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1 JOHDANTO

Euroopan unionin padstokauppa on herattanyt paljon keskustelua koko sen ole-
massa olon ajan. Pddstokauppaa on pidetty tehottomana liian suuren paastooi-
keuksien mdadran vuoksi, mutta toisaalta pddstokaupan on myos pelitty aiheut-
tavan kustannuksia yrityksille. Tassa tutkielmassa tarkastellaan Euroopan unio-
nin padstokaupan vaikutusta yritysten taloudelliseen menestykseen seké toteu-
tetaan empiirinen analyysi pddstokaupan vaikutuksista suomalaisella yritysta-
son aineistolla. EU:n padstokaupan vaikutuksia on tdlld vuosikymmenelld tut-
kittu laajasti Euroopassa. Tutkimuksia on tehty maakohtaisesti sekd usean maan
aineistolla, mutta tutkimusta paastokaupan vaikutuksesta suomalaisiin yrityk-
siin ei ole tehty. Hokkasen (2015) mukaan tdmdn tyyppinen tutkimus suomalai-
sella aineistolla olisi tdrked, silld aiempien tutkimusten kansantaloudet, esimer-
kiksi Ranska ja Saksa, poikkeavat Suomen kansantaloudesta. Aihe on ajankoh-
tainen poliittisesti, silld ympdristosddntelyt ovat keskeisid tyokaluja ilmaston-
muutoksen hillinndssé ja padstokauppa EU:n kulmakivi euroalueen kasvihuone-
pddstojen vahentdmisessd. Padstokaupan vaikutusten arviointi on tarkedd pads-
tokaupan ja muiden ympdristosddantelymenetelmien kehittdmisessa.

EU:n pddstokauppa oli ensimmadinen ja edelleen suurin kansainvilinen
pddstokauppajdrjestelmd, joka alkoi vuonna 2005. Padstokaupan tarkoituksena
on vahentdd kasvihuonepddstojd kustannustehokkaasti, mutta sen vaikutukset
yritysten taloudelliseen toimintaan, kuten liikevaihtoon, investointeihin ja tyon-
tekijoiden méaarddn, on alusta ldhtien aiheuttanut huolta varsinkin yritysten kes-
kuudessa. Padstokauppa on siis saattanut vaikuttaa yritysten kykyyn pérjata kil-
pailussa niiden yritysten kanssa, jotka eivdt kuulu padstokauppaan, ja paasto-
kauppayritykset pdrjdisivat siten taloudellisesti heikommin. Ndin maddriteltyd
kilpailukyky4 tarkastellaan tdssd analyysissd kolmen indikaattorin, liikkevaihdon,
tyontekijoiden méédran ja liikevoiton avulla.

Keskeisimmat huolet liittyvét yritysten kilpailukyvyn heikkenemiseen nou-
sevien tuotantokustannusten myotd sekd yritysten tuotannon siirtdmiseen va-
hemmaén ymparistosddntelyn alueille. Kilpailukykyvaikutukset ja siitd seuraava
hiilivuodon riski on ollut perusteena paastooikeuksien ilmaisjaolle, jota on jat-
kettu padstokaupan kolmanteen vaiheeseen, vaikka ensisijainen jakomenetelma
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on huutokauppa. Ilmaisjakoa on aiemmassa kirjallisuudessa kritisoitu ja esimer-
kiksi Martin et al. (2014) mukaan ilmaisjakoa voitaisiin vdhentdd huomattavasti
ilman ettd hiilivuodon riski kasvaa.

Myoskin aiemman péaastokaupan kilpailukykyvaikutuksia tutkivan kirjal-
lisuuden perusteella ndyttdisi, ettd padstokaupan negatiiviset vaikutukset yritys-
ten kilpailukykyyn ovat olleet korkeintaan lievid. Esimerkiksi Calel et al. (2017)
ja Petrick ja Wagner (2014) eivit 1oytaneet lainkaan negatiivisia vaikutuksia kil-
pailukykyyn. Toisaalta Wagner et al. (2014) 16ysivit pientd ndyttod negatiivisesta
vaikutuksesta tyollisyyteen ja Chan et al. (2013) pienid negatiivisia vaikutuksia
energia-alalta. Kilpailukyvyn mittareina aiemmissa tutkimuksissa on kaytetty
esimerkiksi yritysten liikevaihtoa, liikevoittoa, tyontekijoiden maadrad, vientid ja
yksikkokustannuksia.

Tassd tutkielmassa tarkastellaan pddstokaupan vaikutuksia suomalaisyri-
tysten taloudelliseen menestykseen empiiriselld analyysilla suomalaisesta tilin-
pddtosaineistosta. Tutkielmassa kdytettdvd aineisto muodostetaan linkittamalld
European Union Transaction Log:sta saatavat tiedot suomalaisista padstokaup-
payrityksistd suomalaiseen tilinpddtosaineistoon ja estimointimenetelména kay-
tetddn semiparametrista difference-in-differences -menetelmas, jossa kontrolli-
ryhmé& muodostetaan propensity score -kaltaistamisella. Kohderyhmad muodos-
tuu paastokauppaan kuuluvista yrityksistd ja kontrolliryhma paastokaupan ul-
kopuolelle jadvistd yrityksistd. Kontrolliryhmd muodostetaan etsimilld koh-
deyritykselle kontrolliyritys, jonka ominaisuudet ovat mahdollisimman saman-
kaltaiset. Tamdn jdlkeen ryhmien eroja liikevaihdossa, tyontekijoiden méaarassa
ja liikevoitossa estimoidaan difference-in-differences -menetelmalla.

Tulosten perusteella néyttdisi, ettei padstokauppa ole vaikuttanut negatii-
visesti suomalaisten padstokauppayritysten taloudelliseen menestykseen eika si-
ten pddstokauppayritysten kilpailukykyyn ainakaan nédiden kilpailukykyindi-
kaattorien perusteella. Myoskaan pelkkid teollisuuden toimialoja tarkasteltaessa,
joista suurin osa on maéadritelty riskialttiiksi toimialoiksi, ei 16ydeta tilastollisesti
merkitsevadd vaikutusta liikevaihtoon tai tyontekijoiden madraan. Padstokaupan
vahdiset vaikutukset todenndkoisesti johtuvat ensimmadisen ja toisen paddsto-
kauppavaiheen liian suuresta paastooikeuksien madrastd sekd kolmannessa vai-
heessa jatkuneesta ilmaisjaosta. Vahdiset vaikutukset voivat johtua myos siitd,
ettd padstooikeuden hinta on luultavasti siirtynyt sihkon hintaan ja siten vaikut-
tanut kaikkiin yrityksiin eikd vain padstokauppayrityksiin.

Tyo etenee siten, ettd ensin kuvataan paastokauppaa yleisesti, jonka jalkeen
kasitelldadn ympdristosddntelyn ja kilpailukyvyn yhteyttd. Taman jalkeen esitel-
ladn aiempia tutkimuksia EU:n pddstokaupan vaikutuksesta yritysten kilpailu-
kykyyn ja pddstoihin. Neljannessd ja viidennessé osiossa tarkastellaan empiirista
analyysid suomalaisella aineistolla ja sen tuloksia. Lopussa on keskustelua johto-
padtoksistd sekd tutkielman yhteenveto.



2 TAUSTAA

2.1 Euroopan Unionin paddstokauppa

Euroopan unionin pddstokauppa on ensimmainen ja edelleen suurin kansainva-
lisesti toimiva pddstokauppa. Pddstokauppa perustettiin vuonna 2005 ja se on
EU:n ensisijainen tyokalu vahentdd kasvuhuonepadstoja. Padstokauppa toimii 31
maassa ja kattaa noin 45 % EU:n kasvihuonepddstoistd. Padstokaupan tavoitteet
pohjautuvat Kioton ilmastosopimuksen mukaiseen sitoutumiseen teollisuusmai-
den kasvihuonepddstojen vihentamiseen.

Paastokaupan toimintatapa perustuu EU:n asettamaan paddstooikeuksien
kokonaismddrddn, jota pienennetddn ajan myotd. Padstooikeuksien ensisijainen
jakotapa on huutokauppa, mutta iso osa oikeuksista jaetaan edelleen yrityksille
ilmaiseksi. Yritykset voivat halutessaan kdyda paastooikeuksilla kauppaa mui-
den toimijoiden kanssa. Yrityksilld taytyy olla jokaisen vuoden péaatteeksi omia
pddstojddn vastaava méadrd oikeuksia ja mikali yritykselle on kertynyt ylimaarai-
sid oikeuksia, voi se sddstdd ne ensi vuoteen tai myyda muille toimijoille, joilla on
vajetta oikeuksista.

Yritykset osallistuvat pddstokauppaan niiden laitosten tuotannollisten omi-
naisuuksiensa perusteella. Laitoskohtaisia kriteerejd on yhteensa 28, esimerkiksi
polttoaineiden poltto laitoksissa, joiden nimellinen kokonaisldampéteho on yli 20
megawattia, mineraalidljyn jalostus, raudan- ja terdksen tuotanto ja paperin ja
kartongin valmistus, jos tuotantokapasiteetti on yli 20 tonnia pdivédssd. Taman
tyyppisen tuotannolliset kriteerit johtavat siihen, ettd paastokauppaan kuuluu
keskiméddrin suuremmat laitokset ja sen myotd suuremmat yritykset.

Paastokaupan sanotaan olevan kustannustehokas. Jdrjestelméa perustuu sii-
hen, ettd yrityksilld on vaihtoehtona vahentdd pddstojddn tai ostaa padstojaan
vastaava madrd padstooikeuksia. Tamén seurauksena pddstojaan vahentdvit ne
yritykset, joille vahentdminen on halvinta. Toisin sanoen, jos jollekin yritykselle
pddstojen vahentaminen olisi erityisen kallista, sen ei ole pakko vahentdd pads-
tojddn vaan se voi ostaa tarvittavan madrdn padstooikeuksia. Vaikka oikeudet ja-
ettiin kahdessa ensimmadisessd padstokaupan vaiheessa ilmaiseksi, on yrityksilld
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ollut kannustin vahentdd paddstojddn, silld oikeuden kdyttdmisen vaihtoehtois-
kustannuksena on sen myymisestd saatu tulo (Goulder ja Parry, 2008). Goulder
ja Parryn (2008) mukaan kustannustehokkuuden maksimoimiseksi kaikkien toi-
mijoiden pitdisi kohdata sama péadsttjen hinta. Tama ei kuitenkaan yleensa kay-
tannossd toteudu ja esimerkiksi EU:n paddstokauppa kattaa vain noin puolet EU:n
kasvihuonepdastoistd. Toisaalta kaikki kaupassa mukana olevat yritykset koh-
taavat kuitenkin saman hinnan.

211 Pdastokaupan vaiheet

EU:n pdastokaupassa eletddn tdllda hetkelld kolmatta vaihetta. Eri vaiheiden ai-
kana pdadstokauppaan on tehty muutoksia, joilla kaupan toimivuutta ja tehok-
kuutta on pyritty parantamaan. Padstokauppa perustettiin vuonna 2005 ja se kat-
toi ainoastaan hiilidioksidipadstojd voimalaitoksista ja energiaintensiivisilta toi-
mialoilta. Ensimmadisessd vaiheessa pddstooikeudet jaettiin yrityksille ilmaiseksi.
Oikeudet jaettiin maakohtaisesti ja oikeuksien kokonaismé&ra maarittyi jokaisen
maan ilmoittaman mddran summana. Tdméan seurauksena maiden valilld saattoi
olla eroja padstooikeuksien méddrassa. Ellerman et al. (2008) mukaan tdma saattoi
aiheuttaa kansainvilisille markkinoille kilpailun vadristymid, silld epatasaisesti
jakautuneet padstooikeudet antavat enemman lupia saaneille yrityksille kilpai-
luetua.

Ensimmadisen vaiheen tehokkuutta on laajasti tutkittu ja sen pienet vaiku-
tukset johtuivat todenndkoisesti oikeuksien liikajaosta. Ensimmdisessd vai-
heessa suurin osa maista jakoi oikeudet perustuen yritysten padastohistoriaan.
Ongelmana oli, ettei patevad aineistoa eikd sopivia malleja ollut kdytossd, joilla
olisi voinut ennustaa paastokauppa-alojen pddstoja (Ellerman et al. 2008). Aiheu-
tuvia pddstojd pystyttiin siis vain arvioimaan, mika johti padstooikeuksien liialli-
sen maaradn.

Toisessa vaiheessa EU asetti maille konkreettiset tavoitteet, jotka niiden tu-
lee saavuttaa. Padstooikeuksien kokonaisméddrad pienennettiin noin 6,5 %, mutta
suurin osa (noin 90 %) oikeuksista jaettiin edelleen ilmaiseksi. Verrattuna ensim-
madiseen vaiheeseen padstokaupan toinen vaihe toimi paremmin, silld oikeuksien
madrad vahennettiin ja kidytossa oli nyt ensimmaéisestd vaiheesta kerdtty katta-
vampi aineisto, jonka perusteella ilmaisjako onnistui paremmin.

Kolmannen vaiheen suurin muutos oli huutokaupan perustaminen ensisi-
jaiseksi padstooikeuksien jakotavaksi ilmaisjaon sijaksi. Oikeuksia jaettiin kuiten-
kin edelleen runsaasti ilmaiseksi, noin 70 % vuonna 2013 ja vuoteen 2020 men-
nessd tavoitteena on, ettd ilmaiseksi jaettavien oikeuksien mddrd on endd 30 %
kaikista oikeuksista. Vuonna 2017 ilmaiseksi jaettavien oikeuksien mééréa oli noin
50 %, joten vaikka huutokauppa on ensisijainen jakotapa, on ilmaiseksi jaettavien
oikeuksien méaédrd edelleen huomattava. Kolmannessa vaiheessa luovuttiin myos
maakohtaisista katoista ja siirryttiin koko EU:n laajuiseen padstooikeuksien kat-
toon. Pdadstokauppaan luettiin mukaan myos lisdd toimialoja ja uusia padstojd
kuten typpioksiduuli.

Neljannen vaiheen tavoitteeksi EU:n komissio on asettanut paddstokaupan
vahvistamisen kasvattamalla vuosittaista padstojen rajoitusta 2,2 prosenttiin. Il-
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maisjakoa jatketaan edelleen ja silld pyritddan yllapitaméaan teollisuusalojen kan-
sainvalistd kilpailukykyd. Lisdksi pyritddan auttamaan teollisuus- ja energia-aloja
siirtymddn puhtaampiin toimintatapoihin erilaisilla rahoituksilla.

2.1.2 Pidastokauppa Suomessa

Suomi on kuulunut padstokauppaan sen alkamisesta asti vuodesta 2005 ja suo-
malaisten padstokauppayritysten méaara oli 144 vuonna 2005, josta se on kasva-
nut 181 yritykseen vuonna 2017. Suomen kansantalouden rakenne on energiain-
tensiivinen ja siten ilmastopolitiikka on merkittdvassd roolissa, kun mietitadn
Suomen kilpailukykyd. Vuonna 2017 Suomen kasvihuonepddstoistd 77 % syntyi
energiasektorilta (Tilastokeskus, 2018). Valtioneuvoston selvityksen mukaan
(2017) péadstooikeuksien hintojen muutoksilla on iso vaikutus suomalaisen vien-
titeollisuuden kilpailuasemaan. Hintojen muutos vaikuttaa eniten epdsuorien
kustannusten kautta, kun paastooikeuksien hinta siirtyy sahkon hintaan. Vaikka
teollisuuden padstdintensiivisyys on Suomessa pienempi kuin EU:n alueella kes-
kimédrin, on sdhkointensiivisyys taas korkeampi. Mikdli paastooikeuksien hin-
nat siirtyvat sahkon hintoihin, niin padstooikeuden hinta aiheuttaisi suomalai-
selle teollisuudelle enemmaén kustannuksia kuin muualla Euroopassa. (Kdnka-
nen et al. 2017.) Hokkanen (2015) arvioi padastokaupan kilpailukykyvaikutusten
olevan pienet myos suomalaisyritysten kilpailukykyyn, silld kansainvéalisen tut-
kimuksen mukaan kilpailukykyvaikutukset ovat olleet vihdiisid tai niitd ei ole
havaittu lainkaan. Suomalaisten yritysten aineistolla samankaltaisia tutkimuksia
ei kuitenkaan ole tehty, joten tuloksia ei voida suoraan yleistdd Suomeen.

2.2 Ympdristosddntely ja kilpailukyky

Padstokauppa on yksi monista ympdristosddntelyn muodoista, joten on hyva
ymmartdd ympadristosddantelyn ja kilpailukyvyn yhteyttd. Ympéristosdantelyn
vaikutukset sddnnellyille yrityksille ja toimialoille ovat huolestuttaneet tiukem-
pien ympdristosddntelyiden kayttoonotosta 1970-luvulta ldhtien. Neoklassisen
ympadristotaloustieteen mukaan ymparistosddntelyn tarkoituksena on kontrol-
loida negatiivisia ulkoisvaikutuksia sisdistaimalld ulkoisvaikutusten kustannuk-
set niitd aiheuttaville yrityksille. Ymparistosdantely, esimerkiksi vero tai padsto-
oikeus, kasvattaa siis sddntelyn kohteena olevien yritysten tuotantokustannuksia
ja siten heikentdd kyseisten yritysten asemaa verrattuna yrityksiin, jotka eivit ole
sddantelyn kohteena.

Viscusi (1983) tarkastelee teoreettisesti, kuinka ymparistosddantely vaikuttaa
yrityksiin kolmella eri tavalla. Ensimmaiseksi sddntely pienentdd voittoa maksi-
moivan yrityksen tuotantoa ja tuottoa nostamalla sen rajakustannuksia, mika
vastaa neoklassista teoriaa. Toiseksi, mikali yritysten investoinnit ovat peruutta-
mattomia, muuttuva ympdristosddntely aiheuttaa lisdvaikutuksen, joka pienen-
tdd tuotantoa entisestddn. Eli yritykset tekevit investoinnit sen hetken ymparis-
tosddntelyn mukaan, mutta mikili muutokset sddntelyyn ovat odottamattomia,
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voivat ne aiheuttaa lisikustannuksia. Kolmas ymparistosdantelyiden negatiivi-
nen vaikutus voi syntyd epavarmuudesta, silld epdvarmuus uusista sddntelyista
vaikuttaa yritysten halukkuuteen investoida. (Viscusi, 1983.)

Myos Palmer et al. (1995) mukaan yritysten saasteiden viahentdmisen raja-
kustannuskédyrd on nouseva eli saastuttamisen vihentdmisen rajakustannukset
nousevat vihennetyn madran myotd. Voittoa maksimoivan yrityksen on kannat-
tavaa vdhentdd saastuttamista niin pitkdan kun vdahentdmisen kustannus on pie-
nempi kuin ympadristosddntelyn maksu saastuttamisesta. Kun vahentdmisen
kustannus ylittdd sdantelymaksun, on yrityksen jairkevampdd saastuttaa ja mak-
saa sddntelymaksu. Kuviossa 1 kuvataan yrityksen tilannetta, kun saantely-
maksu nousee. MAC on vdhentdmisen rajakustannuskadyrd ja MAC* on sama
kdyrd puhtaampaan teknologiaan investoimisen jdlkeen. Yritykset reagoivat tiu-
kempaan ympdristosddntelyyn eli suurempaan maksuun joko jatkamalla van-
halla teknologialla tai investoimalla uuteen teknologiaan. Molemmat vaihtoeh-
dot kuitenkin pienentdvit yritysten tuottoa verrattuna tilanteeseen ennen tiu-
kempaa ympdristosddntelyd. Kuviossa ldhtotilanteesta B siirrytddn pisteeseen C,
jos yritys jatkaa vanhalla teknologialla, ja pisteeseen D, jos yritys investoi. (Pal-
mer et al. 1995.)

MAC

MAC*

A
Vahentdmisen maara

Kuvio 1. Saastuttamisen vahentdmisen kustannus. (Palmer et al. 1995).

Ympadristosddntelyn ja kilpailukyvyn yhteydessa puhutaan usein myos suhteel-
lisesta edusta ja pollution haven -teoriasta. Suhteellinen etu viittaa kansainvali-
sen kaupan teoriaan, jossa maat tuottavat niitd hyodykkeitd, joiden tuottamisessa
heilld on suhteellinen etu. Ympadristosddntelyn kilpailukykyvaikutuksiin tama
linkittyy siten, ettd alueet, joilla ympaéristosddntely tiukentuu, ovat suhteellisesti
heikommassa asemassa verrattuna alueisiin, joilla on 16ysempi sddntely. Tama
johtaa kilpailukyvyn heikkenemiseen sddntelyn kohteena olevalla alueella. Jaffe
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et al. (1995) mukaan tdtd voidaan hyodyntdd ympdristosdantelyn kilpailukyky-
vaikutusten arvioinnissa tarkastelemalla vientid eli pienentyyko sdannellyn alu-
een vienti ympaéristosaantelyn vuoksi.

Suhteellisen edun teoriaan linkittyy myo6s pollution haven -teoria, jonka
mukaan ympdristosddntelyn kiristiminen voi johtaa pddstojen vahenemiseen,
kun yritykset siirtdvit tuotantoaan tiukemman sddntelyn alueelta 16ysemméan
ympadristosddntelyn alueille. Tédlloin sddnnellyn alueen padstot vahenevit ja va-
hemmain sdannellyn alueen paastot kasvavat. Empiiristen tutkimusten mukaan
teoriasta on l1oydetty tuloksia sekd puolesta ettd vastaan. Esimerkiksi Bridsall ja
Wheeler (1993) mukaan saastuttamisintensiteetti kasvoi kehittyvissd maissa, kun
OECD:n ympdristosddntely tiukentui. Toisaalta Jaffe et al. (1995) eivit loytdaneet
merkittdvdd yhteyttd maiden ympaéristosddantelyn ja laitosten sijainnin valilla.
Pollution haven -teoria on siis kuitenkin hyva huomioida, kun tarkastellaan ym-
pédristosdantelyn vaikutusta pddstoihin tai kilpailukykyyn, silld on mahdollista,
ettd sddntelyn toivotut vaikutukset johtuvatkin enemmaénkin tuotannon siirtami-
sestd kuin onnistuneesta ymparistopolitiikasta.

221 Ympadristosddntely ja tyopaikat

Yksi tiukemman ympdéristosddntelyn aiheuttama huolenaihe on sen vaikutus
tyopaikkoihin ja varsinkin Yhdysvalloissa Clean Air Act heratti keskustelun
mahdollisista ympaéristosddntelyn vaikutuksista tyollisyyteen. Yleinen tasapai-
nomalli olettaa, ettd reaalipalkka muuttuu siten, ettd tyon kysyntd vastaa tyon
tarjontaa ja kun ymparistosddantelyn heikentdd tuottavuutta, ja siten laskee reaa-
lipalkkoja, tyollisyys pienenee (Hazilla ja Kopp, 1990). Yritystasolla taas usein
vditetddn, ettd sddntely kasvattaa tuotantokustannuksia ja siten nostaa hintoja.
Hintojen nousu taas laskee myyntid ja tdméa pienentdd tyollisyytta (Morgenstern
et al. 2002).

Ympaéristosddantelyn tyollisyysvaikutuksia on tutkittu laajasti, mutta tulok-
set ovat hieman ristiriitaisia. Morgenstern et al. (2002) mukaan kiristetylld ympa-
ristosddntelylld ei ollut tilastollisesti merkitsevid vaikutusta tyollisyyteen Yhdys-
valloissa vuosina 1984-1994. Tutkimuksessaan he kayttdvat laitoskohtaista ai-
neistoa, josta vaikutuksia estimoidaan rakenteellisella mallilla. Belova et al. (2013)
kayttavat samankaltaista rakenteellista mallia kattavammalla aineistolla, mutta
hekddn eivat 16ydd negatiivisia vaikutuksia tyollisyyteen. Cole ja Elliott (2007)
taas tutkivat sddntelyn vaikutuksia tyollisyyteen Iso-Britanniassa vuosina 1993-
2003. Tulosten mukaan ympdristosddntely ei vahentdnyt tyollisyyttd. Berman ja
Bui (2001) vertailevat 6ljynjalostajia Los Angelesissa, jossa on tiukimmat ympa-
ristosddntelyt, muihin Yhdysvaltojen jalostajiin. Tulosten mukaan sadédntely ei vé-
hentanyt tyon kysyntdd, vaan he 1oytavét jopa pienen positiivisen yhteyden ym-
péristosddntelyn ja tyollisyyden valilla.

Toisaalta Greenstone (2002) tekemdn tutkimuksen mukaan Clean Air Act
vahensi arviolta 590 000 tyopaikkaa vuosina 1972-1987. Tutkimuksessa kdytetaan
aineistoa 1.75 miljoonasta laitoksesta ja vaikutukset patevit useilla saastuttavilla
toimialoilla. Myos Walker (2011) 16ysi Clean Air Act:in aiheuttaneen negatiivisia
vaikutuksia. Hanen mukaansa laitokset vahensivat merkittavasti tyontekijoiden
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madrad sen jalkeen, kun laitokset tulivat sddntelyn piiriin. Mychemmassa tutki-
muksessaan Walker (2013) tutki tdimédn aiheuttamia kustannuksia ja tulosten mu-
kaan keskimddrdisen tyontekijan tulot laskivat 20 % ymparistosddntelyd edelta-
neistd tuloista ja tdma johtui pddasiassa tyottomyydesta.

2.2.2 Kilpailukyvyn mittaaminen

Lahtokohtana on siis ollut, ettd ympadristosddntely vaikuttaisi negatiivisesti kil-
pailukykyyn ja sitd onkin tutkittu laajasti. Kilpailukyvyn mittareina on kirjalli-
suudessa kaytetty useita eri indikaattoreita ja indikaattorien valinta riippuu tar-
kasteltavasta asiasta. Kilpailukyvyn indikaattorit jaetaan usein pitkdn ja lyhyen
aikavélin tekijoihin. Lyhyen aikavalin tarkastelussa kilpailukyvylld tarkoitetaan
kustannuskilpailukykyéd ja pitkilld aikavalillda kasvukilpailukykya (Maliranta,
2014). Tassa tutkielmassa ollaan kiinnostuneita kustannuskilpailukyvystd, joten
pddpaino on kustannuskilpailukyvyn tekijoiden kasittelyssd. Euroopan komis-
sion mukaan ilmastopoliittisia toimia arvioidessa relevantteja tekijoita ovat yk-
sikkomateriaalikustannukset sekéa reaaliset energiakustannukset. Jaffe et al. (1995)
mukaan taas paras tapa mitata ymparistosaantelyn vaikutuksia kilpailukykyyn
on tarkastella nettovientid, kun muut tekijat pidetdan vakiona. Uudemmassa kir-
jallisuudessa on kuitenkin kadytetty monia muitakin indikaattoreita kuten tuotta-
vuutta, tyollisyyttd, tuotantoa, liikevoittoa, investointeja ja innovaatioita. Paasto-
kaupan yhteydessd monet tutkimukset ovat keskittyneet padstokaupan vaiku-
tuksiin joihinkin tiettyihin kilpailukyvyn osatekijoihin, kuten liikevaihtoon,
tyontekijoiden méadradan, litkevoittoon ja innovaatioihin.
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3 KIRJALLISUUSKATSAUS

Tdssd osiossa esitellidn muutamia keskeisid tutkimuksia padstokaupan kausaa-
livaikutuksista. Padstokaupan vaikutuksia yritysten kilpailukykyyn on tutkittu
suhteellisen laajasti Euroopassa ja niitd on tehty sekd maakohtaisina ettd laajem-
man alueen kattavina. Haasteena pdastokaupan kausaalivaikutusten tutkimi-
sessa on saavuttaa luotettavia estimaatteja padstokaupalle. Estimaatteihin ei saisi
vaikuttaa muut seikat, jotka myos koskevat kaikkia paastokauppayrityksid, esi-
merkiksi energiahinnat (Martin et al. 2016). Aiemmissa tutkimuksissa on p&dasi-
assa kadytetty yritystason aineistoa, johon padastokauppayritykset on linkitetty.
Aineistoa yritysten tilinpadatostiedoista on suhteellisen hyvin saatavilla sekd en-
nen ettd jalkeen paddstokaupan alkua vuonna 2005, mutta kattavaa aineistoa yri-
tysten tai laitosten pddstoistd ei juurikaan ole ennen padastokaupan alkua (Martin
et al. 2016).

Tuoreessa tutkimuksessa Marin et al. (2018) estimoivat padstokaupan vai-
kutuksia padstokauppayrityksiin usean yritystason mittarin avulla. Tutkimuk-
sessa kdytettdava otos sisdltdd yhteensd 47 977 yritystd 19:sta maasta, joista 1636
on pddstokauppayrityksid. Estimointimenetelmind tutkimuksessa kédytetddn se-
miparametrista difference-in-differences -menelmaéé (DID), jossa kontrolliryhma
muodostetaan propensity score -kaltaistamisella. Tulosten mukaan p&astokau-
palla on ollut positiivisia vaikutuksia paddstokauppayrityksiin eikd negatiivisia,
kuten pdastokaupan alkaessa pelittiin. Padastokauppa on vaikuttanut positiivi-
sesti yritysten liikevaihtoon, voittomarginaaliin, investointitiheyteen ja tyon
tuottavuuteen. (Marin et al. 2018.)

Myos Calel et al. (2017) tutkivat padstokaupan kilpailukykyvaikutuksia
kdyttden aineistoa 21 EU-maasta. Aineisto siséltdd yritysten toimialan, liikevaih-
don, omaisuuden, tyontekijoiden madran ja perustamisvuoden. Tutkimuksessa
kontrolliryhmd muodostetaan etsimilld jokaiselle padstokauppaan kuuluvalle
yritykselle vdhintddn yksi ominaisuuksiltaan vastaava yritys. Kaltaistetuilla yri-
tyksilld on yhtenevit liikevaihto, tyontekijoiden maara ja ikd, sekd ne toimivat
samalla toimialalla samassa maassa. Menetelména tutkimuksessa kdytetdaan DID
-menetelmdd, jonka oletus yhtenevistd trendeistd ennen padastokauppaa pétee.
Tutkimuksen tulosten mukaan padstokaupalla ei ollut tilastollisesti merkitsevad
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vaikutusta yritysten tuloihin, tyontekijoiden méaardan tai varoihin. Tulos pétee
jokaiseen vuoteen. Tama4 ei kuitenkaan Calel et al. (2017) mukaan tarkoita, etteiko
pddstokaupalla voisi olla negatiivisia vaikutuksia, mutta ndyttdisi siltd, ettd huo-
let padstokaupan vaikutuksesta kilpailukykyyn olivat liioiteltuja. Padstokaupalla
ei myoskddn ole merkittavad vaikutusta yritysten kilpailukykyyn, kun otos raja-
taan EU:n komission mddrittelemiin riskialttiisiin toimialoihin.

Poiketen kahdesta edellisestd usean maan kattavaista tutkimuksesta Wag-
ner et al. (2014) tutkivat paastokaupan kausaalivaikutuksia Ranskan tuotantolai-
toksiin ja sisdllyttdavat aineistoon myos padstot. Tutkimuksessa tutkitaan siis
pddstokaupan vaikutuksia pddstoihin, tyontekijoiden madraan seka hiili-intensi-
teettiin. Aineistona he kdyttdvat yritystason aineistoa, joka koostuu yli 4 500:sta
ranskalaisesta yrityksestd sisdltdaen esimerkiksi niiden liikevaihdon, tyontekijoi-
den médran, padoman, palkat sekd toimialan. Vaikutusten estimointiin Wagner
et al. (2014) kayttavat DID -menetelmdd, jonka tavoitteena on estimoida paasto-
kaupan keskimddrdinen vaikutus kohderyhmadlle. Kohderyhmd muodostetaan
pddstokaupassa mukana olevista laitoksista ja kontrolliryhm&an luetaan paasto-
kauppajdrjestelmdn ulkopuolelle jadvit laitokset. Pienentddkseen kontrolli- ja
kohderyhmin erojen aiheuttamaa harhaa he kayttdvit ensin pienimmaéan ne-
liGssumman menetelmédd kontrolloidakseen havaittavia tekijoitd, jotka vaikutta-
vat laitoskohtaisiin pdastoihin. Lisdksi kontrolliryhmdn laitokset painotetaan 14-
hin naapuri- menetelmdlld ja jokaiselle padstokauppaan kuuluvalle yritykselle
identifioidaan ldhin vastaavuus propensity scoren perusteella. Tulosten mukaan
pddstokauppa oli vahentdanyt padstoja merkittavésti, noin 20 prosenttia verrat-
tuna padstokaupan ulkopuolisiin laitoksiin. Laitosten viliselle hiilivuodolle 16y-
tyi hyvin vdahdn ndyttod ja se koskettaisi vain 1-2 % padstovahennyksistd. Tulos-
ten mukaan paastokauppa vaikutti kuitenkin osittain negatiivisesti yritysten kil-
pailukykyyn, esimerkiksi padstokauppaan kuuluvien laitosten tyontekijoiden
madrd laski noin 7 prosenttia verrattuna padstokaupan ulkopuolisiin laitoksiin.
(Wagner et al. 2014.)

Myos Petrick ja Wagner (2014) tutkivat padstokaupan vaikutuksia paastoi-
hin ja kilpailukykyyn yhden maan aineistolla. Heiddn tutkimuksensa keskittyy
saksalaisiin tuotantoyrityksiin ja kdytettdva aineisto koostuu noin 50 000 saksa-
laisesta tuotantolaitoksesta, joilla on yli 20 tyontekijdd vuosilta 1995-2010. Ai-
neisto sisdltdd laitosten perustietoja, kuten tyontekijoiden méadran, tuotoksen, in-
vestoinnit ja viennin. Petrick ja Wagner (2014) kayttamat tutkimusmenetelmat
ovat saman tyyppisid kuin Wagner et al. (2014) kdyttaméat menetelmat. Tutki-
muksessa kdytetddn DID -menetelmdd, jossa kontrolliryhmd on muodostettu
pddstokaupan ulkopuolelle jadvista laitoksista. Kontrolliryhmén laitosten paino-
tukset lasketaan ldhin naapuri- ja propensity score -menetelmilld. Tulosten mu-
kaan padstokauppaan kuuluvat laitokset eivat merkitsevésti pienentdneet pads-
tojensd madrdd ensimmadisessd vaiheessa, mutta padstokaupan toisessa vaiheessa
tulos oli merkittdva verrattuna padstokaupan ulkopuolisiin laitoksiin. Petrick ja
Wagner (2014) mukaan péddstojen vahennys tapahtui todennékoisesti hiili-inten-
siivisyyden pienentdmiselld eikd tuotannon pienentamiselld, silla bruttotuotos
kasvoi tilastollisesti merkitsevasti noin 4-7 %. Tutkimuksen mukaan p&asto-
kauppa ei pienentdnyt liikevaihtoa tai vientid, eikd tyontekijoiden méaarad vahen-
tynyt tilastollisesti merkitsevasti.



17

Chan et al. (2013) tutkivat pddastokaupan vaikutusta yritysten kilpailuky-
kyyn energia-, sementti-, terds ja rauta-alalla. Kilpailukyvyn mittareina kayte-
taan yksikkokustannuksia, tyontekijoiden maarad sekd yritysten liikevaihtoa. Ai-
neistona tutkimuksessa kdytetian AMADEUS-tietokantaa, josta on poimittu yri-
tystason aineisto kymmenestd EU:n maasta. Aineisto siséltdd yritysten omaisuu-
den, liikevaihdon, palkat sekd kadyttopdadoman. Edeltdvista tutkimuksista poike-
ten Chan et al. (2013) valitsevat kontrolliryhméaén yritykset, joiden liikevaihto
osuu pddstokauppaan kuuluvien yritysten liikevaihdoista laskettujen yla- ja ala-
kvartaalien viliin, eikd propensity scoren avulla. Kohde- ja kontrolliryhmien tu-
lemien eroja tarkastellaan ennen ja jdlkeen padstokaupan tuloa eli tutkimuksessa
kdytetdaan DID -menetelmdd. Varsinainen estimointi tapahtuu kaksisuuntaisella
kiinteiden vaikutusten lineaarisella regressiomallilla, jossa yritysten kiinteét vai-
kutukset kontrolloivat ajassa muuttumattomia yritystason tekijoitd ja maakohtai-
set kiintedt vaikutukset kontrolloivat aikatrendejd kuten maakohtaisia makrota-
loudellisia ilmioitda. Mallissa oletetaan, ettd yli ajan muutokset selitettdvassa
muuttujassa pitdisivét olla samat kontrolli- ja kohderyhmailld. Toinen malli oletus
on, ettd pddstokauppaa ei aloitettu minkddn taloudellisen tilanteen vuoksi eli
pddstokaupan aloittaminen ei ollut riippuvainen virhetermiin kuuluvista teki-
joistd. Tutkimuksen keskeinen tulos on energiasektorin yksikkokustannusten 5 %
nousu pddstokaupan ensimmadisessd vaiheessa ja 8 % nousu toisessa vaiheessa
verrattuna yrityksiin, jotka eivit olleet mukana paastokaupassa. Todenndkdinen
syy kustannusten kasvulle on Chan et al. (2013) mukaan padstdoikeuksien ostot
sekd halvan kivihiilen vaihtaminen kalliimpiin ja puhtaampiin vaihtoehtoihin.
Tutkimuksen mukaan padstokauppa ei vaikuttanut tilastollisesti merkitsevasti
kolmeen edelld mainittuun kilpailukyvyn mittariin sementtialalla eikd terds- ja
rauta-alalla.

Lisdksi Jaraite ja Di Maria (2016) tutkivat padastokaupan vaikutuksia Liettu-
assa kadyttaen 5000 yrityksen aineistoa vuosilta 2003-2010. Kontrolliryhmé&n he
muodostavat kdyttamalld 1dhin naapuri- ja Kernel -kaltaistamismenetelmid ja
vaikutusten arvioinnissa hyddynnetddn DID -regressiota. Tulosten mukaan
pddstokaupalla ei ollut tilastollisesti merkitsevid vaikutuksia padstoihin eika kil-
pailukykyyn. Tama todennékdisesti johtui runsaasta ilmaisjaon méarastd Liettu-
assa (Jaraite ja Di Maria, 2016). Yu (2013) taas estimoi pddstokaupan vaikutusta
yritysten kannattavuuteen Ruotsissa vuosina 2005 ja 2006. Tutkimuksessa kay-
tetty aineisto sisdltdd 865 ruotsalaisyrityksen tietoja vuosilta 2004-2006. Vaiku-
tusta estimoidaan DID -menetelmdlld ja tulosten mukaan paastokaupalla ei ollut
merkittdvdd vaikutusta vuonna 2005, mutta negatiivinen tilastollisesti merkit-
sevd vaikutus yritysten kannattavuuteen vuonna 2006.

3.1 Ilmaisjako ja hiilivuotoriski

Yritysten kilpailukyvyn heikkenemisen seurauksena pelédtdan hiilivuotoa. Hiili-
vuoto maédritellddn yleisesti tilanteeksi, jossa muiden alueiden pddstot kasvavat
suhteellisesti enemmaén kuin alueen, jossa padstorajoituksia on otettu kdyttoon.
Padstojen nousu muilla alueilla johtuu tuotannon siirtdmisestd alueille, joilla ei
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ole kdytossad samanlaisia pddstorajoituksia. Hiilivuotoriskin vuoksi EU:n komis-
sio on pddttanyt jatkaa pddstokaupan kolmannessa vaiheessa padstooikeuksien
ilmaisjakoa toimialoille, jotka ovat alttiita merkittdvalle hiilivuotoriskille. Toi-
miala on altis hiilivuodolle, jos pddstokaupan aiheuttamat tuotantokustannusten
kasvu on véhintddn 5 % sekd toimialan kauppaintensiteetti on yli 10 % muiden
kuin EU maiden kanssa. Toimiala on my®os altis hiilivuodolle, jos sen suorien ja
epdsuorien kustannusten kasvu on yli 30 % tai sen kauppaintensiteetti EU:n ul-
kopuolella on yli 30 %. (Euroopan komissio, 2019).

Paastooikeuksien suurta ilmaisjakoa on kuitenkin kritisoitu ja esimerkiksi
Martin et al. (2014) 1oytavat tutkimuksessaan vain vahdistd tukea hiilivuotoris-
kisten toimialojen suurelle ilmaisjaolle. On olemassa monia riskialttiilta nayttavia
toimialoja, jotka pystyisivat kuitenkin helposti siirtdméaan huutokaupasta aiheu-
tuneet kustannukset tuotteiden hintoihin tai korvaamaan saastuttavat panokset
puhtaammilla panoksilla (Martin et al., 2014). IImaisjakoa voitaisiin pienentdd
huomattavasti, mikali tarkempaan seurantaan on mahdollisuus.

Martin et al. (2014) tutkivat siis padstokaupan vaikutuksia yritysten muut-
toriskin ndakokulmasta eli kuinka paddstokauppa on vaikuttanut yritysten siirty-
miseen EU:n ulkopuolelle ja miten kompensaatio on titd riskid vahentanyt. Tut-
kimukseen kaytetyssd aineistossa on yhdistelty yrityksille tehdyn kyselyn vas-
tauksia, toimialakohtaista yritysaineistoa sekd paastotietoja EU:n rekisterista.

Tutkimuksen keskeisimman tuloksen mukaan optimaalisella allokaatiolla
ilmaiseksi jaettavien oikeuksien méaédraa voitaisiin huomattavasti vahentaa. Kol-
mannen vaiheen aiheuttama siirtymisriski voitaisiin kattaa vain murto-osalla il-
maiseksi jaettavista oikeuksista. Optimaalinen allokointi lasketaan helposti ha-
vaittavien yritysominaisuuksien avulla ja jo yritystason tyollisyyden ja hiilip&das-
tojen perusteella laskettuna voitaisiin merkittdvasti vahentdd hiilivuotoriskid ja
tyollisyysriskid. Optimaalisessa jaossa on kuitenkin ongelmia, silld yritysten haa-
voittuvaisuus huutokaupattaville oikeuksille ei ole julkisesti havaittavissa. Tu-
lokset eritellddn myos toimialakohtaisen optimaalisen jaon sekd kustannusten
minimoinnin tapauksissa ja tulosten mukaan optimaalisella jaolla voitaisiin ndis-
sakin tapauksissa vahentdd ilmaisjakoa huomattavasti. (Martin et al. 2014).

Namad tulokset ovat linjassa myds pddstokaupan kilpailukykyvaikutuksia
tutkivien tutkimusten kanssa. Monet, esimerkiksi Jaraite ja Di Maria (2016), Calel
ja Dechezlepretre (2017) ja Petrick ja Wagner (2014), arvelevat, ettd padstokaupan
vahdiset vaikutukset pédadstoihin ja kilpailukykyyn johtuvat osittain juuri liialli-
sesta ilmaisjaosta.

3.2 Johtopditoksid aiemmista tutkimuksista

Aiempien tutkimusten perusteella voidaan todeta, ettei paastokaupalla ole ollut
merkittdvid vaikutuksia yritysten kilpailukykyyn. Wagner et al. (2014) 16ysivét
kuitenkin noin 7 % laskun tyontekijoiden maadrdssd padstokauppaan kuuluvissa
laitoksissa verrattuna muihin laitoksiin Ranskassa ja Chan et al. (2013) negatiivi-
sia vaikutuksia energiasektorilla, joten paddstokaupan negatiivisia vaikutuksia
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yritysten kilpailukykyyn ei voida tdysin sulkea pois. Paastokauppayritykset vé-
hensivéat kuitenkin padstojaan verrattuna muihin yrityksiin. Pddstokaupan en-
simmdisessd vaiheessa viahennykset olivat enimmaékseen pienid, mutta toisessa
vaiheessa padstovahennykse