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NETRADICINES NAFTOS KAINU SVYRAVIMU IR PROGNOZAVIMO APZVALGA
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ANOTACIJA

Dél specifiniy geografiniy salygy nafta eksportuojancios Salys turi didesnj pranasumag ir didesnj
biudzeto prieaugj negu kitos Salys, todél sudaromos pasaulio energetikos rinkos progreso bei plétros svyravimy
prognozés ir scenarijai, kad biity nustatyta galima naftos paklausa uzsienio rinkose jvairiais metodais.
Remiantis Siuolaikinémis tarptautinés prekybos realijomis ir tendencijomis galima teigti, kad naftos kainy
svyravimai tampa svarbiu veiksniu, augant geopolitinei jtampai ir baiminantis finansy rinkos suirutés. Taigi
Siame straipsnyje pateikiami netradicinés naftos kainy poky¢iai ir juos vertinantys metodai, remiantis uzsienyje
atliktais tyrimais. ISnagrinéjus naftos kainas, rezultatai parodé, kad netradicinés naftos kainy svyravimai lemia
jvairius poky¢ius, turinCius jtakos ribinei vertei, kuriai esant yra galimas pasirinkimas investuoti.

RaktazodZiai: netradiciné nafta, kainy svyravimai, naftos pasauliné rinka.

IVADAS

Tyrimo aktualumas. Veikiant globalizacijos ir integracijos procesams nejmanoma
isivaizduoti pasaulio be naftos, nes naftos kainy poky¢iai veikia ne vien finansy rinkas, bet ir daro
jtakg tarptautinés prekybos cirkuliacijai (Babatunde et al., 2013; Ghorbel et al., 2014; Bastianin et al.,
2016; Caporale et al., 2016; Humphrey et al., 2016 ir kt.). Naftos poreikis spar€iai auga. IS Sios
naudingosios iSkasenos gaminamas kuras, tepalai, plastikas, jvairiis produktai chemijos pramonei bei
kitoms reikméms. Jos i§gavimg ir alternatyvy ieskojima lemia didelis vartotojy poreikis, todél pradéta
sintetiné naftos gamyba vadinama netradiciniu naftos gamybos metodu (Grushevenko, E.,
Grushevenko, D., 2012 a, b). Netradiciné nafta yra sintetinis energetinis produktas, sukurtas
paver¢iant vieng kuro Saltinj (mazuta, skalting, smélio dervg) j kitg. Tokia gamyba reikalauja didziulio
kiekio kar§c¢io ir gélo vandens. Esant ribotiems iStekliams, Sinteting naftg kur kas pigiau iSgauti nei
tradicing 1§ giluminiy Saltiniy. Vis labiau did¢ja investuotojy susidomejimas naftos gamyba 1§
netradiciniy atsargy dél daug mazesniy gamybos iSlaidy ir sgnaudy, didesnio investiciniy projekty
atsiperkamumo. Kadangi 2006-2011 m. laikotarpiu pasikeité¢ luzio tasko kaina, naftos, i§gaunamos
i§ skaliiny, i$laidos padidéjo dvigubai (nuo 105 iki 48 JAV doleriy/bareliui). Per tg patj laikotarpj
naftos, iSgaunamos i§ smélio dervos, rentabilumo kaina padidéjo iki 20% ir sudaré mazdaug 73 JAV
dolerius/bareliui. Remiantis Siuolaikinémis tarptautinés prekybos realijomis ir tendencijomis galima
teigti, kad naftos kainy svyravimai tampa svarbiu veiksniu augant geopolitinei jtampai ir baiminantis
finansy rinkos suirutés.

Tyrimo problema — netradicinés naftos kainy ir paklausos poveikis pasaulinei naftos rinkai.

Problemos iStyrimo lygmuo. Pastaraisiais deSimtmeciais Uzsienyje didéja démesys naftos
kainy poky¢iams ir nuokrypiams akcijy rinkoje (Ghorber et al., 2014; Mollick, Nguyen, 2015;
Kristjanpoller, Concha, 2016; Maghyereh, Awartani, 2016 ir kt.). Naftos kainos poky¢iai aktualiis ne

tik tarptautinés prekybos zaliavy, transporto, energetikos pozidriu, bet daro didele jtaka
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investiciniams sprendimams ir valiutos kursy kaitai. Sie veiksniai paskatino N. A. Wilmot’a ir
C. F. Mason’g (2013) atlikti regresinés analizés tyrimg. E. Grushevenko’s ir D. Grushevenko’s
(2012 b) sumodeliavo naftos kainy poky¢iy prognozes bei scenarijus norédami jvertinti naftos kainy
itaka tarptautinei naftos rinkai (,,Netradicinés naftos gamybos galimybés linkusios pakeisti pasauling
naftos rinkg*), 0 K. Daly’is ir A. Fayyad’as (2011) atliko empirinj tyrimg ieSkodami rysio tarp naftos
kainy ir vertybiniy popieriy rinkos Persijos jlankos Salyse.

Tyrimo objektas — netradicinés naftos rinkoje taikomi metodai.

Tikslas — isanalizuoti ir apibrézti netradicinés naftos kainy poveikj pasaulinéje rinkoje.

Tikslui pasiekti buvo suformuluoti Sie uzdaviniai:

1. Suformuluoti metodologine naftos kainy ir paklausos tyrimy koncepcija.

2. Apzvelgti netradicinés naftos kainy vertinimo tyrimus.

Tyrimo metodai. Straipsnis parengtas sisteminés mokslinés literatiiros analizés, teoriniy
tyrimy loginés analizés ir sintezés metodais. Netradicinés naftos kainy poky¢iai ir metodai pateikti
remiantis per pastarajj deSimtmet] uzsienyje atliktais tyrimais, kurie buvo publikuoti Ebsco Host,
Emerald ir Science Direct duomeny bazése.

METODIKA

Atliekant tyrima naudoti uzsienio mokslinés literatiiros, nagrinéjancios netradicinés naftos
kainy svyravimo ir prognozavimo tematika. Rengiant tyrimo teorin¢ dalj naudoti analizés, sintezés
palyginimo metodai, pasitelkiant grafine vizualizacija. Siekiant realizuoti tyrimo metu keliama
problema, tikslg ir uzdavinius, buvo isanalizuoti per pastarajj deSimtmet]j uzsienio mokslininky atlikty
tyrimy rezultatai. Energetikos rinkose naftos kainy svyravimams kaip atsitiktiniams procesams
apraSyti ir tirti yra taikomi jvairas tikimybiniai metodai, susije su atsitiktiniy dydziy seky generavimu
ir apdorojimu. Vienas i$ jy — tikimybiné aproksimacija (Krautkraemer, 1998; Spall, 2003; Lee et al.,
2006; Sinn, 2008 ir kt.), tirianti atsitiktines sistemas bei procesus kompiuterinio ir matematinio

modeliavimo budu.

TYRIMO REZULTATAI IR JU APTARIMAS

Naftos rinkos prognoziy modeliavimo teoriniai aspektai. D¢l specifiniy geografiniy salygy
naftg eksportuojancios Salys turi didesnj pranasuma ir didesnj biudzeto prieaugj negu kitos Salys.
Taigi sudaromos pasaulio energetikos rinkos progreso ir plétros svyravimy prognozés bei scenarijai,
kad buty nustatyta galima naftos paklausa uzsienio rinkose jvairiais metodais, kuriuos tikslinga
apzvelgti.

N. A. Wilmot’o ir C. F. Mason’o (2013) straipsnyje nagrinéjamas nuolatinis Zaliavinés naftos
kainy svyravimas ir prieZastys. Daugelyje prekiy rinky naujos informacijos atsiradimas sukelia
netikétai sparcius zaliavy kainy pokycius. DidZiojoje dalyje ankstyvosios literatiiros apie naftos
kainos modeliavimg ir kitimg apraSomas tikimybinis procesas, kaip pagrindinis elementas, lemiantis
jkainojimo procesa. Sis pagrindinis procesas turi aiskia reik§me, ypa¢ zaliai naftai dél jos biitinumo
pasaulio ekonomikoje (Sinn, 2008). Naftos kaina yra daugybés literatiiros objektas, kurig sudaro tiek
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teoriniai, tiek empiriniai tyrimai. Egzistuoja trys pagrindiniai poziiriai, paaiSkinantys naftos kaing
literattiroje. Pirma, H. Hotelling’o (1931) nuomone, nafta yra i§senkantis resursas ir egzistuoja kainos
kilimo tendencija ilguoju laikotarpiu. Jvairiai §j originaly modelj interpretuoja ir apibendrina tokie
autoriai kaip J. A. Krautkraemer’is (1998) ir H. W. Sinn’as (2008). Antra, N. Krichene’as (2002),
S. Dees’as ir kt. (2007) bando paaiskinti naftos kaing naudodami makroekonoming pasiilos ir
paklausos struktiirg. Trecia kryptis — S. Dees’as ir kt. (2008), R. K. Kaufmann’as ir B. Ullman’as
(2009) tiria naftos kainos kaita daugiau neformaliu budu ir nagrinéja tokius kKlausimus kaip OPEC
galia ir spekuliacijy vaidmuo. Kita svarbi literatiiros kryptis yra susijusi su klausimu, ar
neatsinaujinan¢iy iStekliy esamos kainos turi deterministiniy tendencijy. Rezultatai néra
vienareikSmiski: M. Slade’as (1988) aptinka jrodymy apie atsitiktines tendencijas, M. Slade’as
(1982), J. Lee’as ir kt. (2006) daro i$vada, kad determinstinés tendencijos yra SUSijusios.

R. S. Pindyck’as (1999) galiausiai pateikia iSvada, kad reali naftos kaina svyruoja ilgojo
laikotarpio tendencijose. Tikimybiné prielaida suteikia galimybe tyréjams kurti modelius, kurie
lengviau paaiskina naftos kainos svyravimus. Neseniai buvo atliktas tyrimas Sokinéjan¢ioms kainoms
paaiskinti, t. y. kad bty galima modeliuoti naftos kainas ir prieStaringus rezultatus. Mokslininky
H. Askari’io ir N. Krichene’és kasdieniai stebéjimai parodé, kad naftos kainos yra labai jautrios
nelauktoms Zinioms ir kitiems smiigiams, kurie sukelia kainy Suolius. D¢l nuolatiniy kainos Suoliy
buvo pradétas kurti sudedamasis ARJI modelis, kuris galéty atsizvelgti j kainos Suolius taip pat, kaip
ir dviejy komponenty salyginio skirtumo irimo procesa. Naudojant §j modelj, iSskiriami du
komponentai: praeinamas ir nuolatinis.

Analizés metu panaudojamos kasdienés dviejy komponenty kainos, t.y. praeinamos ir
nuolatinés. Anot mokslininky i§vados, praeinamasis komponentas yra svarbiausias veiksnys esant
nuolatiniams kainos svyravimams. F. A.Postal’is ir P.Picchetti’is (2006) tyringjo gausius
tikimybinius Zalios naftos kainos kelio procesus — nuolatinius ir Suolio. Analizuodami metines zalios
naftos kainas autoriai teigia, kad geometrinis Brownian’o naftos kainy modelis yra pakankamas
duomeny gamybos procesui. Stebéjimo daznis svarbus duomeny gamybos procese siekiant nustatyti
zalios naftos kainas.

Netradicinés naftos paklausos tyrimo modelis. E. Grushevenko’a ir D. Grushevenko’a
(2012) naftos paklausos pokyciy prognoziy bei scenarijy analizés metu naudoja sudétinga Rusijos
eksperty prognoziy modeliavimo kompleksg ,, The Scanner* (,,Skaitytuvas®) periodiskai atlikdami
tyrimus programa ERI RAS (2012). Pasaulio energetikos prognoziy modulis yra ,,The Scanner*
kompleksas, kuris buvo aktyviai kuriamas ir tobulinamas nuo 2005 m. Modulis sudaro ekonominiy
ir matematiniy modeliy pasaulio energetikos sektoriy, duomeny ir Ziniy baziy kompleksa, susietg su
minéty modeliy modeliavimo ir optimizavimo sistema. Modulis leidZia nustatyti Rusijos energetikos
sektoriaus padétj, lyginant jj su pasaulio energetikos sektoriumi. Galima jvertinti bendradarbiavimo
su uzsienio Salimis galimybes ir rizika, modeliuojant pasauling energijos rinkg ir remiantis jvairiomis
prognozeémis, scenarijais per galimy situacijy prizm¢. Modelis leidZia iSnagrinéti uzsienio analizés
centrus. Be to, jis buvo pritaikytas matuoti pasaulio energetikos sektoriaus plétros poveikj Rusijos

energetikos sektoriui ir jvertinti Rusijos bendroviy, susijusiy su jy veiklos plétra uzsienio rinkose,
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galimybes. Pasaulinés energetikos prognozés yra paremtos demografiniu vertinimu, pasaulinés
energetikos sektoriaus plétros mastais, technologinés pazangos Kaita, energetikos ir aplinkos politika
jvairiose Salyse. Per modulio struktiirag buvo sukurta sistema, tinkama stebéti pasaulio energetikos
rinky poky¢ius. Si sistema renka ir analizuoja iSorés statistine informacija, kontroliuoja energetikos
sektoriaus duomeny baziy ir skirtingy Saliy energetikos politikg, naudojasi informacija apie
pagrindiniy energetikos jmoniy strategijas ir energetinius projektus. Pasaulio energijos prognozes
modulis leidzia nustatyti Rusijos energetikos sektoriaus padéti pasaulio energetikos sektoriy
atzvilgiu, jvertinti galimybes ir rizika, esancig uzsienio rinkose, iSnagrinéti uzsienio eksperty
organizacijy afiSuotas prognozes.

Pasaulinés naftos rinkos modulis apraso istekliy baze, gamybos, transportavimo ir perdirbimo
sgnaudas, pajégumus, veiklos resursus, lauky ir svetainiy grupes. Naftos modeliu gaunama
informacija dél naftos paklausos, atsizvelgiant j sektoriy ir geografiniy vietoviy naftos naudojima
teikia jvesties duomenis. Paklausos prognozés modulis nustato naftos paklausa, paremta naftos
gamybos pajégumo rodikliais, panasiais j energijos paklausos skai¢iavimg. Energijos paklausos
vienam sektoriui bendroji formulé (Grushevenko, E., Grushevenko, D., 2012 a):

DEM=DEM *(DR)E*(1+TR),

kur DEMt — metinis energijos poreikis sektoriuje; DR — paklausos veiksniai (BVP, gyventojy, ir
pan.); E — paklausos tvarkyklés lankstumas; TR — energijos tendencija.

Toks naftos modelis transformuoja naftos sektoriy ir regiony paklausos poreikj atsizvelgiant
] naftos produkty tipa, palanky transporto optimizavimui, susijusiam su naftos ir naftos produkty
tiekimu tam tikroje geografinéje rinkoje ar gyvenviet¢je, kur yra daugiau nei 2000 galimy marSruty.
Naftos rinkos prognoziy blokas yra duomenys, susij¢ su daugiau nei 700 naftos perdirbimo gamykly
ir dujy perdirbimo jmoniy, jskaitant duomenis apie naftos perdirbimo gylj, augaly pajéguma ir
gaminamy naftos produkty bendrg struktiira.

Naftos ir dujy provincijos ateities gamybos apim¢iy prognoze grindZiama gamybos atsargy,
iSlaidy ir profiliy duomenis pagal 450 didziausius naftos telkinius. Gamybos profiliy kaita yra
imituojama remiantis naftos gavybos normomis, apie kurias pranesa veikiancios jmonés. Jei anksc¢iau
pateikta informacija yra neprieinama, taikoma Hubbert’o linijiné kreivé (Hook, 2009). Gamybos
prognozés modulis naudojamas dél dideliy naftos ir dujy regiony, galimy naftos surinkimo rodikliy,
kurie leidzia jvertinti numatomus gamybos augimo tempus pagal neatrasty galimy atsargy ir neveikliy

lauky atsargy duomenis (1 pav.).
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[ Atsargos ]
I
[ MNaftos gamyha ]
i
[ MNaftos pervefimas ]
i
Mafios perdivhimas
Nafios ir jos produkiy elsportas ] Vidinis nafies produkiy naudojimas ]
{ Pagrindiné naftos paklausa WNaftos paklausa pagal regionus ir sekiorius ]

1 pav. Struktiirinis naftos paklausos prognozavimo modelis
(Grushevenko, E., Grushevenko, D., 2012 b)

Po galimy gamybos profiliy vertinimo skai¢iuojamas atidavimo / eksploatacijos nutraukimo
optimizavimas, kuris yra grindZiamas esamomis ir numatomomis projekto iSlaidomis, susijusiomis
Su Vezimo ] paskirties perdirbimo gamyklas taip pat, kaip ir prognozuojant ,,Omo naftos* modeliu
(1 pav.).

Apibendrinant galima teigti, kad iSsamus pasaulio ekonomikos ir energetikos tendencijy
analizés modelis ir ERI RAS programos testinumas, tiriant naftos paklausg ilguoju laikotarpiu, yra
naudingiausias Rusijos energetikos koncerno padéties pasauliniu mastu tyrimams. ERI RAS
programa, afiSuodama pasaulio energetikos plétros prognozes, skyré daug démesio netradiciniy
naftos Saltiniy potencialo augimui, kuris lemia pagrindinius pasaulinés naftos rinkos pokyc¢ius.

A. Fayyad’o ir K. Daly’io (2011) empirinis tyrimas analizuojant naftos kainy ir vertybiniy
popieriy rinkos Persijos jlankos Salyse rysj, paremtas regresine analize ir VAR sistemos modeliu, kurj
svarbu iSanalizuoti. Kintamyjy sistemos autoregresijos vektorius (VAR) yra visuotinai naudojamas
kaip tarpusavyje susijusiy laiko eilu¢iy prognozavimo sistemy kiirimo modelis, kuriuo galima
iSsiaiskinti, kaip veikia atsitiktinés trikdys. VAR poziliris paremtas struktiirinio modeliavimo
principais, koreguojant kiekvieng kintamajj, kaip ir endogeninj izoliuojant — visy verciy endogeniniy
kintamyjy sistemos funkcijas. Autoregresijos prieZastis yra ta, kad viena i§ dviejy (ar daugiau)
kintamyjy vektorius jtraukia j sistemos modelio formavimg (Hung, 2009). Matematinis atstovavimas

V=AY (A Y e

kur t — kintamyjy skaicius sistemoje, e — konstanta, kuri yra VER modelio dalis, susidedanti
8Yt, Y1, YtkirA,. ir A

pagal VAR sistema:
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Siam tyrimui atlikti sudaryti tokie trumpiniai: akcijy rinka (SK) ir naftos kaina (O), kuri yra
pastovi ir gali bati tik egzogeninis kintamasis. Darant priclaidg, kad VAR yra du atsitiktiniai
endogeniniy kintamyjy reikSmiy dydziai, gali biiti uzraSoma taip:

SK, ay ap | SK by by | SK,_, & €,
O, - ay an| O, by by O G, €

k k
SK, =C + Z"THSKH + thor—l + ey

i=1 i=1

E k
0,=C+ Z”l:‘SKr—a' + zélioa—l + €y
i=l i=1l

kur ajj ,bij ir Cjj atitinka parametrus, kurie turi bati jvertinti, (i, j) -0ji komponentai,
atskleidziantys ij-0Sios rinkos grjzimg j grazos rinkg po k laikotarpiy vieneto atsitiktiniy Soko
reakcijos, taip pat atstovauja energijos valdymui ij-osios rinkos k laikotarpiais po vienos standartinés
klaidos j ij-gja rinkg, € 'S — stochastinés klaidy sglygos, vadinamos naujovémis arba smiigiais
atsizvelgiant | VAR kalbos ypatumus.

Prognozés paklaidos dispersijos skaidymas suteikia netikéta poky¢io procentg Kiekvienoje
rinkoje po sugrizimo, kai yra pagaminta i§ kity ataskaity sistemos sukrétimy (smigiy). VAR
sistemoje reikia nustatyti atitinkama VVG struktira. Sio tyrimo metu buvo pasirinktos keturios VVG,
nes nafta yra pagrindiné nuoroda K. Daly’io ir A. Fayyad’o (2011) tyrime. Lag struktiira pasirinkta
remiantis maziausios vertés Akaike’o (AIC) arba Schwarz’o (BIC) modelio sistematika.

Netradicinés naftos kainy svyravimo tyrimy apZvalga. Netradiciné nafta yra sintetinis
energetinis produktas, sukurtas paverciant vieng kuro Saltinj (mazuta, skaliing, smélio derva) kitu.
Visgi tai reikalauja didziulio kiekio kar$¢io ir gélo vandens, O sinteting naftg kur kas pigiau iSgauti
negu tradicing 1§ giluminiy Saltiniy, esant ribotiems iStekliams.

Remiantis tarptautinés energetikos agenttiros vertinimu (2010), Rusija tur¢jo didziulj kiekj
netradicinés naftos atsargy — mazdaug apie 47750000 tony. Akivaizdu, kad didelés naftos atsargos
yra Ryty Sibire, bet $iy rezervy komercinis patrauklumas yra kontraversiskas dél menkai pazjstamos
geologinés struktiiros formacijy ir galimy lauky infrastruktiiros objekty atokumo. Bandomieji
projektai buvo pradéti Tatarstane Tatneft bendrovés iniciatyva, taciau jie nebuvo sékmingi ir neturéjo
pramoninés reik§més. Komijos Respublikoje LUKOIL generuoja bandomuosius projektus, tiriancius
Yarega’os naftos telkinj, kuris buvo atrastas 1932 metais (Grushevenko, E., Grushevenko, D.,
2012 a). Rusija atbaido galimus investuotojus, nes reikia labai dideliy i$laidy, salygos, susijusios su
naftos gamyba itin sunkios, reglamentuotos griezty naftos pramonés jstatymuy.

ERI RAS (2012) prognoziy pagrindinis scenarijus grindziamas prielaida, kad nebus jokiy
reik§mingy perversmy netradicinés naftos rinkoje. Naftos pramonés ir energetikos sektorius plétosis
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Jprastu rezimu. Kainy intervalo scenarijus svyruoja nuo 100 iki 145 JAV doleriy/bareliui 2010-2035
m. laikotarpiu (2 pav.).
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2 pav. Kainy intervalo pradinis scenarijus (Grushevenko, E., Grushevenko, D., 2012 b)

Kainos intervalas néra netradicinés naftos kainy prognozé — tai yra ekonomiskai pagrista ir
subalansuota kategorija, ties Kkuria pagal scenarijaus prielaidas naftos kaina turéty svyruoti
(Grushevenko, E., Grushevenko, D., 2012 b). Nepaisant to, kad dél jvairiy trumpalaikiy poveikiy
naftos kaina per tam tikra laikg gali nepatekti j nurodyta intervala, prognozuojamu laikotarpiu
Zzemiausia kaina apibréZiama kaip brangiausios naftos iSgavimo srities iSlaidos, kurios turéty buti
panaudotos siekiant patenkinti pasauling naftos gavybos paklausa. AuksSc¢iausios naftos kainos
prognozes yra apibréziamas kaip peréjimas prie alternatyviy energijos Saltiniy ir biokuro kainos.
Beveik visos naftos gavybos projektai gali veikti nevirSydami pilkai nurodyto kainy intervalo
(2 pav.), jskaitant Siaurés vakary Europos Siaurés jiros jégainiy projekta.

Anot E. Grushevenko’s ir D. Grushevenko’s (2012), visame pasaulyje netradicinés naftos
reik§me ir toliau augs. Naftos gavyba i§ netradiciniy Saltiniy sieks 16,5% visos naftos gavybos, o
netradicinés naftos bus daugiausia gaminama Jungtinése Amerikos Valstijose ir Kanadoje, kur naftos
gamybos apimtys iki 2035 mety pasieks 10,2 min. bareliy per diena.

Anot Tarptautinés energetikos agentiiros vertinimy (2010), pasaulinés skaliiny atsargos
sudaro mazdaug 477 mlrd. tony. Sis skai¢ius nerodo visos rezervy sumos, nes didzioji jy dalis vis dar
néra iStirta, o techniSkai atsargy apimtis apskaic¢iuota gan nedrgsiai. Iki Siol didziausias naftos skaltiny
formavimas uzfiksuotas Grin Riverio teritorijoje, esan¢ioje JAV. Sioje teritorijoje esandios atsargos
vertinamos mazdaug 2000 milijardy bareliy naftos. Kolorado rezervai sudaro 1000 milijardy bareliy
naftos. Taip pat skaliny naftos atsargy randama Australijoje, Rusijoje, Brazilijoje, Kinijoje, Estijoje,
Jordanijoje ir Maroke. Naftingieji skaliinai — reik§mingiausias skaliininiy dujy gavybos 3altinis. Si

sritis sparciai plec¢iama. Gamybos islaidos sumazéjo JAV dél horizontalaus gr¢zimo ir chemiSkai
7
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aktyviy medziagy sukelto daugiapakopio trukinéjimo. Taip buvo pasiektas didelis ekonominis
efektyvumas skaltininés naftos gavybos srityje JAV ir paskatino Eagle Ford, Backen skaltiny projekty
plétra.

Bet kokiu atveju netradicinés naftos gavyba, priklausanti nuo mazuto, naftingyjy skaltiny,
smelio dervos ir kity naftos atsargy, neturéty radikaliai augti per kelerius ateinancCius metus.
E. Grushevenko’s ir D. Grushevenko’s (2012 a) teigimu, netradicinés naftos gamyba turéty pamazu
didéti per ateinantj deSimtmetj, nes mazuto tiekimas pasaulio rinkai dabar visiskai priklauso nuo
Rusijos ir Artimyjy Ryty Saliy, kurioms triiksta palankiy investiciniy salygy ir lankscios jstatyminés
bazés, palankesnés uzsienio investuotojams.

Vadinasi, netradicinés naftos gamybos potencialas turéty atsiskleisti ateityje, kai Artimyjy
Ryty Salys ir Rusija imsis priemoniy pritraukti uzsienio investuotojy démesj ir generuoti didelio
kapitalo reikalaujancius investicinius projektus netradicinés naftos gamybos srityje. Atsizvelgiant |
ERI RAS prognozes ir pradinj netradicinés naftos gamybos scenarijy, Zaliavinés naftos gamyba bus
didesn¢ — mazdaug 2 milijonai bareliy per dieng, o bendra naftingyjy skaltiny, reikalingy netradicinés
naftos gamybai JAV, gali biti didesné negu 2 milijonai bareliy per dieng iki 2020 mety ir apie
3010000 bareliy per dieng iki 2035 mety.

Atlikta daug tyrimy ir jrodyta, kad naftos kainy Sokai reikSmingai veikia ekonominés veiklos
rezultatus, bet mazai tyrinétas santykis tarp naftos kainy ir akcijy rinkos. Be to, dauguma
i$sivysc¢iusiy naftos importuotojy maziau démesio skiria naujoms rinkoms ir tam, kaip jos veikia
eksportuojancias Salis. Taigi verta sutelkti démesj j nafta importuojanciy ir eksportuojanéiy Saliy
naftos kainy svyravimus bei akcijy rinkos graza.

A. Maghyereh’is ir A. Al-Kandari’is (2007) nustaté, kad naftos kaina veikia akcijy kainy
indeksa Persijos jlankos bendradarbiavimo tarybos $aliS netiesioginiu biidu ir remia statistinés
analizés netiesinio modeliavimo naftos ir ekonomikos santykiy modelj, kuris aptartas K. A. Mork’o
ir kt. (1994), J. D. Hamilton’o (2000) tyrimuose.

M. Arouri’is ir C. Rault’as (2011) naudojo L. Konya’os (2006) sukurtg duomeny apdorojimo
metodg, paremtg i§ pazitiros nesusijusio regreso (SUR) sistema ir Wald Granger’io testu, skirtu

studijuoti Persijos jlankos bendradarbiavimo tarybos $aliy akcijy rinky ir naftos kainy jautrumag
laikotarpiu nuo 2005 iki 2008 mety spalio ir nuo 1996 m. sausio iki 2007 m. Jy rezultatai rodo stipry
statistiSkai reik§mingg priezastinj ry$j, kuris buvo dvikryptis Saudo Arabijos atzvilgiu. Visgi kity
Persijos jlankos Saliy vertybiniy popieriy rinkos kainy pokyciai nelémé Granger’io priezastiniy
naftos kainy poky¢iy, 0 naftos kainy Soky Granger’io sukelti akcijy kainy pokyciai koreliavo
neigiamai. Naftos kainy poky¢iai veikia akcijy rinkg ir vyrauja atvirkstiné priklausomybé deél
Persijos jlankos bendradarbiavimo tarybos Saliy balsy daugumos.

Netradicinés naftos kainy, paklausos svyravimy ir prognoziy jvairiose Salyse analizés bei
regresinés analizés apie naftos kainy santykj su vertybiniy popieriy rinka Persijos jlankos regione
vertinimas padéjo ne tik nustatyti, bet ir jrodyti naftos kainy svyravimo ir prognoziy reikSminguma
pasauliniu mastu ne tik tarptautinéje prekyboje, bet ir vertybiniy popieriy rinkoje. Rezultatai leidzia

daryti prielaida, kad netradicinés naftos potencialas ateityje turéty dar labiau augti.
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ISVADOS IR PERSPEKTYVOS

1. ISsamus pasaulio ekonomikos ir energetikos tendencijy analizés modelis ir ERI RAS
programa, tiriant naftos paklausg ilguoju laikotarpiu, yra naudingiausi ne tik atliekant Rusijos
energetikos koncerno padéties analizg, bet ir pasaulinés naftos rinkos prognozes.

2. Siekiant kuo tiksliau prognozuoti naftos kainas ateityje ir sudarant tikimybinj modelj,
biitina stebéti ne tik ménesinius pokycius ir jvairius reiskinius, bei atkreipti démesj | savaitinius,
ménesinius reisSkinius ir jy pokycius. Tai yra itin svarbu ateities kainy prognozei. Norint sudaryti
tikslius naftos kainy modelius, reikia remtis sukauptais ilgalaikiais duomenimis, nes tokiu budu
lengviau numatyti kainy Suolius ir tuo paciu jy iSvengti.

3. Netradicinés naftos gamybos potencialas turéty atsiskleisti ateityje. Kadangi netradicinés
naftos gavybos plétra labai veikia pasauliniai prekybos srautai, mazéjanti JAV importo paklausa ir
nuolatiné stagnacija, veikianti Europos naftos paklausg dél energija taupanciy technologijy paveéluoto
jvedimo, reikéty padidinti konkurencija tarp tiekéjy Azijos ir Ramiojo vandenyno naftos rinkoje.
Tokia koncentracija viename naftos rinkos regione gali sukelti reikSmingy skirtingy pasaulio regiony
naftos kainy svyravimy, gali Kilti pavojus naftos gamintojams ir vartotojams.

4. Mokslinés literatiros apzvalga parodé¢, kad vyrauja statistiSkai reikSmingas rySys tarp
naftos kainy svyravimo Soky ir vertybiniy popieriy rinko, vyrauja atvirkstiné priklausomybé Persijos
ilankos Salyse. Persijos jlankos bendradarbiavimo tarybos Saliy akcijy rinkos indeksai glaudziai

koreliuoja ir turi bendra tendencija tolygiai mazéti arba didéti skirtingais laikotarpiais.
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THE REVIEW OF UNCONVENTIONAL OIL PRICE FLUCTUATIONS AND FORECASTING

Jiraté Kuklyté
Vytautas Magnus University, Kaunas, Lithuania

ABSTRACT

Relevance of the research. Due to the effect of globalization and integration processes, it is
impossible to imagine a world without oil, as the oil price changes affect not only the financial markets but
also international trade circulation (Babatunde et al., 2013; Bastiani et al., 2016.; Caporale, et al., 2016.;
Humphrey et al., 2016). Oil demand is growing rapidly. It is necessary for mineral-based fuels, lubricants,
plastics and various products of the chemical industry and other uses. High consumer demand led to synthetic
oil production, known as non-traditional oil production methods (Grushevenko, E., Grushevenko, D., 2012 a).
Unconventional oil is a synthetic energy product designed to convert one fuel source (fuel oil, shale, sand
resin) to another, but it requires a tremendous amount of heat and fresh water, however, synthetic oil is much
cheaper to extract than conventional oil from deep sources in the context of limited resources. Further
increasing investor interest in oil production from unconventional reserves (oil, shale, sand) for a much lower
production costs and cost dynamics and higher return on investment projects in return has been reported
occasionally. Since the period of 2006-2011 breakeven price of oil, extracted from the shale has changed, the
cost has doubled — from 105 US dollars/barrel to 48 US dollars/barrel. During the same period, the cost-
effectiveness of oil extracted from tar sand deposits price increased by 20% and accounted for around 73 US
dollars/barrel. Based on the present state of international trade realities and trends it can be suggested that
fluctuations in oil prices is becoming a major factor in rising geopolitical tensions and fears of financial market
turmoil.

The research problem is posed by the question of what are the impacts of unconventional oil prices
and demand in the global oil market.

Research subject: unconventional oil market and methods.
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Research purpose was to analyse and define unconventional oil prices on the world market. The
following objectives were formulated to achieve the purpose:

1. Formulate the methodological research concept of oil prices and demand.

2. Overview of unconventional oil price assessments.

Research methods. The article is prepared applying the methods of systemic analysis of academic
literature, logical analysis and synthesis of theoretical research carried out. Unconventional oil price changes
and methods were reviewed according to the basis of the last decade foreign studies published in EBSCO Host
Emerald and Science Direct databases.

Outcomes and conclusions. A detailed global economic and energy trends analysis model and ERI
RAS program, investigating oil demand over the long term, is the most useful research not only in the Russian
energy concern examination of the situation, but also in the global oil market forecasts.

In order to more accurately predict the oil prices in the future, creating a probabilistic model, it is
necessary to monitor not only the monthly changes, and various events and draw attention to the weekly and
monthly events and their changes, because studies suggest that it is extremely important to the future price
prediction. The establishment of the correct price of oil patterns needs to be based on long-term data, as this
makes it much easier to provide for increases in prices and at the same time to avoid them.

Unconventional oil production potential should unfold in the future perspective. Since the
development of unconventional oil major impact on global trade flows, and declining US import demand and
subsequent stagnation of operating the oil demand for energy-efficient technology late entry, should increase
competition among suppliers in the Asia-Pacific oil market. Such a concentration in one of the oil market in
the region may lead to significant differences between the different regions of the world oil price fluctuations,
but there is an even greater risk of oil producers and consumers.

Review of the literature showed that there prevails statistically significant correlation between oil price
shocks and fluctuations in the stock market and the inverse relationship prevails in the Gulf countries. Gulf
Cooperation Council countries, the stock market indices are closely correlated and have a common tendency
to gradually increase or decrease in different periods.

Keywords: unconventional oil, price fluctuation, oil world market.

OB30P HEOBBIYHBIX KOJIEBAHUM [IEH HA HE®TH U ITIPOTHO3UPOBAHMUSI

IOpare Kykuanre

Ynusepcumem Bumaymaca Benukozo, Kaynac, Jlumea

AHHOTALUSA

AKTyaJIbHOCTH HccleAoBaHusi. B cwiy gedicTBus mnpoueccoB mioOanu3alud M WHTErpaluu
HEBO3MOXKHO TIPEJICTaBUTh cebe Mup 0e3 HeTH, TaKk KaKk U3MEHEHHs [IeH Ha He(Th BIUSIIOT HE TOJIBKO Ha
(MHaHCOBBIE PHIHKH, HO M Ha LUPKYISIIHUIO MekayHapoaHoi Toprosiu (babarynne u ap., 2013; Bastiani u
ap., 2016; Kanopane u np., 2016; Xambpu u ap., 2016). Crpoc Ha HEGTh CTPEeMUTENIbHO pacTéT. K3 3Toro
MIOJIE3HOTO MCKONIaEMOI'0 MIPOU3BOJUTCS TOIIMBO, CMa30YHbIE MAaTEPUAbI, IUIACTUK U Pa3IMYHbIE TPOTYKTHI
JUTST XUMUYECKON MPOMBIIUIEHHOCTH M JIPYTHX Ienell. Ero moOsdy u amsTepHAaTHBHBIE MOWCKH BBI3BIBAET

BBICOKHI HOTpe6I/ITeHBCKI/If/i CIIpOC, MO3TOMY OBLIIO HAYATO CUHTETUYECKOE MMpOU3BOACTBO He(l)TI/I, HU3BCCTHOC
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KaKk HETPamIWIUOHHBIA Meron mnpousBoacTBa HedTu (Ipymaesenko, E., I'pymueBenxo, JI., 2012 a).
Herpaanumonnas HeTh —3TO CHHTETHUECKUH MPOMYKT SHEPTETHUKH, CO3aHHBIN MpeBpaliasi OAUH UCTOUHHK
TOTTMBA (Ma3yT, CIIaHell, IECOYHAsI CMOJIa) B IPYTOM, HO 3TO TpeOyeT OTpOMHOT0 KOJIHMYECTBA TETIIA U IPECHOMN
BOJIbI, OJHAKO, CHHTETHUECKYI0 He(DTh Topas3/io Aeuiesie 100bIBaTh, Y4eM OOBIUHYIO U3 TITyOMHHBIX HCTOUHHKOB
MIpH OTPaHWYEHHBIX pecypcax. Bc€ Bpems yBenWuMBaeTCs WHTEPEC WHBECTOPOB K J00bIYe HehTH U3
HETPaJANLIUOHHBIX 3a1acoB (Ma3yTa, CIaHla, IecKa) U3-3a 3HAYUTENbHO MEHBIINX PACXOA0B MPOU3BOACTBA U
TUHAMHKH 3aTpaT, MOBBIIICHUS! PEHTA0EIbHOCTH WHBECTHIIMOHHBIX MPOEKTOB B3aMeH. Tak Kak c mepuosa
2006-2011 rr. u3MeHHUIAach paBHOBECHAs LIEHA: PACXOMbI HA HEPTh, MOTYyYaeMYIO U3 CIIAHIIEB, TOBBHICHIINCH B
nBa pasa — ot 105 mo 48 nommapor CILIA/6appens. 3a TOT e Ieproa, peHTa0beIbHOCTh He(TH, TOOBIBaEMOi
M3 TIECOYHOHM cMoubl, yBenuumiack Ha 20% u cocraBuia okono 73 momtapos CILIA/6Gappens. Ha ocHoBe
COBPEMEHHOTO COCTOSIHHAS MEXIYHAPOTHBIX TOPTOBBIX PEasuii M TEHACHIMHA MOXXHO IPEINOJIOXKHUTh, UTO
KoJieOaHus 1IeH Ha He(pTh CTAHOBHUTCSI OCHOBHBIM (DaKTOPOM IIPH POCTE FEOMOIIMTHYECKON HAPSHKEHHOCTH
ornacasch pa3pyxu (PMHAHCOBBIX PHIHKOB.

IIpobdiema mucciaeqoBaHUsI TOJHUMAET BOMNPOC, KaKOe BIWSHHE WMEET II€Ha W  CIPOC
HETPaJAUIUOHHON He(TH Ha MHPOBOBOI PHIHOK HE(TH.

IIpenmer ucciaeq0BaHus — HETPAIUIIMOHHBIE METOIBI, HCITONIE3yeMble Ha PhIHKE He(TH.

Hess ncciienoBanust — IPOAHAIM3UPOBATE U ONPEACIUTH BO3IEHCTBYE 1IEH HETPAAUIIMOHHON HEDTH
Ha MHUPOBOM pBIHKE. J[J151 TOCTIDKEHUS 1esiei ObUTi c(hOpMYITHPOBAHHBI CIEAYIONTNE 3a/1a9H:

1. ChopmynupoBaTh METOIOIOTHYCCKYIO KOHIICIIIIUIO CIIPOCa U 1IeH Ha HE(Th.

2. Cnenars 0030p MCCIIEOBaHU OIICHKH IIeH HETPaJAUIIMOHHON HedTH.

MeTtoas! ucciieoBanusi. JTa CTaThs MOATOTOBICHA METOJAMU CHCTEMATHIECKOTO aHAIN3a HAyYHOH
JUTEPATypbl ¥ METOAaMH JIOTHYECKOTO aHAM3a W CHHTE3a MPOBENEHHBIX TEOPETHUECKHUX HCCIEIOBAHHM.
WzmeHeHus 1ieH 1 METOIbl HETPaIUIIMOHHOM He(TH Mpe/ICTaBIeHbI OMTUPAsCh HA 3apyOeHbBIE UCCIIEJOBAHMS
MTOCJIEITHETO AECATHIIETHS, KOTOpPhIE ObLTH OIMyOJIMKOBaHBI Ha 0a3e maHHbIX Ebsco Host, Emerald w Science
Direct.

PesyabTarel U BbIBOABI. /[leTanbHas Mopenbh aHalW3a TEHISHIMA MHPOBOH SKOHOMHKH U
sHepreTrueckoil obnactu, nporpamma ERI PAH, uccnenys cnpoc Ha He()Th B JIOITOCPOYHOI MEPCIICKTHBE,
SIBIISIETCS. HauOollee TOJE3HBIM HCCIIEJOBAaHUEM HE TOJBKO JUIsl aHallu3a COCTOSIHUS SHEPTeTHYECKOTO
koHIepHa Poccnu, HO W I IPOTHO30B MUPOBOTO PHIHKA HE(DTH.

Juis Toro, 4TOOBI O0JIee TOUHO MPOTHO3UPOBATH IIEHKI HA He(PTH B Oy/MyIeM, co3/1aBasi BEpOSATHOCTHYIO
MOJIeTTb, HEOOXOAMMO KOHTPOJIIMPOBATH HE TOJIBLKO €KEMECSYHBIE M3MEHEHUS, HO U Pa3lUYHbIE COOBITHS M
00paTUTh BHUMaHUE HA €XKEHE/IENbHBIC U €KEMECSIYHBIE COOBITHS U UX U3MEHEHUS, IIOCKOJIbKY OMUPasCh Ha
HCCIIEIOBAHUS, MOYKHO YTBEPIK/ATh, YTO OTO YPE3BBIYAHHO BasKHO JIJIsl OYAYIIEro MPOrHO3UPOBAHUS [ICHBI.

XKenast ycTaHOBUTH MNpaBWIBHBIE MOAETH HEPTIHBIX II€H, HYXHO ONHPAThCs HA CKOTUICHHBIE
JIOJITOCPOYHbIE JJAHHBIE, TAK KAK TAKUM 00pa30M Jierde pelyCMOTPETh CKauKH IIeH U B TO )K€ BpeMsl M30exkaTh
uX.

HeTpaauiMoHHbIid MPOM3BOACTBEHHBIM IMOTEHIIMA]I HE(PTH JOKSH pACKPBIThCA B Oymyiei
nepcnektrse. [IockonbKy Ha pa3BUTHE HPOU3BOJACTBA HETPAJUIIMOHHOW HEPTH CUIIBHO BIUSIOT I100ajbHbIE
TOPTOBBIE TTOTOKH, IMO3TOMY YMEHBINAIONIMKCS CIpOC W TocTeneHHas crarHanus Ha wumnopt CIIA,
JeMCTBYIOIIAs Ha CIPOC €BPOIEHCKOM HEe(TH M3-3a TIO3AHEr0 BBEICHHS SHEProcOeperarommx TeXHOJIOTUH,
JIOJDKHA YBEJTMYUTh KOHKYPEHIIMIO CpPENd TOCTABIIUKOB B HE(TSIHOM pBIHKE A3UaTCKO-THXOOKEaHCKOTO

peruoxHa. Taxas KOHILICHTpAls B OAHOM PCTHUOHC HC(l)TSIHOFO PBIHKAa MOKCT IMPUBCCTU K 3HAYUTCIBbHBIM
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pa3HUIIAM MEXIy Pa3TUYHBIMH PErMoOHaM¥ KoieOaHWMii MHPOBBIX IIEH Ha He(pTh, HO CYIIECTBYET OOJbIIas
OIMACHOCTh JJIsi HETSIHBIX MTPOU3BOIUTEINICH U MOTPESOUTEIICH.

O0630p HayIHOH IUTEpaTyphl IMOKA3all, YTO Mpeo0IaJaeT CTAaTUCTHIECKH 3HAYUTENbHAS CBA3b MEKIY
IIIOKaMU 1IeH Ha He(Th U KoneOaHUsIMHU Ha (OHJIOBOM PBIHKE, a 0OpaTHas CBs3b — B cTpaHax [lepcuackoro
3anuBa. IHIEKCH phIHKA akIuii cTpaH coTpyaauaectsa [lepcrackoro 3ammuBa TECHO CBA3aHBI M UMEIOT OOIIIYIO
TEHJICHLIUIO TMOCTENEHHO YBEINYUBATHCS UM YMEHBIIATHCS B PA3HBIC IEPUOIBL.

KuoueBble c10Ba: HETpaTuITMOHHAS HEPTh, KOJIeOaHNS [IEH, MHUPOBOM PBHIHOK HE(TH.
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