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TIIVISTELMA:

Raakadljyn hinta maardytyy maailmanlaajuisen kysynnan ja tarjonnan mukaan. Talouskasvu on
yksi suurimmista tekijoistd, joka vaikuttaa o6ljytuotteiden kysyntadan. OPEC oljynviejamaiden
jarjestdon toiminta on noussut voimakkaasti esille, silld koronaviruspandemia on vaikuttanut
merkittavasti oljyn hinnan kehitykseen. OPEC-jarjestdn tavoitteena on yhtendistda jasenvalti-
oiden oljyntuotantopolitiikkaa, jonka avulla varmistetaan oikeudenmukaiset ja vakaat 6ljyn
hinnat. Oljyntuottajamaiden tavoitteena on laatia sopimus &ljyntuotannon vihentimisests,
silla 6ljyn hinta on laskenut voimakkaasti koronaviruspandemian seka Saudi-Arabian ja Venajan
valisen hintasodan vuoksi. Tuotantovdahennyksien tavoitteena on 6ljyn hinnan vahvistaminen.

OPEC-jarjesto on yksi yleisimmista esimerkeistd, kun puhutaan kartellin teoriasta. Monet ta-
loustieteen oppikirjat kayttavat OPEC-jarjestod esimerkkina voittoa maksivoivasta kartellista,
joka tuotantokiintididen avulla vaikuttaa 6ljyn markkinahintaan. Kirjallisuudessa on silti epa-
selvyyttd siitd, onko OPEC-jarjestd yha kartelli vai ei. Kasvava maara tutkimuksia on antanut
viitteita siitd, etta OPEC-jarjestd ei ole harjoittanut salaista yhteistyota ja toiminut tehokkaana
kartellina maksimoidakseen toimialan voittoja. OPEC-jarjeston tuotantopaatoksilla ei ndhda
olevan merkittdvaa vaikutusta 6ljyn hintoihin.

Taman pro gradu -tutkielman tavoitteena on selvittda, ilmentyykd OPEC-jarjeston kaytoksessa
kartellille ominaisia piirteitd ajanjaksolla 1993-2021. Tutkielman empiirisen osion keskeinen
menetelma on yhteisintegraatioanalyysi. Empiirisessa osiossa tutkitaan muuttujien stationaari-
suutta laajennetulla Dickey-Fuller-yksikkojuuritestilla. OPEC-jdrjeston seka jarjeston jadsenmaan
kokonaistuotantoaikasarjojen yhteisintegraation testaamiseen kdytetdaan Engle-Grangerin seka
Johansenin menetelmia.

Tutkielman empiiristen tulosten mukaan OPEC-jarjeston seka jarjeston jasenmaan kokonais-
tuotantoaikasarjat eivat ole yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla ei ilmene pitkan aikava-
lin tasapainosuhdetta. Tutkielman tulosten perusteella voidaan todeta, ettd OPEC-jarjeston
toiminnassa ei havaita kartellille ominaisia piirteita tutkimusajanjaksolla. Jarjeston jasenilla on
todennakaisesti liian suuri houkutus huijaamiseen, silla jasenet eivat voi olla varmoja siita,
aikovatko muut jasenet noudattaa tuotantokiintioita. Tulosten perusteella voidaan todeta, etta
OPEC-jarjestd voidaan nahda ennemmin byrokraattisena ryhmittymana tai poliittisena kerho-
na, joka hyodyntaa virheellistd mielikuvaa siita, ettd jarjestd toimii kartellina. OPEC-jarjesto
voidaan myds ndahda erdanlaisena tiedonjaon alustana, jossa kansainvaliset oljy-yhtiot jakavat
strategioita seka 6ljymarkkinoita koskevia ennusteita.

AVAINSANAT: OPEC, kartelli, 6ljyn hinta, aikasarjojen stationaarisuus, yksikkojuuri, yhteisin-
tegraatiomenetelmat



Sisallys
1 Johdanto 6

2 OPEC-jarjeston toiminnan sekda muiden taloudellisten tapahtumien vaikutukset

Oljyn hintaan 10
2.1 Jarjestdn jasenet 10
2.2 OPEC-konferenssit 11

2.3 Jarjeston paatoksenteon ja taloudellisten tapahtumien vaikutukset

Oljynhintaan 12
2.3.1 Keskeisimmat tapahtumat 1960-1970-luvulla 13

2.3.2 Keskeisimmat tapahtumat 1980-1990-luvulla 16

2.3.3 Keskeisimmat tapahtumat 2000-2020-luvulla 18

2.4 Jarjeston toiminnasta aiheutuneet hyodyt ja haitat jasenmaille 19

3 Kartellijarjestely ja vangin dilemma 21
3.1 Kartelli 21
3.2 Kartellin edellytykset 22
3.3 Cournot-oligopoli 23
3.4 Cournot-tasapaino, monta yritysta 24
3.5 Salaliitto 25
3.6 Vangin dilemma ja kartellissa huijaamisen ongelma 28

4  Aikaisemmat tutkimukset kartellikdaytoksen ilmentymisestd 31
5 Kartellikdytoksen ilmentyminen OPEC-jarjestossa 37
5.1 Aineisto ja tutkimusmenetelma 37
5.1.1 Aikasarjojen stationaarisuus ja sen testaaminen 38

5.1.2 Laajennettu Dickey-Fuller-testi 39

5.1.3 Yhteisintegroituneisuus 40

5.1.4 Engle-Granger -menetelma 42

5.1.5 Johansenin menetelma 44

5.2 Tutkielman empiiriset tulokset 47

5.2.1 Laajennettu Dickey-Fuller-testi (ADF-testi) 59



5.2.2 Engle-Granger -menetelman tulokset

5.2.3 Johansenin menetelman tulokset
6 Johtopaatokset
Lahteet

Liitteet
Liite 1. OPEC-jarjestdn jasenmaat ja raakadljyn tuotantomaarat
Liite 2. Yhteisintegraatiotesteista poisjdaneiden

kokonaistuotantoaikasarjat Q1/1993-Q2/2021

62
63

68
70

82
82
jasenmaiden

83



Kuviot

Kuvio 1. Merkittavat geopoliittiset ja taloudelliset tapahtumat.

Kuvio 2. OPEC-jarjeston kokonaistuotanto ajanjaksolla Q1/1993-Q2/2021.
Kuvio 3. Algerian ja OPEC-jarjestdn kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuvio 4. Angolan ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuvio 5. Kongon ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuvio 6. Gabonin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuvio 7. Iranin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuvio 8. Irakin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuvio 9. Kuwaitin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuvio 10. Nigerian ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.
Kuvio 11. Saudi-Arabian ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.
Kuvio 12. Arabiemiirikunnan ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuvio 13. Jdsenmaiden kokonaistuotannot 1993-2021.

Taulukot

Taulukko 1. Kartellissa huijaamisen ongelma vangin dilemma -pelissa.
Taulukko 2. Yhteenveto OPEC-jarjeston kartellikdytdksen ilmentymisesta.
Taulukko 3. Dickey-Fuller kriittiset arvot.

Taulukko 4. ADF-testin tulokset aikavaliltd Q1/1993-Q2/2021.

Taulukko 5. EG-testin tulokset aikavaliltd Q1/1993-Q2/2021.

Taulukko 6. Johansenin yhteisintegraatio testin tulokset Q1/1993-Q2/2021.

Taulukko 7. Tietoa OPEC-jarjeston jasenmaista ja raakadljyn tuotantomaarista.

13
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
83



1 Johdanto

Koronaviruspandemia on vaikuttanut voimakkaasti 6ljyn hinnan kehitykseen. Suutari-
nen (2021) toteaa, ettd matalimmat 6ljyn hinnat pitkdan aikaan koettiin huhtikuussa
2020. Koronapandemian aiheuttama kysynndn lasku painoi yhdysvaltalaisen WTI-
Oljylaadun hinnan miinuksen puolelle, silla 6ljyvarastot olivat dariaan myoéten taynna.
Oljynfutuurien arvo on palautunut tasaisen varmasti historiallisen hintakuplan jilkeen,
mutta markkinoilla esiintyy yha merkittavia epavarmuustekijoita. Toistaiseksi maailman
talous pyodrii fossiilisilla polttoaineilla, vaikka oljypiireissa on asennoiduttu ja mukaudut-
tu ekologisempiin energianmuotoihin siirtymiseen, mutta kehityksen vauhti on epasel-

vaa.

Oljyntuottajamaat ovat tehneet sopimuksen &ljyntuotannon vdhentimisestd, jonka
seurauksena 6ljyn hinta kdantyy nousuun. Suurimpien 6ljymaiden tavoitteena on saada
maaliin sopimus portaittaisesta tuotannon leikkaamisesta vuoteen 2022 asti G20-
maiden kokouksessa huhtikuussa 2020. Sopimus saavutettiin OPEC-jarjestdon jasenmai-
den ja yhteistydmaiden valilla, mutta lopullinen sopimus jadi solmimatta. Meksiko ei
suostunut supistamaan tuotantoaan ja ilman Meksikon hyvaksyntaa sopimusta ei synny.
Vallitsevan koronaviruspandemian sekd Saudi-Arabian ja Vendjan valisen hintasodan
vuoksi 6ljyn hinta on ennatyksellisen alhainen. Sopimuksen tavoitteena on, etta tuotan-

toa vahennetdan noin 10 miljoonaa o6ljytynnyria paivassa (Kokkonen, 2020).

OPEC yritti jalleen saavuttaa sopimusta tuotantomaaristd kesalld 2021, mutta OPEC-
jarjesto liittolaisiin eivat saavuttaneet sitd, silla jannitteet Yhdistyneiden arabiemiirikun-
tien ja Saudi-Arabian valilld ovat kasvaneet. Raakadljyn hinta on neuvotteluiden jalkeen
kohonnut 75 dollariin tynnyrilta. Lisaksi ensimmaisen kuuden kuukauden aikana 6ljyn
hinta on noussut yli 45 prosenttia vuonna 2021. Oljyn kysyntd on kasvanut talouden
avautuessa (Rokka, 2021). Roslander (2021) toteaa, ettd Yhdistyneet arabiemiirikunnat
esti sopimuksen synnyn. Sopimuksen tarkoituksena oli kasvattaa o6ljyntuotantomaaria

sekd jatkaa laajempaa tuotantosopimusta ensi vuoden loppuun asti. Valtio vaatii tuo-



tantotavoitteiden uudelleenlaskemista ja tuotanto-osuutensa kasvattamista, mutta

Saudi-Arabia ja Venaja ovat torjuneet vaatimukset.

Oljyn hinnan vahva nousu on herittanyt huolta talouden elpymisestd koronaviruspan-
demian hellittdessa (Remes, 2021). Gerichin (2021) mukaan vahva hinnan nousu on
nostanut esiin huolet kallimman 6ljyn vaikutuksesta taloudelle. Kalliimpi 6ljyn hinta
jarruttaa euroalueen talouskasvua ja sillda on vaikutuksia myds makrotalouteen. Jos ku-
luttajien palkasta suurempi osuus menee energiakustannuksiin, muuhun kulutukseen
jaa vahemman rahaa. Korkeammat energian hinnat nostivat inflaatiota euroalueella
reilulla prosenttiyksikolla ja Yhdysvalloissa lahes kahdella prosenttiyksikélla toukokuus-

sa 2021.

Lokakuussa 2021 raakadljyn hinta kohosi ennatyslukemiin. WTl-raakadljyn hinta nousi
83,48 dollariin tynnyriltd, joka on korkein hinta sitten vuoden 2014. Markkinoilla on
kaynnissa selkea alitarjonta, jonka vuoksi 6ljyn hinta on kohonnut rajusti. Joulukuussa
2021 tapahtui kuitenkin kddnne, kun tieto OPEC-jarjeston paatoksesta nostaa Oljyntuo-
tantoa 400 000 tynnyrilla paivassa vuosi markkinoille uutistoimisto Bloombergin nimet-
tomasta lahteestd. Heti uutisen ilmestymisen jalkeen, WTI-6ljyfutuurin hinnat laskivat
64,27 dollariin eli noin kaksi prosenttia. OPEC-jarjest0 paatti olla reagoimatta koronavi-
ruksen omikronvariantin aiheuttamaan markkinoiden epavakauteen. Jos omikronvari-
antti levida, on mahdollista, ettd oljyn kysynta vahenee ja OPEC-jarjeston paatos lisata
tuotantoa laskee 6ljyn hintaa vield voimakkaammin (Rinta-Jouppi, 2021a; Rinta-Jouppi,

2021b; Terhemaa, 2021).

Pellervon taloustutkimuksen (2014) mukaan OPEC-kartelli on Saudi-Arabian johdolla
saannellyt raakadljyn tuotantoa, jotta 6ljyn hinnat ovat pysyneet korkealla. Talla on
kuitenkin ollut vaikutuksia, jotka ovat alkaneet horjuttamaan kartellin voimaa. Korkea
hinta on vahentanyt kysyntda ja lisdnnyt tuotantoa. Oljyntuotannossa on myds tapah-
tunut huomattava muutos, silla Yhdysvaltojen liuskeéljytuotanto on kasvanut merkitta-

vasti ja samalla valtion tuonti on pienentynyt. Oljyntuotannon kasvu muualla seka hi-



das kysyntd, ovat heikentdaneet OPEC-jarjeston kykya sdadella 6ljyn hintoja. Wald (2020)
pohtii, onko OPEC-jarjeston vaikutusvalta kadonnut oOljymarkkinoilla. Ei valttamatta,
silla pitkittynyt alhainen 6ljyn hinta tarkoittaa yleensa sita, ettd uusien o6ljylahteiden
etsintdaan ja oOljyntuotantoon investoidaan vahemman. Maailman talouden elpyminen
ja kysynnan kasvu voivat johtaa 0ljypulaan, jolloin OPEC-jarjestd saattaa nousta merkit-
tavaan asemaan 6ljyn hinnan nostajana. Toisaalta OPEC todennakdisesti pelkaa kysyn-
nan heikentyvan vaistamatta, silld uusien innovaatioiden ansiosta 6ljy voidaan korvata
vaihtoehtoisilla polttoaineilla. Taman toteutuessa OPEC-kartelli voi I6ytaa itsensa aino-

astaan mielenkiintoisena taloushistorian tapaustutkimuksena.

Kiistanalainen kysymys: onko OPEC kartelli vai ei, herattaa yha edelleen keskustelua.
Teorian mukaan kartellissa muutamat yritykset yhdistyvat muodollisella sopimuksella,
jonka avulla yritykset toimivat toistensa hyvaksi, eivatka vahingoita toisiaan maksi-
moidakseen voittoaan. Kartellin jasenet jakavat markkinaosuuden keskendan, jolloin
jasenet manipuloivat tuotteiden hintoja markkinoilla. Monet taloustieteen oppikirjat
kayttavat OPEC-jarjest6a esimerkkina voittoa maksivoivasta kartellista, joka muodostaa
kiintioita, jakaa markkinoita ja suojelee hintoja (Kisswani, 2016). Korterudin (2020) ar-
tikkelissa energia-asiantuntija Saltvedt vaittaa, ettd OPEC-kartelli ei enda ohjaa 6ljyn
hintoja ja markkinoita, vaan markkinoita johtaa kolme suurta toimijaa, jotka ovat Saudi-

Arabia, Vendja ja Yhdysvallat.

Taman pro gradu -tutkielman tavoitteena on selvittaa, kayttaytyykdé OPEC-jarjest6 kar-
tellille ominaiseen tapaan vai ei. Yhteisintegraatiomenetelmien avulla selvitetaan, il-
mentyykd OPEC-jarjestdon kokonaiséljyntuotannon ja jarjestdon jasenmaan 6ljyntuotan-
non valilld pitkan aikavalin tasapainosuhde ajanjaksolla 1993—-2021. Tutkielmassa kay-
tetdaan yksikkojuurien testaamiseen laajennettua Dickey-Fuller-testia. Tutkielman aika-
sarjojen yhteisintegraation testaamiseen kaytetdan Engle-Grangerin sekd Johansenin
menetelmia. Tutkielma on erittdin ajankohtainen, silla 6ljyntuottajamaiden toiminta on
noussut voimakkaasti esille tuotannonsupistamissopimuksen myota kevaalla 2020 ja

6ljyn hinta on vaihdellut voimakkaasti vuoden 2021 aikana.



Tutkielman teoriaosassa luvussa kaksi kasitellaan OPEC-jarjestoa ja sen paatdksenteon
seka taloudellisten tapahtumien vaikutuksia 6ljynhintaan 1960-luvulta nykyhetkeen asti.
Luvussa kolme kasitellaan kartellin teoriaa, Cournot-oligopolia, kartellin voiton maksi-
mointia ja vangin dilemma -pelid, kartellissa huijaamisen ongelman nakdkulmasta. Lu-
vussa nelja esitellaan aikaisempia tutkimuksia, joissa on tutkittu OPEC-jarjestdn toimin-
taa kuvaavia malleja. Aikaisempien tutkimuksien esittelyn jalkeen, luvussa viisi kasitel-
Iaan tutkielman aineisto ja valittu tutkimusmenetelma. Taman jalkeen esitelldaan tut-

kielman tulokset ja lopuksi vedetdan yhteen tutkielman johtopaatokset.
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2 OPEC-jarjeston toiminnan seka muiden taloudellisten tapah-

tumien vaikutukset 6ljyn hintaan

Oljynviejamaiden jarjestd (The Organization of the Petroleum Exporting Coutries —
OPEC) on pysyva hallitustenvalinen jarjesto, jonka perustivat Iran, Irak, Kuwait, Saudi-
Arabia ja Venezuela Bagdadin konferenssissa 10—14. syyskuuta vuonna 1960. Asetuksen
mukaan 6ljynviejamaiden jarjeston tehtavana on koordinoida ja yhtendistaa jasenmai-
den vilista oljyntuotantopolitiikkaa. Jarjeston tehtdavana on varmistaa oljymarkkinoiden
vakaus, sekd oikeudenmukaiset ja vakaat hinnat oljyntuottajille, etta taloudellinen, te-
hokas ja saanndllinen tarjonta 6ljya kuluttaville valtioille. Lisaksi yhtena tavoitteena on
kohtuullinen pddaoman tuotto oOljyteollisuuteen sijoittaville (Joint Organisations Data
Initiative, 2020; OPEC Statute 2021; Organization of the Petroleum Exporting Countries,
2021a). OPEC-jarjestd voi vaikuttaa merkittavasti 6ljyn hintaan asettamalla jasenilleen
tuotantotavoitteita, silla jarjestoon kuuluu valtioita, joilla osalla on hallussaan maail-
man suurimpia o6ljyvarantoja (EIA, 2021a). Tassa luvussa kasitelladan OPEC-jarjeston ja-
senet ja konferenssit, jonka jalkeen syvennytaan jarjeston paatdksenteon seka taloudel-
listen ja geopoliittisten tapahtumien vaikutukset o6ljynhintaan 1960-luvulta nykyhet-
keen asti. Lopuksi perehdytdan oljynviejamaiden jarjeston toiminnasta aiheutuneisiin

hyotyihin ja haittoihin jarjeston jasenmaille.

2.1 Jarjeston jasenet

OPEC-jarjestossa on yhteensd 13 aktiivista jasenvaltiota, jotka sijoittuvat kolmelle eri
maanosalle. Perustajajasenet ovat: Iran, Irak, Kuwait, Saudi-Arabia ja Venezuela. Talla
hetkelld OPEC-jarjestOossa toimivat jasenvaltiot, ja valtioiden tuotantomaarat seka tuo-
tannon prosentuaaliset muutokset (vuosina 2000-2020) on listattu liitteeseen yksi
(taulukko 7). Vertaillessa jasenvaltioiden tuotantomaaria voidaan havaita, etta jarjeston
suurin 6ljyntuottaja on ylivoimaisesti Saudi-Arabia, jonka osuus jarjeston kokonaistuo-

tannosta on ldhes kolmasosa. Saudi-Arabia on ainoa jasenvaltio, jonka 6ljyntuotanto
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vaikuttaa aineellisesti maailman tarjontaan. Taman vuoksi valtiolla on enemman maa-
rays- ja vaikutusvaltaa kuin muilla jasenmailla (Annual Statistic Bulletin, 2020; Amadeo
& Estevez, 2021; Organization of the Petroleum Exporting Countries, 2021b; Rodrique,
2021).

OPEC-jarjeston asetuksen mukaan perustajajasenet erotellaan taysivaltaisista jasenista.
Taysivaltaisilla jasenilla tarkoitetaan valtioita, joiden jasenyyshakemukset on hyvaksytty
konferenssissa. Saadoksen ehdoissa on asetettu, etta valtiot, joiden raakadljyn netto-
vienti on olennainen ja joilla on perustavanlaatuisesti samanlainen hyoty kuin jasen-
mailla. Nama valtiot voivat tulla organisaation taysijaseneksi, jos valtio saa tdysjasenten
aanista % osan, mukaan lukien perustajajasenten samanaikaiset danet. Asetuksessa
saadetaan myos liitdnnaisjasenistd, joilla tarkoitetaan valtioita, jotka eivat tayta taysja-
senyyden vaatimuksia, mutta heidat tunnustetaan jaseniksi konferenssin maaritelmien
erityisehtojen mukaan (OPEC Statute, 2021; Organization of the Petroleum Exporting
Countries, 2021b).

2.2 OPEC-konferenssit

OPEC-konferenssit ovat organisaation ylin paattava toimielin, jotka koostuvat kansalli-
sista valtuuskunnista. Naita johtavat yleensa jasenvaltioiden ministerit, joiden sijoitus-
salkku sisdltda oljya, energiaa tai kaivostoimintaa. Jarjeston perustamisasiakirjan mu-
kaan jarjeston on pidettava vahintaan kaksi kokousta vuodessa, joissa taytyy olla edus-
taja jokaisesta jasenmaasta. Konferenssit jarjestetddan paasaantoisesti kesa- ja marras-
kuussa. Lisdksi markkinatilanne tai makrotalouden ja teollisuuden kehitys saattaa edel-
lyttda ylimaaraisien kokouksien jarjestamista (Horan ja muut, 2004, s. 105; Lin & Tam-

vakis, 2010, s. 1011).

Lin ja Tamvakis (2010, s.1011) sekad Horan ja muut (2004, s. 105) jatkavat, ettd perus-
tamisasiakirja ei edellytd ylimaaraisia kokouksia, mutta niiden sisdltd on samanlainen

kuin sdannollisten kokouksien. OPEC-jarjestdon sihteeristdo hyvaksyy tarvittavat lisdko-



12

koukset sadnnollisten OPEC-konferenssien aikana. Konferenssien merkittavimmat suo-
ritteet oljymarkkinoille ovat markkinakatsaus ja tuotannon maaraosuuksien sopeutta-
mispaatokset. Nama tiedot julkistetaan pressitilaisuudessa heti neuvotteluiden paat-
tymisen jalkeen. OPEC-jarjestolla on myds voimassa saannot, jotka kaynnistavat auto-
maattisesti kiintiomuutokset. Sdantéja on todellisuudessa kdytetty ainoastaan vain yh-
den kerran. Nain ollen kiintididen muutoksia pidetaan markkinoilla eksogeenisina ta-

pahtumina.

2.3 Jarjeston paatoksenteon ja taloudellisten tapahtumien vaikutukset

6ljynhintaan

Raakadljyn hinta maaraytyy maailmanlaajuisen kysynnan ja tarjonnan mukaan. Talous-
kasvu on yksi suurimmista tekijoistd, joka vaikuttaa oljytuotteiden kysyntaan (EIA,
2021a). Godsonin (2009, s. 76) mukaan raakadljyn hintaan vaikuttavat: poliittinen ti-
lanne, 6ljyn kulutus tai kysynta seka oOljyn tuotanto. Tarkeimmat tekijat, jotka vaikutta-
vat OPEC-jarjeston tehokkuuteen sdadella 6ljyn hintaa ovat: asetettujen tuotantokiinti-
Oiden noudattaminen, Oljyn toimitusketjun varmistaminen ja tehokas yllapito, kulutta-
jien halukkuus tai kyky vahentda oljynkulutusta seka jarjeston ulkopuolisten 6ljyntuot-

tajavaltioiden kilpailukyky (EIA, 2021a).

Loutian ja muut (2016) toteavat, ettd OPEC-jarjeston oljyntuotantopdatdsten vaikutus
Oljyn hintaan on kiistanalainen aihe erityisesti paattdjien, saantelyviranomaisten ja tut-
kijoiden keskuudessa. Osa asiantuntijoista on sitd mielta, ettad jarjeston paatoksenteon
vaikutus on vdhentynyt, silla OPEC-jarjeston ulkopuolisten oljyntuottajavaltioiden
markkinaosuus on kasvanut. Osa asiantuntijoista uskoo, ettd OPEC-jarjesto ei ole me-
nettanyt valtaansa oljymarkkinoilla. Osa tutkijoista on taas sitd mieltd, ettd OPEC-

jarjeston vaikutus muuttuu ajan myota vallitsevien markkinaolosuhteiden seurauksena.
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Crude oil prices and key geopolitical and economic events
$/b (real 2010 dollars)
150

125

100

75

50

25

0 T T T T T T T T T T T

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
— imported refiner acquisition cost of crude o#=— WTI crude oil price

Z~ . - . - .
e@ Source: U.S. Energy Information Administration, Refinitiv An LSEG Business

Kuvio 1. Merkittavat geopoliittiset ja taloudelliset tapahtumat (EIA, 2021b).

Kuviossa yksi on kuvattu raakaéljyn hinnan kehitys vuosina 1970-2020. Kuvioon yksi on
merkattu keskeiset geopoliittiset ja taloudelliset tapahtumat, jotka ovat vaikuttaneet
Oljyn hinnan kehitykseen. Ensimmaisena kasitelldadn 1960-70-luvun tapahtumat (nu-
merot 1-3), jonka jidlkeen kasitelladn 80—90-luvun tapahtumat (numerot 4-8) ja sen

jalkeen syvennytdan 2000-luvun tapahtumiin (numerot 9-14).

2.3.1 Keskeisimmat tapahtumat 1960-1970-luvulla

Oljyn maailmanmarkkinahinnat olivat 1900-luvulla yleens3 1-2 dollaria tynnyriltd vuo-

teen 1970 asti, jolloin Yhdysvallat oli hallitseva o6ljyntuottaja (Statistical Review of
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World Energy, 2020). Valtio pystyi sadtelemaan o6ljyn hintoja ja heilld oli tarjolla run-
saasti kotimaista 6ljya ja kaasua, jolloin moottoriteiden laajentaminen ja autojen omis-
taminen tuli osaksi amerikkalaista unelmaa (Amadeo & Kelly, 2021). Tertzakian (2006, s.
73-74) mukaan OPEC-jarjest0 perustettiin osittain vahvojen monikansallisten yritysten
ja Yhdysvaltojen suojatullipolitiikan torjumiseksi, sillda nama tekijat asettivat tuottajaval-
tion strategisesti heikkoon asemaan. Monikansalliset ja pienemmat riippumattomat
Oljy-yhtiot paattivat jarjestada kokouksen New Yorkissa vuonna 1970, silla OPEC-
jarjestdon kasvu ja 6ljyn kulutus olivat nousussa, mika aiheutti huolta 6ljy-yhtidissa.
Aiemmin monikansalliset yritykset olivat ilmoittaneet 6ljyntuottajamaille 6ljyn hinnan,
mutta ilmassa oli tunne, ettd voimatasapaino olisi mahdollisesti muuttunut peruutta-

mattomasti.

Yergi (1991, s. 567) ja Tertzakian (2006, s. 74) toteavat 1960-luvun lopun ja 1970-luvun
alun olevan kaannekohta Yhdysvaltojen kotimaan o6ljyteollisuudessa. Yhdysvaltojen
Oljytuotannon kapasiteetti ajautui darimilleen ja loppui (kuvio 1; piste 1). Baumeister ja
Kilian (2016, s. 140) lisaavat, ettd Yhdysvaltojen hintasdatelyjarjestelma paattyi
tuotantokapasiteetin loppumisen vuoksi 1970-luvun alussa. Valtio tuli yha
riippuvaisemmaksi Lahi-idan tuonnista, jonka hintaa se ei voinut sddnnella. Suni (2016)
toteaa Oljyn hinnan vaihdelleen rajusti 70-luvun alun jalkeen. Raakadljyn hinta nousi
15,9-kertaiseksi ajanjaksolla 1972-1980. Kyseisella ajanjaksolla 6ljyn hinnan nousuun
vaikutti merkittavasti vuosien 1973 ja 1979 6ljyshokit. Kenen (1982, s. 23) huomauttaa,
ettd maailmanlaajuinen inflaatio oli kdynnissa vuosina 1972—-1973, ennen ensimmaista

oljyshokkia.

Hervey (1994) toteaa, ettd maailma siirtyi uuteen vaiheeseen taloudellisessa ja poliitti-
sessa prosessissa kun tehottoman kartellin muodostanut OPEC-jarjestd kaynnisti roh-
kean kokeilun kansainvélisessa pakkokeinossa. Tertzakian (2006, s. 74) vaittaa, etta Yh-
dysvaltojen hallitus oli ndenndisesti valinpitdmaton jannitteestd, joka kasvoi OPEC-
jarjeston ja riippumattomien o6ljy-yhtididen valilla. Monikansalliset yritykset yrittavat

selittda jarjestdn osuutta, mutta heidan varoitustaan ei huomioitu. Yksi syy on toden-
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nakoisesti se, ettd heidan ei uskottu huolehtivan muista kuin omista eduistaan. Moni-
kansalliset yhtiot tapasivat OPEC-jarjeston edustajat Wienissa 1973, jolloin tarkoitukse-
na oli selvittda mita tehddan 6ljyn hinnalle. Tosin tdlle kertaa OPEC-jarjesto aikoi sanella
ehdot ja valtion omistamien 6ljy-yhtididen avulla jarjestd aikoi nostaa hintoja aggressii-

visesti.

Lickliderin (1988, s. 206) mukaan neljds arabien ja Israelin sota puhkesi lokakuussa
1973 (kuvio 1; piste 2). Tertzakian (2006, s. 74) korostaa Wienin kokouksen olevan his-
toriallisesti mielenkiintoiseen aikaan, silla kokous oli kdynnissa samaan aikaan kun lIsra-
elin, Syyrian ja Egyptin vadlinen sota alkoi. Jom Kippur -sota pysdytti neuvottelut, mutta
se ei heikentanyt OPEC-jarjeston paattavaisyytta. Jarjestd nimittdin huomasi Nixonin
hallinnon ldhettavan sotilaallista apua Israelille. OPEC-jarjesto paatti kostaa nostamalla
Oljyn hintoja ja leikkaamalla tuotantoa viidelld prosentilla. Korotukset koskivat kaikkia
valtioita, jotka antoivat tukea Israelille. Oljyn kauppasaarto oli alkanut, joka nosti 6ljyn
tynnyrihintaa alle 20 dollarista yli 40 dollariin tynnyriltd. Oljyn kauppasaarto aiheutti
ensimmaisen oljyshokin vuonna 1973-74. (Godson, 2009). Amadeo ja Boyle (2020)
lisadvat, etta seuraavan kuuden kuukauden aikana 6ljynhinta nelinkertaistui ja hinnat

pysyivat korkealla kauppasaarron paattymisen jalkeenkin.

Grossin (2019) mukaan Iranin vallankumous aiheutti toisen 6ljyshokin vuonna 1978-79
(kuvio 1; piste 3). Oljytynnyrin hinta nousi noin 40 dollarista 75 dollariin. Graefe (2013)
toteaa toisen 6ljyshokin liittyvan Lahi-ldan tapahtumiin, mutta sen taustalla oli myds
vahva 6ljyn kysynnan kasvu maailmanlaajuisesti. Yergin (1991, s. 685) tdsmentad, etta
uudessa 6ljyshokissa oli erilaisia vaiheita, joista ensimmainen ulottui vuoden 1978 jou-
lukuusta syksyyn 1979, jolloin Iranin 6ljyvienti lopetettiin. Iranin 6ljytuotannon menet-

tamista kompensoitiin muiden jasenmaiden tuotannon kasvattamisella.

Gross (2019) jatkaa, ettd Iranin 6ljykentilld alkoi lakko syksyllda 1978 ja seuraavan vuo-
den (1979) tammikuuhun mennessa raakadljyntuotanto vahentyi 4,8 miljoonalla tynny-

rilld paivassa, joka oli noin 7 prosenttia maailman tuotannosta. Tuotannon supistumi-
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nen ei ollut todenndkoisesti tarkein tekija 6ljyn hinnan nousulle, vaan syy oli maailmalla
alkanut paniikki, jonka aiheutti viisi olosuhdetta. Ensimmainen oli 6ljyn kysynnan kasvu
ja sen antama signaali markkinoille, toinen tekija oli sopimusjarjestelyjen katkeaminen
vallankumouksen seurauksena ja kolmantena tekijana oli kuluttajahallitusten ristiriitai-
nen politiikka. Neljantena tekijana oli 6ljynviejamaiden mahdollisuus saada ylimaaraisia
vuokria ja samalla valtiot pystyivat vahvistamaan vaikutusvaltaansa. Lisaksi osa valtiois-
ta nostivat hintoja aina kun se oli mahdollista ja manipuloivat toimituksia. Viimeinen
tekija oli pelkka tunteiden voima, epavarmuus, ahdistus ja hammennys, joka sai aikaan

pelkoa mahdollisista uusista tuotantohairidista (Graefe, 2013; Yergin, 1991, s. 685-686).

2.3.2 Keskeisimmat tapahtumat 1980-1990-luvulla

1980-luvun alussa 6ljyn hintaan vaikutti merkittavasti Iranin ja Irakin sota, joka kesti
vuoteen 1988 asti (kuvio 1; piste 4). Tama aiheutti suuren eksogeenisen 6ljynsaannin
hairion. Irak hyokkasi Iraniin syyskuun lopussa 1980, joka aiheutti Iranin 6ljyntuotanto-
laitosten tuhoutumisen. Lisaksi molempien valtioiden 6ljynvienti hairiintyi. WTI-6ljyn
hinta nousi 36 dollarista, 38 dollariin syyskuun 1980 ja tammikuun 1981 valisena aikana.
Tasta voidaan havaita, etta Iranin ja Irakin sodalla ei lopulta ollut suurta vaikutusta 6ljyn
hintaan, silla raakadljya oli tarjolla runsaasti suhteessa 6ljyn kysyntddan (Baumeister &
Kilian, 2016, s. 145-146; Hamilton, 2009b). Yergin (1991, s. 745) ja Alyousef (2011, s. 66)
mukaan merkittdva kdanne tapahtui vuonna 1985, jolloin Saudi-Arabia luopui kei-
nutuottajan (a swing producer) roolistaan (kuvio 1; piste 5). Vuosina 1980-1985 Saudi-
Arabia yritti puolustaa 6ljyn viitehintaa muuttamalla tuotantoaan OPEC-hintojen tuke-
miseksi, joka johti kuitenkin suureen markkinaosuuden menetykseen ja tulojen laskuun.
Oljyn WTI-hinta romahti noin 75 dollarista alle 30 dollariin tynnyriltd. Lisdksi Saudi-
Arabian kysynta laski 10 miljoonasta tynnyrista per paiva 2,6 miljoonaan tynnyriin per

pdiva (Fattouh & Sen, 2013, s. 3; Yergin 1991, s. 747).

Oljyn hinta nousi viliaikaisesti 1990-luvun alussa Persianlahden kriisin vuoksi (Choi &

muut, 2018, s. 72; kuvio 1; piste 6). Yergin (1991, s. 770) mukaan Irakin joukot aloittivat
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hyokkayksen Kuwaitiin 2. elokuuta vuonna 1990. Ensimmainen kylman sodan jalkeinen
kriisi osoittautui geopoliittiseksi kriisiksi. Archer ja muut (1990, s. 4) lisdavat, etta Persi-
anlahden kriisi oli pitkalti 6ljysta aiheutunut konflikti ja se on todenndkoisesti ensim-
mainen 6ljysota maailmanhistoriassa. Kuwaitin 6ljyn hinnoittelupolitiikka ja 6ljytuotot
antoivat Irakille tekosyyn hyokata Kuwaitiin. Verleger (1990, s. 15) toteaa, ettd Irakin
presidentti Saddam Hussein oli useiden kuukausien ajan ennen hyokkdysta vaittanyt,
ettd Kuwait olisi taloudellisessa sodassa Irakin kanssa ja varastanut 6ljya kiistanalaiselta
Rumailan 6ljykentaltd, jolloin Kuwait tuotti yli oman OPEC-kiintionsa maaran. Kansain-
valinen yhteis6 ei koskaan arvioinut vaitteiden todenmukaisuutta, sen sijaan Yhdisty-
neet Kansakunnat maarasi lahes tdydellisen kauppasaarron Irakille sekd Kuwaitista pe-
raisin olevalle 6ljylle, jonka Irak oli ottanut haltuunsa. Tuotettuja 6ljytynnyreiden maara
vahentyi lahes viisi miljoonaa kauppasaarron vuoksi. Saarto pakotti myos Kuwaitin sul-
kemaan 6ljytehtaansa, jotka tuottivat 750 000 tynnyria paivassa. Oljyd kuluttavilla val-
tioilla oli mahdollisuus testata hatdaohjelmia, jotka oli suunniteltu akillisia 6ljykriiseja
varten. Ohjelmat olivat kuitenkin epdonnistuneet, silla raakadljyn lahes kaksinkertaistu

ja lentopolttoaineen hinta kolminkertaistui.

Persianlahden sota aiheutti 6ljyn hintojen nousun vuonna 1990, mutta maailman 6ljy-
tuotanto lisdantyi ja 6ljyn hinta laski jalleen. Hinnat jatkoivat tasaista laskua vuoteen
1994 asti. Hintojen lasku elavoitti Yhdysvaltojen ja Aasian taloutta, mika lisasi 6ljyn ky-
syntda ja hintojen nousua (Ayodeji, 2010, s. 158). Saudi-Arabian o6ljyministeri kehotti
OPEC-jarjestoa kasvattamaan tuotantoaan vuonna 1997, silla Kiinassa 6ljyn kysynta oli
runsasta. Kuitenkin Aasian finanssikriisi (kuvio 1; piste 7) ja OPEC-jarjeston ylituotanto
johtivat 6ljyn hinnan romahtamiseen (Blair & Neely, 2020). Ayodeji (2010, s. 158) jatkaa,
ettd oljyn hinta laski noin 10 dollariin vuoden 1998 lopussa. Atkinson (1999) toteaa,
ettd oljyministerit paattivat OPEC kokouksessa leikkaavansa tuotantoaan 1,7 miljoonal-
la tynnyrilld (kuvio 1; piste 8), jotta raaka-aineen hinnat nousisivat. Lisdksi OPEC-
jarjeston ulkopuoliset valtiot, esimerkiksi Meksiko, Norja, Vendja ja Oman sopivat 0,3
miljoonan tynnyrin tuotannon leikkaamisesta, jonka avulla varmistettiin 6ljyn hinnan

nousua.
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2.3.3 Keskeisimmat tapahtumat 2000-2020-luvulla

Syyskuun 11. paivan terrori-isku (WTC-isku) Yhdysvalloissa sai 6ljyn hinnan nousemaan
valiaikaisesti yli 31 dollariin tynnyriltd, joka toisti jalleen 6ljymarkkinoiden ja poliittisen
epavakauden vilisen yhteyden (kuvio 1; piste 9). Hinnat laskivat edeltdneelle tasolle,
silla uusia hyokkayksia ei tapahtunut ja raakadljyn toimitukset Yhdysvaltoihin jatkuivat
normaaliin tapaan (Dadwal, 2001). Oljynhinnat nousivat vuosina 2003—2008 (kuvio 1;
piste 10), silla OPEC-jarjeston kdyttamaton kapasiteetti oli suhteellisen alhainen. Alhai-
nen kdyttamaton kapasiteetti tarkoittaa tuotantomaaraa, joka voidaan ottaa kayttoéon
30 paivan kuluessa ja se kestaa vahintaan 90 paivaa. Tama rajoitti OPEC-jarjestdn kykya
vastata kysyntdan ja hintojen nousuun. Energia-analyytikoiden mukaan hintojen nousu
johtui useista tekijoistd, kuten esimerkiksi Saudi-Arabian ja Iranin geopoliittisesta epa-
vakaudesta sekd trooppisista myrskyista. Trooppiset myrskyt viivastyttivat polttoaine-
toimituksia ja tuotantoja jouduttiin sulkemaan, jolloin 6ljytuotteiden hinnat nousivat

jyrkasti markkinoiden tarjonnan vahentyessa (EIA, 2021a; Ellis, 2005; Knoema, 2021).

Globaali finanssikriisi vaikutti merkittavasti raakadljymarkkinoille vuosina 2008—2009.
Oljyn hinnat nousivat pilviin ennen finanssikriisid ja laskivat jyrkasti kriisin jilkeen (ku-
vio 1; piste 11). Ennen finanssikriisia WTI-6ljyn hinta nousi rajusti 60 dollarista 125 dol-
lariin tynnyriltd, mutta vuoden 2009 alussa tynnyrihinnat laskivat noin 40 dollariin tyn-
nyriltd. Tama noin 70 prosentin pudotus merkitsi kadannettda 2000-luvun alussa alka-
neesta Oljyn hintojen noususta (ECB, 2012, s. 74; Joo & muut, 2020, s. 1). Hamilton
(200943, s. 224) toteaa, ettd tama jakso on yksi suurimmista 6ljyn hintashokeista. Joo ja
muut (2020, s. 4) jatkavat, ettd 6ljymarkkinoiden volatiliteetti kasvoi jyrkasti finanssi-
kriisin aikana, mutta se tasaantui myohemmin ja markkinat nayttivat palautuneen enti-
seen tilaansa. Maclean ja Lewis (2008) toteavat, etta kddnne tapahtui kuitenkin vuoden
2009 alussa, kun OPEC-jarjesto leikkasi tuotantotavoitteita 4,2 miljoonaan barreliin
paivassa (kuvio 1; piste 12), mikd vahensi maailman oljytarjontaa ldhes 5 prosenttia.
Mouawadin (2009) mukaan OPEC-kartellin jasenet olivat viimein onnistuneet pysayt-

tamaan oljyn hinnan laskun ainakin toistaiseksi. Kuviosta yksi voidaan ndhda, ettd oljyn
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hinnat nousivat tuotantotavoitteiden leikkaamisen jalkeen lahes 100 dollariin per tyn-

nyri.

Baffes ja muut (2015) toteavat, ettd neljan vuoden suhteellisen vakaan 6ljyn hinnan
jalkeen (noin 100 dollaria tynnyriltd), 6ljyn hinta alkoi laskea yli 50 prosenttia kesakuus-
sa 2014. Oljyn hinnan dramaattinen putoaminen liittyy muiden hyddykkeiden hintojen
laskuun, mika tarkoittaa 2000-luvun alussa alkaneen supersyklin paattymista, mutta
Oljyn hinnan lasku ei ole ennennakematonta. Vuoden 2014 lopussa OPEC-jarjesto paatti
pitda tuotantokiintionsa ennallaan (kuvio 1; piste 13) ja Oljyn hinnat jatkoivat laskua.
Vuonna 2018 6ljyn tynnyrihinta nousi noin 60 dollariin, mutta hinnat putosivat jdlleen
vuoden 2020 alussa koronaviruspandemian aiheuttaman 6ljyn kysynnan laskun vuoksi
(kuvio 1; piste 14). Kokkosen (2020) seka Suutarisen (2021) mukaan koronapandemia
aiheutti kysynnan voimakkaan laskun ja WTI-6ljyn hinta laski historiallisesti miinuksen
puolelle huhtikuussa 2020. OPEC-jarjestdon tavoitteena oli laatia sopimus tuotannon
vahentamisesta vuoteen 2022, mutta sopimusneuvottelut jadivat lopulta kesken, silla
Meksiko ei suostunut allekirjoittamaan sopimusta. Oljyn hinnan alhaisuuteen on vai-

kuttanut myos Saudi-Arabian ja Vendjan valinen hintasota.

2.4 Jarjeston toiminnasta aiheutuneet hyodyt ja haitat jasenmaille

Jasenmaat hyotyvat OPEC-jarjeston toiminnasta usealla tavalla. Yleensa ne voidaan
jakaa kahteen osa-alueeseen, jotka ovat taloudellinen ja poliittinen hyoty. Yksi hyodyis-
ta voidaan tunnistaa my0s jarjeston ensisijaiseksi tavoitteeksi, joka on varmistaa ja-
senmaiden oikeudenmukainen osuus Oljyvarojen arvosta taloudellisen kehittymisen
nopeuttamiseksi ja ihmisten hyvinvoinnin parantamiseksi. OPEC suojelee jasenmaiden
etuja oljymarkkinoilla myos globaalilla kilpakentalla (Khusanjanova, 2011). Jarjestd on
tarjonnut jasenvaltioille tukea ja luottamusta puolustaa etujaan 6ljyteollisuudessa, eri-
tyisesti siltd osin mitd todetaan Yhdistyneiden Kansakuntien peruskirjassa. Peruskirjan

mukaan, milld tahansa valtiolla on luovuttamaton oikeus harjoittaa pysyvaa itsemaa-
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radmisoikeutta luonnonvaroillansa (Organization of the Petroleum Exporting Countries,

2021 c).

Khusanjanova (2011) jatkaa, ettd OPEC-jarjestd on halukas tarjoamaan koyhimmille
jasenmaille kehitysapua, jos apu johtaa talouden monimuotoisuuteen, luo uusia tyo-
paikkoja ja vahentda koyhyytta. Tata varten on perustettu jarjestdon kansainvalisen kehi-
tyksen rahasto (OFID — OPEC Found for International Development), jonka avulla voi-
daan kanavoida tukea kehitysmaille. Rahasto on kohdentanut resurssinsa sinne, jossa
rahallisella avustuksella on suurin vaikutus kdyhien elamaan, kuten esimerkiksi perus-
terveydenhuoltoon, vesihuoltoon ja maatalouteen (Organization of the Petroleum Ex-

porting Countries, 2021 c).

Lyndonin ja Donev (2020) mukaan OPEC-jarjeston haasteena on, etta se ei hallitse suu-
rinta osaa maailman o6ljytuotannosta ja osuus on vaihdellut ajan myota. OPEC-jarjeston
jasenten on kilpailtava muiden globaalien toimijoiden kanssa, jotka voivat toimia mark-
kinoilla vapaasti, mutta OPEC-jarjeston jasenet joutuvat koordinoimaan toisiaan. Cor-
desman ja Markusen (2016) toteavat, etta viime vuosina on tullut esille, ettei OPEC voi
hallita 6ljyn tarjontaa. Taman lisdksi jasenilla on syvasti jakautuneet ja ristiriitaiset in-
tressit seka taloudellisten nakemysten etta turvallisuuteen liittyvien jarjestelyiden suh-
teen. Lyndon ja Donev (2020) vaittavat, ettd pohjimmiltaan jasenmaat yrittavat huijata
ansaitakseen enemman tuottoja, esimerkiksi Ecuador ja Gabon keskeyttivat jasenyy-
tensa vuosina 1992-2007 ja 1995-2016, silla valtiot yrittivat etsia vapautusta kartellin
ehdoista. Lisdksi useat jasenmaat on vaaristineet talouttaan vuosikymmenien ajan.
Jasenmaat ovat liian riippuvaisia 6ljyn vientituloista, jotka ovat aiheuttaneet korruptio-

ta ja tulojen epatasaista jakautumista (Cordesman & Markusen, 2016).
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3 Kartellijarjestely ja vangin dilemma

Pohjola (2019, s. 86) toteaa kartellien olevan kiellettyja monessa maassa, mutta
kartelleja on kuitenkin olemassa niin laillisessa kuin laittomassa toiminnassa. Yksi
tunnetuimmista ja menestyksellisimmasta kartelleista on OPEC-jarjesto, joka onnistui
nostamaan Oljyn hinnan moninkertaiseksi 1970-luvulla. Tama aiheutti monissa
Oljynkuluttajamaissa suuria vaikeuksia. OPEC on yha olemassa, mutta sen valta on
heikentynyt. Peliteoria (Game Theory) on tieteenala, joka tutkii strategista vuorovaiku-
tusta. Peliteoriassa tutkitaan rationaalisten ja tavoitteellisten paatoksentekotekijéiden
keskindista kanssakaymista erilaisissa kilpailu- ja yhteistyotilanteissa. Peliteoriassa tut-
kitaan myos sita, millaisia valintoja osapuolien oletetaan tekevan, kun jokaisen osapuo-
len hyodyt ja haitat ovat riippuvaisia toisen osapuolen valinnoista. Vankien dilemma
(The Prisoners’ Dilemma) on yksi peliteorian johtava esimerkki ja kartellijarjestelya voi-
daan pitaa yhtena esimerkkind vangin dilemmasta (Hyytinen & Maliranta, 2015, s. 81;
Ray, 2007, s. 266; Varian, 2010, s. 522). Tassa luvussa perehdytaan aluksi kartellin kasit-
teeseen ja edellytyksiin, jonka jalkeen esitelladan Cournot-oligopoli ja -tasapaino. Lopuk-

si kasitellaan vangin dilemma kartellissa huijaamisen nakékulmasta.

3.1 Kartelli

Varianin (2010, s. 455) mukaan yhden toimialan yritykset voivat harjoittaa salaista yh-
teistyota ja rajoittaa tuotantoaan nostaakseen hintoja, ndiden avulla toimijat voivat
kasvattaa voittojaan. Jos yritykset juonittelevat kuvatulla tavalla seka yrittavat vahentaa
tuotantoaan ja nostaa hintoja, toimialan kutsutaan organisoituneen kartelliksi. Pohjola
(2019, s. 86) tasmentaa, ettd kartellia kuvataan jarjestelyksi, jossa tuottajat sopivat kes-
kendan tuotetusta maarasta ja ennen tallaista jarjestelya tuottajat kilpailivat toisiaan
vastaan. Jos tuotettu maara on aiempaa alhaisempi, tuotteiden ja palveluiden hinnat
nousevat. Kartellien tarkoituksena on kilpailun rajoittaminen, jossa toimijat sopivat
keskenddn muun muassa hinnoista, hinnankorotuksista sekd markkinoiden tai asiakkai-

den jakamisesta (KKV, 2019).
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Boswijk ja muut (2018, s. 26) toteavat, etta kilpailun vastaiset kdytannot antavat yrityk-
sille mahdollisuuden kayttaa markkinavoimaa, jota heilld ei muuten olisi. Kartellit ovat
itsessdan laittomia ja kiinni jaadessaan kartellin osalliset voivat joutua maksamaan sak-
koja ja ottamaan vastuuta kilpailurajoituksen aiheuttamista vahingoista. Haitallisimmat
kartellit jaetaan yleensa neljaan kategoriaan, jotka ovat hintakartelli, tarjouskartelli,
tuotannonrajoituskartelli ja markkinoidenjakokartelli. Hintakartelli on keskeisin kartel-
limuodoista, jossa tavaroiden ja palvelujen myyjat tai ostajat sopivat suoraan tuottei-
den hinnoista (myyntikartelli) tai hyodykkeistda maksettavista vastikkeista (ostokartelli).
Lisaksi myyjat voivat sopia hinnoitteluperusteisiin vaikuttavista tekijoista kuten esimer-
kiksi hinnankorotuksista ja maksuajoista (ehtokartelli). Tarjouskartellissa tarjouskilpai-
luun osallistuneet tarjoukset antajat ovat salassa yhteensovittaneet tarjouksensa kas-
vattaakseen tuottojaan. Tuotannonrajoitus- ja markkinoidenjako kartelleissa keskendan
kilpailevat yritykset sopivat tuotannonrajoituksista tai markkinoiden jakamisesta (KKV,

2019; OECD, 2021; Wikberg 2011, s. 221; OECD, 2021).

3.2 Kartellin edellytykset

Wikberg (2011, s. 220-221) toteaa, ettd menestyvan kartellin tulisi tayttda kuusi edelly-
tysta. Ensimmainen edellytys on, etta kartellin tuote tai palvelu muodostaa merkityk-
selliset markkinat, jolla on riittdvan suuret markkinoille tulon esteet, jolloin uudet
markkinoille tulivat eivat voi vaikuttaa kartellin hinnoittelupaatoksiin heikentavasti.
Toinen ehto on, ettd kartellin jasenilld taytyy olla riittdvan suuri osuus markkinoista,
jotta muut kilpailijat eivat voi heikentda kartellin paatosten vaikutuksia. Ulkopuolisilla
yrityksilla ei saa olla mahdollisuutta kasvattaa omaa tuotantoon nopeasti, silla tama

vaikuttaisi kartelliyritysten menettelyyn.

Wikberg (2011, s. 220-221) jatkaa, ettd edellytyksen kolmantena ehtona on, etta kar-
tellin jasenten taytyy saavuttaa sopimus yksittaisen kartelliyrityksen tuotantomaarista,

silld tuotanto usein tarkedmpi paatosmuuttuja kuin hinta. Neljantena ehtona on, etta
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kartellien tulisi havaita jasenten huijauspyrkimykset ja viidentena ehtona on, etta kar-
tellin taytyy pystya rankaisemaan tehokkaasti huijauksesta kiinnijaaneita jasenia. Vii-
meisen edellytys mukaan kartellin taytyy suoriutua kaikista edelld mainituista tehtavis-

ta ilman, etta kukaan ulkopuolinen havaitsee kartellin olemassaoloa.

3.3 Cournot-oligopoli

Cournot-mallissa oletetaan, etta kilpailevat yritykset tuottavat homogeenista eli saman-
laista tuotetta ja jokainen yritys pyrkii maksimoimaan voittoaan asettamalla tuotanto-
maaransa. Kaikki yritykset asettavat tuotantomaaransa yhtaaikaisesti ja mallin perus-
oletuksena on, ettd jokainen yritys valitsee maaransa ottaen huomioon myés kilpaili-
joiden asettaman maaran (Khemani & Shapiro, 2013). OPEC-jarjesto on yksi esimerkki
Cournot-oligopolista, silla oljyntuottajavaltiot paattavat tuotettavan Oljymaaran, ja ta-
ma vaikuttaa 6ljyn markkinahintaan. Oletetaan, etta yritys 1 olettaa, etta yritys 2 tuot-
taa maaran ys5 . Yldindeksi e viittaa odotusarvoon. Jos yritys 1 paattaa tuottaa y; maa-
ran, yritys odottaa markkinoiden kokonaistuotannon olevan Y =y; + y5 , jolloin tuo-
tantomaara asettaa markkinahinnaksi p(Y) = p(y; + y5). Talloin yritys 1 voiton mak-

simointi ongelma on:

max

1 p(y1 +y3)y1 —c(y1) (1)

Jokaista odotettua yrityksen 2 tuotantomaaraa kohden on olemassa optimaalinen tuo-
tantomaara yritykselle 1 y;. Kuvataan seuraavaksi yrityksen 2 odotettua tuotantomaa-

raa ja yrityksen 1 optimaalista valintaa funktionaalisella suhteella:

yi=f1(y3) (2)
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Yhtalon kaksi reaktiofunktio antaa yrityksen optimaalisen valinnan tuotantomaarasta
sen odottaman toisen yrityksen valinnan funktiona. Samalla tavalla voidaan johtaa yri-

tyksen 2 optimaalinen valinta funktiolla:

Y2 = (1) (3)

Yhtaloissa 3 ja 4 on oletettu jokaisen yrityksen valitsevan tuotantomaaransa olettaen,
ettd toisen yrityksen tuotantomaara tulee olemaan yy tai y5. Yleensa yrityksen 1 opti-
maalinen tuotantomaara y, eroaa siitd, mitd yritys 2 olettaa sen olevan y;. Haetaan
tuotantomaarakombinaatio (y;,y,), jossa yrityksen 1 optimaalinen tuotantomaars,
olettaen yrityksen 2 tuottavan y; on y;ja yrityksen 2 optimaalinen tuotantomaarsd,
olettaen yrityksen 1 tuottavan y; on y;. Nama tuotantomdarien valinnat toteuttavat

yhtalot:

yi = () (4)
2 = (1) (5)

Yhtaloiden nelja ja viisi tuotantomaarien kombinaatio tunnetaan Cournot-tasapainona,
jossa kukin yritys maksimoi voittonsa, kun otetaan huomioon sen odotukset toisen yri-
tyksen tuotantomaaran valinnasta. Oletukset vahvistetaan tasapainossa, jolloin kumpi-
kin yritys valitsee optimaalisesti tuottaakseen sen maaran tuotantoa, jonka toinen yri-

tys odottaa sen tuottavan (Varian, 2010, s. 507-508).

3.4 Cournot-tasapaino, monta yritysta

Kappaleessa 3.3. esitetty Cournot-tasapaino voidaan yleistaa tilanteeseen, jossa mark-
kinoilla toimii useampi kuin kaksi yritysta. Oletetaan, etta jokaisella yritykselld on odo-
tuksia toisten yritysten tuotannonmaaran valinnoista ja ne pyrkivat kuvaamaan tasa-

painotuotantoa. Oletetaan yritysten maaran olevan n ja kokonaistuotannon maara on
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Y = y; + -+ + y,, jolloin rajatulo on yhta suuri kuin rajakustannusehto yritykselle i

on:

p(Y) + %yi = MC(y,) (6)

Jos tekija p(Y) poistetaan ja kerrotaan toinen termi Y /Y, yhtdld kuusi voidaan kirjoit-

taa uudelleen muotoon:

p(N) |1+ -2 = MCO) (7)

Jos kaytetdaan kokonaiskysyntdkayran jouston maaritelmaa ja firman i osuus kokonais-

markkinatuotannosta on s; = y; /Y , tdma muuttaa yhtdlén muotoon:

1
leMI/si

p()|1- | = mMco) (8)

jossa |€ (Y)|/s; on yrityskohtaisen kysyntdkdyran jousto. Kysyntdkayran jouston elasti-

suus kasvaa, mita pienempi on yrityksen osuus markkinoista (Varian, 2010, s. 511-512).

3.5 Salaliitto

Varianin (2010, s. 513) mukaan, jos salaliitto on mahdollinen yritysten kannattaa valita
tuotantomaard, joka maksimoi teollisuuden kokonaisvoitot ja osalliset jakavat voitot
keskenadan. Oletetaan toimialalla olevan kaksi yritysta, kuten kappaleessa 3.3. esitetyssa
Cournot-mallissa, mutta talld kertaa yritykset ovat sopineet muodostavansa kartellin.
Yrityksien kohtaama voiton maksimointiongelma on valita tuotantomaaransa y, ja y,

siten etta toimialan kokonaisvoitto olisi mahdollisimman suuri:

max
Vi, Vs p(y1+¥2)[y1 + 2] —c1(h) — c2(y2) (9)
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Yhtal6lla 9 on seuraavat optimaalisuusehdot:
* * A * * *
pi +y3) + 5 i + vl = MCi(yD) (10)

* * A * * *
PO +y3) + o vi + il = MC(3) (11)

Optimaalisuusehdot tarkoittavat, ettd ylimaardisen yksikon tuottamisesta aiheutuva
rajatuotto on oltava yhta suuri riippumatta siitd missa se tuotetaan. Tastd seuraa
MC,(y{) = MC,(y,), jolloin tasapainopisteessd molempien yritysten rajakustannuk-
set ovat yhta suuret. Jos yhdella yrityksella on kustannusetu, joka tarkoittaa, etta raja-
kustannuskayra on toisen yrityksen kayran alapuolella, silloin sen tuotantomaaran tay-

tyy olla suurempi kartelliratkaisun tasapainopisteessa (Varian, 2010, s. 513-514).

Varian (2010, s. 514-515) jatkaa, ettd kartelliin liittymiseen liittyy ongelma, nimittdin
houkutus huijaamiseen. Oletetaan, ettd kaksi yritystd maarittda tuotantonsa tasolle,
joka maksimoi toimialan voitot (y;,y5) ja yritys 1 harkitsee tuottavansa hieman

enemman Ay, jolloin yritykselle 1 kertyvat marginaalivoitot ovat:

A

* * A * *
A (1 +y2) + A_Z% - MCi(y1) (12)

Kartellin optimaalisuusehto kuvataan seuraavasti:

* * A * A * *
p(y; +y3) + A_sJﬁ + A_sJ’Z - MC(y;)=0 (13)

Yhtal6 13 voidaan uudelleen jarjestada muotoon:

* * A * * A *
POl +y3) + oyi — MG (i) = — 5oy >0 (14)
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A - D .
A—z on negatiivinen, silla markkinoiden kysyntakayralla on negatiivinen kulmakerroin.

Tarkasteltaessa yhtaloita 13 ja 14 voidaan huomata, etta:

Am
™y >0 (15)

Jos yritys 1 uskoo, etta yritys 2 pitda tuotantomaaransa ennallaan, niin yritys 1 uskoo
voivansa kasvattaa voittoja liséamalld omaa tuotantoaan. Kartellijarjestelyssa yritykset
toimivat yhdessa rajoittaakseen tuotantoaan, jotta markkinat eivat pilaantuisi. Yritykset
tunnistavat vaikutuksen yhteisvoittoihin, jotka tuottavat enemman tuotosta kummas-
sakin yrityksessa. Jos jokainen yritys uskoo, etta toinen yritys pysyy asetetussa tuotan-
tokiintiossa, jokaista yritystd houkuttelee mahdollisuus kasvattaa tuotantoaan, jolloin
yrityksen voitonmaara kasvaa. Tilanne on haasteellinen, silla jos yritys 1 uskoo, etta
yritys 2 pitdaa tuotantomaadransa ennallaan, talléin yritys 1 pitda kannattavana lisata
omaa tuotantoaan. Jos yritys 1 ajattelee yrityksen 2 kasvattavan tuotantomaaraansa,
talloin yritys 1 haluaa my6s kasvattaa tuotantomaardaansa ensimmaisena ja tehda voit-

toa niin kauan kun yritys pystyy siihen (Varian, 2010, s. 514-515).

Tehokkaan kartellin yllapitamiseksi, yritysten taytyy 16ytaa keinot havaita toisen hui-
jaaminen ja rangaista siita. Jos kartellinjasenilla ei ole mahdollisuutta tarkkailla toisten-
sa tuotantoa, tall6in huijaamisen houkutus kasvaa niin suureksi, ettd se voi hajottaa
kartellin. Peliteorian mukaan huijaamisen ongelma kartellissa muistuttaa vangin di-
lemmaa. Kartellin jasenten on parempi pysya sovituissa hinnoissa ja tuotantomaarissa,
mutta yksittaiselle jasenelle on edullista huijata muita lisdédamalla tuotantoaan tai alen-
tamalla hintojaan. Taman vuoksi kartellien yllapitaminen on haasteellista ja jarjestely

on yleensa lyhytaikainen (Varian, 2010, s. 514-515; 528).
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3.6 Vangin dilemma ja kartellissa huijaamisen ongelma

John Nash (1951) kehitti yleisen tasapainokasitteen ei-yhteistoiminnallisille peleille,
jota kutsutaan Nash-tasapainoksi (Nash Equilibrium). Nash-tasapaino on joukko valinto-
ja, joille jokaisen pelaajan valinta on optimaalinen, kun otetaan huomioon muiden pe-
laajien valinnat. Nash-tasapainossa kenenkdan pelaajan ei kannata yksindan muuttaa
strategiaansa, jos muut pelaajat pysyvat tasapainostrategioissaan. Tasapainotilanteessa
jokaisen pelaajan strategia on paras vaihtoehto verrattuna muiden pelaajien valintoihin.
Nash-tasapaino toteutuu, jos kumpikaan pelaajista ei voi kasvattaa hyotyaan vaihtamal-
la strategiaa, kun toinen pelaaja pysyy omassa strategiassaan. Yksittdinen pelaaja ei
hyody strategian vaihtamisesta, jos muut pitdytyvat tasapainossa (Kultti, 1994, s. 520;
Nash, 1951; Tilvis, 2016, s. 86; Varian, 2010, s. 536).

Varian (2010, s. 527) jatkaa, ettd ongelma Nash-tasapainossa on se, etta lopputulos ei
valttdmatta johda Pareto-tehokkaaseen tulokseen. Tilvis (2016, s. 93) maarittelee pare-
to-tehokkaan tarkoittavan pelin lopputulosta tai siihen johtava strategiayhdistelmaa,
jos kenenkaan pelaajan hyotya ei voida kasvattaa ilman, ettd toisen pelaajan hyoty va-
henee. Lehtosen (2016) mukaan vangin dilemma on paatoksentekotilanne, jossa tavoit-
telemalla omaa etuaan, osapuolet paatyvat huonompaan lopputulokseen kuin teke-
malla yhteisty6ta. Vangin dilemman erikoispiirre on se, etta lyhyelld aikavalilla kumpi-
kaan osapuoli ei voi hyotya itsekkadsta valinnasta. Jos molemmat tekevat yhteistyota,
molemmat osapuolet toimivat melko hyvin. Jos toinen osapuoli tekee yhteistyota, mut-
ta toinen osapuoli huijaa tai ajaa omaa etuaan, tall6in huijaava osapuoli saa suurem-
man voiton ja yhteistyota tekeva osapuoli saa pienimman voittonsa. Tama tilanne kan-
nustaa molempia osapuolia huijaamaan ja toimimaan oman etunsa mukaisesti (Axelrod,

1980, s. 4).

Sovelletaan vangin dilemmaa OPEC-jarjeston kartellitoimintaan. Yksinkertaistetaan jar-
jeston toimintaa olettamalla, ettd OPEC-kartellissa toimii ainoastaan kaksi 6ljyntuotta-
javaltiota, Irak ja Saudi-Arabia. Molemmilla tuottajamailla on kaksi vaihtoehtoa, joko

tuottajamaa tekee yhteistyotd noudattamalla kartellisopimuksessa asetettua tuotan-
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tomaaraa tai tuottajamaa huijaa, tuottamalla enemman kuin sopimuksessa asetettu

tuotantokiintio.

Taulukko 1. Kartellissa huijaamisen ongelma vangin dilemma -pelissa (mukaillen Varian,

2010, s. 528).

Saudi-Arabian paatos

Tuota enemman kuin Noudata kartelli-
tuotantokiintio sopimusta
Tuota enemman
S8 mrd., $8 mrd. $12 mrd., $6 mrd.
Irakin  kuin tuotantokiintio
paatés  Noudata kartelli-
S6 mrd., S12 mrd. $10 mrd., $10 mrd.

sopimusta

Taulukko yksi on esimerkki kartellissa huijaamisen ongelmasta vangin dilemma -pelissa.
Taulukon yksi luvut ovat jasenmaiden mahdollisia voitonmaaria. Jos Irak uskoo, etta
Saudi-Arabia aikoo noudattaa kartellisopimusta, tall6in Irakin kannattaisi huijata eli
tuottaa enemman kuin asetettu tuotantokiintio. Jos Irak luulee, etta Saudi-Arabia aikoo
tuottaa yli asetetun tuotantokiintion, talléin myos Irakin kannattaa lisata tuotantoaan.
Toisin sanoen, miten tahansa Saudi-Arabia paattaa toimia, Irakin on parempi tuottaa yli
asetetun tuotantokiintién. Sama tilanne toteutuu myds Saudi-Arabian osalta. Nadin ol-
len, pelin ainutlaatuinen Nash-tasapaino on, ettd molemmat 6ljyntuottajamaat tuotta-
vat yli asetetun tuotantokiintion. Tilannetta kutsutaan my6ds dominoivan strategian
tasapainoksi, silla jokaisella 6ljyntuottajamaalla on samanlainen optimaalinen valinta

toisesta 6ljyntuottajamaasta riippumatta (Varian, 2010, s. 527-528).

Jos Irak paattaa huijata eli tuottaa enemman kuin asetettu tuotantokiintionsa, valtio
saa voittoa 12 miljardia dollaria ja Saudi-Arabia saa voittoa ainoastaan 6 miljardia dolla-
ria. Jos Saudi-Arabia paattaa huijata, valtion voiton maara on 12 miljardia dollaria ja
Irakin voiton maara on 6 miljardia dollaria. Jos 6ljyntuottajamaat tekevat yhteistyota eli

paattavat noudattaa kartellisopimusta, jolloin 6ljyn hinta nousee ja valtioiden voiton
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maara on 10 miljardia dollaria. Jos molemmat 6ljyntuottajamaat huijaavat eli tuottavat
enemman kuin asetettu tuotantokiintid, jolloin 6ljyn hinta laskee ja valtioiden voiton
maara on 8 miljardia dollaria. Voiton maksimoimisen kannalta, parhain lopputulos olisi,
se etta oljyntuottajavaltiot tekisivat yhteistyota. Valtioilla ei kuitenkaan ole kannustinta
yhteistyohon, silla kummallakaan 6ljyntuottajavaltiolla ei ole varmuutta siitd, ettei
toinen tuottajavaltio huijaisi. Tama vangin dilemma -pelin esimerkki voi tuntua
irralliselta todelliseen maailmaan verrattuna, silla todennakoisesti o6ljytuottajamaat
voivat neuvotella tuotannon leikkaamisesta samanaikaisesti (Holden, 2016; Smart,

2020; Taulukko 1; Zerohedge, 2016).
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4 Aikaisemmat tutkimukset kartellikaytoksen ilmentymisesta

Teoriassa OPEC-jarjestoa kuvataan esimerkkina kartellista, mutta miten OPEC ndahdaan
empiirisesta nakokulmasta tutkittuna. llmentyyké OPEC-jarjeston kaytoksessa kartellille
ominaisia piirteita vai ei? Tassa luvussa syvennytdan tutkimuksiin, joiden tavoitteena on
selvittaa millainen malli voisi parhaiten kuvata OPEC-jarjestdn toimintaa. Aikaisemmista
tutkimustuloksista kdy ilmi tuloksien vaihtelevuus, silld osassa tutkimuksista paadytaan
lopputulokseen, etta jarjeston toiminnassa ilmenee kartellille ominaisia piirteita, mutta

osassa paadytdan painvastaiseen lopputulokseen.

Griffinin (1985) tutkimuksessa testataan OPEC-jarjeston kayttaytymista kuvaavia malle-
ja, jotka ovat kartelli-, kilpailullinen-, tavoitetulo- ja omistusoikeusmalli ajanjaksolla
1971-1983. Tutkimuksessa havaitaan, etta osittaista markkinoiden jakamisen kartelli-
mallia (a partial market-sharing cartel model) ei voida hylatd OPEC-jarjeston jasenmai-
den osalta, vaan tuloksia sen ilmentymisesta voidaan pitdaa vaikuttavina. Muiden kuin
OPEC-jarjeston maiden osalta tutkimuksessa havaitaan tdysin pdinvastainen tulos, silla

ndiden maiden osalta ei voida hylata kilpailullista mallia.

Jonesin (1990) tutkimuksessa OPEC-jarjeston kaytosta tutkitaan kahdella eri ajanjaksol-
la. Ensimmainen ajanjakso on 1971-1983, jolloin 6ljyn hinnat paasaantoisesti nousivat
ja toinen ajanjakso on 1983-1988, jolloin Oljyn hinnat padsadntoisesti laskivat. Tutki-
mustulosten mukaan OPEC-jarjeston kdyttaytymista selitetadan parhaiten osittaisella
markkinoiden jakamisen kartellimallilla molemmilla ajanjaksoilla. Tutkimustulokset

ovat samankaltaiset kuin Griffinin (1985) tutkimuksessa.

Lodererin (1985) tutkimuksessa testataan korrelaatiota OPEC-jarjeston poliittisten il-
moitusten ja markkinahintojen valilla eli onko korkeampi 6ljyn hinta voinut johtua tuot-
tajien salaisesta yhteistyosta ajanjaksolla 1974-1983. Ajanjakso on jaettu kahteen tar-
kastelujaksoon, joista ensimmadinen on 1974-1980 ja toinen jakso on 1981-1983. Nol-
lahypoteesi on, ettd OPEC-jarjesto ei pysty vaikuttamaan 6ljyn markkinahintoihin. Vaih-

toehtoinen hypoteesi on, etta OPEC-jarjestd pystyy vaikuttaa 6ljyn markkinahintoihin.
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Tutkimustuloksien perusteella nollahypoteesia ei voida hylatd, vaan se hyvaksytaan.
Tulokset eivat tue vaitettd, jonka mukaan OPEC-jarjeston paatokset olisivat vaikutta-
neet 6ljyn markkinahintoihin vuosina 1974-1980. Toisella tarkastelujaksolla (1981-83)
nollahypoteesi hylataan ja vaihtoehtoinen kartellihypoteesi hyvaksytaan eli OPEC-

jarjesto olisi vaikuttanut paatoksillaan o6ljyn hintoihin.

Dahl ja Yicel (1991) testaavat tutkimuksessaan kilpailevia hypoteeseja sekd OPEC-
tuottajien etta jarjestdon ulkopuolisten 6ljyntuottajavaltioiden tuotantopaatoksista vuo-
sina 1971-1987. Tutkimuksessa testataan seuraavia malleja: dynaaminen optimointi-,
tavoitetulo- ja kilpailullinen malli seka kartelli- ettd swing-tuottajamalli. Yhteisintegraa-
tiotestien mukaan OPEC-tuottajien valilla ei havaita tapahtuvan yhteistyota, joka tukisi
tiukkaa markkinoidenjakamisen kartellimallia tai swing-tuottajamallia. OPEC-jarjeston
ulkopuolisten maiden osalta havaitaan, ettd tuottajamaat eivat dynaamisesti optimoi

tuotantomadriaan tai kohdenna tuloja tuotantopaatoksissaan.

Gulenin (1996) tutkimuksessa selvitetdan yhteisintegraatio- ja kausaalitestien avulla
kartellikdytoksen ilmentymista ajanjaksolla 1965-1993. Jos OPEC-jarjestd on toiminut
tehokkaana kartellina, yhteisintegraatiotestin  tuloksien = mukaan jarjeston
kokonaiséljytuotannon ja jarjeston jasenmaan oljytuotannon valilla ilmenee pitkdn ai-
kavalin tasapainosuhde. Jos OPEC-jarjestd on pystynyt vaikuttamaan 6ljyn hintoihin,
kausaalitestin perusteella pitdisi ilmetd syy-seuraussuhde OPEC-jarjeston tuotannon ja
Oljyn hintojen valilla seka 6ljyn hinnan ja jarjeston ulkopuolisten maiden valilla. Johan-
senin yhteisintegraatiotestien perusteella pitkan aikavalin tasapainosuhdetta ei havaita
jarjestdon jasenmaan Oljytuotannon ja OPEC-jarjestdon kokonaistuotannon valilld. Kau-
saalitestin tuloksien mukaan OPEC-jarjeston ei havaita vaikuttavan 6ljynhintoihin, pois
lukien ajanjaksolla 1982-1993, jolloin syy-yhteyden havaitaan oleva tilastollisesti mer-
kitseva. Tuloksien perusteella ei myoskdan havaita tilastollisesti merkitsevaa kausali-

teettia jarjeston ulkopuolisten oljyntuottajavaltioiden seka 6ljyn hintojen valilla.
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Alhajjin ja Huettnerin (2000) tutkimuksessa selvitetddan dominoivan tuottajan ilmenty-
mista maailman o6ljymarkkinoilla ajanjaksolla 1973-1994. Tutkimuksessa testataan
myos kilpailullista- ja Cournot-mallia. Dominoivan tuottajan ilmentymista testataan
kolmella muunnoksella, jotka ovat: OPEC-jarjestd, Saudi-Arabia ja OPEC-core, joka
koostuu Saudi-Arabiasta, Kuwaitista, Arabiemiraatista ja Qatarista. Tutkimustulokset
osoittavat, ettd dominoivan tuottajan malli voidaan hyvaksya ainoastaan, silloin kun
Saudi-Arabia toimii dominoivana tuottajana. Dominoivan tuottajan malli hylataan
OPEC-jarjeston ja OPEC-coren muunnelmien osalta. OPEC-jarjestod ei vaikuttaisi toimi-
van kartellina 6ljymarkkinoilla, koska sen osalta joudutaan hylkdidmaan dominoivan
tuottajan malli. Tutkimuksessa paadytaan myos hylkdamaan seka kilpailullinen- etta

Cournot-malli kolmen variantin (OPEC-jarjeston, Saudi-Arabian ja OPEC-coren) osalta.

Bockemin (2004) tutkimuksessa testataan kartellin olemassaoloa ja sen rakenteen valis-
ta yhteytta oligopolisille markkinoille ajanjaksolla 1992-1997. Tutkimuksen tavoitteena
on, vastata kysymykseen maaritelladanké OPEC kartelliksi vai ei. Kilpailumallit, joita tut-
kimuksessa kasitelldan ovat tdydellinen kilpailu, yhtaaikainen Cournot-peli kartellin
kanssa seka ilman, perakkdinen Cournot-peli, jossa kartelli on ensimmaisen siirron teki-
ja ja hintajohtaja kartellimalli. Tutkimustulosten mukaan vain yhta hypoteesia tuetaan:
OPEC-jarjesto vaikuttaa olevan hintajohtaja kartelli (a price-leader cartel), kun taas jar-
jeston ulkopuoliset valtiot ndhdaan hinnanottajina. Tulokset sopivat yleiseen mielipi-
teeseen, mutta niihin kannattaa suhtautua varovaisesti. Tutkimuksen yksinkertaistettu
lahestymistapa selittdaa vain kysynnasta ja kustannusten muodosta riippumattoman
kartellin olemassaolon. OPEC-jarjeston toiminnan aikana kysyntdolosuhteet ovat muut-

tuneet merkittavasti, silla kysynta ja toimittajien maara ovat kasvaneet voimakkaasti.

Huppmann ja Holz (2010) tutkimuksessa simuloidaan o6ljymarkkinoiden toimintaa eri-
laisilla markkinaskenaarioilla. Tutkimuksessa verrataan neljaa erilaista markkinaskenaa-
riota (tdydellinen kilpailu, Nash-Cournot, oligopoli ja kartelli) MCP-malliin (Multiple
Comparisons Procedure). Tutkimuksessa analysoidaan myo6s Stackelbergin johtajapelia

(MPEC-malli), jossa Saudi-Arabia toimii Stackelbergin johtajana. MPEC-mallia verrataan
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kolmeen erilaiseen markkinaskenaarion: taydellinen kilpailu, Nash-Cournot seka oli-
gopoli. Tutkimustuloksien mukaan 6ljymarkkinoiden toimintaa vuonna 2006 kuvaa
parhaiten sekd Nash-Cournot ettd oligopoliset markkinat, jossa Saudi-Arabia Stackel-
berg-mallin johtajana. Tutkimuksessa todetaan, etta OPEC-jarjestdn jasenet eivat toimi
yhteistydssa, toisin sanoen he eivat maksimoi yhteisid voittoja, vaan heillda on pikem-
minkin strateginen yhteistyohaluttomuus. Tama hylkaa kasityksen siita, etta OPEC toi-

misi kartellina.

Almogueran ja muiden (2011) tutkimuksessa kdytetdadan muunneltua Porterin (1983)
mallia testaamaan, millainen kadytos kuvaisi parhaiten OPEC-jarjeston toimintaa vuosina
1974-2004. Tutkimuksessa testataan viitta vaihtoehtoista skenaariota, jotka ovat: Bert-
rand-kilpailu, Cournot-kilpailu ja tehokas kartelli, sekd Cournot-kilpailu etta tehokas
kartelli, joissa OPEC-jarjesto asettaa tuotantomaaransa maaraamalla osan markkinoista
jarjeston ulkopuolisille tuottajille. Toisin sanoen kyseessd on kilpailutilanne, jossa
OPEC-jarjeston ulkopuoliset tuottajat ottavat hinnan annettuna. Tutkimuksessa testa-
taan myos kaytoksen vaihtelevuutta salaliitto- ja yhteistyohaluttomuuden valill. Nolla-
hypoteesiksi asetetaan, etta kdytos ei muutu. Vaihtoinen hypoteesi on, ettd molempia
kaytoksia havaitaan. Tutkimuksessa havaitaan, etta OPEC-jarjeston kaytosta kuvaa par-
haiten Cournot-kilpailumalli, jossa OPEC-jarjeston ulkopuoliset maat ottavat hinnan
annettuna. Tulokset viittaavat siihen, ettd OPEC ei ole pystynyt vaikuttamaan 6ljyn hin-
toihin. Lisdksi tutkimuksessa hylatdan nollahypoteesi, jonka mukaan kaytos ei vaihtuisi

tarkasteluajanjaksolla 1974—-2004 ja vaihtoehtoinen hypoteesi hyvaksytaan.

Kisswanin (2016) tutkimuksessa testataan Engle-Grangerin, Johansenin sekad Pesaranin
ja Shinin autoregressiivisella jakautuneiden viiveiden (ARDL) yhteisintegraatiotesteilla,
kayttaytyykdé OPEC-jarjestd kartellinomaisesti ajanjaksolla 1994-2014. Jos yhteistyota
ilmenee OPEC vaikuttaisi tuotantotason saatelylla oljyn hintoihin. Tutkimuksen yhteen-
vetona voidaan todeta, etta kaikki kolme yhteisintegraatiotestia antavat saman loppu-

tuloksen. OPEC-jarjeston jasenet eivat toimi yhteistyossa kartellissa, eivatka jasenet
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sitoudu noudattamaan asetettuja kiintioitd, vaan jasenmaat toimivat enemmin itsenai-

sesti.

Taulukkoon kaksi on koottu yhteenveto luvussa nelja esitellyista tutkimuksista, kartelli-
kaytoksen tutkittavasta ajankohdasta seka tutkimustuloksista. Yhteenvetotaulukosta
voidaan havaita, ettd OPEC-jarjeston kuvaavan mallin analysointi ei ole yksinkertaista,
silla tutkimuksissa esiintyy useita erilaisia malleja eri ajanjaksoilla. Yhteisintegraatiotes-
tien mukaan OPEC-jarjeston kokonaistuotannon ja jarjeston jasenmaan Oljytuotannon
valilla ei ole havaittu pitkdan aikavalin tasapainosuhdetta (Gulen, 1996; Kisswani, 2016).
Taulukosta kaksi voidaan myos havaita, ettd OPEC-jarjesto ei ole paasaantoisesti pysty-
nyt vaikuttamaan tuotantopaatoksilladn 6ljyn hintoihin eika jarjestd ole harjoittanut
salaista yhteistyota tai toiminut tehokkaana kartellina maksimoidakseen toimialan voit-

toja.
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Taulukko 2. Yhteenveto OPEC-jarjeston kartellikdytoksen ilmentymisesta.

Tutkija Ajanjakso
Griffin (1985) 1971-1983
Jones (1990) 1971-1983

1983-1988

Loderer (1985) 1974-1980

1981-1983
Dahl ja Yiicel 1971-1987
(1991)
Giilen (1996) 1965-1993
Alhajji ja 1973-1994
Huettner (2000)

Bockem (2004)  1992-1997

Huppmann ja 2006

Holz (2010)

Almoguera ja 1974-2004
muut (2011)

Kisswanin (2016) 1994-2014

Tutkimustulos

Osittainen markkinoiden jakamisen kartellimalli kuvaa
parhaiten OPECin toimintaa.

Osittainen markkinoiden jakamisen kartellimalli kuvaa
parhaiten OPECin toimintaa.

OPEC ei vaikuta 6ljynhintoihin paatoksenteolla.

OPEC on pystynyt vaikuttamaan 6ljynhintoihin.

OPECin jasenten valilla ei havaita yhteisty6hon viittaavaa
kaytosta, joka tukisi markkinoiden jakamisen kartellimallia tai
swing-tuottajamallia.

Johansenin yhteisintegraatiotestien perusteella pitkan
aikavalin tasapainosuhdetta ei havaita jarjeston jasenmaan
Oljytuotannon ja OPECin kokonaistuotannon valilla.
Kausaalitestin mukaan OPECin ei havaita vaikuttavan
6ljynhintoihin, pois lukien ajanjaksolla 1982—1993, jolloin
syy-yhteyden havaitaan oleva tilastollisesti merkitseva.
Dominoivan tuottajan malli hyvaksytaan, kun Saudi-Arabia
toimii dominoivana tuottajana.

OPECin toimintaa kuvaa parhaiten hintajohtaja kartellimalli,
jossa jarjeston ulkopuoliset tuottajat ovat hinnanottajia.
Oljymarkkinoiden toimintaa kuvaa parhaiten seki Nash-
Cournot etta oligopoliset markkinat, jossa Saudi-Arabia
Stackelberg-mallin johtajana.

Kaytosta kuvaa parhaiten Cournot-kilpailumalli, jossa OPECin
ulkopuoliset maat ottavat hinnan annettuna. Tulokset
viittaavat siihen, etta OPEC ei ole pystynyt vaikuttamaan
oljyn hintoihin.

Yhteisintegraatiotestien mukaan OPEC-jasenmaan tuotannon
seka jarjeston kokonaistuotannon valilla ei ilmene pitkan

aikavalin tasapainosuhdetta.
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5 Kartellikdytoksen ilmentyminen OPEC-jarjestossa

Kasvava maara tutkimuksia (Dahl & Yicel, 1992; Giilen 1996; Huppmann & Holz, 2010;
Kisswani 2016) viittaavat siihen, ettda OPEC-jarjestoa ei voida pitaa salaista yhteistyota
tekevana kartellina. Kirjallisuudessa on silti epdselvyytta siitd, onko OPEC-jarjesto kar-
telli vai ei, ja tapahtuuko jasenten valilla koordinoitua tuotannonsaantelya, jolla vaiku-
tetaan 6ljyn markkinahintaan. Tassa luvussa esitelldadn tutkielman aineisto ja valitut
tutkimusmenetelmat seka tutkielman tulokset. Tutkielman tavoitteena on selvittas,
toimiiko OPEC o6ljynviejamaiden jarjesto kartellin tapaan vai ei. Tutkielman keskeisin

menetelma on yhteisintegraatioanalyysi.

5.1 Aineisto ja tutkimusmenetelma

Tutkielman aineisto koostuu OPEC-jarjestdn jasenmaiden tuotantomaarista seka OPEC-
jarjestdon kokonaistuotannosta ajanjaksolta Q1/1993-Q2/2021. Tutkimusaineisto on
kerdtty The U.S Energy Information Admistration (EIA) -sivustolta (EIA, 2021 c). Yhtei-
sintegraatiotestit ja yksikkojuuritestit on suoritettu STATA-ohjelmistolla. OPEC-jarjeston
jasenmaiden tuotantomaarat on haettu kvartaalitasolla ja tuotantomaarat on muutettu
logaritmiseksi arvoiksi. YksikkOjuurien testaamisessa kaytetdan laajennettua Dickey-
Fullerin yksikkojuuritestia (Dickey & Fuller 1979). Tutkielman kannalta olennaiset yhtei-
sintegraatiomenetelmat ovat Engle-Grangerin kaksivaiheinen menetelma (Engle &
Granger, 1987) sekd Johansenin menetelma (Johansen, 1992). Aluksi maaritelldadan mita
tarkoitetaan aikasarjojen stationaarisuudella, jonka jalkeen perehdytaan Dickey-Fullerin
laajennettuun yksikkojuuritestiin seka tutkielman kannalta oleellisiin yhteisintegraatio-

testeihin.
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5.1.1 Aikasarjojen stationaarisuus ja sen testaaminen

Aikasarja on ajassa jarjestyneiden satunnaismuuttujien sarja (y;), jota voidaan kutsua
my0s stokastiseksi prosessiksi. Muuttujia on pdasaantoisesti kahdenlaisia: diskreetteja
V; ja jatkuvia y(t), useimmat taloustieteelliset aikasarjat muodostuvat diskreeteista
muuttujista. Muuttujien stationaarisuuden tarkastelu on oleellista aikasarja-analyysissa.
Muuttujan y; katsotaan olevan heikosti stationaarinen (kovarianssistationaarinen), jos
muuttujan odotusarvo on vakio (yhtadlo 16), aikasarja vaihtelee tietyn tason ymparilla ja
varianssi on aarellinen vakio, jolloin aikasarjan vaihtelu pysyy muuttumattomana ajan
kuluessa (yhtalét 17 ja 18). Yhtdlon 18 mukaan aikasarjalla on tarkasteluajanjaksosta

riippumaton autokovarianssirakenne:

E(y) = u (16)
Var(y,) = 0 <o (17)
Cov(ye, Ve—n) = ¥Yn-h =1,2,3 ... (18)

Jos aikasarja ei tayta yhtdldiden 16—18 maarittamia ehtoja, aikasarjaa kutsutaan
epastationaariseksi, jolle ominaista on riippuvuus ajasta ja sarjan odotusarvo ei ole
vakio, vaan siina voi olla trendi ja sarjalla ei ole pitkdn aikavalin tasapainoarvoa. Jos
aikasarja tayttaa ehdot, aikasarjan tulkitaan olevan stationaarinen. Aikasarjojen mallin-
nuksessa yleisin kdytetty stationaarisuuden muoto on heikko stationaarisuus (Enders,

2015, s. 52-53; Lutkepohl & Kratzig, 2004, s. 11).

Jos aikasarja on epastationaarinen OLS-estimointi eli pienimman neliosumman mene-
telma tuottaa harhaanjohtavia estimaatteja, silla menetelma olettaa muuttujien olevan
stationaarisia. Epastationaariset muuttujat voivat aiheuttaa naenndisregression (a spu-
rious regression), jossa mallin selitysaste on korkea, estimoidut kertoimet ovat tilastol-
lisesti merkitsevida, mutta estimointi tuottaa harhaisia estimaatteja (Enders, 2015, s.
195). Harrisin ja Sollisin (2003, s. 42, 49) mukaan Dickey-Fuller-testi (The Dickey-Fuller
test, DF) tai laajennettu Dickey-Fuller-testi (augmented Dickey-Fuller test, ADF) on yksi

kaytetyimmista yksikkdjuuritesteista. ADF-testissd malliin lisatdan viivastettyja diffe-
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renssitermeja, jolloin virhetermin autokorrelaatio voidaan eliminoida. Nollahypoteesik-
si on asetettu, ettd aikasarja sisaltaa yksikkéjuuren eli se on epastationaarinen. Vasta-
hypoteesi on, ettd aikasarja on stationaarinen. Tutkielmassa kdytetdaan laajennettua
Dickey-Fuller-testia (ADF-testid), silla se on yksi kaytetyimmista yksikkGjuuritesteista ja

tehokkaampi kuin perinteinen Dickey-Fuller-testi.

5.1.2 Laajennettu Dickey-Fuller-testi

Laajennettu Dickey-Fuller-testi (ADF-testi) suoritetaan estimoimalla yksi seuraavista

yhtaldista:

Ayr = yye-1 + Zﬁ;z Bilyi—iv1 + & (19)
Ay = ag+vyYe—1 + Zﬁ;z Bilyi—iv1 + & (20)
Ay = ag+yye—1+ ast Zf:z Bilyi—iv1 + & (21)

Yhtdldiden 19-21 eroavaisuus ilmenee determinististen elementtien (g ja a,t) lasna-
ololla. Yhtdlé 19 kuvaa ADF-testin perusmuotoa ja nollahypoteesin vallitessa muuttuja
Yy noudattaa satunnaiskulkuprosessia (random walk) eli muuttujan muutokset ovat
satunnaisia seka sen varianssi kasvaa ajan kuluessa. Yhtal66n 20 on lisatty vakiotermi
tai noste (a drift term), jolloin muuttuja noudattaa satunnaiskulkuprosessia. Jos aika-
sarjassa on yksikkdjuuri vakiotermi saa aikaan stokastisen trendin. Yhtdloon 21 on sisal-

lytetty seka vakio ettd lineaarinen aikatrendi (Enders, 2015, s. 206—207).

Regressiokertoimen (y) perusteella selvitetddan muuttujan y, stationaarisuus. Nollahy-
poteesi on, ettd regressiokertoimen arvo on nolla (y = 0), jolloin aikasarja y; sisaltaa
yksikkdjuuren eli on epdastationaarinen. Testin vaihtoehtoinen hypoteesi on, etta aika-
sarja on stationaarinen, jolloin regressiokertoimen arvo on pienempi kuin nolla. ADF-

testin nollahypoteesi aiheuttaa sen, etta t-testin kriittisia arvoja ei voida kayttaa yhta-
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I6iden estimoinnissa. Nollahypoteesin hylkddamiseen kadytetddan Dickeyn ja Fullerin
(1979) laskemia kriittisia arvoja. Kriittiset arvot riippuvat regression spesifikaatiosta

(yhtdlot 19-21) ja otoksen koosta (Enders, 2015, s. 206—208; taulukko 3).

Taulukko 3. Dickey-Fuller kriittiset arvot (Zaiontz, 2021).

N 0.01 0.05 0.10

25 -3.724 -2.986 -2.633
50 -3.568 -2.921 -2.599
100 -3.498 -2.891 -2.582
250 -3.457 -2.873 -2.573

Taulukkoon kolme on koottu tutkielmassa kdytettdavat Dickey-Fuller-testin kriittiset ar-
vot, johon sisaltyy vakiotermi (yhtalo 20). N tarkoittaa havaintojen lukumaaraa ja 0.01,
0.05 sekd 0.10 tarkoittavat nollahypoteesin hylkdamista 1, 5 tai 10 prosentin merkit-

sevyystasolla. Tutkielmassa kdytetaan otoskoon 100 kriittisia arvoja.

Laajennetun Dickey-Fuller-testin arvot on saatu sovitettua Dickey-Fuller-testin kriittisiin
arvoihin viivastettyjen differenssitermien avulla, jolloin yhtalén virhetermi olisi valkoi-
sen kohinan prosessi. Viivastettyjen differenssitermien Ay;_;,, oikean lukumaaran eli
kaytettavan viivepituuden selvittdminen on tarkea vaihe, silla liilan vahdinen maara vii-
veita voi johtaa nollahypoteesin virheelliseen hylkddamiseen, kun taas liian suuri maara
viiveita voi vahentaa testin tehoa. Viivepituuden valinnassa voidaan kayttaa informaa-

tiokriteereja esimerkiksi Akaiken (AIC) informaatiokriteerid (Harris & Sollis, 2003, s. 49).

5.1.3 Yhteisintegroituneisuus

Yhteys kunkin OPEC- jarjeston jasenen tuotantoon ja OPEC-jarjeston kokonaistuotan-

toon voidaan kuvata seuraavasti:
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Qit = ;0. (22)

jossa Q;; on it jasenen tuotanto ja Q; on OPEC-jdrjeston kokonaistuotanto, molemmat
ajalla t. ajon kartelli jasenen i:n tuotanto-osuus, joka yleensa maarataan jarjeston ko-
kouksien aikana. Kartellikdytoksen olemassaolo testataan yhteisintegraatiolla muuttu-
jien Q¢ ja Q. valilla. Jos jasenet noudattavat kiintiopolitiikkaa ja tekevat yhteistyota kar-
tellina kontrolloidakseen tuotantoa, jolla on vaikutus 6ljyn hintaan. Tall6in tulisi ilmen-
tya pitkan aikavalin tasapainosuhde muuttujien Q;; ja Q, valilla eli muuttujat ovat yhtei-
sintegroituneet. Tama viittaa siihen, etta muuttujien pitkan aikavalin tasapainosuhde
on vakaa ja mikd tahansa poikkeama osoittaa ainoastaan ohimenevaa ja lyhytaikaista

epatasapainoa (Gllen, 1996, s. 45-46; Kisswani, 2016, s. 172).

Harrisin (1995, s. 22) seka Harrisin ja Sollisin (2003, s. 15, 34) mukaan yhteisintegroita-
vuuden taloudellinen tulkinta on, etta jos kahden tai useamman epastationaarisen ai-
kasarjan lineaarikombinaatio on stationaarinen, relaatio on yhteisintegroitunut. Ne
liilkkuvat tiiviisti yhdessa yliajan ja niiden valinen ero on vakio (eli stationaarinen). Yh-
teisintegroitavuuden kasite on hyddyllinen, silla yhteisintegroituneen relaation voidaan
ajatella kuvaavan talousteorian usein maarittamaa tasapainorelaatiota. Yhteisintegraa-
tion puuttuminen johtaa harhaanjohtavaan regressioon. Tasta kdytetdan usein nimitys-

td ndennaisregressio (a spurious regression).

Jos jasen pettda satunnaisesti, tehokkaan kartellin pitdisi pystya havaitsemaan petta-
minen ja rankaisemaan siitd. Tastd johtuen tasapainosta poikkeamat voidaan nahda
lyhyt aikaisina ja siksi pitkdn aikavalin suhde pitaisi jatkua. Nain ollen jasenen tuotanto-
tason ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannon (muuttujien Q¢ ja Q) yhteisintegroituvuu-
den hylkdaminen voi mahdollisesti tarkoittaa yhteistydnpuutetta jarjeston jasenten ja
organisaation valilla. Toisaalta yhteisintegraation puuttuminen voi tarkoittaa jarjeston
jasenen johdonmukaista huijaamista ja kartellin tehottomuutta huijaamisen havaitse-
misessa ja sen rankaisemisesta. Jos yhteisintegraatiosuhde 16ytyy, tdma tukee teoriaa,

jonka mukaan OPEC toimii kartellin tavoin. Jos yhteisintegraatiota ei ilmene, tama ei
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tue teoreettista olettamusta siita, ettd OPEC toimisi kartellin tavoin (Gilen, 1996, s. 46;

Kisswani, 2016, s. 172-173).

Yhteisintegraation testaamiseen on kaksi keskeistd menetelmaa, jotka ovat Engle-
Granger -menetelmd sekd Johansenin menetelmd. Engle-Granger -menetelmassa
muuttujat, jotka ovat integroituneet samalla asteella, estimoidaan pitkan aikavalin ta-
sapainorelaatio. Taman jalkeen tarkastellaan estimoidun tasapainorelaation residuaa-
lien stationaarisuutta. Jos residuaali on stationaarinen, muuttujat ovat yhteisintegroi-
tuneet, ja regression residuaaleja voidaan kayttaa virheenkorjausmallin estimoinnissa.
Johansenin menetelmdssa sovelletaan suurimman uskottavuuden (a maximum like-
lihood estimates MLE) -menetelmaa yhteisintegroituneiden vektoreiden tutkimisessa.
Menetelman lahtékohtana on vektoriautoregressio (a vector autoregression VAR) -malli
ja yhteisintegroitavuusvektoreiden maaraa tutkitaan trace-testilla ja ominaisarvotestilla

(Enders, 2015, s. 360—-363, 389-390).

5.1.4 Engle-Granger -menetelma

Oletetaan, etta kaksi muuttujaa (y; ja z;) uskotaan olevan integroituneen asteella yksi
I1(1), ja haluamme maarittdd onko ndiden kahden muuttujan valilla pitkdn aikavalin
tasapainosuhde. Englen ja Grangerin (1987) kehittama neljan vaiheen menetelma maa-
rittda ovatko kaksi muuttujaa yhteisintegroituneet asteella CI(1,1), mika tarkoittaa,
ettd I(1) muuttujien lineaarikombinaatio on stationaarinen. N&din ollen analyysin en-
simmainen vaihe on testata muuttujien aikasarjaominaisuudet. Tama voidaan toteuttaa
esimerkiksi laajennetulla Dickey-Fuller testilla (ADF-testilld), joka on kuvattu kappalees-

sa 5.1.2 (Enders, 2015, s. 360).

Jos ensimmaisen vaiheen eli muuttujien aikasarjaominaisuuden testauksen tuloksena
on, ettd muuttujat (y; ja z;) ovat I(1). Taman jadlkeen testataan, ettd muuttujat ovat
yhteisintegroituneet asteella yksi I(1). Seuraavassa vaiheessa estimoidaan muuttujien

pitkdn aikavalin tasapainosuhde:
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Ve = Bo + B12: + e; (23)

Jos muuttujat ovat yhteisintegroituneet OLS-estimointi tuottaa supertarkentuvat (a
super-consistent) estimaatin parametreille 5, ja ;. Stock (1987) on todistanut, etta
Bo ja [ estimaatit konvergoituvat nopeammin kuin stationaaristen muuttujien esti-
maatit OLS-estimoinnissa. Merkitadn yhtdlon 23 residuaalisarjaa: {€,} . Jos residuaalien
havaitaan olevan stationaarisia, talléin muuttujat (y, ja z;) ovat yhteisintegroituneet
asteella (1,1). Muuttujien integroitumisasteen testaamiseen voidaan kdyttdaa DF- tai
ADF-testia, mutta residuaalisarjan stationaarisuuden testaamiseen ei voida kayttaa
normaalia Dickey-Fuller-testijakaumaa, silla todellista virhetta e; ei tunneta, vaan aino-
astaan tunnetaan sen estimaatti {€;}. Testaamiseen voidaan kayttda esimerkiksi
MacKinnonin (1991) kriittisid arvoja (Enders, 2015, s. 361-362; Harris & Sollis, 2003, s.
81).

Virhetermin stationaarisuuden testaamiseen kaytetdaan laajennettua Dickey-Fuller-

testia:

A&y = a8, 1+ i1 0;4108_; + & (24)

Jos nollahypoteesi a; = 0 voidaan hylata, voidaan paatelld, etta residuaalit ovat stati-
onaarisia ja muuttujat ovat yhteisintegroituneita, joten niiden valilla on pitkan aikavalin
tasapainorelaatio. Jos nollahypoteesia ei voida hylata kriittisten arvojen perusteella,
voidaan paatelld, ettd residuaalisarja e; sisaltda yksikkdjuuren ja muuttujat (y:ja z:) ei-
vat ole yhteisintegroituneita. Jos muuttujien todetaan olevan yhteisintegroituneita,
siirrytdan kolmanteen vaiheeseen, jossa estimoidaan virheenkorjausmalli. Virheenkor-
jausmalli laaditaan tasoregression pohjalta luoduista residuaaleista. Viimeisessa eli
neljannessa vaiheessa varmistetaan, ettd virheenkorjausmalli on estimoitu tarkoituk-

senmukaisesti (Enders, 2015, s. 362—363).
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Harris ja Sollis (2003, s. 83) pohtivat miksi Engle-Granger-testi (EG-testi) on niin suosittu,
vaikka siind on useita heikkouksia. EG-testilla on todennakoisesti heikompi voima vaih-
toehtoisia yhteisintegroitavuustesteja vastaan ja tilastollisessa paattelyssa ei voida
kayttaa standardin t-testin arvoja. Enders (2015, s. 362—-364) toteaa, ettd menetelma
on yksinkertainen toteuttaa, mutta pitkan aikavalin tasapainorelaation estimointi edel-
lyttaa, etta tutkija valitsee yhden muuttujan yhtdlon vasemmalle puolelle selitettavaksi
muuttujaksi. Tama saattaa vaikuttaa testitulokseen, mikd on epatoivottu ominaisuus,
silla tulosten ei pitdisi riippua siitd minkda muuttujan suhteen estimointi laaditaan. Li-
saksi haasteita aiheuttaa se, etta menetelma perustuu kaksivaiheiseen estimaattoriin ja
jos ensimmaisessa vaiheessa on tehty virheitd, ne siirtyvat myos menetelman seuraa-

vaan vaiheeseen.

5.1.5 Johansenin menetelma

Johansenin (1988) kehittamassa menetelmassa sovelletaan suurimman uskottavuuden
(maximum likelihood) menetelmaa vektoriautoregressiiviseen (VAR) -malliin. Taman
avulla voidaan valttaa kaksivaiheisen menettelyn sisaltamat ongelmat. Johansenin me-
netelmalld on mahdollista estimoida ja testata yhtdaikaisesti useampia yhteisintegraa-
tiovektoreita. Johansenin menetelma alkaa vektorin (z;) maarittamiselld, joka koostuu
mahdollisesti n kappaleesta endogeenisia muuttujia ja (z;) voidaan mallintaa rajoitta-
mattomaksi (unrestricted vector autoregression) VAR-malliksi (Enders, 2015, s. 389;

Harris & Sollis, 2003, s. 109-110).

Johansenin menetelman VAR-mallin |ahtokohtaa voidaan kuvata yhtalon avulla seuraa-

vasti:

Zy = Alzt_l + -4+ Ath—k + Us (25)

yhtdldssad 25 z, on (n X 1) matriisi ja jokainen A; on parametreista koostuva (n X n)

matriisi. Taman tyyppistda VAR-mallia on kannattanut erityisesti Sims (1980), jonka ta-
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voitteena oli arvioida endogeenisten muuttujien valisia dynaamisia suhteita asettamat-
ta ennalta rajoituksia parametrien (kertoimien) arvoille. Rajoituksilla tarkoitetaan esi-
merkiksi tietynlaisia rakenteellisia riippuvuussuhteita ja/tai joidenkin muuttujien ekso-
geenisuutta. Jarjestelma on pelkistetyssa muodossa, jossa jokainen z,; muuttuja on reg-
ressoitu viivastetylla arvoilla sekd itsestddan ja muista muuttujista. Ndin ollen OLS-
menetelma on tehokas tapa estimoida yhtalo 25, silla yhtalon oikea puoli sisaltaa yhtei-
sen joukon viivastettyja ja siten ennalta maariteltyja selittdvia muuttujia (Harris & Sollis,

2003, s. 110).

Yhtalo 25 voidaan jarjestelld uudelleen vektorivirheenkorjausmuotoon (a vector error-

correction model, VECM) seuraavasti:

AZt = FlAZt—l + -+ Fk—lAZt—k+1 + HZt—k + u; (26)

jossaljb = —(I—A;— - —A),(i=1,...., k=D jall=—U—-A; — - — Ay).

Tassa VECM-muodossa maaritetyssa mallissa saadaan estimaattien I ja Il avulla tietoa
lyhyen ja pitkdn aikavalin mukautumisesta z;:n muutoksiin. Yhtalén 26 parametri Il
voidaan esittdd muodossa I1 = af}’ jossa a kuvaa epatasapainon sopeutumisnopeutta
ja B on pitkdn aikavalin kertoimien matriisi siten, ettd yhtal6én 26 upotettu termi
(B'zi_x) edustaa enintddn (n — 1) yhteisintegroituneita relaatioita (Harris & Sollis,

2003, s. 110).

Oletetaan vektorin z;:n koostuvan epadstationaarisista I (1)-muuttujista, jolloin yhtadlon
26 termit, jotka sisaltavat tekijan Az,_; ovat stationaarisia I(0)-muuttujia seka termin
[1z,_, taytyy my0s olla stationaarinen, jotta virhetermiu, ~ I(0) olisi valkoisen kohi-
nan prosessi (a white noise). On olemassa kolme tapausta, jolloin ehto stationaarisuu-
desta I1z;_j, ~I(0) tayttyy. Ensimmadinen tapaus on, ettd vektorin z; muuttujat ovat

stationaarisia. Tosin tdssa yhteydessa kyseista tapausta ei voida pitaa erityisen kiinnos-
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tavana, silla ndenndisregression ongelmaa ei ole, joten mallintamisessa voidaan kayttaa

standardista VAR-mallia (Harris & Sollis, 2003, s. 110-111).

Toinen tapaus on se, ettd yhteisintegraatiota ei ilmene, jolloin ei ole olemassa z;:n line-
aarikombinaatiota, jotka ovat stationaarinen eli integroitunut astetta 0, I(0) ja tdman
seurauksena IT on (n X n) nollamatriisi. Tassa tapauksessa on asianmukaista kayttaa
muuttujien ensimmaisia differensseja VAR-malliin, joka ei sisdlla pitkan aikavalin ele-
menttejd. Kolmas tapaus, jolloin stationaarisuuden ehto [1z;_; ~I(0) tayttyy, kun (n —
1) yhteisintegraatiosuhde on B'z;_; ~I(0). Tassa tapauksessa B:ssaon r < (n — 1)
yhteisintegroitunutta vektoria ja (n — r) epastationaarista vektoria. Ainoastaan [3:n
yhteisintegroituvuus vektorit olisivat merkitsevid, muutoin I1z,_ ei olisi I(0), mika
tarkoittaa, ettd viimeinen (n — r) a:n sarakkeista ovat merkityksettoman pienid, kay-
tannossa nollia. Matriisin (3 sisaltdmien yhteisintegroitavuusvektoreiden lukumaaran
selvittdminen on samanarvoinen eli ekvivalentti matriisin a nollasarakkeiden testaami-
selle, jonka vuoksi yhteisintegraation testaaminen perustuu matriisin II :n asteen (rank)

tarkasteluun (Harris & Sollis, 2003, s. 110-111).
Axt = T[xt_l + Z?z_ll T[iAxt_l + gt (27)

jossa:

{5

l

p
Tl.'iz—ZAj

j=i+1

4
=1

Johansenin menetelméassa yhteisintegraatiovektoreiden lukumaara voidaan selvittaa
tarkastelemalla matriisin astetta (7r). Matriisin aste kuvaa muuttujien pitkdn aikavalin
riippuvuussuhdetta. Jos matriisin aste on nolla (m = 0) aikasarjojen valilla ei ole stati-
onaarista lineaarikombinaatiota, vaan kyseessa on ensimmaisessa differenssissa oleva

VAR-malli. Jos matriisin aste on n (r = n), matriisi on tdysi ja vektoriprosessi on stati-
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onaarinen. Jos (m = 1) matriisilla on yksi yhteisintegroitunut vektori, mutta jos aste on
valiltd (1 < r < n) matriisilla on useita yhteisintegroituneita vektoreita (Enders, 2015,
s. 378). Yhteisintegroituvuusvektorien lukumaaran testaamiseksi Johansenin menetel-
massa on kehitetty kaksi tilastollista testia, trace-testi (yhtalo 28) ja suurimman ominai-

sarvon testi (maximal eigenvalue) (yhtalo 29):

Atrace(r) = -T Z?: r+1 In(1- /TL) (28)

Anax(r,r + 1) = =T In(1 — A,41) (29)

jossa/’Tlon ominaisarvo (eigenvalue) karakteristen juurten estimaatti, joka on saatu
estimoidusta I1 matriisista ja T on havaintojen lukumaara. Trace-testin (A¢yqce) nolla-
hypoteesi on, ettd yhteisintegroituvuusvektoreita on enintdaan r kappaletta. Vaihtoeh-
toinen hypoteesi on, ettd vektoreita on enemman kuin r kappaletta. Vaihtoehtoinen
hypoteesi on hyvin yleinen, eikd sen perusteella voida paatelld yhteisintegroituvuus-
vektoreiden tarkkaa lukumaaraa. Suurimman ominaisarvon testin (1,,4) nollahypo-
teesi on, ettd on olemassa r yhteisintegroituvuusvektoria. Vaihtoehtoinen hypoteesi on,
ettd yhteisintegroituvuusvektoreita 16ytyy r + 1 kappaletta. Taman testisuureen avulla
voidaan selvittda yhteisintegroituvuusvektoreiden tarkka lukumaara. Nollahypoteesit
hylatdan molemmissa testeissa, jos estimoinnin perusteella saatu testisuureen arvo on
suurempi kuin kriittiset arvot. Kriittisid arvoja on maaritelty esimerkiksi Johansenin ja
Juseliuksen (1990) tutkimuksessa (Enders, 2015, s. 378-379; Johansen & Juselius,
1990).

5.2 Tutkielman empiiriset tulokset

Aluksi esitelldan OPEC-jarjeston kokonaistuotantomaara (kuvio 2) seka jarjeston jasen-
ten tuotantomaarat (kuviot 3—12), joiden aikasarjat ovat ADF-testin mukaan integroitu-
neita asteella yksi. Liitteeseen kaksi (kuvio 13) on koottu jasenmaiden tuotantomaara-

kuviot, joiden aikasarjat eivat ole ADF-testin mukaan integroituneita asteella yksi, silla
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nama jasenmaat (Paivdntasaajan Guinea, Libya ja Venezuela) joudutaan jattdmaan pois
yhteisintegraatiotesteista. Yhteisintegraatiotestien edellytyksena on, etta aikasarjat
ovat integroituneita asteella yksi. Kuvioiden tuotantomaarat ovat kvartaalitasolla, jotka

ovat muutettu logaritmisiksi arvoiksi ajanjaksolla Q1/1993—Q2/2021.

OPEC-jarjeston kokonaistuotanto
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Kuvio 2. OPEC-jarjeston kokonaistuotanto ajanjaksolla Q1/1993-Q2/2021.

Kuviosta kaksi voidaan havaita, ettd OPEC-jarjestén kokonaistuotannon aikasarjassa
ilmenee selke3 positiivinen trendi eli pitkan aikavilin muutos vuoteen 2017 asti. Oljyn
globaali kulutus kasvoi voimakkaasti kehittyvien talouksien esimerkiksi Kiinan kysynnan
kasvun vuoksi, mikd nakyy myos OPEC-jarjeston kokonaistuotannon kasvuna vuosina
2004-2005 (Ruska & muut, 2012, s. 20; Suni, 2012). Oljyn kysynt3 putosi rajusti ko-
ronaviruspandemian vuoksi vuonna 2020. Pandemia on vaikuttanut merkittavasti
OPEC-jarjeston kokonaistuotantoon, silld jarjestdé on joutunut leikkaamaan rajusti tuo-
tantoaan. Oljyn kysynnin ja tarjonnan nakymiin liittyy runsaasti epavarmuustekijoit,
joita on seurattava tulevaisuudessa tarkasti (OPEC bulletin, 2021, s. 9). Seuraavaksi tar-
kastellaan yksittdisten jasenmaiden tuotantomaarien aikasarjakuvioita, joihin on lisatty

OPEC-jarjeston kokonaistuotanto (kuviot 3—12).
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Algerian kokonaistuotanto
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Kuvio 3. Algerian ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuviossa kolme on Algerian ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Algerian aikasar-
jassa ei ndy selkeda nousevaa tai laskevaa trendia. Algeria on kuulunut jarjestéon koko
tutkielman tarkastelujakson ajan. Algeria on keskikokoinen tuottaja jarjestdssa (897
tb/d vuonna 2020), ja valtion raakadljyn tuotanto on laskenut 28,70 % vuosina 2010-
2020, verrattuna vuosiin 2000-2010, jolloin valtion tuotanto puolestaan kasvoi 55,69 %
(liite 1; taulukko 7). Vertailtaessa aikasarjoja (InAL ja INOPEC) voidaan havaita, etta Al-
gerian kokonaistuotanto mukailee OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa. Tama osoittaa,
etta valtio on todennadkdisesti sitoutunut OPEC-kartellin asetettuihin tuotantokiintiihin.
Tasta voisi alustavasti paatelld, ettd Algerian kokonaistuotanto ja OPEC-jarjeston koko-
naistuotanto ovat yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla esiintyy mahdollisesti pit-

kan aikavalin tasapainosuhde.
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Angolan kokonaistuotanto
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Kuvio 4. Angolan ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuviossa nelja on Angolan ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Angolan aikasar-
jassa ilmenee positiivinen trendi. Angola on liittynyt OPEC-jarjest66n vuonna 2007.
Angola on keskikokoinen tuottaja jarjestossa (1,253 tb/d vuonna 2020), mutta valtion
tuotanto on laskenut 30 % vuosina 2010-2020 (liite 1; taulukko 7). Vertailtaessa aika-
sarjoja (InAN ja InOPEC) voidaan havaita, ettd Angolan tuotantomaarad ajanjaksolla
2007-2021 mukailee OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa. Tasta voidaan paatelld, etta
jasenmaa on todennakdisesti noudattanut kartellin tuotantokiinticitd. Nain ollen on
mahdollista, etta aikasarjat ovat yhteisintegroituneita ja sarjojen valilla esiintyy pitkan

aikavalin tasapainosuhde.
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Kongo-Brazavillen kokonaistuotanto

ﬂ“m

- J—'_\_"'—"'—-—--——vf—j\m-.mwj/ﬁ T

1993 1996 2000 2003 2007 2010 2014 2017 2021

INOPEC

mcoa‘

Kuvio 5. Kongon ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa viisi on Kongo-Brazavillen ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Kongon
aikasarjassa ei ilmene selkeda nousevaa tai laskevaa trendia. Kongo on OPEC-jarjeston
uusin jasenmaa (liittymisvuosi 2018) ja valtion tuotannon osuus vuonna 2020 on kol-
manneksi pienin 287 tb/d (liite 1; taulukko 7). Vertailtaessa aikasarjoja (InCOB ja
INOPEC) voidaan havaita, ettd Kongon kokonaistuotanto mukailee OPEC-jarjeston koko-
naistuotantoa. Kongon osalta tulee kuitenkin huomioida se, etta tarkasteluajanjakso jaa
vain reilun kahden vuoden mittaiseksi. Yhteisintegraation testaus edellyttda riittavan
pitkaa tutkittavaa ajanjaksoa. Tarkastelujakson lyhyydesta johtuen, yhteisintegraation

ilmentymisen alustava graafinen tarkastelu on haasteellista.
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Gabonin kokonaistuotanto
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Kuvio 6. Gabonin ja OPEC-jarjestdon kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuviossa kuusi on Gabonin ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Gabonin aikasar-
jalle on ominaista laskeva trendi. Gabon on kuulunut jarjest66n koko tutkielman tarkas-
telujakson ajan. Gabon on pieni tuottaja jarjestossa (191 tb/d vuonna 2020) suhteutet-
tuna koko jarjeston tuotantoon (liite 1; taulukko 7). Verrattaessa aikasarjoja (InGA ja
InOPEC) voidaan havaita, ettd jdsenmaa ei osoita merkittavaa sitoutumista asetettuun
tuotantokiintioon. Tasta voisi alustavasti paatelld, etteivat Gabonin ja OPEC-jarjeston
kokonaistuotantojen aikasarjat ole yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla ei esiinny

pitkan aikavalin tasapainosuhdetta.
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Iranin kokonaistuotanto
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Kuvio 7. Iranin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa seitseman on Iranin ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Iranin aikasar-
jassa ei ilmene selkedd nousevaa tai laskevaa trendia. Iran on yksi perustajajasenista ja
valtio on viidenneksi suurin 6ljytuottaja (1,985 tb/d) vuonna 2020. Iranin tuotanto on
vahentynyt rajusti (-46,44 %) vuosina 2010-2020 (liite 1; taulukko 7). Iranin o6ljytuotan-
to on laskenut voimakkaasti vuodesta 2017 lahtien, silla valtiolle on asetettu tiukkoja
talouspakotteita, jotka on hankaloittaneet Iranin 6ljykauppaa (EIA, 2021d). Verrattaessa
aikasarjoja (InIRAN ja InOPEC) voidaan havaita, ettd Iranin tuotantomaara mukailee
OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa. Tasta voidaan alustavasti paatella, ettd jasenmaa on
mahdollisesti noudattanut kartellin asettamia tuotantokiintidita. Nain ollen on mahdol-
lista, ettd aikasarjat ovat yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla esiintyy pitkan ai-

kavalin tasapainosuhde.
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Irakin kokonaistuotanto
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Kuvio 8. Irakin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993—-2021.

Kuviossa kahdeksan on Irakin ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Irakin aikasar-
jassa ilmenee positiivinen trendi, mutta aikasarjasta voidaan havaita Irakin sodan vaiku-
tukset voimakkaana negatiivisena muutoksena oljyntuotannossa vuonna 2003 (Tertza-
kian, 2006, s. 83). Irak on yksi jarjeston perustajista ja valtio on ollut toiseksi suurin
tuottaja (4,049 tb/d) jarjestdssa vuonna 2020. Lisdksi valtion tuotanto on kasvanut
voimakkaasti (68,64 %) vuosina 2010—-2020 (liite 1; taulukko 7). Verrattaessa aikasarjoja
(InIRAQ ja InOPEC) voidaan havaita, ettd Irakin tuotantomaara mukailee OPEC-jarjeston
kokonaistuotantoa ajanjaksolla 1993—-2003, mutta ajanjaksolla 2003-2020 Irakin tuo-
tanto ei mukaile OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa. Tama mahdollisesti tarkoittaa sit3,
ettd jasenmaa ei ole noudattanut kartellin asettamia tuotantokiintiditda. Nain ollen on
mahdollista, etta aikasarjat eivat ole yhteisintegroituneita ja aikasarjojen vililla ei esiin-

ny pitkan aikavalin tasapainosuhdetta.
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Kuwaitin kokonaistuotanto
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Kuvio 9. Kuwaitin ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa yhdeksan on Kuwaitin ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Kuwaitin ai-
kasarjassa ilmenee positiivinen trendi. Kuwait on yksi perustajajasenista ja valtio ollut
neljanneksi suurin tuottaja (2,434 tb/d) OPEC-jarjestossa vuonna 2020. Kuwaitin tuo-
tanto on kasvanut tasaisesti vuosina 2000-2010 seka 2010-2020 (9,33 % ja 5,96 %)
(liite 1; taulukko 7). Verrattaessa aikasarjoja (InKW ja INnOPEC) voidaan havaita, etta Ku-
waitin tuotantoaikasarja mukailee OPEC-jarjeston kokonaistuotantoaikasarjaa. Tasta
voidaan paatelld, ettd jdsenmaa on todennakoisesti noudattanut asetettuja tuotanto-
kiintidita. Nain ollen on mahdollista, etta aikasarjat ovat yhteisintegroituneita ja aika-

sarjojen valilla esiintyy pitkan aikavalin tasapainosuhde.
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Nigerian kokonaistuotanto
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Kuvio 10. Nigerian ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa kymmenen on Nigerian ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat. Nigerian
aikasarjassa ei ilmene selkeda nousevaa tai laskevaa trendia. Nigeria on ollut kuuden-
neksi suurin tuottaja (1,587 tb/d) jarjestdssa vuonna 2020, mutta valtion 6ljytuotanto
on laskenut voimakkaasti (-22,96 %) vuosina 2010-2020 (liite 1; taulukko 7). Verratta-
essa aikasarjoja (InNI ja INOPEC) voidaan havaita, ettd Nigerian kokonaistuotanto ei
mukaile OPEC-jarjeston kokonaistuotanto. Jasenmaa ei ole mahdollisesti noudattanut
kartellin asettamia tuotantokiintioitd. Ndin ollen on mahdollista, etta aikasarjat eivat
ole yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla ei esiinny pitkan aikavalin tasapainosuh-

detta.



57

Saudi-Arabian kokonaistuotanto
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Kuvio 11. Saudi-Arabian ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa yksitoista on jarjeston perustajavaltion Saudi-Arabian ja OPECin kokonaistuo-
tantojen aikasarjat. Saudi-Arabian aikasarjassa ilmenee selked nouseva trendi vuoteen
2017 asti. Saudi-Arabia on jarjeston suurin tuottaja (9,182 tb/d) vuonna 2020 ja valtion
tuotanto on kasvanut 10,84 % vuosina 2010-2020 (liite 1; taulukko 7). Saudi-Arabialla
on hallussaan 15 prosenttia maailman 06ljyvaroista ja valtio on Yhdysvaltojen jalkeen
toiseksi suurin o6ljytuottaja (EIA, 2021e). Saudi-Arabialla on erittdin iso rooli OPEC-
jarjestossa, joten aikasarjojen graafiselle tarkastelulle tulee antaa suurta painoarvoa.
Verrattaessa aikasarjoja (InSA ja InOPEC) voidaan havaita, ettd Saudi-Arabian kokonais-
tuotanto mukailee OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa. Tama tarkoittaa sitd, etta valtio
on noudattanut kartellin asettamia tuotantokiintiéita. Nain ollen on erittdin todenna-
koistd, ettd aikasarjat ovat yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla esiintyy pitkan

aikavalin tasapainosuhde.
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Arabiemiirikunnan kokonaistuotanto
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Kuvio 12. Arabiemiirikunnan ja OPEC-jarjeston kokonaistuotannot 1993-2021.

Kuviossa kaksitoista on Arabiemiirikunnan ja OPECin kokonaistuotantojen aikasarjat.
Arabiemiirikunnan aikasarjassa ilmenee selked nouseva trendi. Arabiemiirikunta on
ollut toiseksi suurin tuottaja (2,802 tb/d) OPEC-jarjestossa vuonna 2020 ja valtio 6ljy-
tuotanto on kasvanut voimakkaasta (21,61 %) vuosina 2010-2020. Valtio on ollut jar-
jeston jasenmaana koko tutkielman tarkastelujakson ajan (liite 1; taulukko 7). Verratta-
essa aikasarjoja (InUAE ja InOPE) voidaan havaita, ettd Arabiemiirikunnan kokonaistuo-
tanto mukailee OPEC-jarjeston kokonaistuotantoa koko ajanjakson ajan. Jdsenmaa on
mahdollisesti noudattanut kartellin asettamia tuotantokiintiéita. Ndin ollen on mahdol-
lista, ettd aikasarjat ovat yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla mahdollisesti esiin-

tyy pitkan aikavalin tasapainosuhde.

Yhteisintegraatiotestien edellytyksena on, ettd aikasarjat ovat integroituneet asteella
yksi. Tama ei toteudu Paivantasaajan Guinean, Libyan ja Venezuelan tuotantoaikasarjo-
jen osalta. Jasenmaiden aikasarjojen kuviot on koottu liitteeseen 2 (kuvio 13). Paivinta-
saajan Guinean osalta huomion arvoista on myds se, ettd valtio on liittynyt OPEC-
jarjestdon vasta vuonna 2017 ja jasenmaan tuotanto on alhaisin (114 tb/d) suhteutet-

tuna koko jarjeston tuotantoon. Libyan ja Venezuelan tuotantomaarat (368 ja 500 tb/d)
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ovat my0s alhaisia suhteutettuna koko jarjeston tuotantoon. Mielenkiintoinen havainto
on, etta Venezuela on yksi OPEC-jarjestdn perustajavaltioista, mutta sen tuotantomaa-
rat ovat laskeneet rajusti (-76,40 %) vuosina 2010-2020 (liite 1; taulukko 7). Kokkosen
ja Muilun (2019) mukaan presidentti Maduron valtaannousu vuonna 2013 ja vuoden
2014 6ljyn hinnan romahtaminen aiheuttivat Venezuelan valtion talouden romahtami-
sen. Lisaksi vuonna 2017 Yhdysvaltain presidentti Trump maarasi Venezuelalle talous-
pakotteita, jotka olivat erittdin suuri isku Venezuelan taloudelle, silla Yhdysvallat oli

Venezuelan 6ljyn suurin ostaja.

OPEC-jarjeston keskeisimmat tuottajamaat ovat Saudi-Arabia, Irak, Arabiemiirikunnat,
Kuwait ja Iran (liite 1; taulukko 7). Aikasarjojen graafisen tarkastelun mukaan jasenmai-
den oljytuotannon ja OPEC-jarjeston kokonaistuotanto voisivat olla yhteisintegroitunei-
ta ja aikasarjojen valilla voisi mahdollisesti ilmentya pitkan aikavalin tasapainosuhde
kaikkien muiden paitsi Irakin aikasarjan osalta. Graafinen tarkastelu antaa mielenkiin-
toisen lahtokohdan tutkielman tilastolliseen tarkasteluun. Seuraavaksi tutkielmassa
esitellddn laajennetun Dickey-Fuller testin tulokset. ADF-testin jalkeen tutkielmassa
kaydaan l|api Engle-Granger yhteisintegraatiomenetelman tulokset sekd Johansenin

menetelman tulokset.

5.2.1 Laajennettu Dickey-Fuller-testi (ADF-testi)

Tutkielmassa kaytetddan yksikkdjuuren testaamiseen laajennettua Dickey-Fuller-testia.
ADF-testi suoritetaan yhtalolla 20, johon on sisallytetty vakiotermi, mutta siita on jatet-
ty pois deterministinen aikatrendi. Testin tavoitteena on tutkia, mitkd sarjat ovat
epastationaarisia, mutta ensimmaisessa differenssissa stationaarisia. Tama tarkoittaisi
sarjojen olevan integroituneita asteella yksi I(1), joka tarkoittaa, etta sarja sisaltaa yk-
sikkdjuuren ja on differoitava kerran, jotta sarjasta tulisi stationaarinen eli integroitunut

asteella nolla I(0).
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Testin nollahypoteesi on, etta sarjat ovat epastationaarisia eli aikasarja sisaltda yksikko-
juuren. Testin vaihtoehtoinen hypoteesi on, ettad sarjat ovat stationaarisia eli aikasarja
ei sisalla yksikkojuurta. Jos testiarvo (t-arvo) on pienempi kuin kriittinen arvo, nollahy-
poteesi hyvaksytaan. Jos testiarvo (t-arvo) on suurempi kuin kriittinen arvo, nollahypo-
teesi voidaan hylata ja talloin vaihtoehtoinen hypoteesi hyvaksytaan. Taulukkoon nelja
on koottu testitulokset tutkielman koko aikavaliltd Q1/1993-Q2/2021. ADF-testin tulok-
set on ilmoitettu taulukossa tasosarjana (level) ja ensimmaisen differenssin (differenssi)
ottamisen jalkeen. Suluissa olevat arvot ovat viivepituuksia, joiden valintaan on
kaytetty Akaiken informaatiokriteeria (AIC). Maksimi maara viivetermeja on 4. P-

arvoissa on kaytetty MacKinnonin (1991) laskemia kriittisia arvoja.

Taulukko 4. ADF-testin tulokset aikavaliltd Q1/1993-Q2/2021.

OPEC-jarjeston Level p-arvo Differenssi p-arvo
jdsenmaat (t-arvo) (t-arvo)

OPEC -2.375(1) 0.1488  -5.706 (2) *** 0.0000
Algeria -1.236 (1) 0.6581 = -5.101 (2) *** 0.0000
Angola -1.978 (1) 0.2965 = -5.132 (2) *** 0.0000
Kongo-Brazaville -2.879 (1) * 0.0478**  -4.916 (4) *** 0.0000
Pdivdantasaajan Guinea -4.892 (4) *** 0.0000 N/A N/A
Gabon -0.205 (1) 0.9380  -5.042 (4) *** 0.0000
Iran -3.026 (1) ** 0.0325 N/A N/A
Irak -2.026 (3) 0.2754 | -5.490 (4) *** 0.0000
Kuwait -2.592 (1) * 0.0947  -5.301 (4) *** 0.0000
Libya -3.683 (0) *** 0.0044 N/A N/A
Nigeria -1.309 (2) 0.6250  -4.968 (4) *** 0.0000
Saudi-Arabia -1.791 (2) 0.3849  -5.809 (4) *** 0.0000
Arabiemiirikunnat -0.961 (4) 0.7671  -5.661 (4) *** 0.0000
Venezuela 2.028 (4) 0.9987 = -6.377 (2) *** 0.0000

*E* yiittaa 1 %, ** 5 % ja * 10 % merkitsevyystasoon nollahypoteesin hylkaamiseen.

N/A = Not Applicable, ei sovellettavissa.
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Taulukosta nelja voidaan nahda, ettd nollahypoteesi hyldtddan yhden prosentin
merkitsevyystasolla Paivantasaajan Guinean ja Libyan osalta. Viiden prosentin
merkitsevyystasolla nollahypoteesi hyldataan Iranin ja Kongo-Brazavillen osalta. Naiden
muuttujien osalta tasosarjojen vaihtoehtoinen hypoteesi hyvaksytaan eli sarjat ovat
stationaarisia ja aikasarjat eivat sisalla yksikkojuurta, silla testiarvo on suurempi kuin
vhden tai viiden prosentin kriittinen arvo. Yllattden joudun myods hylkadmaan
Venezuelan testituloksen, silld muuttujan kerroin on positiivinen, jotta malli voidaan
hyvaksya, kertoimen tulee olla negatiivinen. Kaikilta muilta jasenmailta nollahypoteesi
hyvaksytaan, eli sarjat ovat epastationaarisia ja niilla on yksikkdjuuri, mutta ne ovat
ensimmaiseltad differensiltdaan stationaarisia. Tastda voimme paatelld, ettd ndma sarjat

ovat integroituneet asteella yksi I(1).

Jasenmaat, joiden osalta nollahypoteesi hylataan ja hyvaksytdaan vaihtoehtoinen hypo-
teesi, joudutaan poistamaan vertailusta. Yhteisintegraatio testien edellytyksend on,
ettd sarjat ovat integroituneet asteella yksi ja tdma ei toteudu ndiden neljan jasenmaan
osalta. Laajennetun Dickey-Fuller-testin osalta taytyy huomioida se, ettd testi ei ole
kovin vahva. Tasta johtuen testin tuloksia taytyy tulkita varovaisesti ja sarjojen kuvaajia
kannattaa hyodyntaa analysoinnissa. Tarkastellessa Paivantasaajan Guinean ja Libyan
kuvaajia (liite 2; kuvio 13), voidaan havaita, etta kuvaajista on suhteelliseen haasteellis-
ta tehda johtopaatoksia. Nain ollen, kyseiset jasenmaat poistetaan vertailusta. Tarkas-
tellessa Kongon (kuvio 5) ja Iranin tuotantoaikasarjoja (kuvio 7), voidaan havaita, etta
aikasarjoissa esiintyy heteroskedastisuutta, joka tekee sarjoista epastationaarisia. Tasta
johtuen, Iran ja Kongo otetaan mukaan yhteisintegraatiotesteihin. Seuraavassa vai-
heessa testataan, l0ytyyko jasenmaiden tuotannon ja OPEC-jarjeston kokonaistuotan-
non valiltd pitkdn aikavélin tasapainosuhdetta Engle-Grangerin sekd Johansenin mene-

telmalla.
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5.2.2 Engle-Granger -menetelman tulokset

Engle-Granger-testin ensimmainen vaiheessa todennetaan, ettd muuttujat ovat integ-
roituneet asteella yksi. Tama on suoritettu ADF-testilld, jonka tulokset on esitelty kap-
paleessa 5.2.1. Testin seuraavassa vaiheessa estimoidaan pitkan aikavalin tasapaino-
suhde eli testataan ovatko muuttujat yhteisintegroituneita. Nollahypoteesi on, etta
aikasarjat eivat ole yhteisintegroituneita. Vaihtoehtoinen hypoteesi on, ettd aikasarjat
ovat yhteisintegroituneet. Jos nollahypoteesi hyvaksytaan, talloin OPEC-jarjeston oljy-
tuotannon ja jasenmaan Oljytuotannon vidlilla ei ole tasapainorelaatiota. Engle-
Granger-testin kriittiset arvot 1, 5 ja 10 prosentin merkitsevyystasoilla ovat: -3.995, -
3.391 ja -3.082. Viiveiden valintaan on kdytetty Akaiken informaatiokriteeria (AIC).

Seuraavaksi verrataan kriittisia arvoja Engle-Granger-testin tuloksiin (taulukko 5).

Taulukko 5. EG-testin tulokset aikavaliltd Q1/1993-Q2/2021.

Jasenmaat t-arvo
Algeria -1.644
Angola -2.883
Kongo-Brazaville -1.714
Gabon -1.761
Irak -2.532
Iran -1.984
Kuwait -1.910
Nigeria -1.838
Saudi-Arabia -3.107*

Arabiemiirikunnat -1.103

*E* yiittaa 1 %, ** 5 % ja * 10 % merkitsevyystasolla nollahypoteesin hylkdamiseen.

Taulukon viisi testiarvot ovat pienemmat kuin maaritetyt Engle-Grangerin kriittiset ar-
vot. Kaikkien jasenmaiden osalta nollahypoteesia ei voida hylata 1 tai 5 prosentin mer-
kitsevyystasolla, vaan se hyvaksytaan. Aikasarjat eivat ole yhteisintegroituneita ja aika-
sarjojen valilla ei ilmene pitkan aikavalin tasapainokorrelaatiota. Huomion arvoista on

kuitenkin se, etta nollahypoteesi voidaan hyldtda Saudi-Arabian osalta 10 prosentin
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merkitsevyystasolla. EG-testin tuloksissa on tarkeda huomioida se, etta testin voima on
heikko. Tama antaisi tukea Saudi-Arabian ja OPEC-jarjestdon kokonaiséljytuotannon ai-
kasarjojen yhteisintegroituneisuudelle. Tutkimustulos antaa viitteita siita, ettd Saudi-
Arabialla voisi olla valtaa 6ljymarkkinoilla, jos valtio toimisi itsendisesti. Todennakdisesti
OPEC-jarjestolla on markkinavoimaa sen takia, ettd Saudi-Arabia kuuluu jarjestoon.
Alustavan graafisen tarkastelun perusteella OPEC-jarjeston kokonaistuotanto ja jasen-
maan tuotanto olisivat mahdollisesti olleet yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla

olisi mahdollisesti ilmentynyt pitkan aikavalin tasapainosuhde.

Tutkielman tulos on samankaltainen kuin esimerkiksi Giilenin (1996) ja Kisswanin (2016)
tehdyissa tutkimuksissa. Nollahypoteesin hyvaksyminen eli yhteisintegraation puuttu-
minen tarkoittaa sitd, ettd OPEC-jdsenet eivat koordinoi tuotantomaaridan vaikuttaak-
seen Oljyn hintaan. Jos otetaan huomioon, ettad Saudi-Arabian nollahypoteesia ei voida
hylata 10 prosentin merkitsevyys tasolla, tutkielman saadut tulokset ovat samankaltai-
set kuin Alhajjin ja Huettnerin (2000) tutkimuksessa, jossa todetaan, ettd OPEC-
jarjestoa kuvataan parhaiten mallilla, jossa Saudi-Arabia toimii dominoivana tuottajana.
Jos verrataan yhteisintegraatiotestin tuloksia Bockemin (2004) ja Griffinin (1985) tutki-
muksiin, voidaan havaita, etta tutkielman tulokset eroavat naista kahdesta tutkimuk-
sesta. Mahdollisesti kartellissa huijaamisen ongelma vangin dilemma -pelissa (kappale
3.6; taulukko 1) selittdd myos miksi jasenmaiden valilla ei esiinny salaista yhteistyota.
Jarjeston jasenmailla ei ole kannustinta yhteistyohon, silla he eivat voi olla varmoja siita,
ettei toinen jasenmaa huijaa eli tuottamalla yli asetetun tuotantokiintion. Seuraavaksi
kdaydaan lapi Johansenin yhteisintegraatiotestin tulokset, jotta saadaan lisaa tietoa yh-

teisintegraation ilmentymisesta aikasarjojen valilla.

5.2.3 Johansenin menetelman tulokset

OPEC-jarjeston ja jarjeston jasenmaiden yhteisintegraatiota tutkiaan Engle-Granger-
testin lisdksi Johansenin (1988) menetelmalld. Johansenin menetelma alkaa myods

muuttujien stationaarisuuden testaamisella eli aluksi taytyy todentaa, ettd muuttujat
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ovat integroituneet asteella yksi. Tama on suoritettu laajennetulla Dickey-Fuller-testilla,
jonka tulokset on esitelty kappaleessa 5.2.1. Yhteisintegroitavuusvektoreiden maarit-
tamiseksi tutkielmassa kdytetdan seka trace-testid (A¢rqce) S€kd suurimman ominaisar-

von testid (4,45 ), jotka on esitelty kappaleessa 5.1.5 yhtalot 28-29.

Trace-testin nollahypoteesi on, etta yhteisintegroituvuusvektoreita on enintaan r kap-
paletta. Vaihtoehtoinen hypoteesi on, ettd vektoreita on enemman kuin r kappaletta.
Suurimman ominaisarvon-testin nollahypoteesi on, ettd on olemassa r yhteisintegroi-
tuvuusvektoria. Vaihtoehtoiseksi hypoteesi on, etta yhteisintegroituvuusvektoreita 16y-
tyy r + 1 kappaletta. Nollahypoteesi hyvaksytaan molemmissa testeissa, jos estimoinnin
perusteella saatu testisuureen arvo on pienempi kuin kriittiset arvot. Nollahypoteesit
hylatdan molemmissa testeissd, jos estimoinnin perusteella saatu testisuureen arvo on
suurempi kuin kriittinen arvo. Taulukon kuusi (k) viittaa VAR-mallin astelukuun eli vii-

veiden maaraan. Viiveiden valinnassa on kdytetty Akaiken informaatiokriitereja (AIC).
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Taulukko 6. Johansenin yhteisintegraatio testin tulokset Q1/1993-Q2/2021.

HO k (Atrace) 5 % kriittinen (Anax) 5 % kriittinen
arvo arvo
Algeria r=0 1 14.5180 15.41 13.3158 14.07
r<1 1 1.2021 3.76 1.2021 3.76
Angola r=0 1 14.5929 15.41 8.6164 14.07
r<1 1 5.9764 3.76 5.9764 3.76
Kongo-Bra. r=0 1 12.1051 15.41 9.1328 14.07
r<l 1 2.9723 3.76 2.9723 3.76
Gabon r=0 1 6.1560 15.41 3.8638 14.07
r<l 1 2.2921 3.76 2.2921 3.76
Irak r=0 3 12.2140 15.41 8.4431 14.07
r<l 3 3.7709 3.76 3.7709 3.76
Iran r=0 1 11.1242 15.41 7.6554 14.07
r<l 1 3.4687 3.76 3.4687 3.76
Kuwait r=0 1 10.8674 15.41 8.5276 14.07
r<l 1 2.3399 3.76 2.3399 3.76
Nigeria r=0 2 11.0262 15.41 7.0132 14.07
r<l 2 4.0130 3.76 4.0130 3.76
Saudi-Arabia r=0 1 13.1673 15.41 9.4917 14.07
r<l 1 3.6756 3.76 3.6756 3.76
Arabiemiirik. r=0 3 6.7083 15.41 5.9456 14.07
r<l 3 0.7627 3.76 0.7627 3.76

*¥Ek* k% X tarkoittavat nollahypoteesin hylkdaamista 1, 5 ja 10 prosentin merkitsevyystasolla.

Taulukkoon kuusi koottujen Johansenin yhteisintegraatiotestien tuloksien mukaan seka
trace-testin (Arqce) €ttd suurimman ominaisarvon-testin (A,,,x) nollahypoteesia ei
voida hylatd minkdan jasenmaan osalta, vaan nollahypoteesi hyvaksytaan. Tuloksista
voidaan yhteenvetona todeta, ettd OPEC-jarjeston kokonaistuotanto ja yksittaisen
jasenmaan kokonaistuotanto eivat ole yhteisintegroituneita ja aikasarjojen valilla ei
esiinny pitkan aikavalin tasapainosuhdetta. Johansenin menetelman tulokset antavat

samankaltaisen lopputuloksen kuin Engle-Granger-testin tulokset, jotka on esitelty
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kappaleessa 5.2.2. Johansenin testin nollahypoteesin hyvaksyminen tarkoittaa sitd, etta

OPEC-jasenet eivat koordinoi tuotantomaariaan vaikuttaakseen 6ljyn hintaan.

Johansenin menetelmasta saadut tulokset ovat samansuuntaiset kuin esimerkiksi
Dahlin ja Yicelin (1991) sekd Kisswanin (2016) tutkimuksien tulokset. Tuloksista
voidaan todeta, etta OPEC-jarjestdn tuotannon ja jasenmaan tuotannon valilla ei ole
pitkan aikavalin tasapainoa, vaan ne kehittyvat toisistaan riippumattomasti. Vaikuttaisi
siltd, ettd OPEC-jarjestd ei maksimoi yhteisida voittoja, vaan heillda on ennemminkin
strateginen yhteistyohalutomuus, kuten myods (Huppmann & Holz, 2010) ovat
pohtineet tutkimuksessaan. Verrataessa tutkielman Johansenin menetelman
yhteisintegraatiotestin tuloksia esimerkiksi Jonesin (1990) ja Bockemin (2004) tutki-
muksiin, voidaan havaita, ettd tutkielman tulokset eroavat naistd kahdesta tutkimuk-

sesta.

Tutkielman yhteisintegraatiotestien tuloksien mukaan OPEC-jarjesto ei toimisi voittoa
maksivoivana kartellina. Yleinen kasitys kuitenkin on, etta OPEC-jarjestolla on suuri
valta oljymarkkinoilla. Yksittaisilla jasenmailla kuten esimerkiksi Saudi-Arabialla on
mahdollisesti valtaa 6ljymarkkinoilla. OPEC-jarjestolla on todennakdisesti markkina-
voimaa sen takia, ettd Saudi-Arabia kuuluu jarjestoon. Mikd OPEC-jarjesto sitten mah-
dollisesti voisi olla? Yksi ndkokulma on, ettd OPEC-jarjestd toimii byrokraattisena ryh-
mittymana toisin sanoen kartellina, jonka toimintaa on heikentdanyt jasenten valisen
yhteisymmarryksen luomisen ja taytantoonpanon kustannukset. Toinen nakékulma on,
ettd OPEC-jarjestd toimii poliittisena kerhona, joka hyédyntdad mielikuvaa siita, etta se
toimisi kartellina. Vaara mielikuva, tuottaa todennakoisesti poliittista hyotya jasenmail-
le. Jarjeston olemassaolo helpottaa tiedon kulkua ja alentaa transaktiokustannuksia
valtioiden valilla, kuten mika tahansa kansainvalinen hallintojarjestelma. OPEC-jarjesto
voidaan my0Os ndahda erdanlaisena tiedonjaon alustana, jossa kansainvéliset 6ljy-yhtiot
jakavat strategioita seka oljymarkkinoita koskevia ennusteita, jotka ovat olennaisia in-
vestointipaatosten kannalta (Smith, 2005; Khusanjanova 2011; Colgan, 2014; Organiza-

tion of the Petroleum Exporting Countries, 2021a).
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Tutkielman tarkasteluajanjakso on pitkd, melkein 30 vuotta (Q1/1993-Q2/2021). Ver-
rattaessa aikaisempiin tutkimuksiin (taulukko 2) voidaan havaita, etta suurin osa aikai-
sempien tutkimuksien tarkasteluajanjaksoista ovat lyhyempid. Tutkimuksissa, jossa
OPEC-jarjeston toimintaa kuvaa parhaiten kartellimalli (Griffin 1985; Jones 1990;
Bockem 2004) on syytda huomioida se, ettd kyseisissa tutkimuksissa tutkittava ajanjakso
on ollut suhteellisen lyhyt (5—10 vuotta). Yhteisintegraation testaus edellyttaa riittavan
pitkaa tutkimusajanjaksoa, mitd pidempi valittu tarkasteluajanjakso on, sitd suuremmat
mahdollisuudet ovat yhteisintegraation ilmentymiseen tilastollisesti. Verrattaessa tut-
kimustuloksia Gulenin (1996) sekda Almoguera ja muiden (2011), joissa tutkimusajan-
jaksot ovat olleet saman pituisia (noin 30 vuotta). Tutkimukset ovat antaneet samankal-
taisia tuloksia. Tutkimuksien tuloksien mukaan OPEC-jarjeston kokonaistuotannon ja
jarjeston jasenmaan kokonaistuotannon valilld ei ole havaittu pitkdn aikavalin tasapai-

nosuhdetta.
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6 Johtopaatokset

Oljyn hinta maaraytyy maailmanlaajuisen kysynnin ja tarjonnan mukaan. Raakadljyn
hintaan vaikuttavat myos poliittinen tilanne seka 6ljyn kulutus ja tuotantomaarat. Use-
at geopoliittiset ja taloudelliset tapahtumat esimerkiksi Persianlahden sota, Aasian fi-
nanssikriisi, WTC-iskut, globaali finanssikriisi ja koronaviruspandemia ovat vaikuttaneet
Oljyn hintakehitykseen voimakkaasti. OPEC-jarjeston tuotantopdatosten vaikutukset
ovat kiistanalainen aihe, ja tutkijat ovat eri mielta jarjeston vaikutuksien tehokkuudesta
tai tehottomuudesta. Osa tutkijoista on sietd mieltd, ettda OPEC-jarjeston vaikutus

muuttuu vallitsevan markkinaolosuhteen seurauksena.

Taman pro gradu -tutkielman tavoitteena oli selvittaa, ilmentyyké OPEC-jarjeston toi-
minnassa kartellille ominaisia piirteitd ajanjaksolla Q1/1993-Q2/2021. Tutkielmassa
selvitettiin Johansenin sekd Engle-Grangerin yhteisintegraatiomenetelmien avulla,
ovatko OPEC-jarjestdn kokonaistuotantoaikasarja ja yksittdisen jasenmaan kokonaistuo-
tantoaikasarja yhteisintegroituneita. Tutkielman tulokset osoittavat, ettd kokonaistuo-
tantoaikasarjat eivat ole yhteisintegroituneita eli pitkdn aikavalin tasapainosuhdetta ei
havaita. Tutkielman tulokset tarkoittavat, ettd OPEC-jarjeston toiminnassa ei ilmene

kartellille ominaisia piirteita tutkimusajanjaksolla.

Jasenten tuotantokiintididen noudattaminen tai niista poikkeaminen sekd jarjeston
ulkopuolisten 6ljyntuottajavaltioiden kilpailukyky ovat tekijéita, jotka vaikuttavat OPEC-
jarjeston tehokkuuteen. Tuotantokiintididen noudattaminen tai niista poikkeaminen voi
olla yksi syy, miksi OPEC ei toimi tehokkaana kartellina. Jarjeston jasenilla on liian suuri
houkutus huijaamiseen, silld jasenet eivat voi olla varmoja siitd, miten muut todellisuu-
dessa aikovat noudattaa tuotantokiintiditda. OPEC-jarjestd on todennakoisesti menetta-
nyt vaikutusvaltaansa, silld Yhdysvalloissa korkea o6ljynhinta ja uusi teknologia ovat
mahdollistaneet uusien 6ljylahteiden hyédyntimisen. Oljyntuotanto on kasvanut Yh-
dysvalloissa rajusti, jolloin 6ljyntuonti on huomattavasti pienentynyt. Yleisesti koetaan,
ettd oljymarkkinoita johtaa kolme suurta toimijaa, jotka ovat Saudi-Arabia, Vendja ja

Yhdysvallat.
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Jos OPEC-jdrjestd ei ole voittoa tavoitteleva kartelli, niin voidaanko jarjeston toiminta
tulkita hyodyttomaksi? Todennakdisesti ei, silla OPEC-jarjestd on tehostanut 6ljymark-
kinoiden tiedon kulkua, ja jasenmaat ovat hyotyneet jarjestdssa jaetuista tiedoista esi-
merkiksi tehdessaan investointipdatoksia. OPEC-jarjesto tarjoaa myds kdyhemmille
jasenmaille kehitysapua ja tata varten on perustettu OFID-rahasto. Toisaalta jarjeston
toiminnassa on myds kaantopuoli, silla vaitetdaan, etta useat jasenmaan ovat vaarista-
neet talouttaan vuosikymmenien ajan ja valtiot ovat liian riippuvaisia vientituloista,

jotka ovat aiheuttaneet korruptiota ja tulojen epatasaista jakautumista.

Mita jos OPEC-jarjestda ei olisi perustettu syyskuussa vuonna 1960? Oljymarkkinoiden
tilanne olisi varmasti erilainen, silla jokainen valtio, jolla olisi 6ljyvaroja, voisi vapaasti
hyodyntaa niitd haluamallaan tavalla ja pyrkisi kasvattamaan markkinaosuuttaan niin
suureksi kuin mahdollista. llman OPEC-jarjeston toimintaa 6ljyn hinnat olisivat toden-
nakoisesti epdavakaampia ja Oljyn toimitusvarmuus olisi heikompaa kuin talld hetkella.
Lisaksi geopoliittisten tapahtumien vaikutukset voisivat olla suurempia ja pitkdkestoi-
sempia ilman OPEC-jirjestdn olemassaoloa. Oljylle etsitdan tulevaisuudessa vaihtoeh-
toisia energialahteitd, mutta 6ljyn merkitys ei tule hdaviamaan nopeasti vaan se tulee
olemaan merkittava energianlahde vielda vuosikymmenien ajan. OPEC-jarjeston toimin-
taa paheksutaan maailmanlaajuisilla 6ljymarkkinoilla, mutta ilman OPEC-jarjest6a ti-

lanne voisi olla huonompi.

Tutkimusta voisi laajentaa kayttamalla useampaa yksikkojuuritestia seka vertailemalla
niiden tuloksia, esimerkiksi vertailemalla laajennetun Dickey-Fuller-testin tuloksia Phil-
lips-Perron yksikkojuuritestin tuloksiin (Phillip & Perron 1988). Tulevaisuudessa voisi
myos keskittyd enemman Saudi-Arabian rooliin dominoivana tuottajana. Testaukseen
voisi kdyttdaa yhteisintegraatiotestien lisaksi Granger-kausaliteettia Saudi-Arabian koko-
naistuotannon sekd muiden OPEC-jarjeston jasenmaiden valilla. Tulevaisuudessa voisi
my0s tutkia tarkemmin kolmen suuren toimijan, Saudi-Arabian, Venajan ja Yhdysvalto-

jen vaikutusta 6ljyn hintoihin.
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Liite 1. OPEC-jarjeston jasenmaat ja raakaoljyn tuotantomaarat

Taulukko 7. Tietoa OPEC-jarjestdn jasenmaista ja raakadljyn tuotantomaaristd (Annual Report,

2001, s. 21; Annual Report, 2010, s. 15; Annual Report, 2020, s. 28; Organization of the Petro-

leum Exporting Countries, 2021b).

Jasenmaat
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Paivantasaajan

Guinea
Gabon
Iran
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Kuwait
Libya
Nigeria
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Venezuela

Yhteensa
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vuosi
1969
2007
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1962
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Afrikka
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Afrikka
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Lahi-itd
Lahi-itd
Afrikka
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Lahi-ita

Vali-
Ame-

rikka

2000

808
N/A

N/A

N/A

N/A
3,671
2,552
2,101
1,405
2,031

8,273

2,251

2,897

27,965

2010

1,258
1,790

N/A

N/A

N/A
3,706
2,401
2,297
1,559
2,060

8,284

2,304

2,287

29,222

Raakadljyn tuotanto (tb/d) *

2020

897
1,253

287

114

191
1,985
4,049
2,434
368
1,587

9,182

2,802

500

25,649

Tuotannon muutos (%)

2000-2010

55,69 %
N/A

N/A

N/A

N/A
0,95 %
-5,92 %
9,33 %
10,96 %
1,43 %

0,13 %

2,35%

-21,06 %

4,50 %

*toissijaisen lahteen perusteella, N/A = Not Applicable, ei sovellettavissa.

2010-2020

-28,70 %
-30,00 %

N/A

N/A

N/A
-46,44 %
68,64 %

5,96 %
-76,40 %
-22,96 %

10,84 %

21,61 %

-78,14%

-12,23 %
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Liite 2. Yhteisintegraatiotesteista poisjaaneiden jasenmaiden kokonais-

tuotantoaikasarjat Q1/1993-Q2/2021
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Kuvio 13. Jasenmaiden kokonaistuotannot 1993-2021.



