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Summary
At the end of the last century the idea of sustainable development began to find its way into the awareness of community and governments of almost each country of the World. Exploitation of renewable energy sources is incidental to this thought. In this paper we discuss a possible method of renewable energy sources investment evaluation. We analyze potential application of the Hull-White trinomial tree into the computation of NPV (net present value).
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Úvod

Zabezpečenie udržateľného ekonomického rastu je podmienené spoľahlivosťou dodávky energie pri optimálnych nákladoch a primeranej ochrane životného prostredia. Efektívne fungovanie energetiky je jedným zo základných predpokladov rozvoja hospodárstva a rastu životnej úrovne spoločnosti. Odhaduje sa, že v roku 2005 bolo až 86 % svetovej primárnej energie vyrobených z fosílnych palív
. Zo zvyšných 14 % svetovej energie predstavovalo 6,3 % vodnú energiu, 6,0 % nukleárnu energiu a zvyšok energie bol pôvodom zo slnečnej, geotermálnej, veternej energie a z biomasy.
Zabezpečenie dodávok energie v nasledujúcich desaťročiach si vyžaduje postupné zvyšovanie podielu obnoviteľných zdrojov energie na celkovej spotrebe energie. V súčasnosti však má Slovenská republika len 1,6 % podiel na využívaní obnoviteľných zdrojov energie.

Vodná energia je na Slovensku najviac využívaná z obnoviteľných zdrojov energie. Využiteľný hydroenergetický potenciál na výrobu elektriny na báze vodnej energie predstavuje 6,6 TWh za rok. Slovensko nemá najpriaznivejšie podmienky pre využívanie veternej energie, keďže oblasti vhodné pre stavbu veterných elektrární ležia najmä v národných parkoch. V súčasnosti predstavuje využiteľný potenciál len 0,605 TWh ročne. Geotermálna energia sa na Slovensku taktiež využíva málo, avšak vo východoslovenskom regióne sa počíta s jej využitím v okolí Košíc, pričom sa očakáva ročná výroba elektrickej energie na úrovni 40 GWh. Možnosti využitia slnečnej energie na Slovensku sú pomerne veľké, príčinou jej zanedbateľného využitia je najmä vysoká finančná náročnosť. Biomasa na Slovensku v súčasnosti pokrýva 10,6 % spotreby primárnej energie, avšak jej potenciál je na úrovni okolo 15 %. Biomasa môže v budúcnosti nahradiť významnú časť fosílnych palív.

Hodnotenie investícií
Jedným z motivátorov prechodu, resp. zvýšenia využívania energie z obnoviteľných zdrojov pre podniky a štáty, by mali byť aj tzv. emisné kvóty. Ide o kvóty predeľované jednotlivým krajinám na vypúšťanie exhalátov (napr. aj CO2) do ovzdušia. Od roku 2005 sa aj na Slovensku spustila možnosť obchodovať s týmito kvótami. Podniky a štát tak môžu získať nemalé finančné prostriedky predajom týchto kvót, ak investujú napr. do obnoviteľných zdrojov energie a podarí sa im znížiť produkciu emisií (okrem iných CO2). Naopak, je predpoklad že v budúcnosti sa tieto kvóty budú znižovať, a tým budú vznikať podnikom a štátom náklady na kúpu kvót, ak nebudú investovať do technológií na znižovanie emisií. Príkladom môže byť nedávny predaj takmer 1,2 milióna emisných kvót Maďarskom pri cene 7,42 Euro za jednotku kvóty.

Podniky tak majú niekoľko dôvodov, prečo zvažovať prípadné využitie obnoviteľných zdrojov energie. Jednou z najčastejšie používaných metód na porovnávanie investícií je čistá súčasná hodnota. Čistú súčasnú hodnotu môžeme vyjadriť ako rozdiel súčasnej hodnoty investície a veľkosti investovaného kapitálu:
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„Súčasná hodnota (present value) predstavuje sumu peňazí, ktorú musíme investovať už dnes, aby sme v budúcnosti dosiahli pri určitom úročení požadovanú sumu.“
 Spôsob výpočtu súčasnej hodnoty sa dá vyjadriť:
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kde 
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 predstavuje súčasnú hodnotu, 
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 predstavuje budúcu hodnotu, 
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 je úroková sadzba a 
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 je počet rokov. Prípadné výnosy z predaja prebytočných kvót pritom môžu podniky zahrnúť do budúcej hodnoty.
Keďže projekty obnoviteľných zdrojov energie sú dlhodobejšie, v praxi to znamená, že existuje väčšia pravdepodobnosť zmeny úrokovej sadzby. Jednou z častých metód predpovede úrokových sadzieb je trinomický strom podľa modelu Hull-White. Vo všeobecnom modeli Hull-White
 sa funkcia krátkodobej úrokovej sadzby 
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 riadi Gaussovym difúznym procesom nasledovného tvaru:
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Funkcia 
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je parameter výnosovej krivky, ktorý je zvolený tak, aby bol model v súlade s počiatočnou výnosovou krivkou. Funkcie 
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sú parametre volatility, ktoré sú zvolené takým spôsobom, aby vystihovali súčasné trhové ceny skupiny aktívne obchodovaných opcií na úrokové sadzby. Difúzny proces 
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je štandardný Wienerov proces s nulovou strednou hodnotou a rozptylom rovným 
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.

Pri trinomickom strome z každého uzla vychádzajú tri vetvy. To znamená, že každá krátkodobá úroková sadzba je nasledovaná v ďalšom období troma krátkodobými úrokovými sadzbami. Uzol 
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 je na začiatku obdobia 
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 počas ktorého platí krátkodobá úroková sadzba 
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. Na konci obdobia 
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 vstúpi do platnosti nová krátkodobá úroková sadzba platná na obdobie 
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. Táto nová krátkodobá úroková sadzba nadobudne jednu z troch možných hodnôt:

· hornú krátkodobú úrokovú sadzbu z uzla 
[image: image19.wmf]B

,

· strednú krátkodobú úrokovú sadzbu z uzla 
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,

· dolnú krátkodobú úrokovú sadzbu z uzla 
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.
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Obrázok 1: Trinomický strom úrokových sadzieb
Zdroj: vlastný

Obrázok 1 nám znázorňuje, že z uzla 
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 existujú tri možné scenáre pre krátkodobé úrokové sadzby. Týmito scenármi sú 
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 (horná krátkodobá úroková sadzba alebo „upper“ short rate), 
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r

 (stredná krátkodobá úroková sadzba alebo „middle“ short rate) a 
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r

 (dolná krátkodobá úroková sadzba alebo „down“ short rate).
Pre ilustráciu si zostavíme trinomický strom Pôjde o strom na tri obdobia so šírkou 
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. Názorné zobrazenie nami zostavovaného trinomického stromu nám ukazuje Obrázok 2.

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Obrázok 2: Nami konštruovaný trinomický strom úrokových sadzieb
Zdroj: vlastný

Hodnoty úroku výnosovej krivky v jednotlivých uzloch stromu vieme jednoducho aplikovať do výpočtu súčasnej hodnoty. Vzorec na výpočet súčasnej hodnoty (2) vieme zapísať aj v tvare:
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V tomto nami zostavenom strome je 243 možných ciest, ako sa dostať z bodu 
[image: image29.wmf]A

 (nulté obdobie) do niektorého z bodov 
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 až 
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 (piate obdobie). Ak za 
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 dosadíme hodnotu úroku výnosovej krivky z bodu 
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, za 
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 hodnotu z niektorého z bodov 
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, za 
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 hodnotu z niektorého z bodov 
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 atď., vieme jednoducho vypočítať súčasnú hodnotu projektu pre každú z 243 možných ciest stromom.

Takto vieme zistiť, aká bude najmenšia a najväčšia súčasná hodnota cash-flow z projektu. Týmto postupom nedostaneme len jeden odhad súčasnej hodnoty, ale získame predstavu o možných variantoch súčasných hodnôt projektu. Ak si napríklad zoberieme súčasné hodnoty vrchnej vetvy, strednej vetvy a najspodnejšej vetvy, môžeme si zostaviť pesimistický, reálny a optimistický variant vývoja súčasnej hodnoty.
Pri našom modelovom strome nám vyšli úrokové sadzby od približne 1,3 % do 8,2 % (Tabuľka 3). Pri ich aplikácii na výpočet súčasnej hodnoty pri stanovení budúcej hodnoty zariadenia (napr. na spaľovanie biomasy) na 3 000 000 peňažných jednotiek nám vyšli tieto varianty súčasnej hodnoty: pesimistický variant - 1 964 257 peňažných jednotiek, reálny variant - 2 281 695 peňažných jednotiek a optimistický variant - 2 645 577 peňažných jednotiek.
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2 1,2439% 1,2626% 1,2850% 1,3097%

1 2,9629% 2,9760% 2,9947% 3,0171% 3,0418%

0 4,6900% 4,6950% 4,7080% 4,7267% 4,7491% 4,7738%

-1 6,4271% 6,4401% 6,4588% 6,4812% 6,5059%

-2 8,1722% 8,1908% 8,2132% 8,2379%


Tabuľka 3: Vypočítané úrokové sadzby
Zdroj: vlastný

Záver

V súčasnosti sa pri podnikaní kladie čoraz väčší dôraz na trvalo udržateľný rozvoj. K realizácii myšlienky trvalo udržateľného rozvoja môže nemalou mierou prispieť aj využívanie obnoviteľných zdrojov energie. Aj keď cena niektorých druhov obnoviteľných zdrojov ešte stále nie je konkurencie schopná s cenou energie z fosílnych palív, tieto palivá sa budú musieť postupne nahrádzať najmä z dôvodu ich vyčerpateľnosti. V článku sme navrhli možný spôsob rozhodovania sa subjektov o výhodnosti jednotlivých projektov pomocou aplikácie trinomického stromu zostaveného podľa postupu Hulla a Whitea do výpočtu čistej súčasnej hodnoty. Taktiež sme uviedli modelový príklad pri kúpe zariadenia (napr. na spaľovanie biomasy) za 3 000 000 peňažných jednotiek, pričom nám vyšli varianty súčasnej hodnoty od 1 964 257 peňažných jednotiek do 2 645 577 peňažných jednotiek.
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		I		0.9244523522						AB		0.9277133933				GK		0.9272678019				QU		0.9264802499				0.8383623457		0.824263692		0.810631387		0.8242611358		0.8103996207		0.7969966103		0.7969942205		0.7838129189		0.7710605286		0.8106247428		0.7969925495		0.7838112756		0.7838089252		0.7708456922		0.7583042746		0.7583020748		0.7459647379		0.7340224234		0.7710527991		0.7583005367		0.7459632249		0.7459610608		0.7338245084		0.7220765494		0.7340167439		0.7220745218		0.710514671

		J		0.9875312455						AC		0.9123655092				GL		0.911931936				QV		0.9111643006				0.8245031023		0.8106375181		0.7972305732		0.8106350042		0.7970026383		0.7838211976		0.7838188472		0.77085545		0.7583138737		0.7972240389		0.7838172039		0.7708538339		0.7708515224		0.7581025888		0.7457684976		0.7457663341		0.7336329498		0.7218880576		0.758306272		0.7457648214		0.7336314617		0.7336293334		0.7216934144		0.7101396648		0.721882472		0.7101376706		0.6987689195

		K		0.9709240337						AD		0.8975171844				GM		0.8970950895				QW		0.8963465021				0.8110946305		0.7974545352		0.7842656206		0.7974520622		0.7840413925		0.7710743148		0.7710720026		0.7583194226		0.7459818035		0.7842591925		0.771070386		0.7583178327		0.7583155588		0.7457739546		0.7336404463		0.733638318		0.7217022528		0.7101483617		0.7459743254		0.73363683		0.7217007889		0.7216986952		0.7099568839		0.698591027		0.710142867		0.6985890653		0.6874051984

		L		0.9548661475

		M		0.9393307748												HL		0.897092487				RV		0.8963430634								0.7842626119						0.7710713567				0.7583165134		0.7459789416						0.7583149236				0.7457710936		0.7336376319		0.7336355036		0.7216994841		0.7101456374				0.7336340155		0.7216980202		0.7216959266		0.7099541603		0.698588347		0.7101401426		0.6985863853		0.6874025613

		N		0.9242928206												HM		0.8824970737				RW		0.8817662951								0.7715085506						0.758531818				0.7459844002		0.7338474681						0.7459828362				0.7336430001		0.7217068587		0.721704765		0.7099628549		0.6985969025				0.7217033011		0.7099614149		0.7099593552		0.6984085393		0.6872275624		0.6985914971		0.6872256326		0.6762236854

		O		0.9873127307												HN		0.8683689827				RX		0.8676560491								0.7591626767						0.746393601				0.7340469702		0.7221042563						0.7340454312				0.7219030603		0.710157924		0.7101558638		0.6986018507		0.6874177791				0.7101544234		0.6986004337		0.698598407		0.6872324301		0.6762303741		0.6874124602		0.6762284752		0.6654025839

		P		0.9707128058

		Q		0.954661848												IL		0.882728256				SV		0.8819962809																				0.7340388731												0.7218950971				0.7101480302		0.6987791133						0.7101465898				0.698590701		0.6874068079				0.6874048775		0.6764000608

		R		0.9391330684												IM		0.8683665442				SW		0.867652827																				0.7221015747												0.7101552868				0.6985992564		0.6874152264						0.6985978394				0.6872298781		0.6762278629				0.676225964		0.6654001129

		S		0.9241013931												IN		0.8544646721				SX		0.8537684282																				0.7105463237												0.6987912033				0.6874200954		0.676415035						0.6874187011				0.6762326527		0.6654066945				0.665404826		0.6547522129

		T		0.9870719168

		U		0.9704800206

		V		0.9544366966

		W		0.9389151813

		X		0.9238904244

		0.9092914696		0.8939224127		0.8359337437		0.893919612		0.8788103739		0.7561743373		0.8642007884		0.7436019124		0.7314422157		0.8790569848		0.8641989583		0.7194798858		0.8498322771		0.7318235996

		0.8939294768		0.8788200719		0.8218110904		0.8788173185		0.8639633429		0.743816727		0.8496005786		0.7314497641		0.7194887846		0.8642057875		0.8495987793		0.7077219464		0.8354748155		0.7196652404

		0.8790779256		0.8642195451		0.8081576985		0.8642168375		0.8496096426		0.731856525		0.8354854982		0.7196884167		0.7079197638		0.8498480593		0.8354837288		0.6963421305		0.8215944175		0.7079042718

		0.8939257733		0.878816431		0.8642093624		0.8788136776		0.8639597635		0.849599632		0.8495970587		0.835475654		0.7196758425		0.8642022071		0.8495952595		0.8354738847		0.8354713542		0.7079015292

		0.8788233757		0.8639692976		0.8496090077		0.8639665908		0.8493636256		0.8352461009		0.835243571		0.8213607399		0.7079147006		0.8496019733		0.8352418022		0.8213590005		0.8213565127		0.6963328064

		0.864222794		0.8496154984		0.8354937872		0.8496128366		0.8352524819		0.8213695027		0.8213670148		0.8077148301		0.6965317854		0.8354868697		0.8213652754		0.8077131195		0.8077106731		0.6851361222

		0.8642193326		0.8496120955		0.8354904408		0.8496094336		0.8352491365		0.8213662128		0.821363725		0.8077115949		0.7945058771		0.8354835233		0.8213619856		0.8077098844		0.807707438		0.8081498318

		0.8498613793		0.8354968237		0.8216097832		0.8354942061		0.8213724878		0.8077202121		0.8077177656		0.794292449		0.7813061282		0.8216029806		0.8077160551		0.794290767		0.7942883612		0.7944965729

		0.8359727094		0.8218429033		0.8081828087		0.8218403285		0.8079493912		0.7945202248		0.7945178183		0.781311902		0.7685378071		0.8081761173		0.7945161357		0.7813102473		0.7813078809		0.7812969785

		0.7942822931		0.7812961382		0.7812938492		0.7685200495		0.7561572222		0.7944978329		0.7812922487		0.7685184752		0.7685162236		0.7559513323		0.7437906922		0.7561513138		0.7437885831

		0.7810862587		0.768315853		0.768313602		0.7557520235		0.7435945896		0.7812982176		0.7683120282		0.7557504753		0.7557482611		0.7433921202		0.7314335144		0.7435887793		0.7314314403

		0.7683215308		0.7557598227		0.7557576084		0.7434013147		0.7314425609		0.7685300258		0.7557560603		0.7433997919		0.7433976138		0.7312434004		0.7194802254		0.7314368456		0.7194781853

		0.8218076857		0.8081481764		0.8081796775		0.821584737		0.7821430537		0.7945171465		0.7314407174		0.7813088749		0.7685348295		0.7079039378		0.6965162139		0.7813072203		0.7079059451

		0.8079236846		0.7944949454		0.7949721815		0.8077045025		0.7689291654		0.7815329273		0.7194873107		0.7685405089		0.7559752206		0.6963351756		0.6851335531		0.7685388814		0.6963371501

		0.7945010151		0.781295378		0.7821894253		0.7942854744		0.7561543424		0.7689662677		0.7079183136		0.7561827609		0.7438195161		0.6851384534		0.6741169473		0.7561811595		0.6851403961

		0.7683185541		0.7557568946		0.7557546804		0.7433984345		0.731439727		0.7949329916		0.7557531322		0.7433969117		0.7433947336		0.7312405673		0.7194774378		0.7314340117		0.7194753977

		0.7557624796		0.7434061062		0.7434039281		0.7312496115		0.7194863365		0.7815030241		0.7434024053		0.7312481135		0.7312459711		0.7192904315		0.7077195384		0.7194807146		0.7077175316

		0.7436101959		0.7314525068		0.7314503638		0.7194914825		0.7079173551		0.7685193017		0.7314488655		0.7194900086		0.7194879006		0.7077246002		0.6963397612		0.7079118236		0.6963377867

		0.8818589589		0.8670288271		0.7340388731		0.8670261383		0.8524454485		0.710514671		0.8383445382		0.6874048775		0.6764000608		0.8526822506		0.8383427805		0.7218950971		0.8244751525		0.7842339394

		0.8670356091		0.85245476		0.7221015747		0.8524521164		0.8381165165		0.6987689195		0.8242526313		0.676225964		0.6654001129		0.8383493381		0.8242509031		0.7101552868		0.8106163789		0.7710515888

		0.8527023586		0.8383625504		0.7105463237		0.8383599504		0.824261337		0.6874051984		0.8106266402		0.665404826		0.6547522129		0.8244903098		0.8106249407		0.6987912033		0.7972158133		0.7583050817

		0.8670320534		0.8524512642		0.8383527715		0.8524486206		0.8381130795		0.8242517227		0.8242492511		0.8106171849		0.8383459001		0.824247523		0.8106154854		0.8106130547		0.7972065144		0.7583042746

		0.8524579322		0.8381222344		0.8242607262		0.8381196353		0.8240250632		0.8103967048		0.8103942748		0.7969913528		0.8242539703		0.8103925757		0.7969896819		0.796987292		0.7838061051		0.7457684976

		0.83836567		0.8242669604		0.8106346014		0.8242644042		0.8104028342		0.7969997707		0.7969973808		0.783816027		0.8106279572		0.7969957098		0.7838143836		0.7838120333		0.7708487488		0.7336404463

		0.8383623457		0.824263692		0.810631387		0.8242611358		0.8103996207		0.7969966103		0.7969942205		0.7838129189		0.7710605286		0.8106247428		0.7969925495		0.7838112756		0.7838089252		0.7216994841

		0.8245031023		0.8106375181		0.7972305732		0.8106350042		0.7970026383		0.7838211976		0.7838188472		0.77085545		0.7583138737		0.7972240389		0.7838172039		0.7708538339		0.7708515224		0.7099628549

		0.8110946305		0.7974545352		0.7842656206		0.7974520622		0.7840413925		0.7710743148		0.7710720026		0.7583194226		0.7459818035		0.7842591925		0.771070386		0.7583178327		0.7583155588		0.6986018507

		0.7842626119		0.7101480302		0.6987791133		0.7710713567		0.7101465898		0.7583165134		0.7459789416		0.698590701		0.6874068079		0.7583149236		0.7220745218		0.7457710936		0.7336376319

		0.7715085506		0.6985992564		0.6874152264		0.758531818		0.6985978394		0.7459844002		0.7338474681		0.6872298781		0.6762278629		0.7459828362		0.7101376706		0.7336430001		0.7217068587

		0.7591626767		0.6874200954		0.676415035		0.746393601		0.6874187011		0.7340469702		0.7221042563		0.6762326527		0.6654066945		0.7340454312		0.6985890653		0.7219030603		0.710157924

		0.7708456922		0.7340224234		0.7710527991		0.7583005367		0.7459632249		0.7459610608		0.7338245084		0.7220765494		0.7340167439		0.7583020748		0.8110572024		0.7459647379		0.7974207038

		0.7581025888		0.7218880576		0.758306272		0.7457648214		0.7336314617		0.7336293334		0.7216934144		0.7101396648		0.721882472		0.7457663341		0.797423974		0.7336329498		0.7840166941

		0.7457739546		0.7101483617		0.7459743254		0.73363683		0.7217007889		0.7216986952		0.7099568839		0.698591027		0.710142867		0.733638318		0.7842414963		0.7217022528		0.7710558566

		0.7336355036		0.7336340155		0.7216980202		0.7216959266		0.7099541603		0.698588347		0.7101401426		0.6985863853		0.6874025613		0.7101456374		0.7842323487		0.7714708964		0.7591181164

		0.721704765		0.7217033011		0.7099614149		0.7099593552		0.6984085393		0.6872275624		0.6985914971		0.6872256326		0.6762236854		0.6985969025		0.7710500248		0.7585030824		0.7463579428

		0.7101558638		0.7101544234		0.6986004337		0.698598407		0.6872324301		0.6762303741		0.6874124602		0.6762284752		0.6654025839		0.6874177791		0.7583035436		0.7459640188		0.7340196545





PRIKLAD

		0.8818589589		2,645,577						3,000,000

		0.8670356091		2,601,107

		0.8527023586		2,558,107						min

		0.8670320534		2,601,096						1,964,257

		0.8524579322		2,557,374

		0.83836567		2,515,097						max

		0.8383623457		2,515,087						2,645,577

		0.8245031023		2,473,509

		0.8110946305		2,433,284						Priemer

		0.7842626119		2,352,788						2,281,695

		0.7715085506		2,314,526

		0.7591626767		2,277,488

		0.7708456922		2,312,537

		0.7581025888		2,274,308

		0.7457739546		2,237,322

		0.7336355036		2,200,907

		0.721704765		2,165,114

		0.7101558638		2,130,468

		0.8670288271		2,601,086

		0.85245476		2,557,364

		0.8383625504		2,515,088

		0.8524512642		2,557,354

		0.8381222344		2,514,367

		0.8242669604		2,472,801

		0.824263692		2,472,791

		0.8106375181		2,431,913

		0.7974545352		2,392,364

		0.7101480302		2,130,444

		0.6985992564		2,095,798

		0.6874200954		2,062,260

		0.7340224234		2,202,067

		0.7218880576		2,165,664

		0.7101483617		2,130,445

		0.7336340155		2,200,902

		0.7217033011		2,165,110

		0.7101544234		2,130,463

		0.7340388731		2,202,117

		0.7221015747		2,166,305

		0.7105463237		2,131,639

		0.8383527715		2,515,058

		0.8242607262		2,472,782

		0.8106346014		2,431,904

		0.810631387		2,431,894

		0.7972305732		2,391,692

		0.7842656206		2,352,797

		0.6987791133		2,096,337

		0.6874152264		2,062,246

		0.676415035		2,029,245

		0.7710527991		2,313,158

		0.758306272		2,274,919

		0.7459743254		2,237,923

		0.7216980202		2,165,094

		0.7099614149		2,129,884

		0.6986004337		2,095,801

		0.8670261383		2,601,078

		0.8524521164		2,557,356

		0.8383599504		2,515,080

		0.8524486206		2,557,346

		0.8381196353		2,514,359

		0.8242644042		2,472,793

		0.8242611358		2,472,783

		0.8106350042		2,431,905

		0.7974520622		2,392,356

		0.7710713567		2,313,214

		0.758531818		2,275,595

		0.746393601		2,239,181

		0.7583005367		2,274,902

		0.7457648214		2,237,294

		0.73363683		2,200,910

		0.7216959266		2,165,088

		0.7099593552		2,129,878

		0.698598407		2,095,795

		0.8524454485		2,557,336

		0.8381165165		2,514,350

		0.824261337		2,472,784

		0.8381130795		2,514,339

		0.8240250632		2,472,075

		0.8104028342		2,431,209

		0.8103996207		2,431,199

		0.7970026383		2,391,008

		0.7840413925		2,352,124

		0.7101465898		2,130,440

		0.6985978394		2,095,794

		0.6874187011		2,062,256

		0.7459632249		2,237,890

		0.7336314617		2,200,894

		0.7217007889		2,165,102

		0.7099541603		2,129,862

		0.6984085393		2,095,226

		0.6872324301		2,061,697

		0.710514671		2,131,544

		0.6987689195		2,096,307

		0.6874051984		2,062,216

		0.8242517227		2,472,755

		0.8103967048		2,431,190

		0.7969997707		2,390,999

		0.7969966103		2,390,990

		0.7838211976		2,351,464

		0.7710743148		2,313,223

		0.7583165134		2,274,950

		0.7459844002		2,237,953

		0.7340469702		2,202,141

		0.7459610608		2,237,883

		0.7336293334		2,200,888

		0.7216986952		2,165,096

		0.698588347		2,095,765

		0.6872275624		2,061,683

		0.6762303741		2,028,691

		0.8383445382		2,515,034

		0.8242526313		2,472,758

		0.8106266402		2,431,880

		0.8242492511		2,472,748

		0.8103942748		2,431,183

		0.7969973808		2,390,992

		0.7969942205		2,390,983

		0.7838188472		2,351,457

		0.7710720026		2,313,216

		0.7459789416		2,237,937

		0.7338474681		2,201,542

		0.7221042563		2,166,313

		0.7338245084		2,201,474

		0.7216934144		2,165,080

		0.7099568839		2,129,871

		0.7101401426		2,130,420

		0.6985914971		2,095,774

		0.6874124602		2,062,237

		0.6874048775		2,062,215

		0.676225964		2,028,678

		0.665404826		1,996,214

		0.8106171849		2,431,852

		0.7969913528		2,390,974

		0.783816027		2,351,448

		0.7838129189		2,351,439

		0.77085545		2,312,566

		0.7583194226		2,274,958

		0.698590701		2,095,772

		0.6872298781		2,061,690

		0.6762326527		2,028,698

		0.7220765494		2,166,230
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