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THVISTELMA

Tutkimukseni kasittelee maailman viljamarkkinoiden hintavaihtelua ja hintaan vaikuttavia tekijoita.
Vuodesta 2003 lahtien maataloustuotteiden maailmanmarkkinahinnat ovat nousseet merkittavéasti.
Hinnat kohosivat huomattavasti vuosina 2007 ja 2008 ja varsinkin niin kutsuttujen paatuotteiden, eli
vehnén, riisin, soijan ja maissin, hinnat nousivat radikaalisti. Suuresta hintavaihtelusta ja -noususta on
kaytetty jopa nimeé ruokakriisi.

Tutkimuksessani tarkastelen erityisesti vehndn maailmanmarkkinahintaa ja tutkin,
mitk4 tekijit ovat vaikuttaneet hintaan niin lyhyelld kuin pidemmaéllédkin aikavalilla.  Na&ihin
kysymyksiin vastataan ajankohtaisen kirjallisuuden ja empiirisen mallintamisen pohjalta. Tutkimuksen
teoreettinen viitekehys perustuu hintateoriaan ja empiirisend tutkimusmenetelmédnd kaytetdén
ekonometristd regressioanalyysid. Tutkimuksen tarkoituksena on myds selventdd empiirisesti nk.
ruokakriisiin johtaneita tekijoita.

Tutkimuksessa rakennetuilla yksinkertaisia ekonometrisia malleilla voidaan kuvata
vehnén hintavaihteluita. Mallit on rakennettu kirjallisuudessa esitettyjen ruokakriisin aiheuttaneiden
tekijoiden perusteella. Tutkimuksessa estimoitiin vehndn maailmanmarkkinahinnan kehitys seka
vuosina 1998-2009 ettd pidemmalld aikavélilla vuosina 1971-2008. Lyhyella aikavalilla, 1998-2009,
vehnén hintaa selittaviksi tekijoiksi valittiin vehndvarastojen tase, 6ljyn hinta, euron ja dollarin suhde,
pitkien non commercial -positioiden mé&ra ja bioetanolin tuotannon méaard. Pidemman aikavalin,
1971-2008, estimoinnissa vehndn hintaa selittdvind muuttujina olivat vehnévarastojen tase, 6ljyn hinta
ja euron ja dollarin suhde.

Vehndn hintaa lyhyelld aikavélilldi kuvaavan log-lineaarisen mallin selittavista
muuttujista varastojen tase, euron ja dollarin suhde, pitkien non commercial -positioiden sek&
bioetanolin tuotannon mé&ard olivat vaikuttaneet vehndn hintaan vuosina 1998-2009 tilastollisesti
merkitsevasti. Oljyn hinta ei ollut log-lineaarisessa mallissa tilastollisesti merkitseva, vaikka
aikaisemmassa kirjallisuudessa 6ljyn kohonnut hinta on usein esitetty syyksi ruuan hinnannousulle.

Vehnén hintaa estimoitiin myos pidemmalld aikavélilla, jolloin log-lineaarisen mallin
selittdvistd muuttujista tilastollisesti merkitsevid olivat 6ljyn hinta ja euron ja dollarin suhde.
Vehnévarastojen tase ei ollut tilastollisesti merkitsevé pitk&n aikavalin estimoinnissa.

Asiasanat: Vehnian maailmanmarkkinahinnat, ekonometrinen estimointi, ruokakriisi
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Johdanto

Tutkimukseni Kkasittelee viljan maailmanmarkkinahintojen vaihtelua ja siihen vaikuttaneita tekijoita.
Maataloustuotteiden hinnat kallistuivat merkittavasti vuosina 2007 ja 2008. Varsinkin niin kutsuttujen
paatuotteiden, eli vehnén, riisin, soijan ja maissin, hinnat nousivat erittdin radikaalisti. (Baltzer ym.
2008.) Suuresta hintanoususta on kaytetty jopa nimed ruokakriisi. Monissa maissa Kallistuneet
maailmanmarkkinahinnat siirtyivat myos kuluttajahintoihin. (Trostle 2008).

Vehnan hinta USD/1000 kg
Riisin hinta USD/1000 kg
Soijan hinta USD/1000 kg

Kuva 1. Vehndn, riisin ja soijan maailmanmarkkinahinta vuosina 1995 — 2009 (USDA 1998-2009, USDA 2007,
USDA 2009b, USDA 2009c)

Maataloustuotteiden hinnat vaihtelevat huomattavasti enemman kuin monien muiden
tuotteiden hinnat. Harvan tuotteen hinnat saattavat nousta 50 % ja jalleen laskea useita prosentteja
muutamassa kuukaudessa, kuten on maataloustuotteiden kohdalla. Tuotteiden hinnoissa voidaan
kuitenkin  huomata sekd satunnaista vaihtelua ettd systemaattisempaa kayttdytymista.
Maataloustuotteiden hintojen muodostuminen liittyy vahvasti tuotantoprosessin biologiseen
luonteeseen. Luonnon olosuhteet, s&ét ja taudit sekd tuholaiset vaikuttavat tuotantoon merkittavasti
verrattuna muihin aloihin. (Tomek ja Robinson 2003, s. 2-3.) Maailman viljamarkkinat ovat
rakenteeltaan myds melko ohuet, silla maailman viljantuotannosta maailmanmarkkinoille menee vain
pieni osa. Suurin osa tuotetusta viljasta kulutetaan tuotantomaassa. Vehnan kokonaistuotannosta vain
noin 17 % menee maailmanmarkkinoille ja tuotetusta riisistd vain 7 %. Kun markkinat ovat néin
ohuet, ne reagoivat helpommin globaaleihin kysynnén ja tarjonnan muutoksiin. (FAO 2008.)

Vuonna 2008 julkaistiin monissa kansainvélisissd maatalousekonomian lehdissa
artikkeleita liittyen ruuan hinnannousuun ja niin kutsuttuun ruokakriisiin. Muun muassa Alexandratos
(2008), Baltzer ym.(2008), Heady ja Fan (2008) ja Trostle (2008) késittelivat ruokakriisia ja sen syité
ja seurauksia artikkeleissaan. Agricultural Economics -lehti koosti syyskuussa 2008 oman liitteen
pelkéstdan ruokakriisid kasittelevista artikkeleista. Yhdysvaltalainen Farm Foundation ja Abbott ym.
koosti vuonna 2008 12 tutkimusta kdyttden apunaan laajan raportin ruuan hintakehityksestd. Raportti
oli nimeltd&n "What’s Driving Food Prices?”.

Hinnannousun taustalla ei ole ollut vain yhtd tekijad. Jotkin tekijat ovat heijastaneet
kysynndn ja tarjonnan muutoksia jo vuosikymmenid sitten ja ennakoivat kysynnén ja tarjonnan
suhteen merkittdvaa rakenteellista muutosta. Toisaalta on myo6s tekijoitd, jotka ovat ilmenneet vasta
askettdin ja niitd voidaan pitdd hetkittaisind shokkeina. (Trostle 2008.) Hinnannousun taustaltalla
voidaan olettaa olevan ainakin seuraavat merkittdvat tekijagt 1) maailmanlaajuiset muutokset
trkeimpien tuotteiden tuotannossa ja kulutuksessa, 2) dollarin heikkeneminen suhteissa muihin
valuuttoihin ja 3) biopolttoaineiden tuotannon ja kysynnan kasvu (Abbot 2008).

Heady ja Fan (2008) ovat laatineet mallin, jonka avulla voidaan selittdd ruokakriisin
tarkeimpien syiden ja tekijoiden keskindisid syy- ja seuraussuhteita. Mallista voidaan huomata, ettd
tdrkeimmét tekijat ovat juuri edelld mainitut USA:n dollarin heikkeneminen ja biopolttoaineiden
tuotannon kasvu. Mallissa on mainittu myds keskeisend tekijand o6ljyn hinnan nousu Kaikki
ruokakriisin syiksi mallissa luetut tekijat eivat vaikuta jokaiseen padtuotteeseen, silld esimerkiksi
vientirajoituksilla on ollut vaikutusta l1&hinnd vain riisin hintaan. Samoin Aasian kasvanut kysynté
vaikuttaa pitkalti 6ljykasvien hinnannousuun eika niink&an esimerkiksi vehnén. Mallissa onkin esitetty
heikommat ja tiettyyn tuotteeseen vaikuttavat tekijit katkoviivaisella laatikolla. Oljyn hinta ja
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Yhdysvaltain dollari ovat samassa laatikossa, silla ne ovat yleismaailmallisempia muuttujia ja niiden
vélilla saattaa olla kausaalinen suhde.
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Kuva 2. Malli tirkeimmista ruokakriisin syista (Heady ja Fan 2008).

Tutkimuksessa selvitetddn, mistd lahiaikojen hinnannousu (ns. ruokakriisi) johtuu ja mitkd asiat
vaikuttavat erityisesti vehndn hintaan. Liséksi tutkimuksessa tarkastellaan pidemman aikavalin
hintavaihtelua ja siihen vaikuttavia tekijoitd. Aihe on erittdin ajankohtainen ja tarked, sill4 ruokakriisin
vaikutukset ovat tuntuneet niin kehittyneisséd maissa kuin varsinkin kehittyvissd maissa. Tutkimus on
toteutettu yhteistytsséd Maa- ja elintarviketalouden tutkimuskeskuksen kanssa.

Aineisto ja menetelmat

Tutkimusmenetelmand kaytetddn ekonometrista analyysia. Tavoitteena on rakentaa ekonometrinen
malli vehndn maailmanmarkkinahintaan vaikuttavista tekijdistd. Tutkimuksen ekonometrisen
analyysin tekniikka on regressioanalyysi, jonka avulla voidaan selvittdd selitettdvan ja selittdvén tai
selittdvien muuttujien vélistd suhdetta (Ranta ym. 2002, 365). Téssd tutkimuksessa vehnén
maailmanmarkkinahinta on selitettdvd muuttuja ja siihen vaikuttavat tekijat ovat selittdvid muuttujia.
Pienimmé&n nelidsumman menetelma on yleisin regressioanalyysin menetelmi. Menetelméassé etsitdén
sellaiset parametrien estimaatit, jotka minimoivat residuaalien neliGsummaa. Mitd pienempi
residuaalien nelibsumma on, sitd parempi on estimoitu malli. (Gujarati 1995, 60-68.)

Vehnédn hintaan vaikuttavia tekijoitd tarkastellaan aikajanteelld 1998-2009 ja 1971-
2008. Tutkimuksen aineisto koostuu vehndn hinnan kuukausittaisista ja vuosittaisista aikasarjoista.
Selitettdvdnd muuttujana on vehndn maailmanmarkkinahinta. Kansainvalisid hintatilastoja viljojen
osalta kokoaa Yhdysvaltain maatalousministerion tilastopalvelu. (United States Department of
Agriculture 2009a). Tarkasteltavat hinnat ovat nimellisia.

Edelld on mainittu erilaisia syitd, jotka vaikuttivat ruuan hinnan nousuun
viimeisimmassa ruokakriisissa. Vehnén osalta suurimpia syita niin lyhyell kuin pitkéallakin aikavalilla
ovat olleet muun muassa sdiden aiheuttamat tarjontashokit. Niiden aiheuttama vaikutus heijastuu
varastojen taseessa, joten varastojen taseet on tarkasteltavan arvoinen muuttuja. Panoshintoihin
vaikuttava 6ljyn hinta on oleellinen selittdvd muuttuja samoin kuin euron ja dollarin suhteen kehitys.
Kasvanut biopolttoaineiden kysyntd ja tuotanto varsinkin vehndn osalta ovat olleet syitd hinnan
kohoamiselle, joten biopolttoiaineiden tuotanto on syytd ottaa mukaan tarkasteluun. L&hiaikoina
maailman viljamarkkinoilla on lisdantynyt keinottelu hintafutuureilla ja sijoittajat ovat kiinnostuneet
raaka-aineiden markkinoista (Heady ja Fan 2008). Selittdvdnd muuttujan mallissa onkin vehnan
futuurikaupan ”non commercial” -toimijoiden ostama pitkien positioiden maar4d. Maailman
kauppakomissiot méaarittelevét viljojen hintafutuureilla kauppaa tekevét toimijat “commercial”- ja
”non-commercial” -toimijoihin. Non commercial -kaupankavijat ovat toimijoita, jotka eivat ole
perinteisid viljafutuurikaupantekijoitd. Pitk&n aikavélin estimoinnissa kéytetadan selittdvind muuttujina
Oljyn hintaa. varastoiden tasetta sekd euron ja dollarin suhdetta. Biopolttoaineiden ja
futuurispekuloinnin merkitys hintojen kannalta on lisdantynyt vasta talla vuosikymmenella.
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Téassd tutkimuksessa tarkastellaan vehnan hintaa néiden selittdvien muuttujien avulla ja
tutkimuksessa onkin tavoitteena tutkia voiko yksinkertaisella pienimman nelidsumman menetelmalla
tutkia kirjallisuudessa esitettyjen muuttujien merkitystd ruuan hinnalle.

Tulokset ja tulosten tarkastelu

Aluksi estimoitiin vehndn nominaalinen maailmanmarkkinahinta pienimmén neliGsumman
menetelmalla seuraavien parametrien avulla:

Vehnén_hinta = 354921 - 0,0117504*Varastojen_tase + 0,01549*Oljyn-hinta -
0,5882*euro/dollari + 1,73152e-05*NonComm_Positio + 0,0143084*Biopolttoaineet

Taulukko 1. Vehnan maailmanmarkkinahintaan vaikuttavia tekijoitd kuvaavan lineaarisen mallin arvot

Selittava tekija B t-arvo p-arvo Toleranssi
Vakio 3,55 2,66 0,009***

Varastojen tase -0,01 -1,94 0,054* 0,77
Oljyn hinta 0,02 2,25 0,026** 0,18
Euro/dollari -0,59 -0,66 0,508 0,39
NonComm-positiot 1,732¢ -05 2,36 0,02** 0,18
Biopolttoaineiden tuotanto 0,14 2,33 0,021** 0,17

p<0,10 = * p<0,05 = ** p<0,01 = ***

Muut mallia kuvaavat arvot:
R? = 0,698730 Vapausasteilla korjattu. R? = 0,686869

F-testisuure (5,127) = 58,90974 P-arvo (F) = 1,90e-31
Durbin-Watson -testisuure = 0,25361

Taulukossa 1 on kuvattu lineaarisen mallin estimoinnin keskeiset tulokset, selitysasteet ja testit.
Liséksi kuviossa 3 on esitetty vehnan nimellisen maailmanmarkkinahinnan kehitys vuosina 1998—
2009 ja maailmanmarkkinahintaa estimoiva malli.

12
10 J’.
8
m —e— Oikea hinta
—=— Malli

dollarialbushel
N IS o
%

mmmmmmmmmmmmmm

Kuva 3. Vehnan nimellisen maailmanmarkkinahinnan todellinen ja lineaarisella mallilla estimoitu hintakehitys
vuosina 1998-2009.

Vehndn nominaalista maailmanmarkkinahintaa selittdvan mallin selitysaste R* on melko hyva ja
malliin  sisdllytettyjen  muuttujien  avulla  voidaan  selittdd noin 70 %  vehnén
maailmanmarkkinahinnasta. Yksittdisida muuttujia tarkastellessa kdy kuitenkin ilmi, ettd lukuun
ottamatta vakiokerrointa, mikdan muuttujista ei ole merkitseva yhden prosentin riskitasolla. Suurin osa
muuttujista on merkitsevid viiden prosentin riskitasolla. Dollarin ja euron suhde muuttujana ei ole
merkitsevd kymmenenkaan prosentin riskitasolla, joten voidaan todeta, ettd se ei selitd tilastollisesti
merkitsevasti vehnan hintavaihtelua. Selittdvien muuttujien etumerkkeja tarkasteltaessa voimme todeta
niiden olevan loogisia ja aikaisempien tutkimusten mukaisia. Esimerkiksi kun 6ljyn hinta nousee
yhden yksikon, nousee vehnén hinta 0,015 yksikkoa.

Mallin selkea heikkous ilmenee, kun tarkastellaan Durbin-Watson -testisuureen arvoa,
0,254. Arvo viittaa merkittdvaan positiiviseen autokorrelaatioon. Autokorrelaatiota voidaan vahentaa
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hyodyntdamalla Cochrane-Orcutt -tekniikkaa estimoinnissa. F-testisuureen perusteella malli selittdd
selitettdvdn muuttujan vaihtelua tilastollisesti merkitsevésti.

Multikollineaarisuutta testattiin toleranssin avulla. Tassa tapauksessa toleranssin arvot
eivat alittaneet kriittistd arvoa 0,05 minkdan muuttujan kohdalla, joten multikollineaarisuudesta ei ole
haittaa. Heteroskedastisuutta testattiin Whiten testin avulla, joka osoitti, ettd mallin virhetermi on
heteroskedastinen. Breusch-Godfrey -testin avulla selvitettiin myds mahdollinen autokorrelaatio.
Testin tulokset viittasivat autokorrelaatioon.

Vehndn hintaa estimoitiin  myds k&yttden log-lineaarista mallia ja havaitun
autokorrelaation poistamiseksi Cochrane-Orcutt -tekniikkaa. Mallin parametreiksi saatiin:

| Vehnan_hinta = 1,66912 - 0,417316*|_Varastojen_tase + 0,0904526*|_Oljyn-hinta -
0,473222*|_euro/dollari + 0,0613749*]_NonComm_Positio + 0,143124*|_Biopolttoaineet

Taulukko 2. Vehndn maailmanmarkkinahintaan (nominaalilihinnat) vaikuttavia tekijoitd kuvaavan log-
lineaarisen mallin arvot

Selittava tekija t-arvo p-arvo

Vakio 1,895 0,0604*

|_Varastojen_tase -2,797 0,0060***

|_Oljyn hinta 1,326 0,1874

|_Euro/dollari -1,687 0,0941*

|_NonComm-positiot 1,887 0,0615*

|_Biopolttoaineet 1,806 0,0733*

p<0,10 = * p<0,05 = ** p<0,01 = ***

R?=0,953017 Vapausasteilla korjattu R = 0,951152
F(5,126) = 5,699016 P-arvo (F) = 0,000090

Durbin-Watson = 1,732718
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Kuvio 4. Vehnén maailmanmarkkinahinnan todellinen ja log-lineaarisella mallilla estimoitu hintakehitys vuosina
1998-2009. Cochrane-Orcutt -tekniikkaa on my6s hyddynnetty estimoinnissa.

Muuttujista ainoastaan 6ljyn hinta ei ollut tilastollisesti juurikaan merkitsevd. Muut muuttujat olivat 1
— 10 % riskitasolla tilastollisesti merkitsevid. Muuttujien etumerkit olivat myds pitkalti loogisia.
Mallin selitysaste oli korkea, 0,95, ja Durbin-Watson -testisuure oli Cochrane-Orcutt tekniikan
ansiosta melko hyva 1,73.

Vehndn maailmanmarkkinahintaa pitkélla aikavélilld kuvaavan log-lineaarisen mallin
parametrien arvoiksi saatiin:

| Vehnan_hinta = 2,09029 + 0,227603*]_Oljyn-hinta - 0,622293* EUR_dollari -
0,186737*|_Varastojen_tase
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Taulukko 3. Vehnan maailmanmarkkinahintaan vaikuttavia tekijoitd kuvaavan log-lineaarisen mallin arvot

Selittava tekija t-arvo p-arvo

Vakio 1,217 0,2322

|_Oljyn hinta 2,906 0,0065***

|_Euro/dollari -1,984 0,0557*

|_Varastojen tase -0,897 0,3765

p<0,10 = * p<0,05 = ** p<0,01 = ***

R?=0,418716 Vapausasteilla korjattu R? = 0,365872
F(3, 33) =4,726007 P-arvo (F) = 0,007500

Durbin-Watson = 1,693448
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Kuva 5. Vehndn maailmanmarkkinahinnan todellinen ja log-lineaarisella mallilla estimoitu hintavaihtelu vuosina
1972-2008.

Cochrane-Orcutt -tekniikalla poistettiin positiivista autokorrelaatiota myés mallin kohdalla. Mallin
selitysaste oli myds matala, vain 0,418716. Selittdvistd muuttujista tilastollisesti merkitsevét olivat
6ljyn hinta ja euron ja dollarin suhde 1-10 % riskitasolla. Varastojen tase -muuttuja ei ollut
tilastollisesti merkitseva.

Johtopéaatokset

Tutkimuksessani estimoin vehndn maailmanmarkkinahinnan kehitystd sekd vuosina 1998-2009 ettd
pidemmalld aikavélilla vuosina 1971-2008. Tutkimuksen tavoitteena oli rakentaa ekonometrisia
malleja, joilla voidaan kuvata vehnén hintavaihteluita.

Tutkimuksen teoreettinen viitekehys perustui hintateoriaan ja tutkimuksessa
tarkasteltiin my6s vuosien 2007 ja 2008 maailmanlaajuista ruokakriisid. Tutkimuksessani kasiteltiin
erityisesti kirjallisuudessa esitettyjen ruokakriisin aiheuttaneiden syiden vaikutusta ruuan hintaan ja
tat4 tietoa hyoddynnettiin erityisesti tutkimuksen empiirisessé osassa. Selittdvat muuttujat on valittu
ajankohtaisen ruokakriisia kasittelevdn kirjallisuuden avulla. Tutkimusmenetelménd kéytin
ekonometrista estimointia ja aineisto estimoitiin klassisen pienimmén neliGsumman menetelmalla.

Vehndn maailmanmarkkinahintaa estimoitiin sekd lineaarisen ettd log-lineaarisen
mallin avulla. Autokorrelaation véhentdmiseksi kéytettiin Cochrane-Orcutt -tekniikka. Log-lineaarinen
malli osoittautui hieman paremmaksi kuin lineaarinen malli, silla sen muuttujista useampi oli
tilastollisesti merkitseva. Liséksi log-lineaarisen mallin selitysaste oli korkeampi kuin lineaarisella
mallilla. Log-lineaarinen malli selittdd noin 95 % vehnén hinnan vaihtelusta. Log-lineaarisen mallin
mukaan vehndn maailmanmarkkinahintaa selittdvat lyhyelld aikavalilld varastojen tase, euron ja
dollarin suhde, non commercial pitkien positioiden maara ja biopolttoaineiden tuotanto. Oljyn hinta ei
ollut Iyhyen aikavalin mallissa tilastollisesti merkitsevéd, vaikka useassa kirjallisuuslahteessa on ndin
mainittu. Oljyn hinta vaikuttaa kuitenkin valillisesti muihin selittaviin muuttujiin, silld se vaikuttaa
tuotannon mé&arddn ja sitd kautta varastoihinkin. Myds valuuttakurssit ja 6ljyn hinta vaikuttavat
toisiinsa..

Pitkdn aikavalin tarkastelussa log-lineaarinen malli selittdd 45 % vehnén
hintavaihtelusta. Estimoinnissa hyoddynnettiin myds Cochrane-Orcutt -teknikkaa autokorrelaation
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vahentamiseksi. Pitkalla aikavélilla vehnédn hintaa selittavat tilastollisesti merkitsevasti 6ljyn hinta ja
euron ja dollarin suhde. Varastojen tase ei ollut tilastollisesti merkitsevé pitkélla aikavélilla. Heady ja
Fanin (2008) mukaan varastojen vaikutus maailmanmarkkinahintaan ei ole yksiselitteinen. Joskus
varastojen tasoon vaikuttaa politiikka, jolloin sen vaikutus on suurempi ruuan hintaan. Varastojen
maaréan vaikuttaa kuitenkin monet muut ruuan hintaan vaikuttavat tekijat.

Kirjallisuudessa on esitetty useita syitd, jotka vaikuttavat vehnén ja riisin hintoihin ja
julkinen ja tieteellinen keskustelu viljojen hintaan vaikuttavista tekijoista lisdantyi merkittavasti
viimeisimman ruokakriisin aikana. Viljojen merkittdvdn hinnannousun syiksi on kuitenkin nahty
monessa tutkimuksessa melko samanlaisia tekijoita. Oljyn hinta, dollarin heikkeneminen, varastojen
pieneneminen, huonot sadot, spekulaatio viljamarkkinoilla, biopolttoaineiden lisdantynyt kysynta ja
tuotanto sek& myds politiikka on nahty merkittdvimping syind ruuan hintanousuun.

Tutkimuksessani pyrittiinkin  yksinkertaisella mallilla selvittdmi&n sek& riisin ettd
vehnén hintaan vaikuttavia tekijoitd. Tulokset antoivat empiirisid viitteitd, ettd osa edelld mainituista
tekijoistd on vaikuttanut vehndn ja riisin hintaan. Yksinkertaisen pienimmén neliGsumman
menetelman kayttd ndin laajan ongelman tutkimisessa ei ole tdysin ongelmatonta, silla esimerkiksi
pienimman neliGsumman menetelmén oletukset eivét tdyttyneet taysin ja monessa mallissa olikin
havaittavissa heteroskedastisuutta ja autokorrelaatiota.  Varsinkin epéstationdarisyys aiheuttaa
ongelmia tutkimuksessa ja viljojen hintoihin vaikuttavat varmasti myds monet muut tekijat, joita ei ole
mallissa otettu huomioon. Tutkimukseni empiiriset tulokset ovat kuitenkin p&&osin linjassa
aikaisempien tutkimusten kanssa ja viittaavat siihen, ettd vehndn maailmanmarkkinahintoihin
vaikuttavat varastojen taseet, 6ljyn hinta ja dollarin heikkeneminen. My6s lyhemman aikavalin
tekijoilla, kuten biopolttoaineiden kysynnan kasvulla ja viljafutuurien keinottelulla, on vaikutusta
maailmanmarkkinahintoihin.
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