

^�_����=�.��8=�����?�!�	`����B.������������x�.���#���������IBU,�$*��UJ���.?

�������������'���>.����K��B°�-�.���������#��KF	�B����$�������+�"���C
�������&P���J

�[�	,����W6�����$�����&�^��������e�F+��&���=�.���>$����+����	��"_��	���B.���$�������

�gF������}0	����,��W6�$+���!���.#���M$B+���l  ��

�3�4��B����F�����F
�M�N#��UH����y���J�M�����=%�'��G!&��T$U��'��\7��������

$��	$�F�� �$���� PF	� �.?� ������ J��������$��	� �.?��$���� PF�����O�� �	�� J�

���������.?��$����PF$������&����������	�a�F�q���#���������K��V���J����	�����3

2����l��

��

��

��

                                                
1

Guy Chambon : grands problèmes Economiques Contemporaines, 4 eme Edition Dalloz 1988 p:127



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

24

����������3C����)��(>4�����	�V��%�	����
�����J-�!��	��":��W��-F��E������ �

��������B3-1	����X1�	��"���%
��.	(���� �

C�F$���y���[� ����� I$������

������ ���KF�B����$�������+�"����� ���

����� ��$?�� ���

����� ��W6����,��gF���$+���! ���

����� �P���J ���

����� �q��� ���

����� M$B+�� ���

����� �.# ���

����� �W6�����$������,����[� ���

����� e�F+�� ���

����� H��ªs ���

����� �x���.�� ���

����� ��|-$� ���

Source ; Bp.�statistical review .world energy.2008�

�������	���y���J�����	�������2�����3	�,�F.B���3��|�#���FW|G!��".���WK��9���7�	�F

.���8�%�I�����WK��9���C������wK����g�7�`�F".����N
��$�D��&.O���K��F>���	�W�V��$%�

����>��<�'���\���	�����$�F.������F#���.u����q���#�&�47����T$U��[�	y���'��C�����

����	������.?������	����o���$�F���$���	�&��M�t����$�D�������=.��	�'���O�y���J�

� �� �$B$����P���J�H��ªs� �&�.���� ����� �	.��3� ����F��� �$%�	�����"_��� �¦�;<��+�����

�$��"_��k&��37����qU	�4��[�	y��.?�C�����	��������	�����o���$�F���$���	�l��

�

�

                                                
����q�!�����=���.B��M������"©.��wF.B���Q�����������

1  



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

25

��	�S)+�
��	��YZ[�E�����	�*����

�����>�?g����\��	$U����"�?���C������a��������HT���%F"m�������$��	��~U��$�����

��.?����������w����&QF$���3��$����PF$��������M�>�B���	$��3����	�2�������K�4

+�	��7��]�IB.��'tJ�P�������������������1-U�'�	��.?�M�>�B���C��������'��P�#

���K���<.�������"©	�$".������wK����g��P��&���±����gF��	6����,�	�W$+���!�	���3

���>��$�<	�������PF$����$����$���3	QF����B.���������g��1-U�'�>�?	�����H	C���

� «��� wN���������$���� PF$��&�($���� ^H"���� �>$��� ���wN��£�O���	�¥��M�>�B�� �#�

����	� �5>.��� ��� ������g�	��K��.B��� 3� q���� �>�s�%� A��	� ,�FW|G!��� §������

Q�§���� w	� �������� §� P���$��� �>$��� �������Q� �§� �� ���� w����²��'�

>�?g�C�������H	l��

������ W������M$7?��� �$?¤� �G�s� �$s��D��� ;<�.���IBU	�������QF$��� 3� �$���� PF$�������

��.B������������²��&IBU��UJ���	������$���������#�_���,�	$*��B���b7.������

-��	��=�.�� �>$��� ����=��1+����	��"_��	��$���}#����'����Q�§������w	����²��'�

C�������H	>�?g���=�.�� �>$�����&��������§��Q�§������w	����²��^�_����=�.���

?�!�	`��§����Q�§������w	�����²`?����§F.V��� &��+������§����Q�§�w�����

���������&²����|G����=�.��$=��sJ��§��Q�§���w���������C��	�����H>�?g��'��&��

��#��q���a�F����+_����������������+�>�B����Kl��

2007�������,����
�� �-���./����/0����-�)���+���.12�&�131�4���


0 5 10 15 20 25

��������
�5*6�	�
�7�����


��8�


9�!���


*�0�


����"

��:�	�


��!��;�
���"�1


*�1

4�<
�.�


��)����
���!���
���/		�


��
/0
��

	�

�-

�*
�


=�>��>?��

Bp.�statistical review .world energy.2008 H3���j8�%�K�"�%g���I������K�%J�'���



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

26

���	���� ������	�
��	��B�
��	�U��������G��'�	��

����������1B��	������ �$�$�<� �K�F��v����%������ks�a��������&������ �"$��P	��$"�%�K6������

��=������b7.���!��'<���,����� ���K6���A��Z�IBU�w��&	��[��E��	��3�y��I�O

�$V���[�����$�$��������©��=s��$��%����?���������T$U���&Z�;s��K6����$=$=�����"$�E��

�7�#��F	=����}#��3�y���[������P��M�t� J�o���&	�����������	*��� ��������	��

Bs�.���$��<���W�N�����167��#��%F.����lll=���$=$=�����"$��P�s�&	�y���[��E��_���=s����

�7�#��������K��F���}#!���B.���{�l��

������w�©.���;��.��� �N
�PJ�	������"$���6���C"	����}#��o�F��4��1-B.�����	����

���g�	������K��%F$Z������	_�����W��}���1$$=��I$��?��o��]�C����"$s���&	�,���}������$���

����+7���������IBU��$V��R�?[�l��

��(�)�
$�	��=H�3����J-��8�
\�E���:��
�	��G��'/����

�����+_���$�z�,��K��e7��G�}	R�?g��,���wK����g���+7����	U�����%��$V���&

��������C����"$s��	���g��'��+7��� 	���g���+7����������%�q�K�wK�	l��

�����8�
\�E���:��
�	��G��'/��$�EZ$	��EH3���3�����

�����V��'�	$�F���	}����"$=��M$?H+���1$$=��£	<�����W���1	
����+s��������F?�&�$.

�
K���&��Y�T$��QK��Y���Y�K��+���$s�KlY��

7���s	�3�����³����s�%�A���£"=������?��,�%��_%�'��}���P�=����"*���P�#�wN������������&

����C���!���H	��q�q-�.����#��Q�"�
���M�t�LK��&��	$%��\���C���!���#�_��'��©.�

�>$�G����O�G�&wK����g��4������8"B��������&����wK����g�� *�7���'���\V��}:�wN��l��

()�3���]�
	��X1[�%^��_�X��^��

������#N��YT$��QK��Yd����������f�#�3	�����Y1�!��W���Y��
����@�g�W��}���P��&

�����"#���!��3	�����F¥�	B�[���"����3��´J���PF$�$�s�T$��IB6s�&��wN���£�����P

O�8�%�1-.��v���.���g���U�	�G�;����4��I?	���F.��� �´J���&	�P��'+:����4��I?�

$"B��$�B.�����F�c���.���b7��'����1V�.���'��v|)�8�%���F7������%g��q���'�NG¤�&�F	l��

                                                
`�a@�b�����c�W���&��$�7.���|)����$�7.�������!��������Y��$%�"�Vg���$
�s�������K�Y�&������������&��

1 �

�UH�3	��3d��3&e���&v�#t�;�?�4V���&���
2 �



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

27

������4�����P��L���M�N#���d��!��$?��GK�f�P��P�K���u���$+���I�B���$�%�����wN��

>V�w���N��	V�'����P�N
��HG�'����&����	q�F>7�V��x�.�B��&	���q%F��KF	�4��l��

•��.���4����x���!����F�G�3�KFVF����H�Gg��'%l��

•��F=������� �N
�3��� &���!���$+���'%�x��.���4����Y�T$��QK�� Y�C���!���H��P�

��N���2�T$U������P��PF���k�l��

6�)�3���]�
	��X1[�%^��H�$�H�3�@��^��

������K��+���� ��B.����d����������f�M�t� F
� 4����s�.�� '�� �\���4s�� wN�����!�� yF�

��!��M���=�� &	+�J��HD�?�����	��!�� ��y���[��,���&�x�.�B�� ��F=��� vN
��$�z�'"s

J��X�P���
���KFV��>V�'��������������"�����$V�������&��>V�'����µ���O�	c���$+��

L�G��G���!����!��P���K��+���L|s�&�������!�������F{�A���C
������£.h�g�A���&

��$V���J��}#!��C���!��4���4�9F��'���..+hl��

�����1�G�'%��@�.����"$=���M���F
�4����s�C�+���K���[��'��y���[��,�=7��%�C
�w��&�W��	

£�����'���\V�'%���.������K�K����PF�����F>©���-$���'�\���4��4�������\�����&��%��\���3����

�P�+B���K%�K��K9���d�F��������©��f���F�G���!��C���!�� J�PFn-�$sl��

�������C
���F�G���!��C���!�s�PtJ�$%��\���,�-�.����"$��Kz�A���V���J���!��1V�.�������&

}�����?�Kz�A���C>s	�����P�������������������"����,�$"#�;��<�'%�����.���,��������

-$�.#�������;��	?��"������©.s�&&�'	�f�)&�f��������"$���.��Kz�A���C
	�W��}������4���

�$V��R�?g�l��

��)�J4H�����4�
�g���EH3���3����8�
\�E���:��
�	��G��'/���

������1=��2Y�b#�������#�Y�d�����������f���.+����WK-����|)��$�$�����,���}��������

�
�$��F��1	4�=����4����	©.����=�<�wN�����w��	���8�%�'��.	$�$�����,���}�����1V�	��

���.��	��'����&�V	}����"$�����$�<�£$�F���	�����#�3�b#����;�����W��Y���������Y�'�

q�$������q�$��7��j���

                                                
�H�3����3&e�&�����&����.+?[��&�C?�$B���K����g��K����&�������&���

1 �

3&e��K�
hi���H�3����3%�-�&�,�|��&�,���������K�&�C?�$B���K����g��1�%��FO��&������&��
2 �



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

28

�Q%�4�������£�����C�F>7��q��`�c����J�E�_��w��3��>©��P��'+:���!�s�&�����CV

�$�$�����K��F���Q�R�?��3��>©$s�¥�}����wF����?��8�%����$������%���&�G��F
	��H

C���!����F���o��]�q��WKF�������F�c�l��

��A�����W�.���}h����Q�$=����"����4$��B��g�wN���yF�.���,�\$0l��

�����#�.%�4������}:	*�s�'���\���M�t�b#�������	����"$=��� %��\���3�x�.	�A������

B��vKF	���6���wN����G���M�t�4����������tJ&��$��������y���[��,��H%��>$�%���$B����

�K���=����IU�O������!��M�����$�%�$V���[���$�"����3�1
�	B��P��P&����H��q��^�7���

��	�F����� '����F��� &	.��� F
��C���7���� 4��	��'%�x��F���,�	���7����F�G�3� WKF	V

��!������4�������&	
���;	���FN���w	���!��M�����$�%����	V�K�'%��©.�������

�G	��&�>�������F?!��3�x�.��wN���w��+�Ug��4����	^�F��W�+�¶�K��F����>$s�PF+��A��l��

��)�$�EZ41��	��EH3���3����8�
\�E���:��
�	��G��'/�

����������?��'�F+��K6��}�	.����$�$�����,���	�����$����IBU�����	>7��;��<�'%�w��QF

�dW�.�������7.��f-�.��P��PF$+$?H#F$.���P��©.���#�$s�&	���,�7�#��
Kz���!��'<��

�&�-�.��WU���G¤��!��W�.��4s��w��	=����4����s�.���>��%�P��T$U�&	�������Qk&�

������?����IB6ss�&���4�����P��`=s�b$C%��\�����	-"���C"�.��W�
�	�£�O���.+���&

O�.%��+��4s��wK����g��4�����'����F���KFV��£�F���}�	��[���	�Q�.������=��A�����y�

���.%���%�������Q���g�4V���W�
���£�O��4�����P�s��.����&��B�����B.�����>��%������

�Q�������&�v��B����B.����y���[���O�.%�'��O�.���� ���y���J�K@�Q���4V����������vN
l��

�'�������+s�������1%���7����$.<��������$��������W��}����"$=��M$?H#F$.���W�©��£$�F���V

x.$��F
�����Z����&�
K����1
�l

�(j��gH�%�3���]�
	��X1[�%��

�����4�����'��q%F��q��\$:���Z��"s�&-.������#���?�&��!�����#���?1���_��v���������&

4����{���#���?�§�BU�P����Z����L|s�&�y���[�����F%�������Q%�'%�x�.��wN���&��1-.��

��!�����	#��}"#�PF+��g���$%��\�����!���"}�B"s�&	�e��#��0�'BU���>��/�P�����

��$V��R�?g���B?��������&��$�%�d����.���,���}����"}�B��f�4$��B��g��'BU��1-.�����/�P

                                                
�H�3����3&e�&�;��?�4V���&���

1 �
2

G.abraham-FROIS et Edmond BERREBI ‘rente.rareté.surprofit’ ,economica,paris, 1980,p115 



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

29

#��0	��$�%�P�&�8"B�����;��<�'%�IB��1-.���4���'+����F.?�IB�����\���4���P��T$U

$<�$�Ug��'���V�R�B���y���[��,�$"#�4����?�.���PF+��A�����&W���[��	�3�WKFVF���,�

��$����l��

������´J���y���[����?�`=s�C�D��g���Z������B.����4�������_s���7�+��M�N#���y���[���7�+�

����=U��n$�	_�#��4��I?�.������a����������'��W�V�,�$"#���	$"+������=��&	�,�

�§F5.����7�+���8"B��������eV�R�?��A��l��

6�)�	��B�
�	��X1[�%�	�
����3��^	�H�73�k���/17^��Harold Hotelling�^��

�����������x.$��F
P���$��������W��}���3���!���%�C
	�1$��'%�W���$��������>+����T$U�&�r��

��>�"$���z�;��<�'%�*�%����x�.����p�s�����	�C
��$���O�	�F������U�C7s�&�-�.�	�P9�F

^FB�����q-�.��s�&§�6O���vN
�FO!��]��"6���'���B�	��$���������%�.�����<��tJ��P�#

H��=����.
���� �� &W��}��� vNu� ����B�� 1� &W*�7��� ���� $��ez�M�tw�s���%�.����3�x�.�

���V��?��'%�T6����$V��R�?g�����v*�Fs����%�.����vN
�3�QR�B��������k���=��������&

��n����'+:�A���W$UF��P���vN
����4V��B���F�!���w��3��n�����"$=s�&��n����1$$=���$�"%�C
�&

�'�9·��%�C
	�����B���'%�W��	��u�w	�������7�+�����>.����ª���V�R�B������B���vN

���&y��R�?H��3�������B�����"$=���vN
�'%����T$Uj�����

��

��

������£�����1$©����X�x.$��F
��"u������P������P���+_��s���6���wN���£������"$���z��

�B���|D��ez�1����n����1$$=�s�&�a��������=���M�����$�%	����IBU�3������	�$��������K�j��

��

��

�����G��	I��.���K�F���'��WK¶��$"#�w!�VF������F
��$�J��OF������OH�����������.
��

&y��R�?H���}���(�9���V����%�7����'"5��wN��������M�t�F
������B���"©.�	�K�F

���wF.?����	W*�7�����?��K�&������N
��	?��;=6����F�����7���$*�=��	^FB���LF&��

                                                
BlW�@�H�,
$�����`7.������?�����.����&&��*�\�������V&�wK����g����$=�����s&�|�BV���W�#N��&��$�V��.?�������&����

 1��

�t= �� -���

�j�w�������B���F
 �� �j3�������B���F
 ��t�����
����

��j�������7�+���y��R�?H� ��������

��= �t*��

�j���W��}����"$���$����� ����j��$��������,�<�$�Ug� ��



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

30

��$
�s����1©�����W��7+���;$=z�'"5$?����K����g�k&���>V��'���}�!��y���[����V�PF+$s

©���x.$��F
���K�����;=��wN���F
j���

�� = �	 
����
T$¦:���

�����j�I��.���K�F�����?�F
�d�������f��'�\���3t�l��

����jI��.���K�F�����?�F
�d�������f����3�C*���g��'�\���¸tl��

�e�jC�$�����1����)F������?�����lrj����?W*�7��.��������t�j��\��'��

���2�S�)�	�
��	��01�
	����.�	�$�	����

������g��$�$�����W��}��s�&�>V���J�WK�%J�Q���L�G!��,�%�.����'%��$"-.���,�%�.����o���

���_��'��¹�����º'��W����C
�'+���x�.�l��

��)��	��	�
��	��.�	�$����

����������\$"��	L�G!��,�-�.���'%������$�������$�����&��F.������b��-����&�t�7.��� �7�������

�F".���� ���R�?g��$���+���� ��$����� M�N#� �&� �$V���F.+���� �� �$�������� �s�}+��� �� &	��$VF

��M�N����&��$���������%�.�����U����'����U����#�3�&���7������U�����H�G����7$��+��K��

��%�.Ol��

()���
�1 �	�������	��.�	�$/�&��	���T6����,�<�_��8�%�;7.������F"m�C
��I$=.�����

�vN
�8�%&W��}��� J�1B=.�����
��F������>�$".��8�%�M�N#��{j��

�� ��'��	�� �� ���	�� .�	�$/��&� �������� K�/J� 8�%� �=7.��� o$��+���� �F"m� C
� ��������

����,�$��7���8�%��F����o$��+��&��$VF�F$��������R���,�?�����o$��+��3��}"�

����p���7U�o$��+��&��$��������W��}����+�������������$��������,�#�_���q����"}�?g�

��$s�_+�?g�l��

��	�$/.�
�1 �	�� �� �&��	����4�F��M�t���a��������=����HD�?��,�$�"%�3��}"��

�,���a�FU��7��� �7�+���}h� �� &����p�� �7�� �O�G�������7�+����'��`?F����3

                                                
H1fg���m1�f4�Y(<F���K����g��8�%�v�������*�\���3�C�$�����9�	D��YQF�����3����K�v��F�#K�WK�>Z��$.���U��<��&  1�

��*�\�������V�|$B����QF�%����K����g��QF������$�#�'%���K����g������������������l   

UH�3	��3d��3&e��&�v�#t�;�?�4V���&���
2 �



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

31

��F������$�+����$%F��&�a��������=����$%F��IBU���F��������$".����o$��+��o������&

�3��D���`$S��&���s�}#�����������l��

6�)��Zn�E��� .�	�$/����.��� ��K�K��� �$.<����� ,���}��� �HD�?�� \$"���&� '�\��� �%� ���������

$��+���o��������7������y��R�?g���s�}#�&� �<�Z� ��sF�� �tJ� ��K�K�������.�����&� W��\��

���7���� ����&�������8=���A����$.<�����,���}�����F�G��.��q���y��R�?g���s�}+s�&�y��R�?g�

��������o$��+������7���� J�wK����"�U����s�y��R�?g������?F��������7���#�&�y���»�

y���[���*�?��o$��+�l��

;�)�;��2o	� ��'�	��.�	�$�	�� j�$�������� �#�_��� PJ�� �%F"m��"6���LF�B�� .%� ���%!�� '�

��_�#g���`�����,�=7.���LF�B�����+$
�PF+��'��� &� ��"}�?g�� W\$�� �u�,�=7.��� vN>s� &

��"}�?g��vN
�e��#��t�s�&�$s��D����U�B����&����
�����@�,�s�_�#�� J��"}�B����OF��,�

��=���,�<�$�U�� �F"m� J� �>.$�� �"$s� �G���� �HD�?g�� �� ��F����� ��T6����o$��+�� P�s

�`?�!��^�_��� �=�.��3�o$��+������7¯g� ��©���� &�y���»�� �$.=���� �7�+����C�����a������

������ J�����I$=.������T6�����7�+��P��-.s���F������7�+������&��$������g�K�o���'��

�'������C>s��HD�?g�� ����'��,�<�$�Ug�� �}#��8�%�wF�z� �=�.��� vN
�P�� ��� �&� �g�K

�q�����¼������y���»���$.=�����7�+����P���UH.s�&�2�����3����������� J���&��$������g�K

� ����������$+���!�� W6����,��gF���b+%� J��$.=���� �7�+����e�O��A������$��D������g�K

�$����l��

�����)��	�
��	�� 01�
	���;s�� ,Kz� A��� �� �F����� '�� ��F��� ��H�� ³� �������� ����� 3

�a����#�C
���4�9F������y���[��E��Zj��

()�*�p���	��]�
	����B������=��3��7��]����%F.���2�����3���������y���J�;<�.��o$��+��LF

��7�+��3�KFVF���^�7�����¥����G!����&�`?F����G!�� �������47�����>5��s�&��HD�?g�

���F�����H����.
���&�C���7����4������8"B������>.%�1-.���$��������;<�.���o��R���HD�?g�

�C���7����4�����'�j��

��1�q�� ]�H���&�O�c�� ���\$"�� K�7.�� a����� �=U� �#��HD�?g������� PF+�� '�

�'�� �7��]�,�$"#�C����q7��]�q�=U�3� �"}�B��� ����� '�� �$"+���b7.s� &� �7��]

��� �.���}:�4�����P��w�� &�yF�.��7�q$������q�=���HD�?g��o$��+��q��KFVF���^�



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

32

��F�R���C�$�����|D������B7�����7���� �N>s�&�8����^F?�3���q7��]k�=���3��F

�$�������l

��]�1���]�H��F
���'%�x������7�+��w��&��>��F?��'%����������F=U���7��A����s�B��

�^FB��� '�� PF���=�� '�N��� q-�.��s� &� 4����� '�� �F.��� �N
� '%� ���� A��� C
� �=.��

�8�%�PF��6�����*�\���`7���57���$����!��^�F?!�s��.%�P������'�N���'��4����#

���$�$����s�B���§�=����©l��

�� ��1�	�� ]�H��� '%� x��.��� 4����� F
�H�G���3�e��+��� ��B.s� &� �������� �$%F�� 3

�����������������$������?�3��������1+6�����s�}#��l��

6�)�UH�$�-���]�
	��j��$�������� W��}����D�B������'���%Fs���«������w��+�Ug��4������}:

���&��!��M������������$�"%������N.��4�����4s��P��I-$s�W���[���7�+���8"B�� ��� �N


WK��\���� y���[�� 1-U� 4�� ��K�<� I?�.��� F
� �� &� W��}��� §F5�� ���)�  J� y��R�?g�������������

P��=.������l��

;�)�BH3�	��]�H���� �=�<�&� �.$���,�$"+��K¶���$�����3���������'��V�F��� ����#����sF�����

4�F�������5�F���'+:�g���������'��y�R�B������+s�&�$.=�����s��������7�+����,��F�B��'�

�4�� �
��K�=�� %����� ��*�
� ,���"}�?��� Q�$=��� ��!�� Q\��B$s&� W�V� �$s�_+�?�� KF>½� gJ

��Bs�.��������3�P���F=���£���Hs�&��$���������%�.����IU����A����<�R"����-$���&'�\��

����+����PF+�� P�� �g��������� ��Bs� &y���»�� ����� �7�+���� 4�� Q�c�� �������� ��?�L��B��

��-$��� &�y���»�� �����o$��+���� �$."�� �7�+�� �s��J�I-$s� &� W�.��� 4���8"B�� ��� ��7���

������������\$"���A�����t�7.����7��l��

�$�6��� �."��P����� ��F�������F��� ��o$��+����o��]���� &��������� ��?�P���F=�� P�� 4$��B

��7�+��C
�,�|D�����H}���=s��K6��4�������£�����&y���[�l��

��� ���	��	���r(���3b��*����	��]&�R��"���
��	���

PJ��$X���C
�WK�����$B$*��I��FV�3�1B-�����b+�.���������±!�#j���

��(�)�r(��U��������3���	��s�����
��	����

���������������+_w����"�%	�q�S��K����g������}����%��+���s���P���	�'����V�H��

����F%y���[�� J��I��V��!�&�����"�����������1$©.�����������������$���������������Pp��

                                                
1
Y.MAINGUY ,L’ Economie de l’énergie,Dunod , paris ,1976 ,p254



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

33

�s�!�����>?!�����5s!��&��"#P���w������4"�����$���U�����������$e6�O����%�����=$���

=�������$����#H>�?�wK����g��Ql��

����*����	��0� '	��"���
��	��H�����

����������T�����+�	�2�����3�M�>�B�������V!���F=���'+:����%�.�����$D_�P����$�"���

�P�K�1©�.���+_�����"�?g��4$��B��g��$%�.����������l��

������WK�"#���������\$:����$������?��'+:�g�����u�"�gJ����VJ	�����,�$�"%�W%$V���J	��

�>$�%��.�����	[����F?����t�U�3��$���������%���$V��R�?���.O�E�_��������$��F6���	�C%�

?��	�#���4	z�T$¦�|��=���3��>�$���s��u����+���	B������+#�C%�.������	�3����1
�

y���[��(<F����G����&��[��	�s�� J�_�!�������.	�,�-�.���8�%�"����A����$%��$��������

����C
��	�.�9��-�����WK�¶�|)�W�F��������"�?����
K%���\���A���������"$#��������%

>%F"m	�,�%�.����'��,��_%��$��U���$?�?!���3���L�+�����
9���k&��

�d� �%�.O�&����"$+��� W�!�C%�.����E����� �%�.O�����%�.O�&�x$B.��� �%�.O�&��$%�.����KF

%�.O�&�C%�.�������"$+���,���N�����,�7©.���������$"-����K�F���%�.O�&��%�	.O�&��F���

�$+$�?H����K�F����%�.O�&¾��O!���%�.O�&�$�����,��56�B��K�F���%�.O�&�����+���,��K����&

q�������%�.Olll¿�f

�����PJ������"$#�������,�%�.����vN
�Q=��������F������$�"%�3�W�������W|�#��$���7��1
�B�

�wK����g�&��O�G��P����$��B������-�.�e6�O���$?�?�����g��,�<�_.���o��]�3	��K�&�

�����P�s�M�N�	��$�"%�8�%�����=��b$�������J	�$V��.O	�WU����$%�&���������F
�����

�'��,�$�"����$V���[��UH�����$%�.����'%�WU�F���W\$"�������=L�G!�l��

���*��Hl	��0� '	��"���
��	��H�����

������ '+:�wN���T���� v�F<� ������e�F��� 3� C%��\��� ���=��� �GKP��1?�� �$�%� ;���������

Y�����������%��9�Y�X�q$B$*���q��B��M�t��j

����#�S���������$�F�����"#��������,gÀ���$%��\�����}���l��

���������"$#�������,�-�.�����"��?��
����C%��\���Q=����3l��

                                                
����@�*gH�l%�&��J-���3%���$".����`��F����<J�3��$������,��K����g��3��$��������W��}����$��R�?g��W��7+����$����,�$@���?��&

��&�����B��3���=����G���a����C"������h������FU���U�����K��F"����$��R�?g��W��7+���������B����$".����&o$�?�����V�&

&�*�\�������������s��������&�   



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

34

������^�$B����N
�3��_��| J�P�����7����4����?�������Q�R�?��£��$?����������,��$�p��

�}#���7�#&�?���$�$%��\�����$������?�8�%�W�Z����M�t���&����?�8�%�W�Z����K|?�wN����

��ND����wN������_���B��� �"�B�� ��M�>�!�	���,�F.B���3�M�N# �!�����'��W��t�¾F	

����������¼H7�����5�����$�#���������KFV�����.��4��'+��� J��������'%���.D�?g�ap�l�

��F6�$?�wN���� J����'������	�b$����}#�&��M�t�wK�$?�� J��WKF��� J���	�,g

y���[��C%��\����A���>7����B�[�P������'��_����P�=��������3���>�������=$?��y���[���C%��\��

��$s�#�£����'���Q��<[�B����|�H���P�B�J��PF_$���'�N��Pp���£�?�8�%��!���I/��"#

�a�FU��>.��¥����A����$��������ND�����+_���U�3�����$"$+���,�-�.�����K� J�M�N#�W��Z[�

����2�����P�+?�'�ks�&�����P�� J�,��Z���%��\�������N)!���"©.��'%�W�K�O��?��K�C7

�?��3�4?F����F
���ND�����+_�����IB�!����_���,�$������W�!��Q�Rl��

��)�UH�V�	��0� '	��"���
��	��H���

����#�_��s�&��"R���$�����"$���u��$��K�����@����?����-�.�������������+_�	�,��$�.V!��

�_��'��w�^�F?!����$��������}#������-�.��4$�����'����&��$��.���P������3�y�R�B����������

�3���.����}#���'������M�N���==¶����U�����C7s�&�W|�#���.?�������,����!�	¼��

��������,���+�Ug���F"���$s�����a�FU��$��D����$����g�K���$���,���+�Ug��I$���P�#�&

�$+���!��� a�FU� �>.�����,�F.B��� �HG� �� &�g�K� ��$�������������,�#�_���e�FU

��$��������$+���!�� J���
��Q!���v��=���������,���"}�?g���-$���3�O�£��#��g�K���$��

��$B��7�������.�Fu�����$���������$��������,�#�_���e�FU��"#�y��c��3��$������� J��r����

��>B7��W��7���3����&�,�$�"����vN
��-$����g�K���$��PtJ���"_���%�.O�a����������������

������&�,��g����'��,���$����V�����9�F��3��7��]�����'��,�ns�¢H}��,�%Fs���'�C
�&

����������-�.��������-�.���|)����+�>�B���������#�_���P������&	$��������,��L�+�����

,�$B.���WK�����,�#�_�����������%��"����>.+�����������-�.��|)�KH���>.$���l��

�����H3�&4���
��	��H��:���
�o	��	������

������,��K������3��$�V��7���������N
�£5����������W��������-�.��������"����A�����&

$*���7����
K�����3����	�����8�%��$B�(<F����G����1#�������a���������&�`�G���Fh�3

��K�	���g���$".����&s,�K���[�������-�.���������`=s�;�����g��$��������´J��#	������M�N

                                                
��7��K3D%���&�v�#t�;�?�4V���&l�� 1 �



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

35

��+�>�B��H}���H>�?g��8�%�I*�����+Z�3B���&	�$�F��3���������1
�,�K���[����$����

G��V�a�%���=�	�O��F+�����$������,�	=�_���+Z�3�PB����B��e�+Z�=���&	��X�

� �.B�� �$������ ����� �F"��(<F��� �G��� 3� �������������,��� ��B�	�����²�����w�

��K����������g�K���$��kl����

��2�S)�*��&�8���3���	��s�����
��	���r(�

������§��������K�A����$��D����������P����PJ	�}����$��.��$%�����$�	������57���
Á�	����

wN������3�v��K�;����	C%�"�Vg����l  

1�):Zt�1���0� ��"���
��	��H���

�����=��� T���� �=.��� Q��� ���}�� �������� £�O�	������ 3� �.�� ��R�B��� ,�$"+��� �

HO�F���,�a�F¦���Â������3�M�>�B������������F"m�'�ª����������2,���$B���KF���'��&

KF���,�9�����G�F���� ��,��*������'�9�|+��� &���7.���,��*����� KF�&�Z[�� �@��P�� J� W��

,���$B��� �%�.O��W��-���� 3� �!�� ������� ��z� �� W�F����� ����� 3� �$?�?!�� �%�.���� 8=��

�$�����l

-2��W��
[$	���� 	��3�	1/�"���
��	��H��

º��������'���7�+����3��5s!��KF�F���F>s�2�����3��-�.����$*���>+����������1©�������s�©.��l���

��)
��	��:�V������u�%�3\�E�������&�4���

�>.%���.D�?g��I�����'��,���T$¦��$�$�����,�-�.����¶�����"$#��������,�-�.���e�U����

������$�!��&M$�?H����K�F���}���.��$U�3���K!��&E�����&,�7©.���&�$%�.W�!��&�&l��

��)'�4���
��	�f%H��@�fl�

�����<�W��7���I
N���P�#��".$��&�����W��}����\�����������£�O��=�	&������N��QF=�����F�

_�����FO�e���§F�_���L���s�=��M�N���=s��e�+_��,B@�&wF������������Nu�����

�3.$B���,�%��[���s�=��3���������W��}�������9���L�G���$s�=��'�K�$��~U�����$�K!����$*�"

§F�_�����"%!��M���'"�{l��

                                                
�Q����UF���wK����g�����������=����������l 1 �

�U������� 	��g�&�C"������h����&����<��F?���B?������U���%�,����S�������3�����B����$".����;=��C-$����?�����#���+� 2�

�Q����=�.����U�����K��F"����$��R�?g��W��7+���������B����$".����&�a�������������s��������&�   



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

36

��	�S)�*E��J	��3���	��s�����
��	���r(�

�����3���F¶�£�O������gJ��s�_�#�������� J�KF����:����H%�C
��?�$B��������������H%�PJ�

P������$������?�$B�����������C?�?����"#�167���P�+���U&I�#�T$U��,��gF���b$*�

.?��$+���!��W6������������s��.%	�P�����������$���7����.-����¼��Y�P��'+:�1�!��^F7�

�������H������?�F����=�������-�.���Y�y���[��F
���������P��W6����,��gF����?�?�=�����

���	���C����P��I/�wN?��8�%���	QHB����?�����%��+_��,���M�N�	�4.O�3�������H

�����+�>�B�����-�.��������'���#�3�C?�$B������=��l

��)��
���	�*E��J	��H�3	��c�
��

����eB$��W|DO�P������.>s���B���|)�4�9F��F
�2�����3��$��������W��}���4�9F��P���������

��+B%�����$?�$?�WF���u��&��$%�.���������1©���P��qU�3���������'���|�#��$<�$�U��M��h

L�+����K�zg����W6����,��gF�����.}�?��A$sFB���'����V�4��F����N
�&��.������¶�;��B��

2���������C-$����?g����C?�$B���`$�R������
��'���s
��$�%��F�����$7$#����������

C%�.���&��e6�O���?�!��^�_��#���F$���;<�.��	�3�W������\#�����z��$=��s����Ã���`

,��H����Pp��~U��P�=����N
�o��.��N.���$����&���$+���!��W6����,��gF����?�$?�P���"#

@�	�F��'%��\���1���P��'+:�g�������'<F���v�	�WK���v�����wN������������F�$-$����?J�

�C�F=��� �>.�!���� �Nu��=$���	��$?�$B����HU!������J�8�%�P�=��� �N
�o��.��N.��e��K� �

%�F=�����_�J�	���K��J�^�<����Ä�����������;s��q��������+B����l

�s��+_����������C?�$B��������9�����	^�_����=�.����>Z�A���§������HG�'����

���� ���3�`?�!�	������������*��?[�� �.?�b�FB��� ��9�� '"s�C�$������§�¦� �����

�#�	���F�������$�������§���� J�����.?��$����[���������§�U��$�c�	x��.?�������������

����8�%�|G!��P�������	��.?�^��������#!�� �r�F.%�§����� vN
��#�3���������P�#���

�$"B���>$�%�;�<��~U�C7c����'������>s
����Y��������§��UYl

��)�*E��E�vZJ4���
��	��

������,�#�_������"��?��T$U���?�.��'���}#��3�C?�$?�`D��¼HB#����������"��?��=�

����	+���8�%�`D5����$���	��u�����e0��A���,��F&�=%�8�%�K�"���P��e���U�A�����	�KF

.���I�B�����,�9�$��g�	-�.�����������R�?���"#��Bs�$?�$?���
��¾F��������������	��



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

37

>%�����qB6����������K����g�&�,K�U��r��,�����K�8�%�`D5�����$�����,�n$u�����"��?���

a�������[��'%l

����H�)U
$J�	��3���	��s�����
��	���r(�

�������F=�Y�F�F#��Y���.?�F+?F��3��K������������� ���F<���J�����#�3�����Y�:�'�M��

���	���������57����!�2�����M�"$?	*�����'�ª���57�����6����8�%���$B$?�,�9�	�,��

���8�%���$B$?	�57���F�$B���'�ª�	����8�%���$B$?�,���&���57����J�M�t�'���}#����

���#���K������,�%��=��1+6�$?���������'���>�"/�P��'+:�A����$��$c��,���}���Y

��)��%���
��	��$�2�$����6
b��	w�UH�
x	���1�1	��H3��

������q�������������8�%�C������w�+B����I������=������������Q�§���K�������w��w�%

����a��������H>�?g��'�	§��������U�3���B.���vN
�47������C��&�7.���KF�F��������	¢�

'��dq?�|+���f����\#��	�,�=�_���q��W���}#�� J����U�����tJ���"��B����$���������'�

C}���w�+B����a��������H>�?g�&�$c��P�s����F.����6�?!��3��O�����F�����'��1)�����	���

�w�F.���7$]���9gl

��)�
$J�	��y�
z���:�{��	�
��	��:�l�[V�	��  

������F����=.��W����,�\$>-��������	�'�����������O�G�KF����+B����,�\$>-�����#����1
�

A���6�B���,�F=���8�%�IVF��	�=���;<�.��3��>��9F�����>�=���	�,���\G�8�%��"_������

I$�����EF�G����$�FU�,���$?�&���U�M+?�&W|�#�,H����&��"R���I$�����`G�����

<�� � F��.���o�U	��s�B���:�T$U�KF�F���w�+B%�C-$����?��`G��F�����F�$#�3����

I�+������¥F$���a�FU�P\������F.V����������§�)l

��)6
b��V��2�:�7�|������
��	��

������F���M��h�A���������PJ	�a�������KF���=��4$��B�������F<�W��7�����F��C7+�	M�����

.�� J����\$>@���,�K��[�	F���tJ���.���3��©U��}#!��������C
����=���;<���$=���u�,�s

���F���l

��)�}��@37��(�6
��	����E���
��	��

�����g���������8=��	;<�.���8�%�W��$B�������¶��>.$��'��§����������1
!��I�B���wK��

�>��=��3���������±���A����$��!��K�F�����$.D��l��
��



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

38

�������������������� �	���������	
�����!"#$ �

�������������	�
�����������
���������������
����������������� ��!�����"���#
$%��

�&�'����(�������)*��*%���+����,�
-���./���0�,���������1(�2�34����5���!6���7��8	

.������9�(�*�:�;�2�<=$%��"���>���?6$��<@�'���7������9A�*B����
�����"��C!

�D(E�F���G�8���G�H���:��I�� �1(�?6$�J��?����*���2&��H�������:�����?�K����L�$

���MN���
�����������
���������������O��
��+���PQ�
I����2�����
�����"�� �R�N�����	�S�

��?�
��������E�+���"���9����D(E�S���=$E���T��>���S��?�$C������U�H����'�C���V
���

W�
-���P8�X��������
����Y��

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

��+�������� ���������,�-�.��� �

�����-�,��ZU��	�:���������[�?�E���2�JU
-'���0
H����U�C��.��0�,�
�������?�
�����\����

��&�H�������]���"EC��?�
�����J����2��D��!��?�E�0�,�:�QE�D��!N���(�:����� ^���V
/

�_'��
7Q�`���0����a��H����J��b
c�����d���F�������
���"�
ef���gQ6��C'��h9'�������H��

�i�*j�%��
k��PA��2�� ����	�l0����a�m
a�m��/n�JU
�!�5�����2l0B�c�����*�m��/�n�2

�"���-�,B��o1(��%����&�H�������:�����p�q�J9M�P$C	�B�����M
��� �,Y��

���]������������?�
����,
e��7-�,��r���> 
7���������r�s�t
�!�5�����u�
���PHQ�?�E

!
�� PHQ���L� v�� J�� m
c���� ��� ]��� i����2�?�E� .M�	� "EC�� ��>��� o1(� J�� G�C���� �

�H�����w$���v���,
�-I���k�x��P�!�J��&�r,
-��?�
�������> 
7�����y
������r�����,
-��

�4�������c�*����:����
�������?�
�����?6Y��

������D���2
���z���)�'7���?�
�����ZU��	�o�������JR{�V1�����
�������?�
�����|�� ��ZU��	���E

���#�*�JRU�����2�	�:�Q��?�E�\�-�,��DPHQ�u�
�����(��U
�����G�
�������]�(

HQ��Pr���z��r-�,��`���>���}7 �����HQ��(���
�����������
�����?�H~��@,��\���P

r5�'>�� )*�Q� r� 0��/� �� ���� ������
UC����� �� |�� N�� �C�� �� "���-�,B�� ����	� s� 2�����

�J�����	�V1�����	����*�J4�0�������
��S��2��	�����*�J4�0���������HU���2���C



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

39

� ���
�����|����>�������U@��� �,
-���"�����Q��&>Q�?�
����� �� ���]����?�
�����J�


�	��J4�0������U��*��Y��

����������
����*��*�����Q�
�����.��	���/� N��<5�U��S��F'>	�<5���0�9M���
UC�������|�

��RU
�%����������%��T�>����L�$�����I�'���T��*%�����O��QY��

��/�0����	.�-���1�23$4��5�/"2�	��5"����

�����e����?6H�*B��C'��V1���"�!�
������!�m�L�
������O���<
"EC��^���E����i8�	

�P9������
�����"�,
-�����R�Q��.����2�34����5���!B���- %��������
�����"�
!�2�����


G�- ��R�QB��
>,�S��	����4���,
e��"�������/%��H��2�����}�*X���-��,
�����4�����

�ZU�������
4� �*���y��y������)�U�����O��O��J��0�,�����

�y������C	��7���������
�����<�
A���F���<
��>���<5�'�*�Y��

�y�"�!�
���hU�>	���PH������|�� N��&�H�������- E�.�9��]��H��Y��

�������,
-���o1("EC��"�� �R������L�$�����!"���4N��2���CI��������*���E0���OHU
4�h-	

�i���������	��E���@,D(E����
��������,
e��HU
��2����	
I��P���������I���?�
�����?�K���

�����,
-���o1(�����E�+���.U��-I��D(E�v��J���)�U���

•R*�S��o�C���J��C�{�V1���]����?�
�����&��� E�p$��<CR�

•5�'>��)*�Q���?�
�������a��6��*B�<�7����

•���
c��������E�S��)'��������c���PH���p*��I��_��%��
�����@��&��� E�C�Y��

��������
�*��J9M�F'>	���
4� �*��,
-����'���#��>I��F����O>7 �j
��S��2��O��2�)9

��1(�^�A{��I��
g �����J����R��CH���2?�
��������!�&����5���DR��	�+������9���J9M�

�J�����H���E�����z�	�
�*�����5���!B����������C���<��z�����)I�'Y��

����06�7����*��8�93$���

��������R���S����������,��9I���U5���!B��"�>*fI����R���PH ��(�D��X���2���C������R������

���- %��_'������C�����R�Q���E��O9O*E�����aX���E����	��!B��2�U5���\�
4N���9>���0�5

$E�O���P9'��������5��E����[�G��*�#
Y��

                                                
1 BP Statistical Review of World Energy June 2008�sur le site  http://www.bp.com/statisticalreview  
consulter le  25-08-2008 
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1  Olivier riebel � l’opec� une organisation face a ses défis pétrole et technique� association française de 
technicien et professionnels du pétrole, N418 janvier /Février 1999 p 95 
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1

Rilwanu lukman , OPEC and the crude oil market in the early twenty-first century .OPEC bulletin , 
2000,p 07 
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1 New York Mercantile Exchange. 
2 International Petroleum Exchange 
3 Singapore International Monetary Exchange 
4

Jean BILET , marche a terme et gestion de l’économie pétrolière , economica , paris ,1984, p211.  
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Bart Gordon and others: CRUDE OIL�Uncertainty about Future Oil Supply Makes It Important to 
Develop a Strategy for Addressing a Peak and Decline in Oil Production��Report to Congressional 
Requesters� United States Government Accountability Office��February 28, 2007�p25 
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Y + I = D + X …………………….(1) 
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��������+��9��h��+r py �a��`=X������%������:��HK#;����34�Z4�	����4��:9"�e�
����.�:2��Y�������	���o�����#J����S=�� Py = 1
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��

��������+���h����� i = pi – 1    ���Hq7

                                                                                                                                            
�+.��2��#k��6�.����+���E���S=��.� �����W+�-�����:9���C��=U�]��
�!O�����D�����0�;�@������G��d�4�C��+.���/�� 1�

����:�B���;�|�

Py .y +pi .i =pd .d +px.x ……………(2) 

pi�> ��

Ti = [I/py] – i………………………(3) 

I =pi . i 

Ti =( pi.i / py) – i …………………(4) 

Ti = pi .i – i …………………(5) 
Ti = (pi – 1) .i ……………….(6) 

Ti = �i .i …………………….(7). 
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������N�����N#X.����~�$�/���F|��`I��  Ti > 1 �h��+�3�5     �i >1   3��  pi >1     

P������2��N�����y����N����=���.�#�92�r �
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�                                                                                                 
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������.�:2��Y����������`=+�� "� � = i/d ���Hq7
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�>%�������������
��0B�� �G�����M��� ��:�B��
���n�B����
�����7�|��� ����
�� ���!XB�� �
��������
������2�� N����� y���� �.�#�92�� N����� FX.� ��� ~�$�/�� {���� n5� 
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N����=�r��

�;�`=X�����F+# ����
�6�����N�������p� Ti �������34���~�$�/���������F|� �
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���.�:2��������Y=$���3������2��N�����y����N����=���.�#�92��N�����FX.����~�$�/��F|�
�`=X�������FX�������L"�����

��=��������������o�	p��1��7�pi <1��  

���.�:2��Y��7�����`=+�� "����

Pi .i = pd .d ……………………….(8) 

�pi .i = �pd .d ……………………..(9) 

�pd = �pi.(i/d) …………………….(10) 

�pd = (i/d) . �pi > 0 ………………(11)  

�pd = � . �pi ………………………(12)

Ti = �BFi = � (D – Y) = �pd .d = �CFx  …..(13) 

�����`=X�����F+# ����
�6�������������������������������������������������������������������� �BFi 

����`6��a��F+# ����
���/ �CFx

�pd = (i/d) . �pi < 0 ……………………(14) 
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2��o����;�������������.��#2��S=���DE���@�����	�N����=���.�#�9!DQ�����3�'���S=���#��2�
���
�f#d=���P����n5���6��a��u�����r �

��;�<=��q�����������rsL�����<�����������'��1�A�At��18�A���m60���

���35��gVq�������F��	`2�:������9�&����
1 :=���+������
�!O����������������U�X
	`�+��B������������ �:=9��� �l� g��%�M��� �+������ �= :���L�:+�ZA��� �	����:�B��S=�� ���I� ��D4
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�����;��
��F�����������@���<�+r��
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Source�OPEC,annual�statistical bulletin 2007 www.opec.org le 25.07.2008 p 21 

��������Y9J�}�¬�¦;�}�3����:�B���H>%�%������]�F/Q;������:�B����³���z�9��������	
N����=�������]����:�B��S=���������:����gVq�����D�tr��

��

��=��rsL�����<����

������=�� `³��� �:9=�� Z#�9��� *�#�2�� # ���� N�:���:K�<;� ?�>��� #I� �������;� N���	�������
� �:9=�� Z#�9��� *�#�2�� # ���� N�:�� ~# �� �� ��=��� �= :��;� N����=�� `³��	�# ���� N�:�� �

��=����= :��;�N����=��`���]���:9=��Z#�9���*�#�2�r��

                                                
1

L. benzoni ,Taux de change , prix du pétrole , déséquilibres monétaires internationaux , dans revue 
économie et société , série Em , No 02, 1986, pp 10-11. 

Ti = �CFx  = � (Y –D) = �pd .d = �BFi  ……….(15) 
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��=����= :=��`³����:9=��*�#�2��Z#�9���# ���	�������3�"���3����������:���D��#I����

��

��=��<"���46B�����

�DB���#I�`=���!DQ%��S=���������:����gVq�������F"��:�4�Y�����N����������
��

����<=��������1)/0������(Z{��-���

�������:�Q;�v�DQ%��v!DQ%�����+�]�����N':s�YIA�����:�4�����+�]���N�������
�� 	`��#���� H�®� C� � G��;� !����� ?��>��� H�� YIA���e��V���� j� ��� ��&�9��� �= :��� 3�"

_�C���/�#���
1 :���	Z.1�2��������|���3������+��	���������= :"�P�>����YIA�������35�
Ä+�h�U4�P74��5+�h�U4� � "�	�� |���"�P;�R>�J��q2��C�e�V�9�	
�;� ��4N��������.#/��#G�

�����+�:=��FX��������|��������h�U4�P7B�.#�B��YIA��;�`³��/����U�:2���+��������q]�
���%�M���@=%� �U�X�b�:���N�.v	����D���/1�� � G��;�
Q7�����	���|=��3������ � _4� �s�

��9���)7�"� 35�1	���� ��:�4�):>%��� � ="� P74� 	����� �>�;� 	R�12�� � �N������)q>¾�
���9���� � Gq:��� <�= ��� <�:=�� ��9��� � _4� ��� g����;� 	h�JU� ��:���� YIA��� ��:�4

�����k5��	<�=+�;	������ Gq:;����3��=��9��3��:=����.���.�J�%�H=9�����:�4�<;�
�/1:���
<�=+�;� � _B� ��5����4� S=��[�XB�� �:�� H>%�+� ������ �����5� S=��Y=$��� .�.'+����� 	

h�JU���:���	��S=��.�.'+������������5�S=��Y=$���.�.'���	� Gq:���<�= ���� _B���5�
                                                
1 www.ecoword-mag.com/detail.asp?Inissuno=143�InsecyionID=1249�Intenplatekey�=home  

�~1-���£+��%�����������

  i = 2 × �P$ - ( �PM + �PMC) �gVq�����D�Å �
gVq�����D� � i�

�`�+��B��������;�N����=��`³����:9=��Z#�9���*�#�2��# ����N�:�r � �P$ 

������=����= :��;�N����=��`³����:9=��Z#�9���*�#�2��# ����N�:�r �PM 

����Z#�9���*�#�2��# ����N�:���=����= :��;�N����=��`���]���:9=�r �PMC�

C = �PM - �P$ 

� = C + i = �P$ - �PMC
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[�XB�	�� Gq:;����<�=��9�� ��7�"� ��5� ��4�����YIA���N���C� � "N������4�H/#�2��� ��	
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=�N�����`I�� 	�M������ f��������� �%�`���P��� Æ�f'6�H��%� 	YIA������!�"�`-������@=��

������ P6��^N�����IA������u�:��� .�.'��v�:��F=�+� ���Y	��� ��:�4�c>V�%� �������N�����
�	P�=��Y=$����+'+����P����G�-�������.�+'��YIA���f��������G�����/#��C�N�����@=%�h��%

�o����;�+v��:�4�H>%�	������X��4�C�YIA�����:�4�)q>¾��������+�:���3��������
���:9
e���2�������:�4�u�>¾�����g����;N�����N1X�	���>���@=%�B��G�4�����	N���������+�:���3

�� ���� �+�²� P��� �G�-��������7�H��%�34�
��/� 	YIA������`-������L"4� ����U� 	��7�$+�;
,�����8��P��(��)�=�4�� "	�G�-���������!�"�f'6�H�;�	��9+#�	��������?���U���/�@�A"�
� H��+� 34� o�������Ç�� F+# ���YIA��� ��� P+��� ���3#+.�c�>V��� �IA�>�%� e'�:+� M��� ���L�

��������N����	��P���)7�"�)/��C�v��:�4�F=/�����!�"��6��;�YIA���u������.�0�@���F"�
�����:�4N�����Æ�q+4�c>V�%	������:�4�P6#%�H��P74��5N������	�!XB��
�#�9���C�~�>%����#�

��YIA�����:�4�Pd�%�34�F �x�FI�	NÈ�9����0L+�� "�~�>%����#��Pd�%�Fp���e4�u�>¾���#
�����s���:+��s��+.�-�h������/1:���vAI�34�<+.���/���c:;�[�+���I��É3���FU���#I
�*Oq���H����2�:���?�#�B��C�P��-�n5�YIA���@=��M������������N�����F :�������YIA��

�:>%��� v��:�4� f��;8	��#$X� C��#>���������� �G������������ ����2��c&��~�>%��� ��� �½����
�����:�4N����tr����

                                                
�9���V�b��|���0}���a��C���;�:���N�#�B���*>����}������I�����
��#=:2�����>J����
���a�����=���������'"��  1�
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Chairman Jim  SAXTON, OPEC and the high price of oil , joint economic committee study, United 
States Congress, November 2005,p12 
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1

Michel  terenhaus. Méthodes statistiques en gestion .Dunod paris. 1996 p 59 
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�"T�!�,�!�W����1���/��)�S!�
�)%&��
� ���!�"#$����)T�V'��

��������� ������ H��b���!$������8���(
�������,. N�j#nBCp�+� �H������ H�7nPP,C�p
�
���� ����
H�� ��	
�� 6�.� ?��� {|D.��� 
	�� �� TD�N(Mco) �_��N
�� 6�.� ?��7� -

EVIEWS���(D ��°��#�����7�-��`� ��{|D.��������+%D����,.H�'

BCt = -8.99 + 0.65PPt

Tc       (-9.68)       (20.75)

��

��,2���>^��X  %����:��

���������.�!��5��#$NR2=0.95���5�U+;�6���L��7%95����^R�G ������H����%R�BC�


�?�F8!����M
�Y��67
 8�(PP)�-b .+�H���5�7�n67
 8��
�?�F����-�� ��g��p��5�^5�b 	D���
��D�B���.�������n-9.68��-20.75�p�`�D ��U+;5��7� ������]2.086�-��
S5���	
2��75

6� ����RD���b .+�H��T���N��6�. #�0.000,0.000[�]����F!��*)�7�q���q��

�v�
O�F�!� �6�Fisher��r��]����D�B��
��(��.�!��5��#$N��P�+;�F�B��_�� ���6$S���
���^5��7� ����%5

222.12 −−
FFcal�430.81�����]����q�����q��

v�Q@&���QT!��!� �6�,�test de Durbin watson�r��

� �.�!� ��	�*d�� �	7���� ��D�B�1.35�u�y�� 67���� ��� �P�+;� F�\ H�� �	
K��� �.���� ��5���
�Durbin watson��*)24.1,43.122,1 ==== LddNK µ���

¤�|���8�R��6����5��.]�Z�2S@��b���i�����2�����1�	] [43.124.1 −���.�!��5��#$N�:��7
*d��{|D.��� �5� {� � ?"�� ���,�� �����#&�� _�� ��� 6$S� ��� :��7� 6� �� ��)� ��� *. ��

�D(
�q��

�����QD �	�^���7�¤������8�R"���+,������f��	�R��H��{|D.��� ��)���;�V�®+� �� ���+
��!7
Y�� ��	
2�� :��-��/�)� ��� ®+� �� ���� 7� �	��� !"�� 7� �����#&�� ��.��� �� �+%�DH

�� ���U+;���+�0��+,�H�_��W!R��\+H���P\hD	��.]����±�n�pq��

��

R2= 0.95         R2
adj=0.95           DW=1.35             Fc=430.81
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BC’ t = -7.28 + 1.55 PP’t 

Tc       (-4.68)       (10.20)

��������.�!��5��#$NR2=0.84���L��7��5�U+;�6�%84���^R�G ������H����%R�BC�

�?�F8!����M
�Y��67
 8�(PP)�b .+�H���5�7�n67
 8��
�?�F����-�� ��g��p��5�^5�b 	D���
������D�B���.���n-4.68��-10.20�p���7� ������]��`�D ��U+;2.093���
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221.12 −−
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v�Q@&���QT!��!� �6��test de Durbin watson��

��.�!���	�*d���	7������D�B�1.76�u�y��67��������P�+;�F�\ H���	
K����.������5    ���
�Durbin watson��*)22.1,42.121,1 ==== LddNK µ���

�� ��D�B�� �.���� �5� ^51.76�� � b�� MRD��du� �� 74-du � � ����� ��8�R�� �DQ7� T�;� `� ��7
�Z�2S@�:��7�?"�����,�������#&��_�� ���6$S���{|D.����5�{� � �6D8��q��

��,�V��������X��%���'��

��������.+�H�� �.�!��5� ���~J 	�{|D.���6$S���=-7.28�����������L�5��D,�� ����;�:N
��7�#����G;���#���^R�G ������H����%R��D,	�-���7����M
�YH���.+�H���.�!������R��+�

��.+�H����5�-�R"7�ß =1.55 ���L��7Fg��.+����67
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���M
�YH��M�� H�pp���-�������
�� 	�����;�:N������^R�G ������H����%R��� 	�R"7���#�D��67
 8��
�?������R"7��R��+���

���	�\ �� F����� ®²� �.�(� ��5� -� �	�� H�� b�� �	�
2�� �!$��� �;� ����� /�¥"�� �YN� �� 7
R2=0.84� ��� ~hD	� :N�(t
�?� ��� �8���� ^R�G ������H�� ��%R� �� W,\ 	� 67
 8���������

8�R"�����®+� �-�¤�������R��?5����+%������RD2 ��b���	D����!$���b8���8����/�)�7
�^R�G ������H����%R�7�67
 8�-���6D����,��:�+;�7t��"���R��H��^R�G ������H����%R��

�����6D8���67
 8��
�?��	��� !"��7������#&��b �#��q��

R2= 0.84          R2
adj=0.83          DW=1.76     Fc=104.09 
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�GD	��N6�����N��O����"#�����P�����L��

%-��<���$��8��*=+;��%�$%��������
�&����!0�>��2��3���"�#��5�67��4�,�-����?������$9,����8�����L��
�2��3���@��4�,�-����5�67��

AB�4	��B&���%������C

�2��3���@��4�,�-����5�67��

AD����E���3�������BC��.

��$%�������
���

A��BF�����%�C
��!3G��

63.1 296.6 13.57 1986 

64.6 312.7 17.73 1987 

58.8 347.7 14.24 1988 

55.5 422.0 17.31 1989 

61.8 554.4 22.26 1990 

46.7 862.1 18.62 1991 

49.1 1074.7 18.44 1992 

51.0 1189.7 16.33 1993 

42.4 1487.4 15.53 1994 

42.1 2005.0 16.86 1995 

46.9 2570.0 20.29 1996 

48.2 2780.2 18.68 1997 

48.2 2830.5 12.28 1998 

48.6 3238.2 17.48 1999 

54.8 4123.5 27.60 2000 

54.7 4227.1 23.12 2001 

56.7 4521.8 24.36 2002 

67.8 5247.5 28.10 2003 

85.2 6135.9 36.05 2004 

102.8 7544.0 50.64 2005 

116.5 8460.5 61.08 2006 

135.09 9374.2 69.08 2007 

��-�(�*?�	������63Q�$��'	��	
RS��TU����V��B6���'	��	
RQ�123��	��3	DL���
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69.08 61.08 50.64 36.05 28.10 24.36 23.12 27.60 �$%��������
�R��BF�� �
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 ���� ���� ��
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� 7.05 ��@
B�#�3O�

��
� ���� ��
� ���� ���	� ����
 ����� 10.30 �B!@#�?���P�

35.14 33.45 34.11 36.77 37.36 39.64 37.47 35.05 Q�,&�
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�'	3	�4���*2�
R����@	A���	O/+�~�#f���*@	#�������W�j�3�� ����5R"O����	�4��

D����s�*%y���C !�����./	%�����'	���:���	���*�	y��*�y)�dg�3�64����7	89��52#�6��

� *%&�  %�� ����y�� 	3	O/+������� $��d�O/+�� 642g��L��s�� *%&������aQ

L

s��*%&

���������aQ��
�s��*%&����y��*�y)����@�������	O/+��� !�VQ��'	���:���	����!	

�./	%�����7	89��52#�6���5!� 	WQ� �� ��~�#f��'	3	�4��� *2�
R�o	Op� *u��)�dy��� �

�	l�g�3�I���*2@	A��'�EF�����e�O/�I������	�4���� !�	lg�3�� ���NE�(�����%���'6���*u��)

�5!�dg�3�I�������'	3	�4��� *�4D~�#f��2g��� MD�V	l�yB��	3	O/+��d�O/+��64�$�� 	l����

����	���*%&�+	%B��+	�2�������aQ����	
��*%&������aQ��@��EF�D��,���s���(K����

@	A��+������G�B�7������~�#f��'	3	�4���*�4D���'	���:���	���$���0��L��

�<����	S���8��*�4�,�-���2��3�����Q�,1����#�0������:�%����%�N��L�0��T�GB��!0��5�67�. �
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�������+���6���'	�����123��	��3	D�?�	������63Q�$��P����
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����+8�$%��������
�&���-:�5�67��4�N��2��3�����-��*��

�����*�D	����'�EF����GD�*�"����*���U�*g����$��$(��)��RzPIB�{*24�y���'�EF����zPP,C�{

��� �B64�D� _�4)~�F
��� '	�D���� *4B�U� �	���&	D� t���%(Mco) �.�	)�D� �	���&	D�� �

EVIEWS	4�g�������6RQ�6�D���'�7	����t���%���aQ�	%2@�/�*%(���*��

PIBt = 25.08 + 1.62 PPt

               ( 13.84)  tc     (7.74)��

tth(n-2,0.05) =2.086  ��

� ���

��84���M7��<�������:��

��������\R")V,��� *��R2=0.90�� 123� �6/� I��� �V,���%�$�PIB���&� ���� $�� N�yO��

�������(PP)�� �V,�G��2���z�� *�D	X����������� ��&� ��	��{�� �,� G�B�%��V,�*D�y:�� *��4������

z�	�
�����	�
�{�7������123*��6���$���0��2.086��,��*4B��D~�#,��	��R���G��2����_�6�)�

�	�����+�
k0.000,0.000[�]�$������5!���L���L��

•�P�S�_� ����,��Fisher�� �� \R")� 	l�23� �
:�� .�	�%��� �"#� $�V,���K�g� *���

����,�*��6���$���0��*D�y:�%5
222.12 −−�FFcal���������0�$�
L�����L

•JG��%�J:�������,��test de Durbin watson��

� *���� 	%B6�*d�y:�� *B�	y�� *D�0.58��c	x�� ��6��� $�� 	l�23� �
����� *B�i%��� *��4��� 	�,���

�Durbin watson��5!24.1,43.122,1 ==== LddNK µ���

�?]����	�#f��GD�����}	�/+���	��V,�	�0] [24.1,0��*����V,�\R")�M%��*d��� !�aQ�5��%/

����"#�$��M%����	��o�g���t���%���V,�t	�%�&��	%%(��*��	
R9��.�	�%L��

VQ�� *]+6��� $��?]������ ���}	�/+�� *2(K��$���	�B� +64���t���%��� � !a�f���� ��� �

�	%�23�?]��yB�2������'	���4����*2@����'	���O���*4B��D�M%�*��	
R9���6�D���*B�	
�����

�123�	%2
��*2(K���C !�$���2������	�%�.�*�/������+���2���	l�>�B�	�0z�{L��

��

R2= 0.90          R2
adj=0.90           DW=0.57           Fc=191.81 
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PIB’t = 19.89 + 1.62 PP’t

Tc       (8.50)       (21.71)

������� *���� V,� \R")R2=0.96�� V,� 123� �6/� I��� �%96�$�PIB���&� ���� $�� N�yO��

�������(PP)�G��2���� V,� �� z�������� ��&� ��	���� *�D	X��� {:�� *��4��� V,� �,� G�B�%������*D�y

z8.50� � �21.71� {� � *��6��� $�� �0�� 7������ 1232.101��_�6�)�� �	��R�� ~�#,� *4B��D� �,

�	�����+�
k�G��2���0.000,0.000[�]�$������5!���L���L��

•�P� �S�_� ����,�Fisher�� ���K�g� *���� V,� \R")� 	l�23� �
:�� .�	�%��� �"#� $�

����,�*��6���$���0��*D�y:�%5
219.12 −−�FFcal�
��	�
�����0�$�
L
����L��

•JG��%�J:�������,��test de Durbin watson��

� *���� 	%B6�*d�� *B�	y�� *D�y:��	
���c	x�� ��6��� $�� 	l�23� �
����� *B�i%��� *��4��� 	�,���

�Durbin watson��5!18.1,40.119,1 ==== LddNK µ���

��,�V,�� *D�y:�� *��4���	
��� �GD� N+�
kdu� �� �4-du � � �����}	�/+�� ��]�� _63�7	��	D�

��	�#f�M%���t���%���V,�t	�%�&��	%%(��*��	
R9��.�	�%����"#�$�����4�L��

��8�D��������<������*��

�������*�2����*����V,�	%��`��B�t���%����"#�$�=19.89���aQ�EK/�I��,�V�(/�	�6%3�M)

���*�2����*������6R�6%3�52:��./	%���V�(B���*��6���N�yO��	�������*�2����	�,���+���+	�2�

�=1.62��XY�I�����*�2��������������y��N�yO���NEF���pp�����aQ�EK/,EF�B�	�6%3�M)�����&

���7	89��52:��./	%���EF�B�+���6R��D���������	����C	q���O)�����+���+	�2������

��6B6�������	������	��g�	�,���$BEF����GD�*B������*�"����$3R2=0.96��D�`>�B�M)	g<�V

�*�y%D�7	89��52:��./	%������(��B�����������&���s����� ���}	�/+��$���2�����6�D���

+	�&,� �� '	�24���� GD� *4�-���� �� *%����� *�"���� *�2]� *O
D� `>�/� *�y%��� C !� �������������������

�7	89��52:��./	%�����*2@	A��'�EF�����L��

R2= 0.9�          R2
adj=0.9�           DW= �������������
� Fc=
����
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����D���4���$(��M�23��<�G��R	%���$�����4������������&�*�6D�+64���7	89��52:��./	%���V

�	�6%3�7	89��52:��./	%���nO�%B��,�bO/�B�V,�54�%���$��M)����R���*B�	
������*��	
R9�

�bO/�B�aQ�C�	
������5�O%����	�4���*�	y��M�g��
/�62D�������������&�nO�%B��,
��s�L

�/�0(�)����*�&�%-���B�
��������(��"�#�$%��������
�&���������+.��

������V,���*@	#���*��62��*�	����*�)������V���/���	�	!��+���?�2/�d��@,�'	���:���+����VQ

���������'����B9�*���V,�	�	U����y���	O/+����*�y%���C !�����*�)������'����B9�+6
���!,��XY

���y��6B��/���'	���:���+����*�4�4A��*��4�����7�������6�������������+	�&,��	O/+���i)

h���G�BL��

�<���$%-����8�*����(���
`!������%-���B�
��������@���������������������������������������������

�?������$9,z����P����{��

�?-M!���*�D����E���3�������B��
  

�����(��-�O�
  

����3��
�7�aaaaaa�����   

��!3G��L!@b� ����c���=d ��%����������� �/���c��

-12.13 101.82 89.�� 15.60 21.44 74.10 1986 
-10.99 103.98 92.98 14.29 20.48 78.69 1987 
-26.20 119.70 93.50 11.30 24.10 82.20 1988 

-8.10 124.50 116.40 6.40 45.50 110.00 1989 
16.00 136.50 152.50 5.20 76.20 147.30 1990 
36.80 212.10 248.90 4.70 161.50 244.20 1991 

-108.27 420.13 311.86 9.20 193.80 302.66 1992 
-162.68 476.63 313.95 13.26 179.80 300.69 1993 

-89.15 566.33 477.18 78.83 222.18 398.35 1994 
-147.89 759.62 611.73 33.59 336.15 578.14 1995 
100.55 724.61 825.16 47.89 496.00 777.27 1996 

81.47 845.20 926.67 66.13 564.77 860.54 1997 
-101.23 875.74 774.51 75.61 378.56 698.90 1998 

-11.19 961.68 950.
� 55.42 560.12 895.07 1999 
400.04 1178.12 1578.16 150.90 1173.24 1427.26 2000 
184.50 1321.03 1505.53 177.39 956.39 1328.14 2001 

52.54 1550.65 1603.19 112.20 1007.90 1490.99 2002 
284.20 1690.20 1974.40 99.40 1350.00 1875.00 2003 
337.90 1891.80 2229.70 72.10 1570.70 2157.60 2004 

1030.60 2052.00 3082.60 83.80 2352.70 2998.80 2005 
1153.80 2428.50 3582.30 108.20 2799.00 3474.10 2006 

�-�(����'	��	
RS��TU����V��B6���'	��	
RQ�123��	��3	D�?�	������63Q�$�L��

                                                
�*���������*B	����*����n�	g�	l�g�	� 1 �
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�%&�8�&��%-���B�
���������7��"�#�$%��������
�&���������+*��

�����123� 	l���>��J���/� �� �� *��62�� *�	���� *�)����2�� 5&	&f�� �+���� *��������� *B	���� �(K/

�6�����&�����������+	�&,�~��y�5(B��f��+��eb�������������+	�&,�o	Op���*%&�����

��	&,� 123�d�>��I��� *���6�D�� *�)������ *�]���� aQ� *B������� *��(A��'��>��
��+��

����2�����	&,�123�52��(����*��	���V�)	��b>�����L����"#��6R�6����������2��+��

�N��O�����
�P�������'�6�	3�*2�
R���o	Op��*�y%D���������s��+	�&f��o	Op��?�yD

�*%&�N6�	y���+	�&f��'	B��y��$��dD�������R�	=�~��y����,�aQ����L��

���o	Op��b���+	�&f���*��(A��'��>�aQ��N�	B��123���������'	4O%���6�Z�/'����B9��

*B	����� ?������� d�g�g� �� *B�	���*�y%D��s�� *�y)� �� N�Z	���� ?����2���	
s��?����2�

���'	0�K���123�*>��O����	�s�N�Z	����Em�?����2���*B	����o	Op��G�B�7�������6����

*�	����*�)������'����BQ�$��*����������L��

�<���$%-���8��*�B�
��������(��������P�JB���%������������T�GB�f��g���

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

��BQ*�	3�'���P�+	%B��+	�2�P� �
�	
� ����	�� ���	��� �

�*�����D�*B	�] �+	%B��+	�2��P� ���	�� �
�	�� ���	

� �

'����B9�������aQ�*���������*B	����*�y)zs{� ���	�� �
�	�� ���	��� �

����������&�P������2��+��P� ���	��� ���	��� ���	��� �

+6
������/���7��������	
����¡�	����"�����D,�6�k�~�yB���*�D�����*�l%���+�������������bB�K����123�	¢	4�

��N�!	4�������c
���

������������N��y��� '�+	�X�&�� b]��/� 123� v2y��� 	l&	(�)�� *�	���� *�)������ �-</� .�	�)� $�� V	0

�$3�dO��/�I���*������'�+	�X�&��bB+	K��123�h����(�)��*��	����+������24/�?�yD��

���£��������*������bB+	K���$����24�L��
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��
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���!:&�-@h�Q�G��123�	¢	4���/���7��������	
����¡�	�������N�!	4�����*�D�����*�l%���+�������������bB�K��������c�
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<���$%-��*�8��*��?����������	���������7��iP���%�������������G�A����8����C��

�$%�������
�

A��BF�����%�C

���%�������������G�iP�

������7����	��j
����!3G

�$%�������
�

A��BF�����%�C

�iP���%�������������G�

��7���	�������j
�!3G���

18.68 60.95 1997 13.57 23.90 1986 

12.28 48.88 1998 17.73 22.02 1987 

17.48 58.93 1999 14.24 25.78 1988 

27.6 74.34 2000 17.31 39.09 1989 

23.12 63.53 2001 22.26 49.97 1990 

24.36 62.87 2002 18.62 64.89 1991 

28.1� 68.38 2003 18.44 62.14 1992 

36.05 70.44 2004 16.33 57.27 1993 

50.64 76.32 2005 15.53 46.56 1994 

61.08 78.13 2006 16.86 54.95 1995 

  2007 20.29 60.11 1996 

+6
�������+���6���123��	��3	D�?�	������63Q�$��P����

�����V	D�\R")�?y%��� C !��"#�$����aQ�*��������� *B	���� *�y)����B9'����d�O/+�� *�2(��

¤��V	0�64g����������+	�&,� 	l�g�d�O/+��I���'��%y���*%y��*��������� *���������Z	�����-f�

�*%&�*&�+6���N��g��"#�*�y)�����	%2u&���R���*�����������#�6���*2�
R�123������*�y%D

�	!+6��*�	y���s�L��

�������*%&������������'����B9��dK��)�123,�d2u&���*������'	%��y����N��g��"#�	=�*�y)

�d2@��*�	y��*�y%DaQ��
L��s��b]�+�� !����aQ��*�y%�	D�+	%B6���*����o	Op�aQ�+�6����

���	�B�+�6���V	0�	�6�D���;��	
�����yB���������]�+	%B������`�@,����	yB��	��

��+	��*B	¥��������]�+	%B�����
��L��

�����"#�G�%y����������������'	���:��$����������t	�)9��bO/+�����	O/+��aQ�~�,�	^

�$��*���������'����B9������*%&������]�+	%B��+	�2�������aQ
����*%&������]�+	%B��+	�2�

������aQ����
�� *%&�+	%B��+	�2��������������� +	�&,�o	Op	D� M)��Q� ��*B	¥���*B	¥��

�����D���������123�?2����b]��/�aQ�b]�B�� �������������123�5�	����?2����o	Op��?�y

���OD�V	D	������	�&¦�e�Z���%]������*��f���*�����������#�6���d�Op����*B�	
����X0<D�

                                                
������������*���	���'	3������V��B����*B64%���'	&	�y�����'	B�i%�����'��>	k�������2D�523�$D���
�c�����L 1 �
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�$������*%yD�*)+	4��+	%B��+	�2������� 	l��y)�d�Op�����aQ�'����B9���*�2(��aQ�
�s�

	0�	�6�D��XY�d)��s��*%&����L��

����� +	�&,�dK��)�� *��f���	�&,� ����� 6�D�����������_	�����%y��� ��y���H&���� �@�� �Q

������aQ��	
���+�������2���'����B9����*���������*B	����*�	y��*�y)�d�O/+��h� D��

�aQ�*����������sL��

��������+	�&,��	O/+��b����*%&������$���X0,�aQ����*���������*B	����d�O/+��������2��+��

�aQ������ 	!+6��N�	B��*�y)�*2uy��+	%B��+	�2����s�� *%&�$3������aQ� 	l��y)��
��� �

�
s��*B	����*�	y��*�y)��*������J�OU�o	Op����uy/�£�M)��Q���'����B9�������$�

�G�%y��� �"#� *�������������� ������+	�&,�o	Op��?�yD�� *%&�  %�� �� �� ����������
�

�'	B��y�� aQ� �������� +	�&,� �	O/+��?�yD� �63	
/� 1�%�� *��������� *B	���� *2�
R�' #,

*�&	����*��	%X�&��[	D+f��123�*�B�����o�OD�*��6���_	������*�	R���*���������'	0�K���123

-"X���$3���������+	�&,��	O/+�G+�����	=�*�y)��0��dg�3�����*%&��������	y��*�y%D*�

�$���X0<D�'+6����s��V���/�6B6������������+	�&,�M��2/�� ���_	=��+�6���G�B�� !��0����

*��62��*�2(���'����B9����*���������*B	����*2�
R�+��/�G�B�7������(K�����*�)�����L

�<���$%-����8��*�������7��%���%���������������M��!0���	����
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����+8�&B�
�������3���"�#�$%��������
�&���������+*��

��������*�	����'	4O%����uR�6B6��VQ*�<y�����6���b�8���K/�*�	3�N�!	§�¨	%!�V,�h���*�	!

�N�!	§�5!��	B�����*�	����'	4O%��������uA�N�6:����������GD�$e	O)9��_	������*��6���N+6�

*B+������ �+����� 123� ��
A	D�'	4O%���h2/� *��F/� 123�����!,� $�� *��������� *B	���� ���/� �

� 	l�23�6���/�I���'����B9���������*���������	����"#�$�� 	l&	���$(������ 	¢	4O)� *��F/��

� *����������� M)<D� j����� �*B�	���� �+���	D� N	�F��� Em� '	4O%��� GD� *�y%� z�*B�	���� ?���������������

*��B�����Em�'����B9����{*���������*B	��	D�N	�F�����'	4O%��������aQ©���G�B�7�������6����

	l���F/���*���������*B	����+�����*�	����'	4O%���+��/L��

�<���$%-���8��*�������3����!0��
��k��0l������%�������������%�%�B�������������������������������

�?������$9,�����8������

?-M!���*D����E���3�������B��

��%�������
������B�
B���

  

B�
�������3��
B�a
��������a�7�

��!3G��
��%������/���c�� ����`�=d�������P ���
���/���c��

21.05 101.82 21.44 15.60 52.66 1986 

19.70 103.98 20.48 14.29 58.22 1987 

20.13 119.70 24.10 11.30 58.10 1988 

36.14 124.50 45.50 6.40 64.50 1989 

44.10 136.50 76.20 5.20 71.10 1990 

58.79 212.10 161.50 4.70 82.70 1991 

46.12 420.13 193.80 9.20 108.86 1992 

37.72 476.63 179.80 13.26 120.89 1993 

39.33 566.33 222.18 78.83 176.17 1994 

44.25 759.62 336.15 33.59 241.99 1995 

54.57 724.61 496.00 47.89 281.27 1996 

57.18 845.20 564.77 66.13 295.78 1997 

43.22 875.74 378.56 75.61 320.35 1998 

58.24 961.68 560.12 55.42 334.95 1999 

65.63 1178.12 1173.24 150.90 254.03 2000 

58.43 1321.03 956.39 177.39 371.75 2001 

61.62 1550.65 1007.90 112.20 482.90 2002 

63.06 1690.20 1350.00 99.40 524.90 2003 

65.51 1891.80 1570.70 72.10 580.40 2004 

64.71 2052.00 2352.70 83.80 640.40 2005 

67.76 2428.50 2799.00 108.20 674.80 2006 

�-�(���'	��	
RS��TU����V��B6���'	��	
RQ�123��	��3	D�?�	������63Q�$���

                                                
�D-��-�b��-�#��*�2(���*B�	
����'	&	�y���aQ��#6���� ��M����4/���*�2�2��*&�+��	3������V��B�'�*X�	X���*��������*���	�� 1��

�����c�����L �

�D�#��cm��	]�����������*��	����*&	�y2��TU����14�2�����*2#�6������������*���������*B	�����*��N6�2�����P�����	������� 2

�c���L �
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���������6����"#�$�\R")�V,���*&�+6���N��g��"#�N���y��N+�
D�6B���/�*�	����'	4O%���

�EK)� �aQ�V,��	B��$3���/�� *�	����'	4O%��� N�	B��*��4��� V�h��� �� 	l�uR��� *42��� N

dg�3��������� +	%B62�� *4�4A���aQ���ªB� 	^� ��'	%��y���� *B�6D� b�� *@	#� NE�0�'	>	Op�

����y����	O/+��*u��)��!�N�	B����C !�$����]�V�0��N��O���5Og����P����«���uR�j��B

�$���4�)����R� �E�0� �+��/� � *�	����'	4O%�����L���+	%B�� +	�2��� *%&������aQ��
L���

�*%&�+	%B��+	�2�������GD�	��+6����u3�*��6���*�)�����6�@+��u&�64g�h����m+�������

��+	%B��+	�2����?�yD�h���V	0���123�*��6��� N+6��_63�����*��B�����'����B9����o	Op�

	����*2�
R�123��-��� �����������+	�&,�o	Op��*u��)�*�g	>Q�'����BQ���
�*B��I���*��������

� *%&� 	>	Op��dg�3�������s�� *%yD� *)+	4�������'	4O%2�� *��F/� �6���h� D� *2uy�

���6R���[���/�*�	�����s�L��

����d24�)�*��$��*�	����'	4O%�������*%&�+	%B��+	�2������aQ������*%&�+	%B��+	�2���������

�6�@+��4�)��h����m+��*�)�������+�64���u3�$������+	%B��+	�2aQ����n�	g���+	%B��+	�2����

�h���?�&�b]�B��aQ��*���������*B	����*2�
R��	O/+��*��������6���bg+����!	&�� ����5K��

aQ�*���������

sL��

�*%&�dg�3������*�	����'	4O%����uR���NE�0�N�	B��*�y%D�d�O/+����R��s��*%yD�*)+	4�

�������� ��]�� *u��)� h��� V	0� �� ��� �+��*��f��?�yD� �������� +	�&,� �	O/+�� ���]� *��	

�*�y%D�*���������*B	����*2�
R�d�O/+����R���.�2x����R�?�yD�¨� )¦�dg�3�I���*��������

���s��*%yD�*)+	4���������'����B9��N�	B��aQ�'�,�I���������6���bO/+����+	%B��+	�2�

�aQ�*���������*��������s�&,�N��3�b������*%&���6��o	Op��aQ���������+	�������d�Op�

���+6���u3�*�)������d2u&���*�	����'	4O%���*����d�O/+������*���������*B	����*2�
R����

�+	%B��+	�2�L��

�N��O����"#����P����������/�?�yD�h���V	0���vy%���'	�X�	D�*�	����'	4O%���d�y/�

52(�=���B6�����*&	�y����������N��3�?�yD����+	�&,���������aQ��*�)������6�@+��4�)��¬	��)�

�+�64���u3�$��
���*%&�+	%B��+	�2������aQ����+6��n�	g����*%&�+	%B��+	�2����������

�*%&����������*���������*B	����*2�
R�d�Op�����	¢	B��y������aQ���������+	�&,�d�Op�

� +�64������ +	%B�� +	�2�� +6�� *��6��� *�)������� �u3� *��y������� b]��/� �� +	%B�� +	�2����6

�aQ�*������43s��L��
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�*%&� %���������5�	)��������������/�?�yD���������W�'	4O%���dg�3¬	�)9�����	
���

��	O/+�� ���]� ������� 	� b���/�I��� *�2B������ N+642�� *u��)� � !�V	0��� �� ��%��� �3�� �+	�&,�

����\R")���������V,��*�y%D�N�	B��dg�3�*�	����'	4O%���*������s��*%&�GD�	������aQ�

� *%&������ M/	B��y��123,�aQ� *��������� *���������	���bO/+�� ���s�� *%&������� ��	�0� �

�N��O���C !��"#�	�l��	��	g�*�)�������6�@+��u&�*%&�"uy��N���y��*O
D�bO/+��������

����+6��n�	O������aQ�*�	����'	4O%����uR��	O/+���m+�+	%B��+	�2��
�����+	%B��+	�2�����

�6B6����5&	&f�� +�6��� M��V	0�'	4O%��� *��F/�123� *��6��� N+6����	3�V,�.�%�y)�h� D� �

�	%��`��B�7	��	D���*���������*B	����*2�
R�$��1/<�B�� �����f�������������_	����e	O)9���uR

V,�	�2]�_	����e	O)9���uR���N�Z	���Em�*O
D��-ª/���������+	�&,����+�����Eg�/��"#�$�

*��"���'	4O%���h2��L��

����+8�$%��������
�&���-:�B�
�������3���%�������7����-��*��

�$%��������
�&���-:�B�
���������7����-��*��

� '�EF���� GD� *�"���� *���U� *g���� $�� $(��)� �R� *�D	���zREC{�'�EF����

*24�y��zPP,C�{~�F
���'	�D����*4B�U��	���&	D�t���%����B64�D�_�4)(Mco) ��	���&	D���

�.�	)�DEVIEWS	4�g�������6RQ�6�D���'�7	����t���%���aQ�	%2@�/�*%(���*

RECt = 2.15 + 0.76PPt

Tc       (1.87)       (17.48)

��

&84���M7��<�������:��

��������*����V,�\R")R2=0.94��V,�123��6/�I����%94�$�*2�
R�'����B9��*�	����REC�

��&�����$��N�yO���������(PP)�G��2����V,���z����������&���	����*�D	X���{�V,��,�G�B�%��

�d)����y�� *D�y:�� *��4��z�L��� � ���	
�� {� *��6���$���0��7������1232.086��*4B��D��,

�~�#,�	�����+�
k�G��2����_�6�)���	��R�0.0769,0.000[�]�$������5!���L����*�y%�	D

�$������5lg�*�D	X���	�,�����������&���	���	���*�2����V�(/�®��z*�D	X���{�~��y��6%3�*B�%��

��#��%L��

R2= 0.94         R2
adj=0.93           DW=0.52             Fc=305.58
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�P��S�_�����,�Fisher����y:���K�g�*����V,�\R")�	l�23��
:��.�	�%����"#�$���0��*D

����,�*��6���$�%5
221.12 −−�FFcal�305.58�����0�$�
L�����L��

P�JG��%�J:�������,��test de Durbin watson��

�*����	%B6�*d��*B�	y��*D�y:�0.52	�,�B�i%���*��4��c	x����6���$��	l�23��
�����*�D�

Durbin watson��5!97.0,16.121,1 ==== LddNK µ���

��	�#f��GD�����}	�/+���	��V,�	�0�?]����}	�/+��*4�%����b4B] [097.0 −��\R")�M%��

�*����V,*d��t���%���V,�t	�%�&��	%%(��*��	
R9��.�	�%����"#�$��M%����	���� !�aQ�5��%/

o�g��L��

� �	�B� +64��� t���%��� � !� VQ�	%�23� ?]��yB� � ��� �� �� ��� }	�/+�� *2(K�� $�

�M%���2������	%2
��*2(K���C !�$���2�����6�D���*B�	
������*��	
R9��'	���4����*2@���

�	�%���123.����+���2���	l�>�B�	�0�*�/��z�{��

REC’ t = 2.79 + 0.72 PP’t + 0.99 MA(1)

Tc       (2.42)       (20.22)             (11.16)

�������*����V,�\R")R2=0.98��V,�123��6/�I����98�%�$�'����B9��*�	��� REC'��N�yO�

��&�����$���������(PP)�G��2����V,���z����������&���	����*�D	X���{�*��4���V,��,�G�B�%��

��d)����y��*D�y:�z�	
������L 20�{��*��6���$���0��7������1232.093��~�#,�*4B��D��,

�	�����+�
k�G��2����_�6�)���	��R�0.0258,0.000[�]�$������5!���L���L��

�P��S�_�����,�Fisher�����0��*D�y:���K�g�*����V,�\R")�	l�23��
:��.�	�%����"#�$�

����,�*��6���$�%5
221.12 −−�FFcal�449.03�����0�$�4.32��L��

P�G��%�J:�������,�J�test de Durbin watson��

�*����	%B6�*d��*B�	y��*D�y:��	�
	�,��c	x����6���$��	l�23��
�����*B�i%���*��4��    ���

D�Durbin watson��5!20.1,41.121,1 ==== LddNK µ���

R2= 0.98         R2
adj=0.97          DW=1.84    Fc=449.03 
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�� *D�y:�� *��4��� V,��,1.84�� �GD� N+�
kdu� �� �4-du � � ��/+�� ��]�� _63�7	��	D����}	�

��	�#f�M%���t���%���V,�t	�%�&��	%%(��*��	
R9��.�	�%����"#�$�����4�L��

n�8�D��������<������*��

������*�2����*����V,�	%��`��B�t���%����"#�$�=2.79���aQ�EK/�I��,�*����V�(/�	�6%3�M)

� *�	���� '����B9�� *2�
R� V�(/� �� *��6��� N�yO��� *�2����L����� +	�2���������*�2���� 	�,� �� +�

ß =0.72 ��XY�I�����*�2��������������y��N�yO���NEF���pp�����aQ�EK/,EF�B�	�6%3�M)�����&

��D�*�	����'����B9�� *2�
R�+���6R��D���������L��������� C	q���O)�����+���+	�2�

������	��g�	�,���$BEF����GD�*B������*�"����$3��6B6�������	R2=0.98��D�`>�B�M)	g<�V

��D�*�	����'����B9��*�������(��B�����������&���s�������� ���}	�/+��$���2�����6�D

� *2�
R� �� �������� +	�&,��� *2@	A��'�+������GD� *B�4��� *�"����G�/� *�y%��� C !'����B9��

*�	����������*B	����*2�
R�V	D���4���$(��M�23���$�����4������������&�*�6D�N+64���*�������

�*B�	
������*��	
R9��G��R	%��L��

��P���$%��������
�&���-:�B�
�������3�����-��*��

�*�D	����'�EF����GD�*�"����*���U�*g����$��$(��)��RzG�{*24�y���'�EF����zPP,C�{�_�4)

	�D���� *4B�U��	���&	D�t���%��� �B64�D~�F
���'(Mco) �.�	)�D��	���&	D�� �EVIEWS��

	4�g�������6RQ�6�D�'�7	����t���%���aQ�	%2@�/�*%(���*��

Gt = 11.11 + 0.33 PPt

               ( 5.48)  tc     (6.89)��

tth(n-2,0.05) = 2.093  ��

� ���

&84���M7��<�������:��

�������� *����V,�\R")R2=0.61��V,�123��6/�I������% ���$�G����&�����$�� N�yO��

�������(PP)��G��2���� V,� �� z�������� ��&���	���� *�D	X��� {�*D�y:�� *��4��� V,��,�G�B�%��

� 7������ 123�d)����y�z�	����	
��� {� *��6��� � $�� �0��	������	��R��~�#,� *4B��D� �,

�	�����+�
k�G��2����_�6�)�0.000,0.000[�]�$������5!���L���L��

R2= 0.61          R2
adj=0.59           DW=0.86          Fc=30.05 
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•�P� �S�_� ����,�Fisher�� ���K�g� *���� V,� \R")� 	l�23� �
:�� .�	�%��� �"#� $�

����,�*��6���$���0��*D�y:�%5
221.12 −−�FFcal���	���$���0�
	�����L

•JG��%�J:�������,��test de Durbin watson��

�*����	%B6�*d��*B�	y��*D�y:�0.86�4���	�,B�i%���*���c	x����6���$��	l�23��
�����*�

Durbin watson��5!22.1,42.121,1 ==== LddNK µ���

?]����	�#f��GD�����}	�/+���	��V,�	�0��	�����+�
k��] [0,22.1��*����V,�\R")�M%��
*d�9�� .�	�%��� �"#� $�� M%��� �	��� � !� aQ� 5��%/�t���%��� V,� t	�%�&�� 	%%(�� *��	
R

o�g��L��

�� ��� ��a�f�� *]+6��� $��?]������ ���}	�/+�� *2(K��$���	�B� +64���t���%��� � !� VQ

�C !�$���2�����6�D���*B�	
������*��	
R9��'	���4����*2@����M%���2�����	%�23�?]��yB

�	�%���123�	%2
��*2(K��.��	l�>�B�	�0�*�/�����+���2��z��{��

G’t = 10.24 + 0.37 PP’t+ 0.94 MA (1) 

Tc       (5.30)       (5.56)        (25.79)

������� *���� V,� \R")R2=0.82�� V,� 123� �6/� I��%82$��G���&� ���� $�� N�yO��

�������(PP)�G��2���� V,� �� z�������� ��&� ��	���� *�D	X��� {*D�y:�� *��4��� V,� �,� G�B�%������

z�	������	���{��*��6���$���0��7������123�	�����G��2����_�6�)���	��R��~�#,�*4B��D��,

�	�����+�
k0.000,0.000[�]�$������5!���L���L��

•�P� �S�_� ����,�Fisher�� ���K�g� *���� V,� \R")� 	l�23� �
:�� .�	�%��� �"#� $�

����,�*��6���$���0��*D�y:�%5
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•JG��%�J:�������,��test de Durbin watson��
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Durbin watson��5!22.1,42.121,1 ==== LddNK µ���

R2= 0.82        R2
adj=0.80         DW= ��� 97          Fc=41.19 
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