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Tyon taustaa

A

Raakaoljyjen hinnoittelu ilmaistaan markkinoilla usein
erotuksella johonkin benchmark-laatuun

Benchmark-laatujen ja lopputuotteiden ennustuksessa
kaytetaan pitkalti markkinafutuureja tai muita, laajoja,
ennustusmalleja

Muiden oljyjen hinnoittelu, suhteessa benchmark-
raakaoljyihin epaselva
Raakaoljyjen hintafunktioiden kartoittaminen toisi

esimerkiksi tarkkuutta ennustaviin
oljyjalostamosimulaatioihin
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Tyon tavoitteet

« Tyon tavoitteena on selvittaa mahdollisia mallinnuksia
eri raaka-oljyille, erotuksena referenssilaatuun
(benchmark-laatu)

« Tavoitellaan funktioita, joiden avulla voidaan ennustaa
raakaoljyjen hintoja, annettuna hintamaailmaennusteet
benchmark-laadulle, seka lopputuotteille
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Aineisto

» Aineistoina kaytetaan historiallista markkinadataa
benchmark-laadulle, lopputuotteiden hinnoille

(markkinanoteerauksille) seka noin kymmenelle eri
raakaoljy-laadulle

» Lisaksi kaytetaan tuotesaantojen muodostamiseksi
raakaoljyjen tislausominaisuuksia
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Suoratislaus jalostamo

« Mallien tuotteina kaytetaan
suoratislausjalostamosta
jalostettuja tuotteita
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Markkinaoletukset

* Oletetaan tehokkaat markkinat marginaalijalostamolla

« Marginaalijalostamo maaritetaan aiemmin todetun
perusteella suoratislausjalostamoksi

* Marginaalijalostamo operoi nollatuloksella
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Tyon menetelmat

« Markkinaoletukset motivoivat ns. Verlagerin hypoteesin,
jonka mukaan raakaoljyjen hinta markkinoilla
muodostuisi lineaarikombinaationa raakaoljyn
lopputuotteiden hinnoista (jokaisella raakaoljylla omat
saannot)

— Hankaluuden tuo markkinoiden muut eksogeeniset liikkeet

« Jarkeva olettaa etta [ahimenneisyydella enemman
painoarvoa
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Tyon menetelmat

« Paadytaan vertailemaan kahta lineaarista
regressiomallia seka ARIMAX mallia

— Toinen regressiomalli on tuotehintojen viiveista muodostettu
malli

— Regressiomallit
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— Verrataan historialliseen keskiarvoennusteeseen mallien
ennustuskyvyn kartoittamiseksi

— Analyysi tehdaan R-ohjelmointikielta kayttaen, Rstudiolla
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Mallin muodostaminen

* Muuttujien valinta AlC-kriteriaa kayttaen
— Tarkoituksenmukaista pyrkia mahdollisimman vahaiseen
maaraan muuttujia
« Jaetaan historiallinen data opetusjoukkoon ja
testausjoukkoon, jonka myota voidaan tehda out-of-
sample ennuste

 Vertaillaan ennustusvirhetta historiallisen keskiarvon
tuottamaan ennustusvirheeseen
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Tulokset

* Noin kymmenesta raakaoljysta esitetaan tyossa kolmen
raakaoljyn tulokset

* Regressio-oletukset pyritaan validoimaan

« Kakkien kolmen raakaoljyn ennustusvirheet olivat
pienemmat vertailuennusteeseen nahden

A Aalto-yliopisto lvsteemianalyysin

Perustieteiden "
korkeakoulu laboratorio



Tulokset

Residuals

ACF
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— Esimerkki regressio-oletusten validoimista varten tehdyista
Kuvaajista
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Tulokset

Model fit and out-of-sample prediction

— Crude 1
--- Model 1
— Crude 2
--- Model 2
— Crude 3
--- Model 3

Crude Price Diff ($/bbl)

30 40 50 60
Month

- Kuvassa naytaan jako harjoitusjoukon ja testausjoukon valilla ja
ennustusvirheltaan parhaimman mallin ennuste (katkoviiva)
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Lopputulemat

« Vaikuttaisi silta etta tuotehinnat pystyvat ennustamaan
hintaerotuksen kehitysta, ainakin paremmin kun
vertailumalli

« Kuitenkaan, ei havaittu voimakkaita korrelaatioita
tuotesaantojen ja raakaoljyn hinnan valilla
— Myoskin raakadljyja, joille ei mikaan malli toiminut hyvin

* Regressio-oletukset tayttyivat ja mallit olivat nain ollen
datan perusteella myoskin perusteltuja
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Kehityssuunnat

« Suoratislausjalostamo oletuksena on tietoisesti
yksinkertaistus

« Markkinadatan yhdistaminen ja yhden mallin
muodostaminen taman pohjalta olisi askel yhtenaista
raakaoljymallia kohden

« Mallien yllapidettavyys

« Raakaoljyjen valiset hinnoittelut

A Aalto-yliopisto lvsteemianalyysin

Perustieteiden "
korkeakoulu laboratorio



