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Tutkimuksessa tarkastellaan kiinteistdarvioinnissa yleisesti kiytettivid menetelmid ja
niiden soveltuvuutta metsiomaisuuden arviointiin. Kiinteistdarvioinnin tehtivinid on
useimmiten arvioida todenndkdinen kauppahinta. Tarkastelu perustuu empiiriseen ai-
neistoon: metsitiloista maksettuihin kauppahintoihin ja kohteiden metsivaratunnuksiin.
Aineiston analyysin perusteella arvioidaan menetelmien kidytén soveltuvuutta ja laadi-
taan ehdotus siitd, miten metsdomaisuuden arviointimenetelmia tulee kehittdd kiytin-
non tarpeita varten.

Tutkimus on tehty Maanmittauslaitoksen ja Metlan yhteistyoni ja aineiston keruu-
seen saatiin maa- ja metsidtalousministerion yhteistutkimusvaroja. Tutkimuksen ldhtoai-
neistona oli Maanmittauslaitoksen ylldpitdma kiinteistjen kauppahintarekisteri, josta
saatiin edustavien, vihintddn 10 hehtaarin kokoisten metsitilojen kauppahinta-aineisto
koko maasta. Tilakohtaiset metsdavaratunnukset kerittiin sekd maastosta ettd metsén-
omistajan luvalla metsdkeskusten metsdasuunnitelmista. Tilakohtaiset metsdvaratunnuk-
set laskettiin keskitetysti Metsitalouden kehittdmiskeskus Tapiossa.

Tarkasteltavina arviointimenetelmind ovat kauppa-arvomenetelmé ja tuottoarvome-
netelmd. Tutkimusaineisto on kauppa-arvomenetelmin vertailuaineistona ja sen osalta
esitelldin kaupan kohteina olleiden metsitilojen metsdvaratunnuksia ja maksettuja
kauppahintoja. Kauppa-arvomenetelmin soveltamiseksi laaditaan lisdksi hehtaarihinto-
jen vaihtelua selittivida hintamalleja, joissa selittdjind kadytetdan tilakohtaisia, metsa-
suunnitelmasta laskettavia metsdvaratunnuksia. Tuottoarvomenetelmén osalta selvite-
tadn erityisesti sitd, millaista diskonttauskorkoa tuottoarvomenetelmassa voidaan kayt-
tdd, jotta arvioinnissa paadytdan todennikoiseen kauppahintaan.

Kauppa-arvomenetelmin soveltamisen hintamalli selittdd kolme neljdnnestd hehtaa-
rihintojen vaihtelusta. Kauppahintojen vaihtelu aiheutuu paitsi myyjien ja ostajien
puutteellisista hintatiedoista my6s metsien muiden kuin puuntuotannollisten tekijéiden
erilaisista arvostuksista, joita ei ole voitu mitata. Vaihtelua selittdavia tilakohtaisia tun-
nuksia ovat puuston keskitilavuus, realisoitavissa olevan puuston nettohakkuuarvo ja
kohteen lampdsumma. Hintamallin kdyttd soveltuu parhaiten tiloille, joilla puuston kes-
kitilavuus on vihintddn 50 m’/ha. Taimikkovaltaisille tiloille, joilla on vihén puustoa,
puuston tilavuutta ja raha-arvoa painottavan mallin kdyttd on epdvarmaa. Kun tilan
puuston keskitilavuus hehtaarilla on vihintiin 150 m®, hintamalli aliarvioi kohteen kiy-
pédd arvoa suhteessa metsidvaroihin ja niiden perusteella laadittuihin hakkuumahdolli-
suuksiin.

Tuottoarvomenetelmin soveltamisen kiistellyin kysymys on korkokanta, jolla tu-
lonodotukset diskontataan nykyhetkeen. Tuottoarvolaskelmien tulonodotukset arvioitiin
tavoitehakkuulaskelmilla. Aineistoon perustuvat laskelmat osoittavat, ettd menetelméssa
sovellettavaa korkoa tulee nostaa puuston keskitilavuuden kasvaessa/tulonodotusaikojen
lyhetessd. Eteld-Suomen taimikkovaltaisissa kohteissa (puuston keskitilavuus alle 40
m’/ha) tulisi soveltaa noin 5,5 %:n, puustoltaan keskimdiriisilla tiloilla (100140
m*/ha) noin 8 %:n ja runsaspuustoisilla tiloilla (vihintdin 150 m’/ha) noin 10 %:n kor-
koa tuottoarvolaskelmiin, jotta laskelmilla paddyttdisiin todenndkdiseen kauppahintaan.
Riskilisd nostaa sijoittajan ldhiajan tulonodotusten tuottovaatimusta ja se pienenee ar-
vostettaessa kaukana tulevaisuudessa saatavia tuloja (maan omistusta). Laskelmat
osoittavat niin ikdén, ettd markkinahinnalla tehty sijoitus metsékiinteistoon on kannatta-
vampaa kuin mitd aiemmissa tutkimuksissa on esitetty metsitalouden harjoittamisen
kannattavuudesta. Metsitilojen markkinat nayttivit olevan huonosti informoituja.



Tulosten perusteella on ilmeisti, ettei faustmannilaisen summa-arvomenetelmin pe-
rusteista ole kehitettdvissd sovellusta metsdaomaisuuden arviointiin sen kaavamaisen
korko-oletuksen vuoksi. Tulosten perusteella on niin ikdén tehty ehdotus ja suunnitelma
siitd, miten metsdomaisuuden arviointia tulisi kehittdd kdytdnnon tarpeita varten. Arvi-
ointimenetelménd tulisi kyseeseen tuottoarvomenetelmén sovellus, joka parantaisi arvi-
oiden luotettavuutta ja ldpindkyvyyttd. Arviointiprosessin kaikkien tulokseen vaikutta-
vien tekijoiden ja niiden vilisten riippuvuuksien tulisi olla tunnettuja, ennustettavissa ja
johdettavissa markkinahinnoista ja metsétalouden tulonodotuksista.

Arviointiongelman kiytdnnon menetelmiksi kehitetdin asiantuntijajirjestelmi, jonka
lahtotietoina ovat tilan metsikkokohtaiset tunnukset, metsikdiden kasvuennusteet, kan-
tohintaennusteet ja metséinhoidon kustannukset. Metsitilojen kauppahinnoista voidaan
jalkikdteen laskea, miten ostajat arvostavat tulevaisuudessa odotettavia nettohakkuutu-
loja. Kun markkinahinnoista johdettu tulonodotusten arvostus tunnetaan, silld samalla
arvostuksella (diskonttausmallilla) voidaan arvioida mink4 tahansa metsikén tai metsi-
koéiden joukon odotusarvot. Markkinaperdisid arvostuksia kayttamalld paddytdan metsa-
omaisuuden todennikdiseen luovutushintaan, joka on useimmiten arviointiprosessissa
kysytty tavoitearvo.
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Alkusanat

Metsén arvo on ollut metsdekonomistien mielenkiinnon kohteena 1800-luvulta ldhtien.
Sen arvoperustaa on pyritty selvittimadn laskentakaavoilla ensin Saksassa ja myo-
hemmin myos Pohjoismaissa. 150 vuotta sitten julkaistun faustmannilaisen tradition
oppeja on sovellettu Suomessa viime vuosiin asti.

Toinen ldhestymistapa nojaa kiinteistdarviointiopin markkinahintoihin. Siitd on joh-
dettu markkinatalousmaissa yleisimmin kiytetty kauppa-arvomenetelmi. Meilld tdsti
lahtevid, toteutuneisiin metsitilakauppoihin keskittyvia tutkimuksia on tehty vihén.

Koska kiinteistdarvioinnin oppialalla yleisesti hyviksyttyni lihtokohtana on arvojen
muodostuminen vapaasti markkinoilla, teoreettisiin laskelmiin perustuvia arvoja tulisi
testata maksettuihin kauppahintoihin nihden. Vain ndin voidaan kehittia paitsi teoreet-
tisia perusteita, myos kaytdntoon sovellettavia arviointimenetelmia.

Kauppahintatutkimukset ovat kalliita ja ty6liitd. Hinta-aineistot voidaan tosin koota
helposti Maanmittauslaitoksen yllapitdmasti kiinteistojen kauppahintarekisteristd, mutta
kauppojen edustavuuden tarkistukset, aineistojen rajaukset ym. taustatiedot vaativat
erillisselvityksid. Metsdvaratietojen keruu maastosta koko Suomen alueelta, tilakoh-
taisten metsikkotietojen paivitykset valmiisiin metsdsuunnitelmiin, aineistojen testauk-
set ja laskelmat vievit runsaasti aikaa.

Metsdomaisuuden arvo kiinnostaa useita intressitahoja. Tyon alkuvaiheessa perustet-
tiin tukiryhma, johon kuuluivat aluksi puheenjohtajana Maanmittauslaitoksen kiinteis-
totietokeskuksen johtaja Juhani Kuuluvainen ja myohemmin Arvo Kokkonen. Ryhmin
jasenind ovat olleet ylitarkastaja Matti Heikurainen maa- ja metsitalousministeriosts,
tutkimuspaillikko Juha Hakkarainen MTK :sta, maankayttopaillikkd Tapani Korhonen
Stora Enso OYj:std, professori Kullervo Kuusela Metlasta, metsdnhoitaja Leena
Oksanen-Peltola Metsitalouden kehittimiskeskus Tapiosta, ylitarkastaja Kari Pihljerta
Verohallituksesta, metsidnhoitaja Jyrki Sassi Metsdhallituksesta ja ylitarkastaja Arto
Tuominen ympéristdministeriostd. Tukiryhmén sihteerind on toiminut yli-insin6ori
Markku Airaksinen Maanmittauslaitoksesta.

Tutkimusaineiston metsdvaratunnusten keruun maastotoihin osallistuivat metsin-
hoitajat Hannu Moilanen ja Mikko Palmroth, metsédt. yo Sami Savurinne ja tutkija
Hannu Yli-Kojola. Tulosten laskennassa olen saanut apua matemaatikko Riitta
Heinoselta ja metsitalousinsindori Heimo Tynkkyseltd. Agronomi Alemach G. Michael
on tallentanut, laskenut ja piirtidnyt esitettdvit tulokset ja taittanut julkaisun. Tapiossa
laadittiin tilakohtaiset metsésuunnitelmat ja summa-arvolaskelmat samoin kuin metsi-
keskukset avustivat metsidsuunnitelmatietojen saantia. Samoin on syytd kiittad niitd met-
sdnomistajia, jotka antoivat luvan kiyttid metsdsuunnitelmatietoja tutkimuksen tarkoi-
tuksiin, mikd vidhensi maastotydon kustannuksia. Kaikille heille parhaat kiitokset tyon
edistimisestd. Kisikirjoituksen ovat lukeneet ja sen sisiltéd hyodylliselld tavalla kom-
mentoineet vanhempi tutkija Jukka Aarnio, yli-insino6ri Markku Airaksinen, prof. Jari
Hynynen, tutkimusjohtaja Matti Kirkkdinen, sekd metsénhoitajat Leena Oksanen-
Peltola ja Jyrki Sassi.

Vantaalla 26.06.2000

Simo Hannelius
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1 Metsdaomaisuus arvioinnin kohteena

1.1 Mihin kiinteistéarviointia tarvitaan ja ketka sita
tekevit?

Metsdomaisuuden markkina-arvon (market value) arviointia tarvitaan: myynti-
Jja ostopéitostd valmisteltaessa, luoton vakuutta arvioitaessa, verotuksessa yk-
sityisomistuksen vaihtuessa, lahjoituksissa, sukulaisluovutuksissa, sukupolven-
vaihdoksissa, maan vaihdoissa, tilojen jaoissa ja yhdistimisissi ja yhteisomis-
tuksia purettaessa. Perikuntien omistukset jakautuvat normaalisti murtolukujen
suhteissa. Arviointi osakkaan lukuun on tarpeen hinen halutessaan luopua
omistusoikeudesta.

Kiinteistokaupan osapuolet, kiinteistdarvioijat ja vilittdjit ovat olleet kiin-
nostuneita markkina-arvoista. Lunastuslainsdaiddénto, kiinteiston verotusarvo ja
muun muassa kohteen vakuusarvon mdédritys perustuvat markkina-arvoihin.
Markkina-arvokésitteen sisdllostd on kéyty laajaa keskustelua mm. edellytyk-
sistd, pitdisikd kaupan osapuolten olla hyvin informoituja ja rationaalisesti
kayttaytyvid ja olla aidosti halukkaita tekemaén kiinteistokauppaa. Niihin reu-
naehtoihin on suhtauduttu kielteisesti.

Yksityisen metsdnomistuksen rakenne muuttui voimakkaasti koko sotien jal-
keisen ajanjakson kuluessa. Ensin perinteinen maanviljelijaomistus pieneni.
Myohemmin omistus on hajautunut ja perikuntien osuus on kasvanut. Perikun-
tien osuus oli Ripatin (1994) mukaan vuonna 1990 yhteensd 17 prosenttia pinta-
alasta ja ennusteen mukaan niiden omistusosuus kasvaa. Jakamattomien kuolin-
pesien ja yhtymien omistus on noin neljannes yksityismetsien pinta-alasta ja
niiden osuus on lisddntymdssd (Metsdn yhteisomistusmuotojen ... 1999). Yksi-
tyisen metsdnomistusrakenteen ja sen voimakkaan muutoksen perusteella on
ilmeistd, ettd arviointitarpeet ovat yleisesti lisddntyméssé ja monipuolistumassa.

Tilojen tarjonta on lahinnd ladhtdisin omistajaryhmastd ‘yksityiset’. Sen
omistuksessa oli v. 1992 yhteensd 438 000 metsildd, joiden kokonaispinta-ala
oli 11,43 milj. hehtaaria. Nama jakautuivat pinta-alaluokkiin seuraavasti:

Kokoluokka Osuus Osuus

ha lukumaarasta, % pinta-alasta, %
Alle 5 35 5
5-19,9 28 14
20-49,9 23 30
50-99,9 10 28

100- 4 23
Yhteensa 100 100

Yksityismetsdlon pinta-ala oli v. 1992 keskimédrin 26,1 hehtaaria. Tilojen
keskikoko on hitaasti pienentynyt. Vuodesta 1980 vuoteen 1992 se viheni 1,1
hehtaarilla (Ripatti 1994).



Markkina-arvon kisitteestd on esitetty kiinteistoarvioinnin yhteydessi useita
versioita. TEGoVAn (The European Group of Valuers Association) mukaan
“markkina-arvolla tarkoitetaan hintaa, jolla maa ja silld oleva rakennus voitai-
siin myydé yksityiseen sopimukseen perustuen vapaaehtoisen myyjin ja riip-
pumattoman ostajan kesken arvioinnin ajankohtana, olettaen etti omai-
suusesinettd on julkisesti tarjottu markkinoilla, markkinaolosuhteet sallivat jir-
Jjestyneen luovutuksen ja ettd on kéytettdvissd normaali ajanjakso ottaa huomi-
oon omaisuuden luonne ja neuvotella myynnistd”. Kysymysti siitd, millaiset
metsdtilakaupat tdyttavit edellytykset markkina-arvon muodostumiselle, tar-
kastellaan ldhemmin tutkimusaineiston esittelyn ja rajauksen yhteydessi alalu-
vussa 4.2.

Arvioivia viranomaistahoja ovat Maanmittauslaitos, ympiristoministerion
alaiset ympdristokeskukset, ladninveroviranomaiset, metsikeskukset ja kunnat.
Maanmittauslaitos tekee arviointeja viranomaistoiminnassaan kiinteistonmuo-
dostamislainsdddédnnon nojalla ja erilaisten tilaustoimeksiantojen yhteydessa.
Kaupanvahvistajilla on myds oma merkityksensd asiantuntijoina kiinteisto-
kauppaa solmittaessa. Elinkeinoeldmén organisaatioina arviointeja tarvitsevat
muun muassa pankit ja metsdyhtiot. Niissd yksikoiden esimiehet joutuvat pe-
rehtyméin kiinteistdarvioinnin ongelmiin ja tarvittaessa kdyttimésn asiantunti-
jalausuntoja. Valtioneuvosto on antanut valtion liikelaitoksena toimivalle Met-
sahallitukselle erityistehtdvin toteuttaa virallista luonnonsuojelualueiden han-
kintaa ostamalla, myymalla ja vaihtamalla metsdtalouden maata.

Yksityisille metsdnomistajille arvioita laativat metsédalan edistdmisorganisaa-
tiona metsidkeskukset ja metsdnomistajien oma palveluorganisaatio metsanhoi-
toyhdistys. Nédiden arviointi perustuu hyvidn metsévaratiedon tuntemukseen ja
kasittelyyn. Kdytdnnossd vield maakunnissa toimivat kiinteistonvalittdjat teke-
vit jossain médrin arvioita vilitystehtdvien yhteydessd. Kiinteistokauppaan vai-
kuttavina tahoina ovat olleet my6s kuntien maataloussihteerit ja maaseutuelin-
keinopiirit maanhankintaoikeuslainsdddannon purkamiseen, vuoden 1998 vaih-
teeseen asti.

Metsitilojen arvioinnin yksi vaikeimpia kysymyksid on hankkia informaa-
tiota vallitsevasta markkinatilanteesta. Maanmittauslaitoksen kauppahintarekis-
teristd laaditut puolivuositilastot ovat yksi hyvi tietoldhde maakunnittaisesta
hintatasosta ja tehtyjen kauppojen mairan muutoksista. Muutokset kantohinta-
tasossa ilmeisesti vaikuttavat entisti nopeammin myds kiinteistjen hinnan-
muodostukseen. Arvioijan tulisi kyetd ndkemdén hintatason kehityssuunta. Ar-
violausuntojen kiyttd kaupan valmistelussa ei ole vield kovin yleistd eiké tilan
metsdvaratunnuksiakaan ole aina ostajan kdytossd (Hannelius 1998). Téamékin
on seikka, joka lisdd hintavaihtelua.

Suomen Kiinteistdarviointiyhdistys ry. (SKAY), joka perustettiin vuonna
1978, kiinnitti 1990-luvun alussa vakavaa huomiota kiinteistéarviointien luo-
tettavuuteen. Yhdistys teki aloitteen toiminnan auktorisoimiseksi. Koulutuksen
saaneiden auktorisointi aloitettiin vuonna 1996 ja auktorisoituja kiinteistoar-
vioijia oli vuoden 1999 lopulla yhteensi noin sata.



Toinen merkittdvd muutos alalla on ollut eurooppalaistuminen ja Suomen
liittyminen EU:n jisenmaaksi. Maiden vililld palvelut, tavarat, ihmiset ja pa-
omat saavat vapaasti liikkkua. Pddomien liikkumisen vapaus nosti esiin myds
padomaesineiden arviointikasitteiston ja -menetelmien yhdenmukaistamisen
tarpeen. SKAY on toiminut téssd tarkoituksessa aloitteellisesti ja yhteistyoha-
kuisesti suhteessa eurooppalaisiin alan jdrjestéihin. SKAY on ollut vuodesta
1997 lahtien TEGoV An (The European Group of Valuers’ Associations) tiysja-
sen. Eurooppalaisen yhteison tavoitteena on yhdenmukaistaa arviointikdytinto,
vakiinnuttaa alan késitteistod, arviointimenetelmié ja sertifioida alan asiantun-
tijoita.

Tieto omaisuuden arvosta on tarpeen myds rakennerationalisoinnissa, muo-
dostettaessa suojelualueita, tuhokorvauksia arvioitaessa ja maata lunastettaessa
yleiseen tarpeeseen. Arvonmairitys on niin ikddn tarpeen, kun tehdiin laskel-
mia ja arvioita sijoitusten kannattavuudesta ja sen vertailusta muihin varalli-
suusesineisiin (benchmarking).

1.2 Tutkimuksen tarkoitus

Tutkimuksen “metsdomaisuuden arviointimenetelmét ja niiden soveltaminen”
tarkoituksena on selvittdd kiinteistdarvioinneissa yleisesti kidytettyjen menetel-
mien soveltuvuutta metsdomaisuuden arviointiin. Tarkasteltavina menetelmina
tulevat kyseeseen kauppa-arvo- ja tuottoarvomenetelmait.

Kauppa-arvomenetelmin sovellus metsétilan arviointiin tarkoittaa kaytan-
nossd vertailuaineiston kuvausta tai hintamallia, jossa tilakohtaisilla metsdva-
ratunnuksilla (metsdsuunnitelmaan keréttavit tiedot ja niistd lasketut yhteenve-
totiedot) pyritddn ennustamaan todenndkdoisesti maksettava kauppahinta. Ver-
tailuaineistossa kuvataan kauppahinnat, niiden hajonnat ja kohteiden tilakohtai-
set metsdvaratunnukset. Hintamalli laaditaan tilastollisin menetelmin edustavien
vertailukauppojen aineistosta, yleisimmin kayttamalld regressioanalyysin tek-
niikkaa.

Tuottoarvomenetelmén kéayton ongelmallisin kysymys on pitkdjanteisessa
puuntuotannossa se, millaista korkokantaa diskonttauslaskelmissa voidaan so-
veltaa (ks. s. 36). Sisdisen koron menetelmalla tutkitaan, kuinka suuriksi metsé-
kiinteistdsijoitusten keskimiérdiset tuottoprosentit muodostuvat. Tédssd kiyte-
tadan hyviksi toteutuneita kauppahintoja investointimenoina ja tulonodotukset
arvioidaan tavoitehakkuulaskelmilla.

Tutkimushankkeen osapuolina ovat Maanmittauslaitos ja Metla. Edellisen
organisaation keskeisend tehtdvdnd on paitsi kehittdd kiinteistdarviointimene-
telmid antaa myos lausuntoja yksittdisissd tapauksissa. Maanmittauslaitoksen
viranomaistehtdviani on toteuttaa lunastuslain mukaista kiinteistdarviointia. Li-
saksi Maanmittauslaitos tarjoaa asiakkaille arviointipalveluja avoimilla markki-
noilla.

Summa-arvomenetelma on tuottoarvomenetelman erillissovellus. Tétd meilla
perinteisesti kdytetyn menetelmén soveltuvuutta verrataan niin ikdén tdssa tut-



kimushankkeessa kerittyihin kauppahintoihin. Vertailun tulokset on julkaistu
Maanmittauslaitoksen julkaisusarjassa (Airaksinen 1998a).

Ty0ssé pyritdéin ottamaan huomioon myds eurooppalaiset kehitysnikemykset
Ja menetelmékehittdmisen tarpeet metsikiinteistjen osalta. SKAY laati ehdo-
tuksen metsdomaisuuden arviointimenetelmin kehittimiseksi niihin maihin,
Jjoissa arvonmuodostus on johdettavissa puuntuotannon perusteista (Hannelius
1999a).

Tutkimuksen tydjaoksi sovittiin, etti Metla vastaa empiirisen kauppahinta-
aineiston keruusta ja kokoamisesta laskentakelpoiseen muotoon. Maanmittaus-
laitos kokoaa kauppahintarekisterin pohjalta aineiston, siihen liittyvit kartat ja
ilmakuvat ja keskittyy aiemmin mainituista syistd selvittiméin ja testaamaan
summa-arvomenetelmin soveltuvuutta toteutuneiden kauppojen tutkimusai-
neiston perusteella.

Metlan osa sovitussa tyonjaossa on kauppa- ja tuottoarvomenetelmien kayton
soveltuvuuden arviointi metsdomaisuuden arviointiin. Kerétyn tutkimusaineis-
ton puitteissa on jo aiemmassa julkaisussa tarkasteltu yksityisid metsisijoittajia
kiinteistokaupan paitoksentekijéind (Hannelius 1997). Tésséd julkaisussa kes-
kitytdan siis kiinteistdarvioinnin problematiikkaan kauppahinta-aineistoa hy-
viksi kayttden.

Koska kyseessd on arviointimenetelmien kehittimiseen ja soveltamiseen
tahtdadva tutkimus, tyd jakautuu kahteen osaan:

I. Ensimmdisessd tarkastellaan metsitilojen markkinoita ja arviointimene-
telmid kiinteistoopin yleiseltd kannalta ja niiden sovelluksia metsdomaisuu-
den arvioinnissa alan kirjallisuuden perusteella. Téssé kiinnitetddn huomiota
teorioihin, markkinoihin ja niiden maiden olosuhteisiin, joissa arvonmuo-
dostus ja menetelmien soveltamisen kdytdnté ovat ldhelld Suomea. Ruotsin
metsdnomistusolot ja lainsdddanté vastaavat tdssd tarkoituksessa parhaiten
vertailtavuuden edellytyksid. Norjan asutus- ja maakayttopolitiikka ja niitd
ohjaavat sidddokset vaikuttavat merkittdvésti haja-asutusalueiden met-
sdnomistukseen, metsétilojen markkinoihin ja kauppahintoihin niin merkitta-
visti, ettei hintavertailu ole mielekésti.

II. Toinen osa tutkimusta keskittyy empiiriseen aineistoon ja sen perusteella

asetettavien kysymysten késittelyyn:

1. Millaisia ovat kiinteistokaupan kohteina olleiden metsékiinteistdjen
metsdvaratunnukset ja kohteista maksetut kauppahinnat kauppa-
arvomenetelmén vertailuaineistona.

2. Millaisia tilakohtaisiin metsdvaratunnuksiin perustuvia, kauppahintaa
ennustavia hintamalleja voidaan laatia kauppa-arvomenetelmén sovelta-
miseksi.

3. Kuinka suurta diskonttauskorkoa on perusteltua kdyttdd sovellettaessa
tuottoarvomenetelmdd metsékiinteiston arviointiin. Tutkimuksen erdan-
laisena sivutuloksena, jonka merkitys ei kuitenkaan ole vahdinen, saa-
daan kisitys my6s metsitalouden harjoittamisen kannattavuudesta tehta-
essd investointeja metsdomaisuuteen markkinahintaan.
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4. Mité johtopaitoksid voidaan tehdi yleisesti kiinteistdarvioinnissa kiy-
tettdvien menetelmien soveltamiseksi metsiomaisuuden arviointiin. Taltd
Jja markkinahintojen muodostuksen ldhtokohdista laaditaan esitys mene-
telmén kehittdmiseksi (asiantuntijajirjestelmi) kdytdnnon tarpeisiin.

2 Metsatilojen markkinat

2.1 Metsitilojen hinnanmuodostuksen olosuhteet

Metsitilojen markkinoista on kerdtty tietoja kiinteistokauppojen perusteella
vuodesta 1982 lahtien. Maanmittauslaitos pitdd ylld lakisdateisesti kauppahinta-
rekisterid. Siitd on julkaistu aluksi vuositilastoa ja 1990-luvun puolivilisti alka-
en myos puolivuositilastoa kaupan méairistd ja hinnoista. Kauppahintarekisteriin
keritddn kaikki kaupanvahvistajailmoitusten luovutukset.

Metsitilojen kauppaa kdyddan koko Suomen alueella. Pelkdstddn metsita-
louden maata kasittdneiden ja vahintddn kahden hehtaarin edustavien metsiti-
lojen vuotuinen vaihto on ollut 2 000...2 500 kappaletta 1990-luvun jélkipuolis-
kolla. Metsdmaata siséltyy usein myds muihin haja-asutusalueiden kiinteist6-
kauppoihin, joissa luovutetaan useisiin maankdyttomuotoihin kuuluvaa maata.
Vapaiden, edustaviksi luettujen kauppojen osuuden on arvioitu olevan noin
20 % kaikista luovutuksista.

Pelkastdan kaupan volyymi tarkoittaa kdytdnnossé sitd, ettd vuoden kuluessa
yhden kunnan alueella tehdddan muutama metsétilakauppa. Kaupankdynnin laa-
ja-alaisuuden vuoksi on ilmeisti, ettei tietoa markkinoilla muodostuneesta hin-
tatasosta ole paikallistasolla ollut riittavasti. Tilakauppa on sidoksissa paikka-
kuntaan. Yksityisist4 sijoittajista 60 % asui samassa kunnassa mistd hankki tilan
(Hannelius 1997).

Edustavat metsitilakaupat kauppahintatilaston osana tarjoavat informaatiota
avoimista luovutuksista markkinoilla. Ne ovat vilttdmattomida kauppa-
arvomenetelmédn soveltamisen ldhtokohtina ja osoittamaan markkinaperdisia
arvostuksia. Edustavien kauppojen vastakohtana ovat sukulaisluovutukset, joita
ei voi kayttad hyviaksi kiinteistoarvioinnin vertailuaineistona. Tilastoitujen met-
sdtilakauppojen kayttoa kiinteistoarvioinnissa rajoittaa kuitenkin se, ettd kaupan
kohteista ei ole saatavissa tilakohtaisia metsdvaratunnuksia.

Metsitilakauppa lisddantyi 1990-luvulla noin kaksinkertaiseksi edelliseen
vuosikymmeneen verrattuna. Sen syind olivat muun muassa pankkikriisin jal-
keisten vakuuksien realisoinnit ja metsdyhtididen maaomaisuuden uusjarjestelyt
pyrittdessd laajoihin yhtendisiin metsdalueisiin. Maatilahallitus piireineen ja
niiden toiminnan jatkajina maaseutuelinkeinopiirit luopuivat aiemmin hanki-
tuista metsdtiloista. Maatilojen lukumédirdan vdhenemisen seurauksena metsd-
valtaisten tilojen tarjonta on kasvanut varsinkin Itd- ja Pohjois-Suomessa. Peri-
kuntien maira on lisddntynyt ja yhteisomistuksen yksi purkautumistapa on ollut
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Taulukko 1. Edustavien, vahintaan 2 hehtaarin kokoisten metsakiinteistokaup-
pojen lukumaara, nimellinen hehtaarihinta, vaihdettu kokonaispinta-ala ja vaih-
dossa kaytetty kokonaissumma Maanmittauslaitoksen kiinteistéjen kauppahin-
tatilaston mukaan vuosina 1982-1999.

P

Metsatilan keskim&ardinen hehtaarihinta (mk/ha), kauppojen lukumaara ja vaih-
dettu kokonaispinta-ala (ha) 1982-99 koko maassa

Luku- Kokonais-
Vuosi Keskihinta, maara, Pinta-ala, hinta,
mk/ha kpl ha milj. mk

1982 6 502 1032 24130 157
1983 7119 1088 24 675 176
1984 7 485 1073 22735 170
1985 8 303 1256 25 842 215
1986 8 709 1197 23 690 206
1987 9 251 1341 27 503 254
1988 9515 1467 35436 337
1989 10 151 141 28 882 293
1990 9763 1330 27 405 268
1991 9976 1258 27 156 271

1992 7873 1346 29 258 230
1993 7 698 1629 33897 261

1994 7 927 1963 38 082 302
1995 8 486 2186 42 329 359
1996 8 064 2129 39 948 322

1997 9 648 2531 50 873 490
1998 9704 2604 51038 495

1999 10 524 2 538 46 700 492

luopua koko kiinteistostd. Maanhankintaoikeuslain asteittainen alasajo poisti
kaupan lainsdadanndlliset rajoitteet. Valtioneuvoston hyviaksymien suojeluoh-
jelmien toteuttaminen annettiin ympdaristohallinnon ja Metsdhallituksen tehté-
viksi, miké sekin on lisdnnyt kauppojen méaaraa.

Yleisen hintateorian mukaan hinnanmuodostus perustuu tarjonnan ja Kysyn-
nan yhteisvaikutukseen. Hinta voidaan arvioida ulkoapdin edellyttden, ettd
markkinoilla vallitsee tdydellinen kilpailu. Téllaisia markkinoita luonnehtivat
seuraavat piirteet:

1. Suuri médra sekd myyjid ettd ostajia.

2. Samankaltaiset, tdydellisesti jaettavissa olevat tuotteet.

3. Tdydellinen markkinainformaatio nykyisyydestd ja tulevaisuudesta.

4. Mikéin osapuoli markkinoilla ei voi vaikuttaa yksin markkinahintaan ja

markkinoille on vapaa pédsy ja poistuminen.

Oletukset suuresta mésristd ostajia ja myyjid sekd vastaavia, samankaltaisia
kiinteist6jd poikkeavat eniten tdydellisten markkinoiden mallista, markkinaosa-
puolien nikemyksisté ja arvoista. Hinnanmuodostus lidhtee ostajien ja myyjien
nidkemyksistd, arvostuksista ja maksukyvysta.
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Tuloa tuottavien omaisuusesineiden arvostukseen vaikuttavat yksildiden eri-
laiset aikapreferenssit. Kun myyjien ja ostajien aikapreferenssit ovat yhti suu-
ria, kumpikin osapuoli on tyytyviinen kaupassa muodostuneeseen arvostukseen
ja kaupan ehdot hyviksytdén.

Metsitilamarkkinoiden olosuhteet poikkeavat tdydellisen kilpailun tilantees-
ta, milld on ilmeistd vaikutusta hinnanmuodostukseen. Voidaan olettaa, ettd
mitd paremmin informoituja kaupan osapuolet ovat, siti yhdenmukaisemmaksi
hintataso muodostuu ja pdinvastoin. Metsitilamarkkinoiden hinnanmuodostusta
kuvaavat seuraavat erityispiirteet:

1. Jokainen kiinteistd on yksilollinen eikd se ole korvattavissa muilla hyo-

dykkeilla.

2. Kiinteistd on maantieteellisesti sidottu paikkaan, jolloin sen ympérist6lld

on merkitystd hinnanmuodostukselle. Metsitilamarkkinoita kokonaisuutena

on vaikea hahmottaa, koska vaihto on levinnyt laajalle alueelle. Tietoa yksit-
tdisten kohteiden hinnoista ja tilakohtaisista metsévaroista on ldhes mahdo-
tonta koota yhteen.

3. Metsisijoitukseen ja siitd saataviin tuloihin liittyy pitkdjénteisyys. Sijoita-

jalle pitkd odotusaika voi merkitd riskin kasvamista suhteessa varallisuuden

likvidiyteen ja eri puutavaralajien kantohintoihin.

4. Metsitilan taloudellisesti tirkein osa on kasvavassa puustossa. Se on paitsi

tuotantoviline (pddomaa) myoOs lopputuote. Hakkuukelpoinen puusto on

myytivissd pystykaupalla. Rahaksi muutettavissa oleva (likvidi) puusto aihe-
uttaa arviointiongelman. Paljonko kannattaa maksaa tilakaupan yhteydessi
siitd, ettd saa oikeuden myyda leimikon myShemmin?

5. Vaikka puusto onkin Suomen oloissa metsikiinteiston arvokkainen osa,

metsdalue tuottaa muitakin sekd taloudellisesti arvokkaita ettd ei-

markkinahintaisia hyodykkeita.

6. Maanhankintaa rajoittanut lainsdddantd, vuoden 1997 loppuun asti, on vai-

kuttanut kaupan osapuoliin ja ostajien rakenteeseen.

7. Kiinteistokauppaan voi kuulua maksuehtojen ohella sopimuksen mukaisia

taloudellisia oikeuksia tai velvoitteita. Kauppahinta voidaan maksaa osamak-

suina. Maksujen eriaikaisuus ja vakuudet kauppaehtoina ovat voineet vai-
kuttaa sovittuun luovutushintaan.

8. Tilojen tarjonta tulee ldhinna yksityisestd omistuksesta. Yksityisomistuk-

sen pientilavaltaisuuden vuoksi vain harvoin tarjotaan yli 100 hehtaarin

kokoisia tiloja. Tarjolle tulevat kohteet ovat keskiméarin noin 20 hehtaarin
kokoisia ja tilojen puuvaroja on yleensd hakattu ennen tilasta luopumista

(Hannelius 1988).

9. Metsitilakaupat ovat suhteessa yksityisten ostajien maksukykyyn, tuloihin

ja varallisuuteen ndhden suurehkoja ja niitd tehdddn melko harvoin.

10. Kauppojen osapuolet ovat usein “amatdorejd” eikd heilld ole kaupan-

kdynnin rutiineja ja selvdéd kokonaiskuvaa markkinoista.
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Metsitilojen kaupat hajaantuvat laajalle alueelle, hintainformaation saanti on
puutteellista ja toteutuneiden kauppojen metsévaratunnusten keruu on tyo-
lastd. Yhteenvedonomaisesti voi sanoa, etti metsikiinteistdjen markkinat
ovat huonosti informoituja.

2.2 Suomalaisia kauppahintatutkimuksia

Metsdomaisuuden kauppahintatutkimuksia on tehty Suomessa siitd asti, kun
Maanmittauslaitos on kerdnnyt tietoja kiinteistokaupoista rekisteriinsd. Ensim-
madinen tutkimus tehtiin Maanmittauslaitoksen kehitteilld olevan kauppahintare-
kisterin aineistosta Mikkelin ld4dnissd (Hannelius 1982, Hannelius 1983). Siini
on selvitetty hinta-aineiston soveltumista kauppa-arvomenetelmin vertailupe-
rusteeksi.

Kauppahintarekisterin perustamisen jdlkeen on julkaistu tilastotietoa vuo-
desta 1982 alkaen. Maanmittauslaitos ja Metla kerdsivit yhteistutkimuksena
aineiston vuosina 1983 ja 1984 tehdyistd metsitilojen kaupoista. Tutkimukses-
sa kerittiin tilakohtaiset metsdvaratiedot erikseen kauppahintarekisteristd koo-
tuille metsitilakaupoille (Airaksinen 1988 ja Hannelius 1988).

Useissa tutkimuksissa on verrattu summa-arvomenetelmalld laskettuja arvi-
oita kiinteistdistd maksettuihin hintoihin (Hannelius 1986, Airaksinen 1988,
Hannelius 1988, Airaksinen 1998). Vertailujen pddtuloksena on ollut, ettd ky-
seinen menetelma yliarvioi laskettua arvoa maksettuun hintaan verrattuna ja ettd
harkinnanvaraisen alennuksen kdyttd suosituksia suurempana on ollut tarpeen.
Yleisimmin summa-arvomenetelmdéd kdytetddn erilaisina sovelluksina, joissa
omaisuusosa-arvoja on pienennetty. Hanneliuksen (1986) tulkinnan mukaan
laskettujen arvojen ja maksettujen hintojen ero on selitettdvissi silld, ettd sijoit-
tajien ja arviointiperusteiden laskijoiden kayttdmien diskonttolaskelmien kor-
koerot (aikapreferenssit) poikkeavat merkittévasti toisistaan.

2.3 Metsitilakauppa ja maapolitiikkaa ohjaava
lainsdaadanto

Suomessa on harjoitettu aktiivista maapolitiikkaa koko 1900-luvun ajan. Sen
lahtokohtina ovat olleet demokratian laajentuminen, videston lisddntyminen,
elintarvikeomavaraisuuden turvaaminen, maan jakaminen ja asuttaminen luo-
vutettujen alueiden viestolle ja maanomistuksen laajentaminen eri vdestoryh-
mille. Maaseudulla on asunut runsaasti vdestod, jolla on ollut poliittista valtaa ja
mahdollisuuksia vaikuttaa lainsaddantoon. Lainsdddantd on kehittynyt niin, ettd
viljelijavdeston maa- ja metsitalousmaan hankintatarpeet on otettu huomioon.
Aktiivisen maapolitiikan toteuttamisen seurauksena Suomen yksityistilat ovat
keskimdirin pienialaisia (vrt. s. 47).
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Maapoliittisten lakien sddtdminen on kuitenkin ollut poliittisesti hankalaa.
Taloudellinen tilanne on voinut muuttua, ennen kuin laki on saatu vahvistetuksi.
Nain kdvi myds vuonna 1978 sdidetylle maanhankintaoikeuslaille. Laki oikeu-
desta hankkia maa- ja metsitalousmaata saddettiin osana ns. maapakettilakia
(Ojanen 1978). Lakinippuun kuuluivat lisdksi lunastuslaki, rakennuslain muutos
Ja etuostolaki. Lain keskeinen peruste oli seuraava: “Maatilatalouden kehitti-
mistd tilakokoa suurentamalla on viime aikoina erityisesti Pohjois- ja Iti-
Suomessa haitannut maatilatalouteen kdytetyn maan siirtyminen kiinteistékau-
poin muihin tarkoituksiin ja tdlléin yhteiskunnan kannalta myos epétarkoituk-
senmukaiseen kdyttoon”. Maan tarkoituksenmukaisella kdytolld tarkoitettiin
sitd, ettd maanomistus sdilyi paikallisella viljelijaviestolla.

Laki ei ehtinyt vaikuttaa metsdnomistusrakenteen nopeaan muutokseen. Yha
useampi metsdnomistaja ei endd asunut tilallaan, kun sdados tuli voimaan. Laki
edisti sen tarkoitusperien mukaisesti tilakoon kasvattamista metsimaan osalta
varsinkin Itd- ja Pohjois-Suomessa. Maanhankintaan oikeutettu viljelijaviesto
vanheni, viheni ja sen osuus metsien omistuksesta oli lainsddadannén tullessa
voimaan jo vihenemassa.

Lain keinovalikoimaksi tulivat lupamenettely ja se, ettd valtiolla on oikeus ja
ostajan niin vaatiessa lunastusvelvollisuus kdypiidn hintaan, jos kiinteiston
kauppa evitdidn. Laki rajoitti luonnollisten henkil6iden, yhtididen, osuuskuntien,
yhdistysten ja sditididen oikeutta hankkia kiinteistokaupalla maa- ja metsitalo-
usmaata. Lupaa ei tarvittu sukulaiskaupoissa eiké alle kahden hehtaarin kokoi-
sissa luovutuksissa. Sukulaisuuden rajana oli mahdollisuus perid kiinteiston
luovuttaja. Niin ikddn lupa oli myonnettiava, kun ostajana oli maa- ja metséta-
loudesta toimeentulonsa saava henkilo ja tila hankittiin lisdalueeksi, jos ostaja
aikoi kéyttad aluetta itse maatilatalouden tai metsétalouden harjoittamiseen péa-
tai sivuammattinaan tai lupaviranomainen oli hyvéksynyt kaupan ja antanut siitd
mydnteisen ennakkotiedon.

Maanhankintaoikeuslaki ohjasi kdytdnnossa ldhinnd metséatilojen luovutuksia,
koska vain paikkakunnalla asuvat viljelijat olivat kiinnostuneita peltojen han-
kinnasta. He tdyttivit lain lupaehdot. Maaseutuelinkeinopiirit késittelivdat vuo-
sittain 4 000—5 000 lupahakemusta lain ollessa voimassa 1990-luvulla koko
maassa. Laki ohjasi metsdkiinteistokauppaa ennen muuta ennalta. Kielteisid
péétoksid tehtiin vuonna 1994 vain 40 ja vuonna 1996 enéi 20.

Maanhankintaoikeuslain ehtoja ja tulkintaa lievennettiin asteittain. Vuoden
1995 alkupuolella lakia ei endd sovellettu Uusimaalla, Turun ja Porin ld4nin
eteldosassa ja Kymen lddnin Pyhtdilla. Paikkakunnalla asuvien metsitaloudesta
toimeentulonsa saavien maanhankintaa oli myds helpotettu. Vuoden 1997 hel-
mikuusta ldhtien laki on ollut voimassa vain Kymen, Mikkelin, Keski-Suomen,
Kuopion, Pohjois-Karjalan ja Kainuun maaseutuelinkeinopiirien alueilla. Lain
kumoaminen otettiin paaministeri Lipposen hallitusohjelmaan ja laki mitétoitiin
kokonaan vuoden 1998 alusta alkaen.
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Koska lain tulkintaa viljennettiin asteittain sen viimeisind voimassaolovuosi-
na, sen vaikutusta metsdtilakauppojen hintatasoon ja méérdin on vaikea erik-
seen havaita Maanmittauslaitoksen kauppahintatilastoista (vrt. s. 12).

MTK:n taholta esitettiin vield syksylld 1997, ettd maanhankinnan ohjausta
tarvitaan edelleen jossakin muodossa, koska maaseutu on tyhjenemissi asuk-
kaista ja maa- ja metsitalouden elinkeinot ovat voimakkaassa muutostilassa.
Paine tidhén tuli ldhinnéd Itd-Suomesta, missad paikallisvdeston muuta maata al-
haisempi tulo- ja varallisuustaso on vihentényt tilojen hankintaedellytyksia. Iti-
Suomessa metsédyhtiot ovat perinteisesti ostaneet lisdéd metsamaita liittddkseen
ne muuhun metsdomaisuuteensa, mikéd on heikentinyt yksityisten ostomahdolli-
suuksia.

Myyntiin tarjotut metsitilat eivit kuitenkaan ole osoittautuneet merkittavisti
elinkelpoisuutta parantaviksi. Tilojen puusto on ollut keskiméarin vihiistid ja
hakkuumahdollisuudet ovat olleet véihéisid saman alueen muihin yksityistiloihin
verrattuna. Kun taimikkovaltainen metsitila liitetdédn paikkakunnalla asuvan
viljelijan muuhun tilakokonaisuuteen, lisdalueen ei ole voitu osoittaa parantavan
viljelijatalouden elinkelpoisuutta (Hannelius ja Karhula 1987).

Maapolitiikkaa on tehty ensisijaisesti maataloustuotantoa ajatellen. Tdmén
vuosikymmenen tirkeimpand muutosvoimana on ollut liittyminen Euroopan
unioniin. Suomelle jdsenyys merkitsi koko maatalouslainsddddnnon uudista-
mista. Kansallisesta maatalouselinkeinojen sdintelystd siirryttiin eurooppalai-
seen ohjaukseen (Vilander 1996). Rooman sopimuksen my&td Euroopan
unionilla on yksinomainen toimivalta maatalouspoliittisten tavoitteiden toteut-
tamiseksi. Se merkitsee ylikansallisen lainsddddnnon hyviksymistd maatalous-
politiikassa.

Muutos on vaikuttanut maataloustuotannon sdiantelymekanismeihin ja koko-
naisuutena heikentinyt pientilavaltaisen elinkeinon harjoittamista. Suomen liit-
tyminen EU:hun ei ole juurikaan vaikuttanut metsétalouteen. EU ei ole sitoutu-
nut metsépolitiikkaan eikd metsdtalouden rahoittamiseen peltojen metsityksia
lukuunottamatta.

Ennen toista maailmansotaa siddetylld ulkomaalaisomistuksen rajoittamisella
(219/39) ei ollut kidytdnnossa juurikaan merkitystd eikd vaikutusta metsakiin-
teistéjen omistukseen. Laki kumottiin vuonna 1993 Suomen valmistautuessa
liittymdén Euroopan unioniin. Taloudellisia kannusteita on niin ikddn kaytetty
maanhankinnan ohjaukseen, ensin v. 1977 hyviksytyn maatilalain ja myShem-
min v. 1990 sdddetyn elinkeinolain tukimuodoilla.

EU:n Natura 2000 -ohjelma ja sen suojelupinta-alatavoitteet ovat sen sijaan
maapolitiikkaa, joka pienentdd puuntuotantoon kdytettdvissd olevaa pinta-alaa.
Natura 2000 -ohjelma on osin EU:n rahoittamaa ja tukemaa. Ohjelma oli tar-
koitus toteuttaa vuoden 1997 loppuun mennessi, mutta aikataulu on viivéastynyt.
Erillinen tyéryhma nimettiin arvioimaan suojeluohjelmien toteuttamisesta valti-
olle aiheutuvia kustannuksia (Hilden ym. 1998, Hannelius 1999b).

EU:n maatalouspolitiikan soveltaminen on merkinnyt toimivien maatilojen
peltopinta-alan kasvua ja aktiivitilojen vidhenemistd. 1990-luvun lopulla oli
85000 tuotantoa harjoittavaa maatilaa. Haja-asutusalueiden véesto ikdintyy,
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eldkoityy ja muuttaa taajamiin sdilyttden kuitenkin useimmiten metsinomistuk-
sen perhepiirissa.

Yksityisen metsdnomistajakunnan rakenteen pelitidin vaikuttavan kielteisesti
metsdtalouden harjoittamiseen ja raakapuun saatavuuteen. Yksityisistd runsas
kolmannes on yli 60-vuotiaita, jakamattomien kuolinpesien ja yhtymien luku-
madra kasvaa ja metsdloiden luku lisddntyy. Koska omistusrakenne on muuttu-
massa epédedulliseksi metsitalouden harjoittamisen kannalta, maa- ja metsitalo-
usministerion asettamassa tyoryhméssd on etsitty keinoja kehittdd metsén yh-
teisomistuksen muotoja siten, ettd elinkeinolle aiheutuvia haittoja voidaan torjua
(Metsin yhteisomistusmuotojen... 1999). Omistusjarjestelyissa ei voida vilttya
kysymastd, miten metsdiomaisuus arvostetaan. Tahdn ongelmaan ei ty6ryhmén
raportissa kuitenkaan juuri puututa. Esimerkiksi osakeyhti6itd muodostettaessa,
sithen apporttina asetetusta omaisuudesta on maksettava varainsiirtovero kay-
véstd arvosta laskettuna.

Maatilojen investointien rahoittamiseen on saatavissa investointitukea.
Maanhankinta, lisimetsidn osto mukaan lukien, kuuluu tuen piiriin. Metsétilan
ostoon on saatavissa korkotukilainaa enintddan 40 % investointikustannuksista.
Lapin lddnissd metsélisdalueen hankintaan saa lainaa yhtd suuren osuuden kuin
muuallakin maassa, mutta se on valtionlainaa. Korkotukilainan kokonaiskorko
on 7-7,5 %, josta valtion tuki on viisi prosenttia.

2.4 Metsdhallitus suojeluohjelmien toteuttajana

Metséhallituksen yhtend merkittavana 1990-luvun tehtdvana on ollut valtioneu-
voston hyviksymien suojeluohjelmien toteuttaminen. Se on ollut volyymiltdén
niin laajaa, ettd toiminta on vaikuttanut metsitilojen markkinoihin. Suojelumai-
den hankinnassa on niin ikdén noussut esiin arviointiongelmia.

Metsiisten luonnonsuojelualueiden toteuttamisen paine keskittyy runsas-
puustoisiin kohteisiin ja maamme niihin osiin, joissa metsilld on merkittivi ta-
loudellinen arvo. Pohjois-Suomen suojelukysymykset on katsottu jo pddosin
hoidetuiksi. Kiinteistéarvioinnin kannalta suojeluun varattavat metsdalueet ovat
siind mielessd ongelmallisia, ettd ne eivit ole samankaltaisia kuin markkinoille
tarjotut tilat.

Suojeluohjelmat keskittyvit alueille, joilla on runsaasti vanhaa puustoa. Tar-
jontaan tulevat metsitilat taas ovat valtaosin taimikkovaltaisia, kuten jo aiem-
min on todettu. Kauppa-arvomenetelman vertailuaineistot muodostuvat néin
ollen taimikkovaltaisten kohteiden kauppahinnoista ja niiden kiyttd voi olla
ristiriitaista esim. jos joudutaan arvioimaan korvauksia kiistanalaisissa suojelu-
kohteissa.

Suojelualueiden hankinnasta aiheutuvat kustannukset pyritddn kattamaan
maanvaihdoilla ja valtion maiden myyntituloilla. Valtion maanomistusta pyri-
tdan muutenkin rationalisoimaan ja pienialaisista kiinteistdistd pyritddn eroon
myymiélld kohteita yksityisille. Tyoryhma “valtion metsdomaisuuden hallinnan
rationalisointi ja keskittiminen” laati muistion siitd, miten valtion eri viran-
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omaisten hallintaan annettua maaomaisuutta pitéisi kdyttda ja omistusta keskit-
tdd ennen muuta Metsdhallitukselle. Tyon loppuraportti julkaistiin vuonna 1997.
Valtiolle tarpeettomaksi arvioidun maaomaisuuden pinta-ala oli noin 28 000 ha,
jonka arvoksi arvioitiin 160—190 milj. mk. Se ehdotetaan myytiviksi tai vaih-
dettavaksi suojeluun sopiviksi alueiksi.

Luonnonsuojelualueverkostoa on tidydennetty 1990-luvulla valtioneuvoston
pédtdsten perusteella enemman kuin edellisilla vuosikymmenilld. Yksi syy on
ollut maamme sitoutuminen kansainvilisiin luonnonvarojen kestivian kayton
sopimuksiin ja toinen Suomen liittyminen EU:n jisenvaltioksi. Suojelu-
aluepditokset ja -varaukset kansallisella tasolla saadaan tehdyksi vuosituhannen
vaihteesssa, mutta osa alueiden hankinnasta siirtyy 2000-luvun alkuvuosiin.

Suojelualueiden hankintaan ja korvauksiin kdytettiin 1971-95 yhteensi noin
1 mrd markkaa. Sen lisdksi valtion maata on kdytetty maanvaihtoina 280 milj.
markan arvosta (Valtion metsdomaisuuden ..1997, s. 1). Vuonna 1996 talous-
poliittinen ministerivaliokunta hyvaksyi luonnonsuojelun rahoitusohjelman,
jolla turvataan riittdva rahoitus luonnonsuojeluohjelmille. Ohjelman on arvioitu
toteutuvan vuoteen 2007 mennessd ja siihen kulunee 3,2 mrd. markkaa. Valtio-
neuvoston hyviaksyma rahoitusohjelma (milj. mk) vuosina 1996-2007 jakautuu
eri toteuttajatahoille seuraavasti:

Vuodet Metséhallitus Ympéristéministerié Yhteensa
1996-99 790 651 1441
2000-04 300 977 1277
2005-2007 - 567 567
Yhteensa 1090 2195 3285

Ympiristoministeriossd koottujen tietojen mukaan valtion budjettivaroja on
kaytetty vuosina 1971-2000 noin 2,65 mrd. markkaa suojeluohjelmiin ja télla
summalla on hankittu maata 270 000 hehtaaria. Noin puolet rahoista on mennyt
ranta-alueiden hankintaan. Lisaksi suojeluun on otettu “vanhaa” Metsihallituk-
sen maata.

Suojeluohjelmien toteuttaminen on merkinnyt merkittdvdda metsitalouden
maan kysynnin lisddntymistd. Vanhojen metsien suojelun laajennusohjelma on
tissd mielessd taloudellisesti tirkein. Se kattaa 316 000 ha ja maksaa arviolta
noin 1 mrd markkaa (Luonnonvarat ja ympéristd 1996, s. 43).

Natura 2000-verkoston toteuttamisen kustannuksiin on varauduttu jo ennen
paitoksen tekemistd. Tdma johtuu siité, ettd verkosto koostuu padosin jo aikai-
semmin tehdyistd suojeluohjelmista, joita on toteutettu aina 1970-luvulta ldhti-
en.
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Yhtadlta Metsdhallitus on lisdnnyt ostojaan suojeluohjelmien toteuttamiseksi
hankkimalla sopivaa vaihtomaata. Toisaalta Metsdhallitus on ryhtynyt myy-
méin maata rahoittaakseen suojeluohjelmien toteuttamista. Metséihallituksen
velvoitteena on rahoittaa suojelumaiden hankintaa runsaalla miljardilla markalla
vuoteen 2004 mennessd, kuten edelld olevasta asetelmasta kay ilmi.

Valtion talousarvioesitykseen vuodelle 1999 sisiltyi Metséhallitukselle ase-
tettu tavoite myyda sen hallinnassa olevaa maaomaisuutta 60 milj. markalla ja
kayttda tdstd saatavaa tuloa luonnonsuojeluun varattujen alueiden hankkimiseen
valtiolle. Metséhallituksen tulisi kayttdd lisdksi 70 miljoonan markan edesti
vaihtomaita aluevaihdoissa. Metsdhallitus on 1990-luvun lopun vuosina budje-
toinut vuosittain noin 100 milj. markkaa metsétalouteen hankittavien maiden
ostoon.

Valtion ja yksityisen maanomistajan vililld suositaan myds maanvaihtoja si-
ten, ettd suojelun kannalta arvokas alue tulee vaihdossa valtiolle. Periaatteessa
mika tahansa valtion maa voi olla kdytettdvissad vaihtomaana. Metséhallitukselle
on viime vuosina siirretty muilta laitoksilta sellaisia alueita, jotka valtion kan-
nalta olisivat ensisijaisesti vaihtoihin kdytettdvissa.

1990-luvun loppupuoliskolla Metséhallituksen maakauppa on lisddntynyt,
kuten oheisesta taulukosta kdy ilmi. Pinta-alan kasvu on painottunut luonnolli-
sesti Oulun ja Lapin ldaneihin. Ndiden alueiden metsitilakaupoista Metsahalli-
tuksen osuus kauppahinnoista laskettuna oli noin puolet ja Eteld-Suomen kau-
poista noin 10 %:n luokkaa. Koska suuri osa tarjonnasta on Pohjois-Suomen
taimikkovaltaisia tiloja, Metséhallitus on usein ainoa potentiaalinen ostaja.

Taulukko 2. Metsahallituksen metsatalouteen ostaman ja
myyman metsatalousmaan pinta-alat vuosina 1990-1999.

Vuosi Ostettu, Myyty,
ha ha
1990 3179 70
1991 4162 97
1992 60 725 51
1993 32 885 75
1994 4 548 1067
1995 10 380 504
1996 12 953 1109
1997 19 370 7 796
1998 20 313 2169
1999 22 200 3041
Yht. 190 715 15979
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Metsahallituksen maa-ala on edellisen tilaston mukaan lisddntynyt yhteensi
noin 175 000 hehtaarilla. Vuosien 1996—99 aikana luonnonsuojeluun hankittiin
lisdksi ldhes 21 000 hehtaaria.

Metsiyhtioiltd ja valtiolta on hankittu suurina luovutuksina seuraavasti maita,
Jjotka lisdykset kuitenkin siséltyvit ylld mainittuihin lukuihin. Vuonna 1992
Veitsiluoto Oy:ltd ostettiin 56 000 hehtaaria, seuraavana vuonna KOP:Ita noin
20 000 hehtaaria. Hackman Oy:Itd hankittiin vuosina 1995-98 yhteensi noin
16 000 hehtaaria. Maatilatalouden kehittimisrahaston (Makera) maita siirrettiin
valtion hallinnansiirtona vuonna 1997 yhteensi noin 10 000 hehtaaria.

Sekd luovutukset ettd maanhankinta ovat painottuneet Metsihallituksen toi-
minta-alueelle Pohjois-Suomeen, missi tiloja on hankittu enemmén kuin niitd
on luovutettu. Eteld-Suomesta tiloja on myyty suhteellisesti enemmin kuin
pohjoisesta. Pinta-alan kasvu on keskittynyt ndin ollen kahteen pohjoisimpaan
la4niin.

Metsidhallituksen osuus kauppojen kokonaismiéristd lisdantyi merkittivisti
vuodesta 1995 ldhtien. Erityisesti Pohjois-Suomessa silld on huomattava mark-
kinaosuus. Metséhallituksen ostojen ja myyntien miérdt olivat vuonna 1997
noin 15 % tehtyjen kauppojen lukumaérasti ja 37 % pinta-alasta Maanmittaus-
laitoksen ylldpitdmén kiinteistdjen kauppahintatilaston luvuista laskettuna
(Kiinteistdjen kauppahintatilasto 1997). Jos Metsihallituksen osuus kaikkien
metsétilakauppojen lukumaéérdstd vdhennetddan, maassamme tehtiin vuonna
1996 yhteensd 1974 ja vuonna 1997 yhteensd 2 138 metsitilakauppaa. Vaih-
dettujen tilojen lukumédrdn lisdys viime vuosina on niin ollen perustunut voi-
makkaasti suojeluohjelmien toteuttamiseen. Vuosina 1997-98 Metsdhallituksen
osuus vaihdetusta pinta-alasta oli noin 40 % (vrt. taulukko 2, s.19).

Metsidhallituksen vuonna 1996 myymistd 46 metsitilasta saatiin keskiméérin
8 830 mk/ha ja seuraavana vuonna 144 kaupassa 8 000 mk/ha. Metsihallituksen
metsitilojen hankinnoista vuonna 1996 maksettiin 109 kaupassa keskimédrin
7 430 mk/ha ja vuonna 1997 maksettiin 239 metsitilasta keskimaérin 5 340
mk/ha.

Metsdhallituksen maakauppaa edistdd tuloverolain 49 §:n kohta neljd. Sen
mukaan luovuttajan hankintameno-olettamana on 80 % kauppahinnasta silloin,
kun metsdtila myydéén valtiolle, kunnalle tai kuntayhtymaélle. Jos ostajana on
yksityishenkil$ tai yritys, hankintamenona on vaihtoehtoisesti joko hankinta-
hinta tai 50 %:n hankintameno-olettama.

Jos metsékiinteisto myyddan Metsdhallitukselle, myyjd joutuu kédytdnnossa
maksamaan 28 prosentin verokannalla myyntitulosta veroa 5,6 %. Ostaessaan
tilan yksityiseltd luovuttaja joutuu maksamaan 50 % hankintameno-olettamalla
14 % veroa. Metsihallituksella on ollut timédn vuoksi kilpailuetu. Seikalla on
teoriassa hintatasoa alentava vaikutus alueilla, joilta se hankkii tiloja. On il-
meistd, ettd Metsédhallitus menettdd kyseisen kilpailuedun siitd tehdyn eduskun-
takyselyn seurauksena.

Vuoden 1997 alussa kiinteistokauppaan liittyvd lainsaddanto uusiutui. Maa-
kaari koskee kiinteistokaupan muotoja ja virhevastuita. Sen keskeisimmit
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muutokset korostavat julkisuusperiaatetta mm. lakisdéteisten panttioikeuksien
kirjaamisessa. Tuomioistuin antaa panttikirjan todistukseksi kiinnityksesti.
Téllda muutoksella ei kuitenkaan ole juuri merkitystd metsitilojen kauppaan.

2.5 Metsitilakauppa ja verotus

Metsitulon verotusperusteet uusittiin pddomatuloverotuksen yhteydessd vuonna
1993. Metsanomistajilla oli vuoden 1994 loppuun mennessid mahdollisuus tehdi
osaltaan pddtds verotusperiaatteesta; pitdytydkd pinta-alaverotuksessa tai
siirtydkd uuteen puunmyyntitulojen verotukseen. Kaikkia metsdanomistajia
verotetaan vuodesta 2006 lahtien puunmyyntitulojen mukaan. Verovalintaan
vaikuttivat muun muassa metsdanomistajakohtaiset ja tilakohtaiset tekijat.
Pinta-alaveroperusteiden mukaan maérdytyvad metsdtuloa verotetaan progres-
siivisena ansiotulona ja myyntituloa pddomatulona suhteellisen veroprosentin
mukaan. Metsdtulon verottaminen kahden jérjestelmdn mukaan siirtyméikau-
della 1994-2005 vaikuttaa myds kiinteiston luovutustilanteissa ja ostajan arvi-
oidessa hintatarjousta.

Pinta-alaverotuksen vuotuinen tulo vahvistetaan Metlassa laadittavien perus-
teiden, maapohjan puuntuottokyvyn, vallinneen kantohintatason ja arvioitujen
keskimédriisten kustannusten mukaisesti. Arvioidusta keskiméérin toteutuvasta
tuotosta vdhennetédn tilakohtaiset verovapaat alueet ja tehddin tilaan kohdistu-
vat vdhennykset (mm. metsdnhoitomaksu). Jiljelle jda metsdtalouden puhdas
tulo, jota verotetaan metsanomistajan ansiotulona progressiivisesti.

Pinta-alaverotuksessa pitdytyneet siirtyvit vuodesta 2006 alkaen myyntitulo-
verotukseen, jolloin kaikki kuuluvat samaan jérjestelmaan. Pinta-alaverotettavien
on siirtymédkauden aikana mahdollista realisoida puuvaroja ilman, etti sillé olisi
merkittidvidd vaikutusta vuotuisen veron médrddn. Puun myynnistd riippumatta
verot pysyvit vakiona tai alenevat uudistamisvdahennyksen ja/tai metsdmaan
uudistusalan verovapauden vuoksi.

Myyntitulojen verotukseen siirtyi 67 % metsdnomistajista, mika vastaa 62 %
verotettavan metsdmaan alasta. Verohallituksen tekemén laskelman mukaan
maanviljelijoistd noin kaksi kolmesta valitsi pinta-alaverotuksen (Metsétilastol-
linen vuosikirja 1995). Viljelijoiden valintaperusteina painoivat verraten pienet
ansiotulot, korkea ik, elikkeelle siirtymiset ja metsiin kertyneet hakkuuvaran-
not. Pohjoisessa Suomessa valittiin suhteellisesti eteldd useammin pinta-
alaperuste. Eteldssd asuvat ja metsétilanomistajien ryhméadn kuuluvat valitsivat
myyntituloverotuksen, mihin keskeisesti vaikutti halu irtautua progressiivisesta
metsitulojen verotuksesta.
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Pinta-alaverojarjestelméan valinneita oli verohallituksen tilaston mukaan kai-
kista metsdnomistajista seuraavat osuudet (Pesonen ja Risinen 1994):

Viljelijoita 36 %
Metsatilanomistajia 27 %
Kuolinpesia 38 %
Yhtymia 29 %
Keskimaarin 32%

Jos ostajalla on omistuksessaan metsitila, jonka verotusmuodoksi on valittu
pinta-alaverotus, hankittu tila tulee pinta-alaverotuksen alaiseksi. Tillin oste-
tun tilan puuvarat ja niiden realisoimismahdollisuudet vaikuttavat merkittavisti
sithen, miten metsétuloa verotetaan. Pinta-alaverotettava ostaja saa jirjestelméin
vuoksi etua silloin, kun hén ostaa puustoisen ja runsaita hakkuumahdollisuuksia
omaavan tilan. Han voi realisoida puukauppatuloja verottomasti siirtymikauden
kuluessa. Vastaavasti pinta-alaverotettava sijoittaja joutuu maksamaan metséve-
roa silloin, kun kohteen kehitysluokkajakauma on taimikkovaltainen. Taimik-
kovaltaiseen tilaan sisdltyy “piilevdd verovelkaa”.

Metséverotuksen vaihtoehtojen pitiisi teoreettisesti ohjata metsitilakauppoja
siten, ettd pinta-alaverotettavat ja aiemmin metsdd omistavat (pienet ansiotulot
ja alhainen veroprogressio) etsivit tiloja, joilla on merkittdvid realisoimismah-
dollisuuksia. Pinta-alaverotettavan ostajan ei kannata sijoittaa taimikkovaltai-
seen tilaan.

Jos ostajalla ei ole ollut omistuksessaan metsdd aiemmin, hdnen saamansa
tulot metsdtaloudesta tulevat automaattisesti verotetuiksi padomatuloina
1.1.1994 jilkeen tehdyissd metsékiinteistokaupoissa. Samoin, jos hén on jo ai-
emmin valinnut metsitilansa veromuodoksi myyntituloverotuksen, ostettua alu-
etta verotetaan yhdenmukaisen veroperiaatteen mukaan. Metsisijoittaja on
muita myyntituloverotettavia edullisemmassa asemassa siksi, ettd hin saa tehda
metsétilan hankintamenon perusteella ns. metsdaviahennyksen. Puunmyyntitu-
losta tehtdvdd metsdavahennystd pidettiin verolakeja sdddettdessd tarpeellisena,
koska siind saa vidhentédd osan kiinteistokaupassa maksetusta hakkuuarvosta.

Ostaja hyotyy taloudellisesti myyntituloverotuksesta aiempaan pinta-
alaverotukseen verrattuna, koska taimikkovaltaisista tiloista ei tarvitse maksaa
veroa lainkaan puunmyyntitulojen puuttuessa. Toisekseen metsésijoittaja saa
tehdd puunmyyntituloistaan ns. metsédviahennyksen, joka on enintddn 50 % met-
sdtilan hankintamenoista. Hankintamenoihin saa siséllyttdd myos lainhuudatus-,
lohkomis- ja kaupantekokulut. Metsdviahennys koskee 1.1.1993 jilkeen tehtyja
kiinteistkauppoja. Metsdvihennystd sovelletaan 1.1.2006 ldhtien my6s niihin
metsdnomistajiin, jotka valitsivat pinta-alaverotuksen 1.1.1993. Esim. ostaja voi
tehdd metsdvahennyksen vuoden 2006 verotuksessa siirryttyddn pinta-alavero-
tuksesta myyntituloverotukseen.

Metsdviahennys saa olla enintddn 40 % verovuonna saadusta metsétalouden
padomatulosta. Metsdviahennyksen vuotuinen maksimimddrd lasketaan brutto-
tuloista eli puun myyntitulojen, vakuutuskorvausten ym. tulojen summasta.
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Jotta metsdvihennyksen voi saada, sen tulee olla verovuonna vihintdin 10 000
markkaa. Kiytdnnossd vdhennyksen saanti siis edellyttdd vihintiin 25 000
markan metsétalouden padomatuloa.

Metsdvihennyksii voi tehdé niin pitkéan, ettd kaikki sdddetyt hankintamenot
saadaan tehtyd. Oikeus metsdvihennykseen on vain luonnollisella henkil6lla,
kuolinpesilld, ndiden muodostamalla verotusyhtymilld sekd yhteisetuudella.
Metsdvihennys tehddin verovelvollisen vaatimuksesta. Jos metsikiinteiston
omistusoikeus siirtyy edelleen vastikkeettomalla saannolla, uudella omistajalla
on sama oikeus metsdvihennykseen kuin edelliselléd olisi ollut. Metsévihennys
pienentdd metsdtilan hankintahintaa laskettaessa luovutusvoittoveroa, jos tila
myydéédn (Ahanen-Raitio 1997).

Miten tietoisuus puunmyyntituloverotuksesta vaikuttaa ostajan hintatarjouk-
seen? Taimikkovaltaisten tilojen osalta verotus on kevedmpdd kuin pinta-
alaverotuksessa ja varsinkin niillé, joilla on suuret ansiotulot ja niiden péille
laskettavat progressiivisesti verotettavat pinta-alaverotettavat tulot. Voi olettaa,
ettd suuria ansiotuloja saavat ovat aiempaa halukkaampia sijoittamaan taimik-
kovaltaisiin tiloihin ja mahdollisesti myds nostamaan hintatarjouksia.

Suuria ansiotuloja nauttiville on my6s edullista ostaa hakkuumahdollisuuksia
kasittdvid metsdtiloja, koska padomatuloverojirjestelmd metsavahennyksineen
ja metsdnhoidon kustannusten vidhennysten jilkeen on parempi sijoitusvaih-
toehto verrattuna muiden padomatulojen verokohteluun. Myds tdamén voi olettaa
kohottavan hintatarjouksia ja lisddvéin metsdsijoituksen houkuttelevuutta.

Kiinteistjen luovutuksia on perinteisesti verotettu. Lainhuudatusleimavero
on ollut vuodesta 1987 alkaen 4—6 prosenttia kauppahinnasta riippuen luovute-
tun omaisuuden arvosta. Sukulaisten vilisissd kaupoissa leimavero on puolitettu
eikd veroa ole peritty lainkaan, kun luovutukseen on myodnnetty maaseutuelin-
keinolain mukaista lainaa. Vuoden 1996 heindkuun alusta voimaan tullut va-
rainsiirtovero korvasi edelld mainitun leimaveron ja sen suuruus on aina nelja
prosenttia kauppahinnasta.

2.6 Metsitilojen markkinat ja kauppa Ruotsissa

Ruotsissa metsatilamarkkinat muistuttavat monessa mielessi Suomen olosuh-
teita, joskin selvid erojakin 16ytyy. Menetelmien kehittdmisen ja niiden arvioi-
misen ndkokulmasta vertailevasta katsauksesta naapurimaan tilanteeseen on
hyotyd. Metsdnomistusta, metsitilamarkkinoita ja arviointimenetelmié tarkas-
tellaan menetelmien kehittimisen ndkokulmasta. Metsdmaan arvo perustuu
Ruotsissakin puuntuotantoon ja sen arvot syntyvit kilpailluilla metsantuotteiden
maailmanmarkkinoilla. Naapurimaassamme on kiinnitetty tutkimuksellisessa ja
arviointimenetelmien kehittimisen mielessd enemmain resursseja ja huomiota
kiinteistomarkkinoihin ja hinnanmuodostukseen kuin Suomessa.

Ruotsin metsipinta-ala on 23,3 milj. hehtaaria, mikd on 57 prosenttia koko
maa-alasta. Valtion omistuksessa on perinteisesti ollut yhteensd 19 % metsa-
pinta-alasta, kunnilla ja kirkolla ym. yhteisoilld on 8 % ja yhtioilld 24 %. Met-
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sien omistussuhteet muuttuivat oleellisesti Ruotsin metsihallituksen (Domiin)
yhtidittdmisen seurauksena vuonna 1995, jolloin valtion talousmetsit liitettiin
uuteen yhtioon nimeltd Assi-Domén. Témén jélkeen yhtidilld ja instituutioilla
on 51 % ja yksityisilld ja perikunnilla 49 % metsien pinta-alasta (Nilsson ja
Sandqvist 1994, s. 21). Edustavia tilakauppoja tehddén pédosin yksityisten vi-
lilld kuten Suomessakin. Puunmyynneisté kertyvid tuloja verotetaan piddomatu-
lona.

Verotettavia yksityistiloja on noin 245 000 kappaletta, joilla on 343 000
omistajaa. Tilan keskikoko on ldhes 50 ha, joskin tilojen pinta-alajakauma pai-
nottuu pieniin yksikoihin. Puolella tiloista metsd on hallitseva omaisuusosa.
Metsévaltaisten tilojen osuus yksityispinta-alasta on 1960-luvulta alkaen li-
sddntynyt maatalousvaltaisten kiinteistéjen kustannuksella. Metsén hallitsevuus
luokitellaan siten, ettd pellon osuus tillaisilla tiloilla on alle 20 % tilan verotus-
arvosta. Noin 30 % omistajista asuu yli 40 kilometrin paissi tilaltaan. Yksi-
tyismetsdnomistajalla on yleensd metsétulojen ohella muita tulonlihteitd
(Skogsstatistisk ...1998).

Yksityisomistuksen rakennetta kuvaavat lisdksi seuraavat, 245 000 omista-
jasta lasketut prosentuaaliset jakaumatunnukset (1998):

Yksi omistaja, asuu samassa kunnassa 49
Yksi omistaja, asuu eri kunnassa 11
Useita omistajia, asuvat samassa kunnassa 22
Useita omistajia, asuvat eri kunnassa 9
Kuolinpesat 6
Yksityisluonteinen yhti6 1
Muut 2
Yhteensa 100

Lahes neljdnnes yksityistiloista on yli 65-vuotiaiden omistuksessa. Naiset
omistavat kolmanneksen tiloista. Yksityisomistus keskittyy maan eteldpuolis-
koon. Maan eteldisimmaéssd osassa — Gotalandissa — yksityiset omistivat met-
sistd 78 %, Svealandissa 50 %, sitd pohjoisemmassa Sodra Norrlandissa 42 % ja
pohjoisimmassa osassa maata — Norra Norrlandissa — 36 % pinta-alasta.

Yksityismetsdnomistusta kuvaavat tunnukset osoittavat, ettd omistusrakenne
on voimakkaassa muutostilassa, vdesto siirtyy taajamiin ja yksityistiloja tulee
edelleen myyntiin. Arviointitarpeita esiintyy paitsi yksityisomistajien vélisissad
kaupoissa, myds omistuksen jérjestelyissi, perinndnjaoissa jne. — kuten meilla-
kin.

Ruotsin Maanmittauslaitos (Lantmaiteriverket) pitdd kiinteistorekisterid, jon-
ka yhtend osana on kauppahintarekisteri. Siihen on kerdtty vuodesta 1986 alka-
en tiedot kaikista myydyistd kiinteistoistd. Luovutuksista on muun muassa tie-
dot paitsi maksetuista kauppahinnoista myos kiinteistdjen verotusarvoista. Tie-
dot kerétddan lainhuutorekisteristd. Kauppahintarekisteristd voidaan tulostaa tie-
toja eri luokitteluperustein.

Keskeinen tunnus on kiinteiston verotusarvo ja kauppahinnan suhde siihen.
Kullekin kiinteistolle on arvioitu hallinnollinen verotusarvo, joka on noin kak-
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si kolmasosaa kdyvista arvosta. Rekisteriin on keritty likimain samat kohteiden
yksildintitiedot ja luovutusehdot kuin Suomessa. Metsidvaratunnuksia ei keriti
kiinteistokaupan yhteydessa ja ajankohtana kuten ei meillidkéén.

Tilakohtainen arvio puuston tilavuudesta saadaan verotustiedoista, jotka pe-
rustuvat metsdnomistajien ilmoituksiin. Verotusta varten tilojen metsidvaroja on
inventoitu joka 7. vuosi (Norhammar ja Olsson 1995). Tietojen keruutavan pe-
rusteella voi olettaa, ettd tiedot puuvaroista ovat aliarvioita.

Vuotuinen metsitilojen luovutusmééra oli 1980-luvun puolivilissd Larssonin
(1986) mukaan 3 % metsdmaan pinta-alasta eli ldhes 700 000 hehtaaria. Luku
perustuu omistuksen vaihdoksiin lainhuutojen mukaan. Avoimilla markkinoilla,
kiinteistokauppojen muodossa, luovutettiin 184 000 hehtaaria metsimaata
vuonna 1985 eli noin neljdnnes kaikesta luovutetusta pinta-alasta. Muina luo-
vutusmuotoina olivat perinnét, lahjoitukset ja sukulaiskaupat.

Maanhankinta vapautui Ruotsissa erilaisista rajoitteista (Suomen maanhan-
kintaoikeuslakia vastaava lainsdadant6) vuonna 1987. Edustavia koko kiinteis-
tojen kauppoja tehtiin noin 90 000 hehtaaria vuonna 1995, mika oli n. 15 %
metsatilojen luovutuksista. Edustavien méaérdalojen kauppoja tehtiin lisdksi noin
35 000 hehtaaria, mikd on 6 % kokonaisvaihdosta. Muita kiinteistdjen luovu-
tusmuotoja olivat perinnét ja lahjat (45 %), my6s muita kuin metsétaloudellisia
arvoja kasittdneet kaupat (21 %) ja muut (13 %). Edustavien kauppojen maara
on ollut Ruotsin vapailla markkinoilla noin 4 000 kauppaa vuotta kohden.

Edustavilla kaupoilla vaihdettu pinta-ala oli Ruotsissa yli kaksinkertainen ja
kauppojen maira ldhes kaksinkertainen Suomeen verrattuna. Meilld 1980-luvun
puolivilissd vaihdettiin noin 25 000 hehtaaria vuosittain ja 10 vuotta myéhem-
min noin 50 000 hehtaaria. Toisaalta suurehko ero selittynee osaksi meilld so-
vellettavasta, Ruotsiin verrattuna tarkemmasta edustavan metsitilakaupan ka-
sitteestd ja sen mukaisesta luokittelusta. Suomessa edustavien metsatilakaup-
pojen luokkaan luetaan pelkidstddn metsitalouden maata kisittavit, vahintdédn
kahden hehtaarin kokoiset kiinteistdt, joihin ei kuulu esim. peltoa, tonttimaata
tai rakennuksia.

Ruotsalainen metsitilojen kauppahintojen tilastointi perustuu maksettuun
kauppahintaan puuston tilavuutta kohden (SKR/m’sk). Metsikuutiometrin
(skogskubikmeter) késitteelld tarkoitetaan runkopuun kiintotilavuutta kuorineen.
Se vastaa Suomessa metsdvarojen inventoinnissa kaytettyd runkopuun tilavuus-
kasitettd.

Kauppahinnat ovat seuranneet melko tarkasti kantohintojen kehitystd
1960-luvulta asti. Kun metsitilojen markkinat vapautuivat maanhankintarajoit-
teista vuonna 1987, hintataso nousi vuoteen 1990 asti melko voimakkaasti.
Maanhankintaoikeuslain poistuminen toi uusia ostajaryhmid markkinoille. Ai-
empien kokemusten perusteella metsitilojen hintamuutokset ovat olleet maltilli-
sempia kuin kantohintojen. Hintavaihtelun maltillisuutta suhteessa kantohintoi-
hin on perusteltu puuntuotannon pitkdjénteisyyden ohella silld, ettd ostajat
hankkivat metsid myds metsédstykseen ja muiksi vapaa-ajan harrastusten kohde-
alueiksi.
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Metsisektorin suhdannetaantuma vaikutti 1990-luvun alussa voimakkaasti
metsitilojen markkinoihin ja omistussuhteiden uusjirjestelyihin. Vuosina
1991-93 kiinteistomarkkinoilla neljd suurta metsiyhtioti (Domin, MoDo, SCA
Ja Stora) ryhtyivdt myymain metsdomaisuuttaan. Kolmen vuoden aikana yhtist
realisoivat yhteensd 98 000 hehtaaria metsaalueitaan, joiden puuston keskitila-
vuus oli 82 m’/ha. Metsiihehtaarin keskihinta oli noin 8 700 SKR/ha eli noin
5 700 mk/ha. Yhtiot vaihtoivat samanaikaisesti runsaat 100 000 hehtaaria maata
keskendén. Assi-Domén myi vuonna 1994 lisiksi 30 000 ha. Lisaintyneen tar-
jonnan ei kuitenkaan havaittu vaikuttaneen hintatasoon (Age 1995).

Puuston méérd oli merkittivin hintaan vaikuttava tekija metsdyhtididen
myyntejd analysoitaessa. Vertailu muiden tekemiin kauppoihin osoitti, ettd met-
sdyhtiot saivat samanaikaisesti hieman korkeampia hintoja kuin muut luovutta-
jat. Suurten yhtendisten alueiden hehtaarihinnat eivit alentuneet pinta-alan kas-
vaessa. Hintatasoa piti ilmeisesti ylld paitsi tehokas yhtididen markkinointi
myds se, ettd metsdyhtididen metsid on hoidettu hyvin metsdammattimiesten
johdolla.

Uusi maatilojen maanhankintalaki tuli Ruotsissa voimaan 1991. Se ei aiem-
man (1987) lainsdédénnon tavoin vaikuta hintoihin kysyntéi rajoittamalla eiki
maa- ja metsitalouden rationalisointiin, eiki sitd sovelleta taajama-alueilla. Laki
ei koske haja-asutusalueilla aiemmin asuvia, vaan rajoittaa ldhinni ulkopaikka-
kuntalaisten maanhankintaa. Teoriassa voi olettaa, ettd laki rajoittaa potentiaa-
listen ostajien mééréd ja alentaa ndin hintatasoa.

Ruotsissa 1990-luvun nimellisesti alin hintataso saavutettiin kuten Suomes-
sakin vuonna 1993. Silloin kiinteistokaupassa maksettiin tilan puustotilavuu-
desta keskimairin 105 SKR/m’sk (m’/sk = m®/skogskubik) (Age ja Ohlen
1994). Myo6s Suomessa saavutettiin samana vuonna alin hintataso (vrt. tau-
lukko 13, s. 84) Silloin skandinaavisessa metsiteollisuudessa koettiin voimak-
kain lama vuosikymmeniin. Metsikiinteistojen hinnat kdantyivét loivaan nou-
suun ja vuoteen 1997 mennessd Ruotsissa maksettiin keskiméérin 170
SKR/m’sk.

Taulukko 3. Ruotsissa maksettuja metsatilojen kauppahintoja ja metsavaratun-
nuksia kokoluokittain verotusarvoja selvittadneen aineiston mukaan vuonna 1992
(Nilsson ja Sandqvist 1994).

Kokoluokka, ha Kauppoja, kpl ~ Puuston tila- Kauppahinta, Kauppahinta,
vuus, m*sk/ha SKR/ha SKR/m*sk
2-10 817 110 15650 142
11-20 336 101 14 300 142
21-40 313 96 13 600 142
41-75 168 92 13 200 143
76— 151 85 11 300 133
Yhteensa/ keskim. 1785 102 14 400 141
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Suomessa metsitilojen hintakehitys, maanhankintaoikeuslain hankintarajoit-
teen poistuttua vuoden 1997 jilkeen, on ollut selvisti naapurimaata maltillisem-
paa.

Ruotsissa on kiinnitetty huomiota maatilojen verotusarvioinnin yhteydessé
eroihin myytyjen ja muiden tilojen verotusarvoissa. Yksi selitys on siini, ettd
myydyilld tiloilla puuston méirid on pienempi kuin muilla tiloilla (Nilsson ja
Sandqvist 1994, s. 25). Ruotsin talousmetsien keskitilavuus oli 121 m*/ha (Met-
satilastollinen vtiosikirja 1999, s. 317) eli selvisti suurempi kuin oheisessa tut-
kimusaineistossa.

Taulukosta havaitaan niin ikéddn se, ettei hehtaarihinta/puuston yksikkohinta
alene pinta-alan kasvaessa. Pienen metsitilan kauppahinta kuutiota kohden on
sama kuin suuren, vaikka sen tulisi olla alempi puunkorjuu- ja metsénhoitoti-
den tuottavuuserojen ja kiinteiden kustannusten pinta-alajakajan perusteilla ar-
vioiden. Kantohinnat lasketaan tienvarsihinnoista (hankintahinta) vihentimalld
puunkorjuun kustannukset.

Meill4 tilastoitu keskihinta oli 7 900 mk/ha vuonna 1992, kun Ruotsissa
maksettiin 9 600 FIM/ha (1 mk = 0,67 SKR). Suomessa kaupan kohteina ollei-
den tilojen puuston keskitilavuus oli Hanneliuksen (1988) mukaan 71 m’/ha eli
selvisti pienempi kuin naapurimaassamme. Puustotilavuuden ero on selitetti-
vissd osin silld, ettd Ruotsin metsdvarat ovat keskiméirin Suomea suuremmat
pinta-alaa kohden, osin metsénhoitolakiin perustuvalla tilakohtaisen kestivyy-
den vaatimuksella ja maatamme eteldisemmailld sijainnilla. Metsanhoitolain
kestdvyyden periaate rajoittaa “’parturoimasta” koko tilaa ennen sen asettamista
myyntiin. Kun puustotilavuuden ero otetaan huomioon, Ruotsin metsékiinteis-
tojen hintataso on melko samankaltainen Suomen kanssa.

Hakkuurajoitteiden vapautuminen on kohottanut hintatasoa. Toisaalta aiem-
mat rajoitteet ovat ilmeisesti olleet syynd siihen, ettd metsitiloja on myyty
Ruotsissa puustoisempina kuin Suomessa. Meilld metsdlainsdadadannolliset ra-
joitteet eividt vaikuta valittomasti tilakohtaiseen kestidvyyteen. Metsékiinteisto-
jen hintavaihtelut ovat olleet 1980-luvun lopulta viime vuosiin asti, laman olo-
suhteissa, vihdisempid kuin muiden kiinteisttyyppien. Tulonodotukset vaikut-
tavat metsien hinnoissa hintatasoa vakauttavasti. 1980-luvun lopulla kauppa-
hintojen ja tulonodotusten vélinen realismi ndytti osin hdvinneen Eteld-Suomen
suurten taajamien vaikutuspiirissd. Nailld alueilla muut kuin metsitaloudelliset
arvot kohottivat hintatasoa. Vuoden 1999 kauppahintatilasto viittaa samankal-
taiseen hintakehitykseen varsinkin pienialaisten kohteiden hintojen noustua.

Ruotsin metsidnhoitolaki (skogsvardslag) edellyttdd puuntuotannossa tila-
kohtaista kestdvyyttd, mikd on toisin kuin meilld. Kestdvyys pyritddn turvaa-
maan tietyilldi hakkuiden jaksotussdaannoilld (ransonering). Teoriassa, mitd
etidmmille tulevaisuuteen uuudistuskypsyyden saavuttaneen metsikon hakkuita
siirretddn, sitd enemman sen diskonttausarvo alenee. Jos esim. puustoisen met-
sikdn arvonlaskennassa kiytetddn 8 prosentin diskonttauskorkoa, sen odotusar-
vo pienenee merkittavasti siirrettdessd hakkuuta 10-20 vuodella tulevaisuuteen.
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Metsinhoitolain mukaan korkeintaan 50 % tilan metsimaan alasta saa olla pal-
Jjaana tai alle 20-vuotiaana taimikkona.

Vuoden 1994 alussa voimaan tullut metsénhoitolaki korosti paitsi ympéris-
totekijoiden ottamista huomioon, myds metséin tuotannollista arvoa. Puuntuo-
tannon ja tuotetun puun laatu ovat tirkeitd, mutta niihin ei tule pyrkiid uhan-
alaisten lajien ja luontotyyppien kustannuksella. Ympiristokysymysten aiheut-
tamia velvoitteita puuntuotannolle pidetddn yhteni riskitekijiand. “Suojele met-
sdd” -sanonta sisdltdd epadvarmuuden avainbiotooppien suojelun rahoittamisesta
ja metsien sertifioimisesta.

Uusitussa laissa vanhojen metsien hakkuurajoitteita liberalisoitiin pienten
metsétilojen osalta, milld on ollut ilmeistd merkitystd markkinahintoihin. Sa-
malla alennettiin metsikon ohjekiertoaikaa, luovuttiin hakkuuvelvoitteista ja
véljennettiin alle 100 hehtaarin tilojen tilakohtaisen kestdvyyden vaatimusta.
Nimé muutokset paransivat puustoisten tilojen ostajien mahdollisuutta rahoittaa
kauppa puustoa realisoimalla. Muutoksen jilkeen ostajat ovat hakanneet tila-
kaupan tehtydan enemmén kuin aiemmin. Kiinteistokaupoissa on maksettu kes-
kimddrin 70-80 % puuston hakkuuarvosta (ranettovdrde).

Ruotsissa metsid ostaneista yksityishenkildistd vajaalla puolella on sidoksia
paikkakunnalle. Vain suuruusluokaltaan 10 % ostajista on ldhtdisin suur-
kaupunkien alueilta ja asuu yli 100 kilometrin etdisyydelld tilasta. Suurehkot
yritykset, sahat ja muut metsayhtict ovat myos tyypillisid ostajia ja niiden osuus
kaupoista on noin 20 % (Nilsson ja Sandqvist 1994, s. 39).

Lindbergin (1999) kiinteistovalittédjiltd kerddmén tilaston mukaan myyjit ja
ostajat jakautuivat vuosina 1995-98 seuraavasti:

Myyjista, % Ostajista, %
Paikkakuntalainen 35 63
Ulkopaikkakuntalainen 52 29
Ulkomaalainen 1 1
Osakeyhti6 4 4
Juridinen henkild 5 3
Kuolinpesa 3 -

Metsitiloista 63 % liitettiin ostajan aiemmin omistamaan metsdomaisuuteen
lisdaaluekauppoina ja vastaavasti 37 % oli luovutuksia uusille metsédnomistajille.
Metsdnomistus pysyy kiinteistokaupoissa valtaosin paikkakuntalaisilla, kuten
Suomessakin (Hannelius 1997).

Nilssonin ja Sandqvistin (1994. s. 41) mukaan kauppahinnasta on keskimaa-
rin 30 % omaa pddomaa. Pienten tilojen hankinnassa lainarahan tarve on pie-
nempi kuin suuria tiloja ostettaessa. Tdma ilmeisesti lisdd ainakin teoriassa os-
tajien maadrdd ja kohottaa tarjousten hintatasoa.

Metsitiloista maksetut hinnat ovat olleet nousussa 1990-luvun puolivilistd
lahtien. Lindbergin (1999) mukaan kiinteistostd maksetut kauppahinnat puusto-
tilavuutta kohden olivat vuosina 1995-1998 seuraavat eteldisimmaissd, pohjoi-
simmassa osassa maata ja keskimaarin koko Ruotsissa.
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Kauppahinta, SKR/m*

Vuosi Eteldisin osa Pohjoisin osa Keskiméaarin koko maassa
1995 205 146 171
1996 208 98 162
1997 246 161 185
1998 243 153 193

Hinnanmuodostusta ndyttavit selittdvdan parhaiten realisoitavissa olevan
puuston méiri ja sen hakkuuarvo, lainsdddantoon sisiltyvit ympéristovaateet
(metsé@nhoitolaki ja avainbiotooppien suojelu), verot ja maksut sekd energiaky-
symykset. Sertifioinnin vaikutuksesta metsddn on arvioitu jadvin 5-10 %
puuntuotoksesta, minké oletetaan alentavan markkinahintoja. Sen sijaan ener-
gianikymien on arvioitu vaikuttavan hintoja korottavasti. Ruotsissa bioenergian
kiyttod edistetddn erilaisin subventioin, mika tekee siitd kilpailukykyisen mui-
hin vaihtoehtoihin verrattuna (Age 1998).

Metsiteollisuustuotteiden maailmanmarkkinahinnat heijastuvat raakapuun
kantohintoihin. Suhdanteiden vaikutus metsakiinteistdjen hintoihin nayttad
Agen (1998) mukaan nopeutuneen parantuneen hintainformaation perusteella.
Ruotsin kauppahintatilastojen mukaan hintataso laski 1990-luvun taitteesta ldh-
tien kuten Suomessakin, mutta on noussut vuodesta 1993 alkaen. Reaalihinnat
eivit kuitenkaan ole saavuttaneet 1980-luvun lopun tasoa.

1990-luvulla metsékiinteistdjen markkinoihin ja hintojen muutoksiin ovat
Agen (1998) mukaan Ruotsissa vaikuttaneet seuraavat tekijit:

1. Metsiteollisuustuotteiden vientihinnat ja kantohintojen riippuvuus niista.

2. Pelko ulkomaisen kilpailun lisdéntymisesta.

3. Puun arvostuksen lisddntyminen materiaalina ja energian ldhteena.

4. Kotimainen viranomaissédéntely ja lainsddadannon muutokset.

5. Eldmisen laatukysymykset mukaan lukien ymparistotekijét.

Ruotsin Maanmittauslaitos (Lantmateriet) seuraa kiinteistjen markkinahin-
tojen kehitystd asiantuntijahaastattelulla, joka ldhetetdadn kaksi kertaa vuodessa.
Se kohdistetaan 24:lle  kiinteistomarkkinoiden asiantuntijalle koko maassa.
Markkina-analyysi kuvaa ja seuraa systemaattisesti tunnuksia, jotka vaikuttavat
vallitseviin markkinoihin nyt ja ldhitulevaisuudessa. Tiedustelun tuloksia kay-
tetddn hyviksi markkinaennusteissa (Age 1995). Niiden tuloksia on vuosittain
esitelty toukokuun alun seminaarissa “temadag fastighetsvirdering skog”, jonka
tilaisuuden jérjestdd Maanmittauslaitos.
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2.7 Metsdaomaisuus sijoituskohteena

Metsdomaisuuden taloudellinen arvo omistajalleen on tulojen tuottamisessa.
Metsisijoittajien ostotavoitteista tirkeimpid olivat metsitalouden harjoittami-
nen, pitkdjdnteinen sijoittaminen ja metsdomaisuuden lisdys. Lihes 90 % osta-
Jista teki metsétilakaupan pidasiassa ndiden motiivien perusteella (Hannelius
1998).

Metsé sijoituskohteena antaa mahdollisuuden tuottaa erilaisiin tarkoituksiin
kayttokelpoista puuta, jota omistaja voi markkinoida. Taloudellisen funktion
ohella metsilld on virkistysarvoja, joiden luonne ja arvostus vaihtelee runsaasti
tila- ja omistajakohtaisesti. Tulojen saanti on selvisti omistuksen tirkein tavoite
ja se on omaisuuden arviointiprosessin ja -menetelmien ldhtékohtana.

Metsitalouden erityispiirteitd ovat puun kasvatuksen pitkd tuotantoaika, jos-
sa oleellisimmat tuotannontekijit ovat maa ja silld kasvava puusto. Metsénhoi-
totavat ovat vakiintuneet metsélaissa normeiksi, jotka ottavat huomioon kan-
santalouden ja yksityistalouden edut. Puun kasvattaminen tapahtuu tasaikéisra-
kenteisina metsikkoin, joita ei saa kasvatusvaiheessa hakata liian voimakkaasti
ja joiden varhaisimmalle péitehakkuuvaiheelle on annettu ohjeiké (kiertoaika).
Puuntuotannollisen kestdvyyden turvaa se, ettd metsdnomistajalla on metsilain
mukaan uudistamisvelvoite. Lisdksi laki velvoittaa metsdnomistajaa ottamaan
huomioon luonnonsuojelun ja biodiversiteetin kannalta erityiskohteita, ns.
avainbiotooppeja. Muuten metsidnkasvatusperiaatteet ovat suhteellisen vapaita
omistajalleen. Laki ei edellytd Suomessa tilakohtaisen kestidvyyden vaatimusta.

Metsd on Suomessa ollut perinteisesti sukuomaisuutta, mihin se pitk&jantei-
syyden vuoksi soveltuu hyvin. Tietoisuus omistuksen ylisukupolvisesta jatku-
vuudesta kannustaa hyvéin hoitoon. Puunkasvatus, muun muassa puulajivalin-
nat, sopeutuu hitaasti markkinamuutoksiin. Metsitaloudessa suunnitelmallisuus
parantaa tuloksellisuutta ja edistdd pitkdjanteistd sijoittamista metsidnhoitoon.

Metsitalous on harvoin pédasiallisen toimeentulon antava elinkeino metsédn-
omistajalle. Perinteinen metsdnomistus on liittynyt maatalouteen, mutta lisdén-
tyviksi metsdnomistajaryhmiksi ovat tulleet palkansaajat, ammatinharjoittajat ja
eldkeldiset. Kasvava joukko metsdnomistajia asuu kaupungeissa, poissa tilan
vilittdméstd ldheisyydestd. Omistusrakenteen muutos merkitsee irtaantumista
myo6s metsdtyStuloista. Omistuksen luonne on muuttunut aiemmasta aktiivisesta
metsitalouden harjoittamisesta passiivisluonteiseksi sijoitustoiminnaksi.

Tieto kiinteiston ominaisuuksista, metsitaloudesta ja metsiteollisuustuottei-
den maailmanmarkkinoista on tdrkedd ostopddtostd tehtdessd. Koska metsien
arvo koostuu suurelta osin tulonodotuksista, sijoitusstrategiaa luotaessa on myds
hahmotettava visio tulevaisuudesta. Se voi perustua menneen kehityksen
ekstrapolointiin esim. arvioitaessa raakapuun hintakehitysti. Nykytilanteen
kartoitus on sekin yksi hyvé ldhtokohta.

Tarkedd on arvioida, miten sijoituskohde sijoittuu sekd fyysisiltd tunnuksil-
taan ettd suhteessa edustaviin vertailuluovutuksiin ja miltd vaihtoehtoisten si-
joituskohteiden markkinat néyttdvit ldhitulevaisuudessa. Kiinteistosijoituksia
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arvioidaan yleensi pitkéjanteisind investointeina. Puhdas sijoittajan nikokulma
sisdltdd analyysin vaihtoehtoisista sijoituskohteista.

Markkinailmidille on usein tyypillistd jonkinlaiset “joukkopsykoosit”, misti
parhaimpina esimerkkeind ovat pérssiosakkeiden hintojen nousu vuoteen 2000
siirryttdessd. Niiden syntyyn pérssin ja kiinteisto vilittidjien toiminnalla voi olla
vaikutusta. Kiinteistovilittdjien markkinoitaviksi avoimille markkinoille tulee
vain osa kaupan kohteista. Mediasta saa helposti kuvan markkinoiden ylikuu-
menemisesta, miké jélkikédteen osoittautuukin “kuplaksi” esim. kauppahintare-
kisteristd koottujen tietojen valossa. Yleistyvd kisitys voi sekin toteuttaa itse-
adn. Toisaalta metsésijoittajien toimintatapaa on leimannut varovaisuus, miti
voidaan tarkastella hintatarjousten suhteesta metsavaratunnuksiin. Ostopatosti
on usein edeltdnyt kiinteiston ja markkinoiden analyysi (Hannelius 1998).

Metsisijoittajan paitoksenteossa huomioon otettavia seikkoja ovat sellaiset
tunnukset, joilla on vaikutusta hinnoitteluun ja tarjouksiin. Tillaisia tekijoitd
ovat mm. kohteen puustotunnukset, pinta-ala, maantieteellinen sijainti, toteute-
tut metsdnhoitotyot, laatutekijét, kehityspotentiaali, kohteen nykyinen kiytts-
tarkoitus ja tulevaisuudenndkymat, myytavissd olevan puuston hakkuuarvo, tur-
vallisuus ja ajallinen ulottuvuus.

Metsitilojen osalta ajallinen ulottuvuus tarkoittaa paitsi hakkuutulojen saan-
tia, se voi myds tulla otetuksi huomioon perinndnjattomotiivina kauppaa tehta-
essd. Sijoittaminen metsdomaisuuteen vaatii pitkdjinteisyyttd ja madritietoi-
suutta. Sijoitusstrategia voi kohdistua vain metsdtilaan tai olla osa hajautetusta
sijoitussalkusta. Talloin harkitaan nettotuoton lisdksi tulevaisuuden odotuksia,
suojaa inflaatiolta, kiinteiston arvon muutosta suhteessa muihin sijoituskohtei-
siin, imagoarvoa, toimintaympariston turvaamista maaseutuyrittimisen tai maa-
tilatalouden elinkeinoille.

Verotus vaikuttaa padtokseen myyda sijoituskohde ja kohdentaa pddoma uu-
teen vaihtoehtoon. Jos sijoituskohteen osto- ja myyntihinnasta jda voittoa, ero-
tuksesta joutuu maksamaan 29 prosentin mukaan luovutusvoittoveroa vuodesta
2000 alkaen. Kiinteistokaupan jélkeen sijoittaja joutuu maksamaan edelleen
varainsiirtoveroa 4 prosenttia kauppahinnasta. Kiinteistokaupan verovaikutukset
leikkaavat nidin ollen sijoitusvarallisuutta. Osakerahastoissa omaisuuden rea-
lisoinnista ei vastaavasti aiheudu verovelvoitteita. Verovaikutuksen huomioon
ottava, rationaalisesti kdyttdytyva sijoittaja etsii vaihtoehtoisia sijoituskohteita
edellyttden, ettd uudesta sijoituksesta saatavan tulovirran odotusarvo on suu-
rempi kuin myytivin kohteen.

Puuston midédra ja arvo vaikuttavat merkittdvasti metsatilan kauppahintaan.
Myyjé voi sdddelld kiinteiston luovutusta edeltdvilld hakkuilla sitd, mikd on to-
denndkoinen kauppahinta. Mitd vdhdpuustoisena tilasta luovutaan, sitd alhai-
semmaksi kauppahinta jda. Jos hakkuita on tehty yli 5 vuotta ennen kiinteiston
luovutusta, hakkuilla saatuja metsituloja ei oteta mukaan kohteen hankinta- ja
myyntihinnan erotuksesta laskettavaan luovutusvoittoon. Tietoisuus verovai-
kutuksista lienee yksi syy siihen, ettd metsitiloja myyddan taimikkovaltaisina.

Sijoittajan tuottovaatimuksen arvioinnissa lahdetddn paitsi riskittomasta ko-
rosta, myos inflaatiosta ja riskilisdstd. Tuottovaatimusta voidaan alentaa, jos on
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arvioitavissa tulojen lisdéntyminen ja/tai omaisuuden arvonnousu. Kiytinnossi
on kuitenkin tavattoman vaikea eritelld riskitonta korkoa ja riskilisdd. Omaisuu-
den pidon aikahorisontti on arvioitava ja sen jélkeinen loppuarvo diskontattava
nykyhetkeen.

Riski nostaa yleensa sijoittajan tuottovaatimusta, koska tuoton ennusteisiin
sisdltyy virhearvion mahdollisuus. Mitd suuremmin tuotto voi vaihdella, siti
korkeampi riski (Clutter 1992, s. 194). Jos tuoton vaihteluvili, esim. kantohin-
tojen muutosten jakauma, on tunnettu, tilld perusteella voidaan laskea alhai-
simman kantohinnan mukainen tuottoprosentti ja estimoida siit4 riskilisa.

Riski voidaan ndhdéd sijoituskohtaisena ja sijoittajakohtaisena. Riskikin voi-
daan jakaa markkinatilanteesta johtuvaksi tai kohteeseen liittyviksi. Sijoitusris-
kien hallintaan suhtaudutaan yhtdéltd pyrkimykselld hajauttaa niitd. Toisaalta
piensijoittajilla varallisuuden rajallisuus ei useinkaan suo tihén reaalisia mah-
dollisuuksia.

Riskid voi tarkastella seké liiketoimen kannattavuuden ettid sen rahoituksen
nakokulmasta. Edelliseen vaikuttavat mm. tuotteiden méaérién, myytivyyteen ja
yksikkohintaan liittyvit kysymykset. Metsédtalouden merkittavin liikeriski liittyy
kantohintojen vaihteluun. Esimerkiksi 1990-luvun raakapuumarkkinoilla yksik-
kohinnat laskivat vuonna 1993 noin 30 % pitkdn aikaviélin kantohintatrendiltd
(Hénninen 1999). Puunmyynteji voi olla vaikea sovittaa ajakohtaan, jos luottoja
joutuu lyhentdmddn. Rahoitusriskiin vaikuttaa myds luoton suhde vakuuteen.
Rahoitusriski kasvaa koron maksuvelvoitteen ja luoton ja oman pddoman suh-
teen kasvaessa. Korko voi myds muuttua luotosta sovitun maksuaikataulun ku-
luessa.

Rutegérd (1995) on tarkastellut yksityisen sijoittajan metsitilan hankintaan ja
kaupan rahoittamiseen liittyvid riskejd. Analyysissa kiinnitetddn huomiota eri-
tyisesti metsdtilan hakkuukypsyyden saavuttaneen puuston osuuteen, mutta
myds raakapuun hintoihin, inflaatioon, reaaliseen korkotasoon ja verolainsda-
ddntoon. Namé tunnukset muuttuvat ajan mukaan ja ovat Rutegardin mukaan
vaikeasti ennustettavissa. Riskitekijdn arviointi on tarked niakokohta siksi, ettei
tulevaisuus kehity odotusten mukaan edes pohjoismaisessa demokraattisessa
yhteiskunnassa.

Metsdomaisuuteen liittyva sijoitusriski voidaan jakaa kahteen osaan suhtees-
sa odotusaikaan. Ensimméinen koostuu metsikéiden kasvatuksen odotettavissa
olevasta tulosarjasta ja toinen maanomistuksesta yleensd. Tulonodotuskompo-
nentti riippuu, kuten aiemmin todettiin, suhdanteista ja sen arvona on realisoita-
vaksi odotettu hakkuuarvo. Metsisijoituksissa sille asetettava tuottovaatimus,
suhdanteista riippuvalla riskipreemiolla lisdttynd, on Hanneliuksen (1991) mu-
kaan yli 10 prosentin luokkaa. Metsdmaasta ja sielld kasvavista taimikoista, sen
sijaan ollaan valmiita maksamaan alhaisen 3...5 prosentin tuottovaateen mukai-
sia hintoja. Maanomistusta pidetddn arvona sindnsd ja siten varmana sijoitus-
kohteena.

Metsidtilan hankinta ja sen rahoittaminen poikkeavat monista muista sijoi-
tuskohteista siten, ettd osa kauppahintaa on mahdollista rahoittaa védhentdmalla
puustopddomaa hakkuilla, vilittomasti kiinteistokaupan jilkeen. Puustoisen
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kiinteiston likviditeettiasema on hyvi. Toisaalta taimikkovaltaisella tilalla on
usein myds sijoitustarpeita metsianhoitoon.

Kun tila on hankittu osaksi tai kokonaan lainalla, takaisinmaksut ja pddoman
korot painottuvat ldhitulevaisuuteen. Hankitulta tilalta odotettavat hakkuutulot
saadaan yleensd lainan takaisinmaksuja myohemmin. Rutegard (1995) koros-
taakin, ettd riittdvan hyva kannattavuus on tarpeen pitkalla aikavililla, jotta 16y-
detdin sopiva rahoitusratkaisu.

Tilakaupan luotottaja joutuu harkitsemaan luoton yldrajaa, mitd voidaan tar-
jota yksityiselle metsdtilan hankintaan, ottaen huomioon riskin ja inflaation.
Talloin on tirkedd selvittdd metsdtilalta saatavien tuottojen ajallinen jakauma ja
verrata sitd luoton maksuehtoihin. Myos verotussddnét vaikuttavat ratkaisuun ja
kaupan ajoittuminen metsédsektorin konjunktuureihin. Riskin kannalta tirkein
tekijd on kantohintojen stokastinen vaihtelu Skandinavian raakapuumarkkinoilla
(Rutegard 1995). Riskid voi analysoida kantohinnan todennékdisen vaihteluvi-
lin perusteella herkkyysanalyysin tekniikalla.

Luoton takaisinmaksut ja korot, verot, metsdanhoidon kustannukset sekd kan-
tohintojen suhdanneriskit merkitsevit sitd, ettd metsdkiinteistoon sijoittaja
implisiittisesti vaatii lahiajan tuotoilta korkeaa korkoa. Hin ei néin ollen arvosta
realisoitavan puuston hakkuuarvoa tdysiméairdisesti, vaan tekee siitd korkea-
hkon korkokannan, 10...15 %, mukaisen diskonttovihennyksen (Rutegérd
1995).

Tésséd tutkimuksessa tehdédin investointien kannattavuusarvioita maksettujen
kauppahintojen ja tavoitehakkuulaskelmiin perustuvien tulonodotusten mukaan,
kuten tutkimuksen tavoitteen asettelussa on todettu. Néiden laskelmien perus-
teella voidaan jilkikiteen arvioida ja tarkastella metsdsijoittajien tuottovaadetta,
siihen liittyvaa riskilisad ja ndiden aikaulottuvuutta.
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3 Arviointimenetelmat; kirjallisuus-
tarkastelu

3.1 Tuottoarvomenetelman yleispiirteet

Tuottoarvo (Income approach) perustuu kohteesta/yrityksestd vastaisuudessa
saataviin nettotuloihin. Sen komponentteja ovat tuotto ja sen jakaantuminen yli
odotusajan. Tuottoarvo on vastaisten nettotulojen nykyarvo arviointiajankohta-
na. Se suuruu riippuu ndin ollen nettotulojen suuruudesta, niiden ajallisesta eti-
syydestd ja diskonttauksen laskentakorosta.

Menetelmén perusperiaatteena on, etti laskelmat tihtizvit aina tulevaisuuden
hahmottamiseen. Mennyt historiallinen kehitys on vain yksi tulevaisuuden en-
nakoinnin lihtokohdista. Puutteellisista tulevaisuuden tiedoista seuraa, ettd las-
kelmat joudutaan tekemddn ja niiden tulokset arvioimaan aina epitiydellisen
informaation varassa.

Detaljoituun arviointiprosessiin kuuluvat tulovirta, riski, rahan aika-arvo (ai-
kapreferenssi), sijoitusvertailut (benchmarking), suhteellisen vaihtelun arviointi
(volatility), vaihtoehtoisten investointien tarkastelu, pddoman niukkuus, sitoutu-
neen piddoman tuoton suuruus ja yhteiskunnan kehityssuuntien arviointi TEGo-
VAn (1999b) mukaan.

Koron luonne tuottoarvolaskelmissa on monitulkintainen. Korko on yksin-
kertaisesti korvausta padoman kaytostd. Sen lisdksi korko liittyy riskiin sitoa
pddomaa tinddn eli se on myds korvausta tulevaisuuden mahdollisesta riskisti,
ettd pddoma menetetdéin. Kolmas koron tulkinta liittyy rahanarvon heikkenemi-
seen. Korko on korvausta myos inflaatiota vastaan. Jos kyse on kahdesta ensin
mainitusta, korkoa kutsutaan reaalikoroksi.

Korkokannan soveltaminen on aiheuttanut tulkintaongelmia mm. tietoimi-
tusten yhteydessd (Wiiala 1960, s. 69). Korkoa kiytetddn paitsi tapauksissa,
joissa tiettynd ajankohtana sovittu korvaus maksetaan tai madrdtddn toisena
ajankohtana maksettavaksi, myds tietyn vuotuismenon tai tulon pddomitusarvon
laskennassa. Korkokanta on valittava siten, ettd sen perusteella mééritetty raha-
pddoma antaa uudelleen sijoitettuna menetettyd tuloa vastaavan koron. Niin
arvioiden korkokannan valinnassa on kiinnitettdvd huomiota tarjolla oleviin si-
joitusmahdollisuuksiin ja niistd parhaimman taloudellisen tulosen antavaan
vaihtoehtoon. Wiialan mukaan “mitd4n absoluuttisen oikeaa korkokantaa ei
ole, vaan korkeintaan voidaan puhua korkoprosentin todenndkoisestd oikeelli-
suudesta. Yleensdhdn padomittaminen kohdistetaan tulevaan aikaan, jonka ta-
loudellisista oloista ei kukaan voi sanoa mitidén varmaa”. Pddomittamiseen vai-
kuttavat tekijét vaihtelevat siind médrin, ettd “myos korkokannan taytyy tietyis-
sd rajoissa olla liikkuva”.

Kiinteistdarviointiin sovellettavan reaalikoron méairittiminen on hyvin vaike-
asti ldhestyttdva ongelma. Sen arviointi on Ryynédsen (1989) mukaan keskimé#a-

34



rdisesti tilastollisena ilmidna erittdin hankalaa ja tdstd syysti se voi olla vahvasti
spekulatiivinen. Sen méérittamisesti on kéyty eniten kiistoja sekd yrityksen ettid
metsdomaisuuden arvonmaéritystd tarkastelleissa tutkimuksissa.

Arvioinnissa kédytettdvin koron tulisi heijastaa yleisesti hyviksyttyd saman-
kaltaisesta omaisuudesta saatavaa tuottoa. Taten se siséltdad riskilisdn, liittyen
vastaavaan omaisuuteen kuten myds tuottovaateen riskittomassa sijoituksessa.

Laskentakorkoon on suhtauduttu kdytdnnon sovelluksissa enemmin tai vi-
hemmén kaavamaisesti ja sen suuruus on vaihdellut tapauskohtaisesti. Se on
yhtdalta tulkittu yleensd deterministisesti ikdankuin ulkoa annetuksi tekijdksi.
Toisaalta se on sijoittajalle tuottovaatimuksen vertailutietona. Usein koron suu-
ruutta arvioidaan rinnakkain tuottoarvomenetelméilld saadun tuloksen kanssa,
jolloin kokeillaan eri korkokantojen ja lopputuloksen vilisid suhteita (esim.
Hilden ym. 1998).

Yksi korkokannan suuruuden vertailukohta on se, mitd sdistdjille maksetaan
yleisesti tarjolla olevista pitkdaikaistalletuksista tai obligaatioista (esim. Hilden
ym. 1998). Yleinen korko tuoton osoittajana, jonka kuka tahansa voi saada,
edustaa alinta korkotasoa. Jos laskentakoron mééritys sidottaisiin téllaiseen ris-
kittémaén ja likvidiin vaihtoehtoon, se edustaisi alinta korkotasoa ja sen mukai-
nen pidoma-arvo vastaavasti korkeinta mahdollista tuottoarvoa (Hannelius
1999b).

Toisaalta kuluttajien aikapreferenssid (korkondkemystd) voi etsid myos
kauppojen tili- ja kertaluotoista. Suomessa kulutusluottojen méird oli vuonna
1999 yhteenséd 6,2 mrd markkaa. Kulutusluoton kustannukset muodostuivat ti-
linhoitomaksuista ja perittavastd korosta. Se vaihteli vuosikorolla mitattuna
5-27 prosenttiin. Keskivertokorko oli 18—20 prosenttia ja koron suuruutta on
perusteltu luoton vakuudettomuudella eli luotottajan riskilld (Toivonen 1999).

Kun kyseessd on sijoitus metsdomaisuuteen, perusteita rinnastukseen ei ole
obligaatioista eikd kulutusluotoista. Aito sijoittaja etsii obligaatiokorkoa parem-
paa vaihtoehtoa ottamalla usein liséksi huomioon mahdollisen riskin. Sijoitus-
riskilld ymmarretddn yleenséd tappionvaaraa, esim. osakesijoituksen arvon las-
kua ajankohtana, jolloin sijoitus joudutaan realisoimaan. Sen vastakohtana on
mahdollisuus voittoon. Sijoittajat ottavat riskin huomioon korottamalla subjek-
tiivista tuottovaatimustaan (Virtanen 1972, s. 78). Sen loogisena seurauksena
on, ettd riskipitoisesta sijoituksesta tehddidn alempi ostotarjous kuin riskittd-
masta.

On syyti korostaa, ettd korkosijoituksia (pitkdaikaistalletukset ja obligaatiot)
arvioidaan yleisesti nimellishinnoin. Pitkistd talletuksista maksettavaan kor-
koon sisdltyy nidin ollen aina korvaus pddoman ostovoiman alenemisesta. Pit-
kédjénteisia metsitalouden tuottoarvolaskelmia on perinteisesti tehty tietyn ajan-
kohdan rahan arvoissa ja niiden korko edustaa néin ollen reaalikorkoa.

Riskin ajallisesta jakaumasta on erilaisia tulkintoja. Yhtédltd on perusteltua
olettaa, ettd tulevien tuottojen saanti on sitd epidvarmempaa, mitd pitempi on
odotusaika. Miti etdisempénd ajankohtana tulot arvioidaan saatavan, sitd suu-
remman pitdisi olla korkokantaan siséltyvén riskilisén. Tdmén ajatusmallin mu-
kaan pitkéjanteisiin diskonttauslaskelmiin tulisi soveltaa odotusajan pidetessd
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nousevaa korkoa. Vastaavasti ldhitulevaisuuden tulonodotuksiin alempaa, pie-
nemmalld riskilisdlld korjattua diskonttauskorkoa.

Sijoittajien kéyttaytymisestd on kuitenkin saatu vastakkaisia tuloksia.
Puttonen ja Kivisaari (1999, s. 26) ovat referoineet yhdysvaltalaisia sijoitus-
tuottotutkimuksia aikavaliltd 1802—1997. Vertailtavina olivat osakkeiden, jouk-
kovelkakirjojen ja rahamarkkinoiden minimi- ja maksimireaalituotot 1, 5, 10 ja
20 vuoden aikajénteiltda. Mitd lyhyempi odotusaika on, sitd suurempia olivat
minimi- ja maksimituottojen viliset erot. Ero, jonka voi tulkita kuvaavan sijoi-
tusriskid, oli osakkeissa suurin ja rahamarkkinoilla pienin. Vuosituotto ja riski
alenivat odotusajan kasvaessa.

Amerikkalaissijoittajien kdyttdytyminen viittaa ndin ollen siihen, ettd sijoi-
tuksissa lahitulevaisuuden tulonodotuksiin vaaditaan korkeaa tuottoa ja pitkalla
aikavililld ollaan valmiita tyytyméaan alhaisempaan tuottoon vastapainoksi sille,
ettd riskit vahenevit.

Oheisen taulukon 4 esimerkilld havainnollistetaan kolmea mallia, joilla ar-
vostetaan erilaisin periaattein tulonodotusten nykyarvoja odotusajan muuttues-
sa. Vaihtoehdossa 1 sijoittajalla on kasvava riskilisd odotusajan pidetessd, mika
ndkyy diskonttauskoron nousuna. Toisessa vaihtoehdossa diskonttauskorko on
vakiosuuruinen 5 %. Kolmannen vaihtoehdon nykyarvolaskelmassa sovellettava
diskonttauskorko alenee odotusajan kasvaessa Hanneliuksen (1986) esittimin
kaavan mukaan.

Taulukko 4. Tuottoarvolaskelman omaisuuden nykyarvo, kun diskonttausperi-
aate muuttuu. Ensimmaisessa vaihtoehdossa riskilisad heijastuu korkokannan
nousuna odotusajan pidetessa. Toisessa vaihtoehdossa korkokanta pysyy
muuttumattomana 5 prosentin suuruisena. Kolmannessa vaihtoehdossa korko-
kanta alenee odotusajan kasvaessa Hanneliuksen (1986) mallin mukaan.

Odotus- Korko- Omaisuuden Korko- Omaisuuden Korko- Omaisuuden
aika, v kanta, %  nykyarvo, % kanta, % nykyarvo, % kanta, % nykyarvo, %
Vaihtoehto Vaihtoehto Vaihtoehto
1 2 3
5 vuotta 5 78 5 78 13,8 52
10 vuotta 6 56 5 61 11,8 33
15 vuotta 7 36 5 48 10,4 23
20 vuotta 8 21 5 38 9,2 17
40 vuotta 9 3 5 14 6,4 8
60 vuotta 10 0,3 5 5 49 6
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Vaihtoehdon 1 mukaan tulonodotuksen arvostusperiaate lihes “nollaa” pi-
tehakkuutulon (esim. 40 000 mk/ha) nykyarvon, joka on esimerkin mukaan 120
mk/ha. Vaihtoehtojen 2 ja 3 mukaisesti arvostaen padtehakkuutulo arvostettai-
siin noin 2 000 markan suuruiseksi. Metsitiloista maksetut alimmat kauppahin-
nat, ts. paiatehakkuutulo-optioista maksetut hinnat olivat vuonna 1995 Oulun
laaniin rajoittuvassa Eteld-Suomessa 1 000-3 000 mk/ha (Hannelius 1997).

Vaihtoehtojen 1 ja 2 mukaan ostaja olisi valmis maksamaan 78 markkaa,
jotta saisi viiden vuoden kuluttua 100 markkaa ja vastaavasti vaihtoehdon 3 os-
taja maksaisi 52 markkaa saadakseen 100 markkaa viiden vuoden kuluttua.
Oheisten tulonodotusten nykyarvojen suhteiden perusteella voi paitelld, ettd
riskilisd pikemminkin alenee kuin kasvaa sijoituksen odotusajan pidetessa.

Andersonin (1998) mukaan sijoittajat ottavat aikajdnteen huomioon siten,
ettd mitd lyhyemmastd sijoitusjaksosta on kyse, sitd riskittdomampain kohtee-
seen on suositeltavaa varansa kohdentaa. Johtopdédtés on seurausta siitd, ettd
tappion vaara saattaa piilld jo "huomenna”. Esim. porssiosakkeisiin sijoittami-
sessa kurssit voivat romahtaa, jolloin lyhyen aikavilin menetykset saattavat olla
sijoittajalle kohtalokkaita.

Sijoittajat varautuvat tappion mahdollisuuteen riskeja karttaen hintatarjouk-
sissaan. Toisaalta osakekaupalla ei voi rikastua, ellei muita paremmin infor-
moituna, jatkuvalla ja lyhytjanteiselld sijoittamisella, saa huomattavasti keski-
maédrdistuottoa korkeampia myyntivoittoja. Kourin (1996) mukaan suursijoittaja
Soroksen varallisuuden kasvu on perustunut 30 %:n jatkuvaan vuotuiseen tuot-
tovaatimukseen.

Maasta yleensi ja metsdomaisuudesta sellaisenaan on aina oltu valmiita mak-
samaan pysyvén varallisuuden sdilyttdjand, vaikka tulonodotukset olisivat inhi-
millisesti katsoen hyvinkin kaukana tulevaisuudessa. Néitd vaihtoehtoisia riski-
profiilin ajallisia jakaumia ja heijastumia metsésijoittajien tuottovaatimukseen
arvioidaan timin tutkimuksen empiirisen osan laskentatulosten perusteella.

Euroopassa toimivien Kkiinteistoarviointijarjestdjen yhteiso TEGoVA (The
European Group of Valuer’s Associations) on kehittanyt kiinteistdarvioinnin
suosituksia ja laatinut EVS:n (European Valuation Standard) kadytantoon sovel-
lettavaksi (Airaksinen 1998b). Raportissa on méadritelty myos tarkeimmaét ka-
sitteet. Meilldi Suomen Kiinteistdarviointiyhdistys jarjesti seminaarin
27.10.1998, jossa EVS esiteltiin ja suositeltiin sen soveltamista.

Tulevaisuuden kustannusten arvioimiseen tai tuottojen nykyarvojen lasken-
taan suositellaan em. standardin mukaan kéaytettaviksi diskonttokorkoa, joka on
johdettavissa markkinoilta, rahastojen sisdisistd kustannuksista tai muista tuot-
totavoitteista, jotka perustuvat estimoituun arvoon tai markkina-arvoon.

Yrityksen arvonmaiirityksessd ldhdetddn tulevaisuuden kassavirtojen ennus-
teista, jotka diskontataan nykyhetkeen. Padoman kustannus eli diskonttauksessa
kaytettava korko arvioidaan sekd oman ettd vieraan pddoman perusteella. Pda-
oman Kkustannus heijastaa viime kddessd yrityksen liiketoiminnan riskid
(Puttonen ja Kivisaari 1999, s. 87).
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Portneyn ja Weyantin (1999, s. 7) mukaan diskonttauslaskelmassa voidaan
kayttad erilaisia korkoja riippuen periodin pituudesta, jolle nykyarvo lasketaan.
Vaihtoehtoa ei-vakioisen diskonttauskoron (nonconstant discounting) kiyttoon
on ehdotettu useissa tutkimuksissa, joissa yksildiden subjektiiviset korot johde-
taan joko markkinakéyttdytymisestd tai heidén vastauksistaan hypoteettisiin ar-
vioihin riskistd, saddstimiskdyttdytymisestd tai hallituksen luonnonvaroja (ela-
mad) sddstivistd toimenpiteistd. Subjektiivisen koron suuruuteen vaikuttaa si-
Joittajan varallisuusasema siten, ettd sen kohotessa tyydytdan alempaan tuotto-
tasoon (Price 1993, s. 15).

Yliajallisen ja -sukupolvisen tarkastelun tarve on noussut esiin piitettiessi
luonnonvarojen kéytostd ja suojelusta. Tulevaisuuden tutkimuskysymykset
kohdistuvat metsdvarojen ohella vesiin, energiaan, mineraaleihin, kestiviin
kehitykseen, ilmaston muutokseen ja ilmakehin jatelaskeumiin.

Kansalaisille on tehty kyselyjd ympariston tilaa muuttavista vaihtoehdoista ja
niiden hyddyista ja haitoista (Kopp ja Portney 1999, s. 91). Téllaisissa selvityk-
sissd on kéytetty maksuhalukkuustutkimuksen (contingent valuation) tekniik-
kaa. Ne osoittavat melko yhdenmukaisesti, ettd yksiloiden hyviksyessd alem-
man painotuksen etdisille hyodyille, he eivdt kdytd vakioista eksponentiaalista
korkoa. Mieluumminkin mitd pitempi on aikajénne, sitd implisiittisesti alempaa
korkoa on sovellettu. Odotusajan pituudesta riippuvan korkomallin soveltami-
nen ei kuitenkaan ole ongelmatonta. Hyperboolisen diskonttausfunktion omi-
naisuus tekee monille vaikeaksi kdyttad kustannus-hyéty -analyysia.

Ekonomistien kaavamaisesti kdyttimé, tulevaisuutta koskevana arvostusta-
pana on implisiittisesti tehty oletus siitd, ettd sijoituksen tuotto odotusajasta
riippumatta on sama kuin miké se on ollut ldhimenneisyydessa (Hilden 1998).
Neoklassisen teorian mukaan yrityksilld ja ihmisilld on vakiosuhteinen aikapre-
ferenssi; ts. valinta kahden maksutapahtuman valilld riippuu vain niité erottavan
absoluuttisen ajanjakson pituudesta. Lansimaista sijoittajan aikakédsitystd on
pidetty lineaarisena. Toisaalta on kuitenkin vahvaa empiiristd ndyttod siitd, ettd
ihmiset suhtautuvat kiarsimiattomdammin ja herkemmin eldmén lahitapahtumiin
kuin jos ne toteutuisivat etddlld tulevaisuudessa (Nordhaus 1999, s. 164). Toisin
sanoen maksutapahtumiin ja tulonodotuksiin sovellettavan diskonttauskoron
tulisi olla korkeampi ldhitulevaisuudessa verrattuna etddlld tulevaisuuteen ole-
viin.

Samalla tavalla kuin kauppa-arvomenetelmésséd kdytetdan hyvéksi vertailu-
aineistoista saatavaa informaatiota, myG6s tuottoarvomenetelmin laskentakom-
ponentteja voi analysoida tehtyjen sijoitusten perusteella. Jalkikdteen on arvioi-
tavissa tai laskettavissa, minkélainen on ollut sijoittajan korkondkemys, kun
sijoituksesta maksettu kauppahinta tunnetaan (vrt. liite 6). Jos kiinteistdarvioin-
nissa sovelletaan tillaista vertailukorkomallia tulonodotussarjojen diskonttaami-
seen, tuottoarvomenetelmalld paddytdaan markkinahintaan.
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3.2 Tuottoarvomenetelma metsaomaisuuden
arvioinnissa

Tuottoarvomenetelmilld on ollut vahva asema maataloustuotteita kasvavien
kiinteistéjen arvioinnissa. Keskimairidinen vuotuistuotto on ollut verraten help-
po médrittdd ja arvioida kohteen paioma-arvo kapitalisoimalla nettotuotto joko
ikuisuuteen tai tietyltd ajanjaksolta. Kun otetaan huomioon kustannukset ja
maatalousyrittdjdn kohtuullinen palkkavaade, vertailut ovat johtaneet perin vaa-
timattomaan padoman tuottoon ja padoma-arvoon (Ryyninen 1989).

Vuotuisen nettotuoton perusteella arvioidaan myds vuokrakohteiden pii-
oma-arvoja. Vuotuistuottoon perustuvien kohteiden arvioinnissa ongelmia ai-
heutuu paitsi sovellettavasta laskentakorkokannasta, myds tulevien tuottojen
suuruuden maédrittdmisestd (esim. Myhrberg 1991, s. 153—156). Tarkastelussa
keskitytddn vuotuisten tulojen tasaisuuteen kuitenkin niité 1dhivuosiin painotta-
en.

Metsitalouden puolella on kuvattu vastaavanlainen, vuotuisen tulon tasai-
suuteen perustuva teoreettinen ideaalimalli ns. normaalimetsilé (Ahonen 1957).
Sitd havainnollistakoon seuraava esimerkki. Tilan pinta-ala on 100 hehtaaria,
puuntuotannon kiertoaika on 100 vuotta, puustoa harvennetaan kaksi kertaa
kiertoajan kuluessa ja kutakin metsdlon ikdluokkaa on yksi hehtaari. Vuosittain
on paitehakkuuvuorossa yksi hehtaari, joka myos uudistetaan. Normaalimetsa-
16n toistuvina vuotuistilitapahtumina ovat harvennustulot kahdelta hehtaarilta ja
yhdelta paatehakkuutulot, joilla rahoitetaan uudistamiskustannukset. Normaali-
metsdlon vuotuisnettotuotot pysyvit vakiona vuodesta toiseen kantohintojen
pysyessd muuttumattomina. Téllaisessa ideaalitapauksessa tuottoarvon médrit-
tdminen on samankaltaista ja melko yksinkertaista edelld mainittujen muiden
kiinteistotyyppien kanssa, perustuen vuotuistuoton kapitalisointiin.

Suomessa metsdomaisuuden arviointiongelmana ovat kuitenkin vaihtelevan
pituiset odotusajat. Niiden arvostus nykyhetkeen perustuu diskonttaustekniik-
kaan. Metsikkokasvatuksessa odotusajat vaihtelevat muutamista vuosista usei-
siin vuosikymmeniin, jopa yli vuosisadan. Tuottoarvolaskelmien perusteina
ovat puuntuotannosta saatavat tulo- ja menoarviot yhdeltd kiertoajalta ja sen
toistaminen jaksollisesti periaatteessa aina ikuisuuteen asti. Tutkimustraditio on
tullut meille Saksasta 1920-luvulla.

Metsén arvo sijoituksena on odotusarvon luonteista. Nykyhetkeen diskontat-
tuina nettotuloina laskettuja tuottoarvoja kutsutaankin yleensd odotusarvoiksi.
Laskentateknisesti tuotto- ja odotusarvot ovat yksikisitteisid diskonttauskor-
koon perustuvien nettotulojen nykyarvoja.

Tuottoarvolaskelmien ulottaminen “ikuisuuteen” lihtee siitd, ettd metsitalous
antaa muita maankdyttdmuotoja suuremman tuoton metsidmaalle uusiutuvana
luonnonvarana, jolloin sitd kdytetdan pysyvésti puuntuotantoon. Suunnitteluho-
risontti ulottuu paljon pidemmalle kuin muissa elinkeinoissa siksikin, ettd met-
sataloutta harjoitetaan kestdvyyden periaatteella. Laskelmissa ei ndin ollen tar-
vitse ottaa huomioon omaisuuden arvoa suunnittelukauden lopussa erdédnlaisena
jaannoserdnd. Suunnitteluhorisontin aikajédnteen arvioinnissa on otettava huo-
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mioon paitsi arviointitarkkuus my6s se, kuinka suurta korkoa laskelmissa on
tarkoitus kayttdd. Mitd suurempaa vakiokorkoa kiytetdén, sitd lyhyemmin ai-
kaperiodin tarkastelu riittdd ja sitd karkeammalla tasolla tulonodotusten suu-
ruusluokka voidaan arvioida.

Puuntuotosmallien, kantohintojen ja metsinhoidon kustannusten seki niiden
ajallisen jakauman tuntien on laskennallisesti etsitty arvosuhteita eri ikévaiheis-
sa oleville metsille. Ajalliset arvoerot on ratkaistu diskonttokertoimella (esim.
Ahonen 1970).

Metsitaloudessa tilakohtaisia tuloja saadaan normaalisti vuosien tai vuosi-
kymmenien kuluttua. Informaation hankinta perustuu péaipuulajiemme kasvu- ja
tuotostutkimuksiin ja ennusteisiin. Tédssd suhteessa ollaan luotettavammalla
pohjalla kuin monissa muissa elinkeinoissa. Metsén kasvu tunnetaan maamme
erilaisissa olosuhteissa hyvin ja raakapuuta kayttava teollisuus on vakiintunut ja
kansainvilisesti kilpailukykyinen.

Tuottoarvomenetelmén metsétilojen arviointiin soveltamisen vaikein ongel-
ma on, kuten aiemmin on todettu, aikatekijdssi ja siihen liittyvdin korkokannan
soveltamisessa (esim. Hannelius 1986). Metsitaloudessa tuottojen ja kustan-
nusten vilinen odotusaika on vahintdankin vuosikymmenii lauhkean lehtimet-
sdn ja pohjoisen havumetsian puuntuotannon olosuhteissa. Yksikasitteinen korko
ja siitd seuraava diskonttaustekijd on sitd vaikeammin ymmarrettavissa tuotto-
arvon muodostajaksi, mitd pitempid odotusaikoja laskelmiin sovelletaan.

Paljaan maan arvon ongelmaa ryhdyttiin pohtimaan Saksassa 1800-luvun
alussa. Silloin viranomaiset tarvitsivat arviointimenetelmid korvausten maksa-
miseksi, kun paljasta metsdmaata otettiin maatalouskéyttoon. Faustmann (1849)
esitti ratkaisuksi tunnetun paljaan maanarvon kaavan. Sitd alettiin soveltaa
my0s kiertoajan médrittimiseksi jaksollisessa metsikkokasvatuksessa (Endres
1911).

Metsédnkorko (forest rent) on toinen arvioinnin lahestymistapa ja sen kannat-
tajat ovat arvostelleet Faustmannin kaavaa. Metsén arvo ei ole osiensa arvojen
summa. Faustmannin kaavaa sindnsi voidaan teoreettisesti pitdd oikeana oletta-
en, ettd tulevaisuuden tuotosmallit ja puutavaran ja metsdanhoidon hinnat tunne-
taan ja maa- ja padomamarkkinat ovat tiydelliset.

Tuottoarvomenetelmdd on kiytetty aina 1950-luvulle asti eniten maissa, jois-
sa puuntuotannolla on suurin merkitys metsdd kasvavilla alueilla (Kengen
1996). Pohjoismaiden lisdksi, menetelmédd on kidytetty Euroopan saksankieli-
selld alueella. My6hemmin metsdn muut kdyttomuodot ja niiden arvostaminen
ovat lisdéntyneet ja tulleet mukaan arviointiin. Kun puuntuotannosta saadut
hakkuutulot suhteessa metsidnhoidon ja hallinnon kustannuksiin ovat jidneet
vihdisiksi, tuottoarvomenetelméttd kayton edellytykset ovat menneet.

Faustmannin paljaan maanarvon kaavasta on meilld kehitetty summa-
arvomenetelmi, joka on tuottoarvomenetelmin sovellus. Siind lasketaan (ikui-
suuteen asti) jaksollisen, metsikoitd yhden kiertoajan kasvattamiseen perustuva
malli, metsidtalouden harjoittamisesta saatavien hakkuutulojen ja kustannusten
perusteella odotusarvoja sekéd paljaalle maalle ettd eri ikdvaiheen metsikoille
(omaisuusosa-arvot). Menetelmd on ollut maassamme kéytossda 1920-luvulta
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lahtien ja sen laati aikanaan Metlan metsénarvioimisosaston professori Yrjo
Ilvessalo. Kiyttoohjeita on sittemmin julkaistu ajantasaistettuina uusittaessa
Tapion Taskukirjan painoksia. Viimeisin julkaistu sovellus on vuodelta 1997
(Oksanen-Peltola 1997). Tapio on ajantasaistanut vuoden 2000 alussa menetel-
min laskentaperusteet yhdessd ohjelmistotalo Tekla Oy:n kanssa ja tarjoaa so-
vellusta edelleen metsdkeskusten kdyttoon.

Omaisuusosa-arvojen laskennassa otettiin kdyttoén 1990-luvun alussa laadi-
tut valtakunnanmetsien inventointitietoihin (1977-84) perustuvat tuotosmallit,
jotka oli kehitetty Metlassa. MELAn malleilla (Metsilaskelma) voitiin laatia
péadpuulajeille metsédlautakuntien aluejaolla tuotosmallit. Tuotosmallien mukai-
set tulonodotussarjat saatiin hinnoittelemalla eri puutavaralajit kantohinnoilla,
joita oli keskimédrin maksettu alueittain edeltdvian 10-vuotisjakson aikana. Met-
sdnhoidon kustannuksina kaytettiin tilastoihin kerittyja keskiarvolukuja. Las-
kelmat laadittiin reaalihintaisina eli tietyn ajankohdan rahan arvossa.

Vaikka summa-arvomenetelmdd on kaytetty paljon vaihtelevin paikallisin
sovelluksin, siitd on esitetty runsaasti seké teoreettista ettd kauppahintoihin pe-
rustuvaa kritiikkid. Menetelmén teoriaa ja kdytdntoon soveltamista selviteltiin
muun muassa toisen maailmansodan jélkeisessa tilanteessa, jolloin maata jaet-
tiin siirtolaisille. Metsitilojen arviointi oli tuolloin vaikeaa yhtdltd sen vuoksi,
ettei poikkeusaikana ollut kaytossd riittdvisti tietoja maksetuista kauppahin-
noista ja niiden suhteesta tilojen metsdvaratunnuksiin. Toisaalta oli tunnettua
laskennallisten arvojen suuri korkoriippuvuus, mikéd heikensi tulosten uskotta-
vuutta. Faustmannin kaavan tuloksilla ndhtiin kaytt6d lahinnd vain eri vilja-
vuusluokkiin kuuluvien metsdmaiden suhteellisten arvojen (jyvilukujen) osoit-
tajina (Lappi 1948).

Paljaalle maalle laskettu arvo riippuu sovellettavasta kiertoajasta ja laskenta-
korkokannasta. Mitd alhaisempi on korkovaatimus, sitd pitemmaksi kiertoaika
muodostuu. Paljaalle maalle saadaan laskennallisesti negatiivinen arvo, kun
korkokanta nousee, mitd heikompi on maan boniteetti ja mitd pitempi on kierto-
aika (Hannelius 1989, s. 49).

Kun Faustmannin kaavassa on samanaikaisesti sekéd kustannuksia ettd tuot-
toja, joiden aikaetdisyys on suuruusluokkaa 100 vuotta, korkokannan vaihtelulle
korkoa korolle laskentaperiatteella ei jdd juurikaan liikkkumatilaa. Sovellettavan
koron vaihteluvili jdd joka tapauksessa kapeaksi jo senkin takia, ettd laskenta-
mallin tulisi soveltua samanaikaisesti eteldn viljaville ja pohjoisen karuille
maille. Vaarana on, etti korkokannan nousu kasvattaa korkoakorolle laskennan
mukaan kustannusten summan tulonodotuksia suuremmaksi, jolloin paljaan
maan arvo on negatiivinen. Edellisten reunaehtojen vallitessa menetelmésséd on
voitu kiyttdd vain alhaisia 2...4 prosentin liukuvia korkoja. Télld tarkoitetaan
sovellusta, jossa korko riippuu puuntuotosmallin kiertoajasta. Se on esimerkiksi
80 vuoden kiertoajalla 4 % ja 130 vuoden kiertoajalla 2,5 % (Oksanen-Peltola
1997).

Alhaisen koron perusteella lasketut summa-arvot ovat osoittautuneet yli
kaksinkertaisiksi maksettuihin kauppahintoihin verrattuina (Hannelius 1988,
Airaksinen 1988, Airaksinen 1998a). Kiistamiton tulkinta on, ettd metsésijoit-
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tajien korkovaatimus on selvisti korkeampi kuin se korko, jota on sovellettu
laskelmissa. Kritiikkid ajan ongelmasta ja tulkinnasta metsdnarvonlaskennassa
ovat esittdineet mm. Keltikangas (1947), Lappi (1948), Kuusela (1964), Saari
(1966) ja Hannelius (1986).

Summa-arvomenetelmén suosio perustuu sen pedagogiseen helppouteen ja
soveltamisen yksinkertaisuuteen. Sen kdyttod ovat tukeneet vaihtoehtoisten me-
netelmien puute ja maaoikeuksien ratkaisut. Maaoikeuksia on nelji koko maas-
sa. Kun kiinteiston arviointiperiaatteista on valitettu, maaoikeuksissa on hyvik-
sytty summa-arvomenetelman kayttoon perustuvia arvioita. Maaoikeuden rat-
kaisusta voi valittaa, mikali valituslupa annetaan, korkeimpaan oikeuteen. Va-
lituslupia on myonnetty ldhinné periaatteellisesti tirkeisiin ratkaisuihin. Myos
korkeimmassa oikeudessa summa-arvomenetelmdn mukaisia lausuntoja on
vahvistettu, jolloin sen asema arviointimenetelmini on ikdankuin saanut legali-
soidun aseman.

Maanmittauslaitos on perinteisesti kdyttanyt summa-arvomenetelmén omai-
suusosa-arvoja nauhamaisten linjavyohykkeiden arvioinneissaan (Korvaussuo-
situkset... 1996) ja metsitilojen arvioinneissa ko. menetelmédé sovitettuna mark-
kinahintoihin (Airaksinen 1988).

Keskeisin menetelmén kritiikki on kohdistunut diskonttausmenetelméin so-
veltamiseen ja siind tehtyihin oletuksiin. P4domamarkkinat toimivat epatdydel-
lisesti. Luoton saanti on rajoitettua, sen hankinnasta aiheutuu kustannuksia ja
sen kidytostd maksetaan korkoa. Padomamarkkinat toimisivat tehokkaasti, jos
niilld ei voisi tehdd ylituottoja systemaattisesti. Epétdydellisyydestd seuraa se-
kin, etteivit sijoitustuotot muodostu yhté suuriksi.

Yritysten ja sijoittajien voitot ovat tdarkeitd yritysinvestointien kdynnistijid.
Yritykset kdyttavit investointeihinsa ensisijaisesti hankittuja voittovaroja, joita
saadaan asettamalla korkea tuottovaatimus oman padoman kaytolle. Sama péatee
myds metsitilojen ostoissa. Puuston likviditeettitilanne eli mahdollisuus puus-
ton realisointeihin on térked investointiin kiihottava tekija.

Rahan sijoittamisen vaihtoehtona on sen kdytté kulutukseen. Aikapreferens-
silld kuvataan sitd, millid ehdolla luovutaan vilittoméstd kulutuksesta ja ollaan
halukkaita siirtdimddn kulutuspaétoksid tulevaan aikaan. Aikapreferenssid (sub-
jektiivinen korko) voi myds mitata kyselytutkimuksin. Kuinka yksilét arvosta-
vat samansuuruisen rahaméiridn ostovoiman tinddn, huomenna, kuukauden tai
vuoden kuluttua? Yksil6llinen kirsimattomyys kuluttaa on tdnddn voimak-
kaampaa suhteessa siihen, ettd saisi saman ostovoiman edestd kuluttaa tulevai-
suudessa. Aikapreferenssit ovat yksil6llisid ja erot yksiloiden vililld ovat suuria.
Varallisuus jo sindnséd vaikuttaa siten, ettd “koyhien” diskonttokorko on suu-
rempi kuin ”rikkaiden” (Price 1993, s. 15).

Tuottoarvomenetelmin erikoissovelluksena voi pitdd Hanneliuksen (1986)
kehittamad aikapreferenssimenetelmdi. Siind tulonodotukset arvioidaan metsén
kasvun ja kantohintojen mukaan paédpuulajeittain ja metsikoittdin kuten summa-
arvomenetelmissia. Tulonodotuksista vdhennetddn metsdnhoidon kustannukset
ldhinna metsdi uudistettaessa. Nettotulot diskontataan kayttden hyviaksi aikapre-
ferenssimallia (korkomallia), jossa korko alenee odotusajan funktiona. Sen mu-
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kaan lghitulevaisuuden tulonodotukset diskontataan korkeahkon koron ja kau-
kana tulevaisuudessa saatavat alhaisen koron mukaan. Samanlaista arviointita-
paa on suositeltu sovellettavaksi myds pitkdjanteisten metsdnuudistamisprojek-
tien arviointiin (Price 1993, s. 324).

Edelliseen malliin perustuvaa menetelmai on niin ikédéin verrattu maksettui-
hin kauppahintoihin. Vertailun mukaan silld saadaan laadituksi ennusteita, jotka
ovat lahempdnd kauppahintoja kuin summa-arvomenetelmilld laaditut arviot.
Arviointiprosessiin ei myoskdén sisélly subjektiivisia, harkinnanvaraisia arvos-
tustekijoitd (Hannelius 1988).

Eurooppalaista arviointimenetelmien kehittimisty6td on tehty myds metsi-
omaisuuden arvioimiseksi. Polyakov (1999) on tarkastellut arviointimenetelmid,
erityisesti tuottoarvomenetelmén soveltamista opinndytety6ssdéin Ruotsin ku-
ninkaallisen teknillisen korkeakoulun maanmittausosastolla. Hinen mukaansa
korkokannalla on aivan erityisen tirked merkitys ja se on edelleen kiistellyin
kysymys metsdekonomistien keskuudessa.

Alan saksankielisessé kirjallisuudessa 1800-luvulta on esitetty, ettd diskont-
tauslaskelmiin sovellettavissa oleva korko riippuu metsikon idstd. Tétd on pe-
rusteltu idn myo6td lisddntyvilld metsdtuhoilla. Baur ehdotti Endresin (1911)
mukaan 1800-luvulla, ettd korkoa tulee alentaa kiertoajan pidetessd. Mitid pi-
tempi on kiertoaika, sitd jaireimmiksi rungot kasvavat. Metsidpalon tai hyon-
teistuhon sattuessa rungot kuitenkin voitaisiin myydé ldhes samaan hintaan kuin
mitdédn tuhoa ei olisi syntynytkdén.

Polyakovin (1999) referoima Egger on ehdottanut Heyerin mukaan (1887),
ettd korkokanta tulisi ratkaista metsétiloista maksettujen kauppahintojen perus-
teella. Heyer suosittelee, ettd laskentakorko lasketaan metsitiloista maksettujen
kauppahintojen ja arvioitavien tuottojen ja kustannusten perusteella. Tédssi tar-
koituksessa tulee olla kidytettdvissd kauppahintatilastoja ja ennusteita tuotoista
(vrt. liite 6, s. 99). Ellei tillaista taustatietoa ole Polyakovin (1999) mukaan
kaytettavissd, korkokannan valinnassa pitédisi kiinnittdd huomiota seuraaviin
seikkoihin:

1. Metsdinvestointien turvallisuus on luonteeltaan samankaltaista maatalou-

den ja kiinteistokiinnitysten kanssa.

2. Metsitalouden pitkdn aikavélin sijoitukset, jotka ovat halvempia kuin ly-

hyen aikavilin investoinnit.

3. Kestidvidn metsidtalouden olosuhteissa (normaalimetsdlé) voidaan tuottaa

vakiotulovirta, mikd nostaa padoman arvoa tai alentaa korkokantaa.

4. Pitkdn aikavilin laskelmissa pitidisi kdyttad reaalikorkoa.

5. Pitkdn aikavilin trendind on ollut raakapuun ja puutuotteiden reaalihinto-

jen nousu. Tama pitdisi ottaa huomioon nykyarvojen laskennassa alentamalla

laskentakorkoa.
(Huomattakoon Kkuitenkin, ettd puutavaralajien reaaliset kantohinnat ovat
Ruotsissa ja Suomessa sdilyttaneet enintdén reaalisen arvonsa 2. maailmansodan
jélkeisend aikana.)
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6. Metsitilan koon ja arvon vililldi on riippuvuus, metsimaan arvo on
lisdédntyvid. Tdma johtuu siitd, ettei tulovirta ole pienell4 tilalla niin varmaa ja
turvallista kuin isolla pinta-alalla.

Tuottoarvomenetelméssd sovelletut korkokannat vaihtelevat eri maissa ja
ndistd Polyakov (1999) esittdd erditd esimerkkejd. Englannin metsihallitus
(Forestry Commission) kayttda laskelmissaan 5 %:n korkoa metsillisten pro-
jektien edullisuuden arvioinnissa. Tdmi ei kuitenkaan tarkoita samaa kuin se,
milld korolla voi saada lasketuksi odotusarvon, jolla metsitiloista kidydéiin
kauppaa. Norjalaiset metsdasiantuntijat kayttaviat 3 ja 4 prosenttien korkoja
verojen jidlkeen. Samankaltaisten puuntuotannon edullisuuden arvioiden laa-
dintaan Ruotsissa on kéytetty 2 ja 3 prosenttien korkoja.

Boreaalisen metsdvyohykkeen maissa on yleisimmin kiytetty 3 ja 4
prosenttien korkoja pitkien kiertoaikojen puuntuotannossa, mutta esim. Uuden
Seelannin viljelymetsédtalouden nopeakasvuisten puulajien kasvatuksessa on
sovellettu 7 ja 9 %:ien korkoja. Kasvuolosuhteet ja niistd seuraava odotusaika
vaikuttavat korkokantaan siten, ettd mitd pitempi odotusaika, sitd alhaisempaa
korkokantaa suositellaan sovellettavaksi. Korkokannan valinta on sidoksissa
puutuotannon intensiivisyyteen, ei metsisijoituksia tekevien yksildiden valin-
toihin.

Edellisesséd tarkastelussa on huomattava, ettd korkoratkaisuja on sovellettu
lahinnd metsdnhoidon strategisten valintojen tilanteissa, jolloin etsitdén vaihto-
ehdoista edullisinta kasvatusmallia. Néilld korkovalinnoilla ei ole suoraa yhte-
yttd sithen, miten laskennalliset arvot suhtautuvat markkinahintoihin.

Viimeisin Suomessa julkishallinnossa esilld ollut arviointiprobleema on kos-
kenut Natura 2000 -ohjelmaan siséllytettyja metsdalueita, vajaata 20 000 heh-
taaria. Tehtdvaan nimetty toimikunta tarkasteli tulonmenetyksid ja yksityisille
maksettaviksi arvioitavien korvausten suuruutta. Korvauskysymyksissid viita-
taan siihen, ettd suojelualueita muodostettaessa pitdisi kdyttdd luonnonsuojelu-
lain mukaisia yksiselitteisid korvauksia.

Luonnonsuojelulain 52 §:n mukaan valtioneuvostolla on oikeus lunastaa
kiintedd omaisuutta ja erityisid oikeuksia siten kuin kiintedn omaisuuden ja eri-
tyisten oikeuksien lunastuksesta annetussa laissa on sdddetty (1977/603).
Lunastuslain mukaan korvaus koostuu kohteen-, haitan- ja vahingonkorvauk-
sesta. Kohteen korvaus arvioidaan yleensé kayttaimailld kauppa-arvomenetelmaa.
Jos toteutuneiden kauppojen vertailuaineistoa ei ole kdytettdvissd, arviointi
perustuu kustannus- tai tuottoarvomenetelméaan.

Edelld mainittu toimikunta on ensinndkin ldhes tyystin sivuuttanut kauppa-
arvomenetelmin kdaytén mahdollisuuden ja soveltanut kansantaloustieteen me-
netelmid kysymyksiin, joihin niit4 ei ole tarkoitettu. Toimikunta ei ole kayttinyt
kiinteistdarvioinnissa yleisesti hyvéksyttyja menetelmid. Ympdéristohallinnossa
laadittu arvio on edelld kritisoitua realistisempi Hanneliuksen (1999b) mukaan.

Pienetkin korkoerot vaikuttavat ratkaisevasti vuosikymmenien aikajénteelld
laadittuihin nykyarvolaskelmien tulokseen. Mitd pitempi on laskentakausi, sitd
herkemmin lopputulos riippuu korkosovelluksesta. Korkovalintaa joudutaan
tekemaédn jokaisessa tapauksessa yksilollisten nikemysten mukaan. Laskenta-
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korko valitaan siis subjektiivisesti ldhtien yksittidisen sijoittajan tuottovaateesta,
joka edelleen perustuu aikapreferensseihin, riskinsietokykyyn seki inflaatio-
oletuksiin. Koska laskentakorko on sidoksissa perusteiltaan eri yksildiden sub-
jektiivisiin kasityksiin aikapreferenssistd, riskistd ja tulevaisuuden odotuksista,
on uskallettua suositella sijoittajille ”oikeaa” laskentakorkokantaa.

Vakiokoron kidytdssd ensinndkin oletetaan vallitsevan tdydelliset pidsoma-
markkinat. Toisekseen laskelmissa sovelletaan sijoittajan riskitontd korkovaa-
detta olosuhteisiin, joissa metsisijoituksia tehdddn. Metsésijoituksiin liittyvi
riski jakautuu likviditeettiongelmaan, eri puutavaralajien suhdannevaihteluihin
Ja poikkeuksellisen pitkéddn tulonodotusaikaan. Oletuksiin nojaavilla laskelmilla
ja niiden parametreilld paadytddn jo teoreettisestikin liian korkeisiin arvoihin
(Hannelius 1999b).

3.3 Tuottoarvomenetelman ruotsalainen sovellus,
Bestandsmetod

Metsitalouden harjoittamisen olosuhteet ovat Suomessa ja Ruotsissa monessa-
kin mielessd samankaltaiset, mihin on viitattu aiemmassa kappaleessa 2.6
(s. 23). Kummassakin maassa metsitilan markkina-arvo perustuu péddosin
puuntuotantoon. Yksityisten osuus metsien omistuksesta on Ruotsissa puolet ja
Suomessa runsaat 60 % ja yksityisomistus painottuu molemmissa maiden etela-
osiin. Yksityiset hallitsevat metsdtilojen markkinoita. Tarpeet maapolitiikan
ohjaukseen lainsddddnnolld ovat olleet likimain yhdensuuntaiset, mutta maan-
hankintaa ohjaava lainsdddéntd on purettu; Ruotsissa 1980-luvun lopulla ja
Suomessa asteittain 1997 loppuun mennessi. Metsilait ovat nekin samankaltai-
sia ja niiden mukaan metsien monimuotoisuuden turvaaminen pienentdd odo-
tettavia hakkuutuloja arviolta 10 prosentin suuruusluokkaa.

Metsidtalous perustuu jaksolliseen puuntuotantoon ja pddpuulajeina ovat
ménty ja kuusi. Puuntuotos on ennustettavissa, kun tunnetaan kasvupaikan vil-
javuusluokka ja lampdsumma. Puunkorjuussa kéytetddn tavaralajimenetelméa ja
korjuun koneellistamisaste on kummassakin maassa samalla tasolla. Runkopuu
jaetaan puutavaralajeiksi likimain yhdenmukaisin perustein. Eri puutavaralajit
saavat arvonsa markkinoilla ldhes samanlaisilla suhteilla, noudattaen samanai-
kaista suhdannevaihtelua, koska lopputuotteiden hinnat muodostuvat maail-
manmarkkinoilla.

Arviointimenetelmdt on laadittu Ruotsissa ja Suomessa puuntuotannosta
saatavien tulon odotusten perusteella; Suomessa Faustmannin paljaan maanar-
von kaavasta johdetulla summa-arvomenetelmélld ja Ruotsissa metsikkkohtai-
sella tuottoarvomenetelmailld (Bestandsmetod).

Ruotsalaisessa kiinteistéarvioinnissa pédadyttiin  1960-luvulla korostamaan
muissa markkinatalousmaissa yleistynyttd markkina-arvon kisitettd. Arviossa
pyritddn vastaamaan kysymykseen: mikd on kohteen todenndkéisin luovutus-
hinta asetettaessa kiinteistd myytdviksi avoimille markkinoille. Késite otettiin
maapolitiikkaa ohjaavaan lainsdaadanton, kiinteistjen verotukseen ja korvaus-
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perusteisiin. Tuotto- ja kustannusarvoja on kiytetty ldhinni tukena ja vertailu-
perusteena, kun markkina-arvoa on simuloitu.

Metsikiinteistojen osalta markkina-arvon méérittdmisessd on ollut huomatta-
via ongelmia, koska vaihto ja markkinat ovat melko pienet. Vertailukauppojen
médrd on osoittautunut liian niukaksi ja analysointi ty6ladksi markkina-arvojen
arvioinnissa. Tdstd on seurannut, ettd kdytinndn arvioinneissa on sovellettu
tuottoarvoja ja markkina-arvojen simulointeja todennidkdisen kdyvidn hinnan
arvioimiseksi (Age 1997, s. 59).

Ruotsin arviointimenetelma on laadittu periaatteessa samalla tavalla kuin
Faustmannin paljaan maanarvon kaavasta johdettu summa-arvomenetelmi
Suomessa. Menetelmé on kehitetty metsikkokohtaiseksi tuottoarvomenetelmak-
si (Bestdndsmetod), jota voidaan pitdd asiantuntijajérjestelménd. Sen kehitys-
tyOstd vastasivat Ruotsin maanmittauslaitos (Lantmaiteriverket) ja maatilahalli-
tus.

Metsédomaisuuden arviointi metsikkomenetelmilld (BestandsMetod = BM)
on tuottoarvomenetelmén sovellus sopeutettuna markkinasimulointiin. Laskel-
mat laaditaan metsikoittdin, joista summaamalla pédstdan koko kiinteiston ar-
voon. Metsikoittdin kerittiavit kuviotiedot ovat syottodatana samalla tavalla
kuin meilld kédytetyissd TASO- ja myohemmassa SOLMU- metsdsuunnitelmissa
on menetelty. Kuviotiedot ja sille laaditut ennusteet ovat tuottoarvolaskelman
perusyksikoitd. BM:d4 aikaisemmin ja osin sen rinnalla, on kdytetty kauppa-
arvomentelmdn sovellusta (Ortprismetod), jossa paikkakunnittain kerittyja
hintatietoja hyviksi kdyttden on laadittu arvioita.

BM:n soveltaminen edellyttdd seuraavia metsasuunnitelman tietoja jokaisesta
metsikkokuviosta; pinta-ala, kasvupaikan hyvyysluokka valtapituusboniteettina
(Hiw), padpuulaji, ikdluokka, puuston tilavuus, puuston puutavaralajisuhteet,
hakkuumahdollisuus ja metsdanhoidon ja puunkorjuun arvioidut kustannukset.
Puulajeina ovat ménty, kuusi ja lehtipuut.

BM:n tavoittena on luoda kuva erilaisten metsikkokuvioiden taloudellisesta
kehityksestd pitkédn aikavilin kuluessa. Metsien fyysinen kehitys ja puuntuotos-
kyky ovat olennaisia ldhtGtietoja arvioille. BM antaa tuottoarvon kiinteiston
puuntuotoskyvyn perusteella. Menetelméssa ei kiinnitetd huomiota verovaiku-
tuksiin, kiinteistokaupan rahoitukseen eika likviditeettiin.

Metsikkokohtaisella mallilla voidaan ottaa huomioon kohteen laatutekijit ja
saada luotettava kuva kasvusta. Kasvun ja tuotoksen simulointimallit perustuvat
méntyyn ja kuuseen sekd lehtipuuston osuuteen péddpuulajista. Mallit ovat ra-
kenteeltaan melko yksinkertaisia, mutta ne toimivat kdytdnnossd ja niilld saa-
daan riittdvdan luotettava kisitys tuotosodotusten arvioimiseksi kiinteistoarvi-
oinnin tarpeita ajatellen.

Maantieteellinen sijainti ja kasvupaikan pituusboniteetti maérittelevit kierto-
ajan keskimaérdisen tuotostason (m’/ha/v). Kiertoajan pituus riippuu puulajista
ja valtapituusboniteetista. Paidtehakkuuta rajoittaa kuitenkin metsénhoitolaki
(skogsvardslag), joka jaksottaa (ransonering) hakkuita tilakohtaisen kestivyy-
den mukaan. Hakkuiden rajoittaminen ja siirtdminen tulevaisuuteen pienentdd
metsdtilan likvidin puuston médrdd ja sen realisoitavuutta. Rajoite heikentdd
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myyjdn puunmyyntimahdollisuuksia ja tilakaupan jilkeen my&s ostajan mah-
dollisuuksia kayttdd hankittavan tilan puuston hakkuumahtoa eli suurimman
metsidlain mukaisen hakkuuméairan mukaista tuloa osana kiinteistokaupan
rahoituksessa.

Metsinhoitolain mukaan korkeintaan 50 % metsétilan metsimaasta saa olla
alle 20 vuoden ikdistd taimikkoa tai paljasta uudistusalaa. Vastaavaa tilakohtai-
sen kestdvyyden vaatimusta ei ole Suomen metsilainsidddannossi, joskin samaa
periaatetta sovellettiin meilldkin sotien jdlkeisessd asutustilojen hakkuiden
ohjauksessa. Padtehakkuun jilkeen paljas metsimaa arvioidaan Faustmannin
kaavalla lasketun paljaan maanarvona.

Tuotosmallien kantohintaennusteina kéytetdéin aiempina vuosina maksettuja
hintoja. Hintojen suhdannevaihtelua pyritddn tasoittamaan laskemalla useiden
vuosien havainnoista hintatasolle trendi regressioanalyysilli. Hintojen l4hto-
kohtana on kaytetty hankintahintoja, joiden mukaan saadaan laskettu bruttoarvo
(bruttovirde). Kun bruttoarvosta vahennetddn korjuun kustannukset, paistdén
nettoarvoon (ranettovdrde). Korjuukustannusten laskentaan on kehitetty erilliset
laskentakaaviot.

BM:n laskentakauden pituus on periaatteessa ikuinen. Kéytdnnossd otetaan
huomioon nykypuuston kehitys ja paljaan maan arvostuksessa nikyy seuraavan
ja seuraavien puusukupolvien vaikutus. Tuotot ja kustannukset arvioidaan saa-
tavan laskentajakson lopussa ja médrévélein esimerkiksi 2, 7, 15, 25, 35... vuo-
sien kuluttua. Toisen ns. seuraajasukupolven vastaavan laskentamallin tulok-
sena saadaan tuotetuksi ns. paljaan maan arvo, joka perustuu Faustmannin
maanarvon kaavaan.

Arvioiduista hakkuiden nettotuloista vihennetdian metsédnhoidon kustannuk-
set ja yleiskustannukset, jolloin péddstddn eri ajankohtina odotettaviin nettotuloi-
hin. Niiden nykyarvo lasketaan diskonttaamalla. Metsitilalle arvioidaan niin
menetellen keskimddrdinen arvo hehtaarille (SKR/ha) ja pystypuuston keski-
méiriinen arvo (SKR/m’sk). BM:1l4 laadittuja arvioita ei kuitenkaan ole tutki-
musmielessé verrattu maksettuihin kauppahintoihin.

Puutavaran kuutioinnissa ja hinnoittelussa on huomattava, ettd ruotsalaisen
puutavaramittauskdytdnnén mukaan tukit mitataan ja hinnoitellaan kuorettomi-
na teknisind mittoina, latvaldpimitan ja pituuden perusteella. Suomessa mitta-
ustapana on todellinen kuorellinen kiintotilavuus.

BM:ssd on mahdollisuus tehdd korkovalintoja diskonttausarvojen laskemi-
seksi. Siind voidaan kdyttdd joko vakiokorkoa tai liukuvaa korkoa (glidande
rdnta). Liukuvaa korkoa sovelletaan siten, ettd paljaan maan (seuraajasukupol-
vi) osalta sovelletaan alhaista korkoa ja puustoisen ja jo hakkuukypsyyden saa-
vuttaneen metsikén diskonttausarvo lasketaan edellisti korkeamman koron
mukaan. Ajallisesti ndiden vililld olevien metsikdiden odotusarvot diskontataan
lineaarisesti minimi- ja maksimikorkojen vilille tasoitetun korkokannan perus-
teella. Usein tulokset lasketaan viiden prosentin korolla diskontaten.

Diskonttauskoron alentamisen yksi peruste pitkien kiertoaikojen laskelmissa
on ollut se, ettd traditionaaliset metsanarvonlaskennan kaavat johtavat muuten
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negatiivisiin maanarvoihin. Toisaalta tiedetéin, ettd alhaiset vakiokorot johtavat
paisaintoisesti markkinahintoja korkeampiin tuottoarvoihin.

BM:n soveltamisen ongelmallisimpia kysymyksid on korkokannan valinta.
Sovellettavan koron tulee heijastaa tulevien pitkdaikaisten tuottojen ja makset-
tujen kauppahintojen keskimdiriistd suhdetta pitkdn aikavilin puitteissa
(Lindeborg 1989, s. 42). Arvolaskelmien lihtékohtana on ollut se, ettd metsin
markkinahinnat ovat johdettavissa yksinomaan puuntuotannosta saatavista
tuloista. Markkinoiden késitys ndkyy arvoeroissa eri ikdvaiheiden metsikdiden
vililla.

Seuraavilla tekijoilld on merkitystd korkokannan maérittimiseksi:

- vaihtoehtoiset sijoitusmahdollisuudet

- inflaatio-odotukset

- lainarahasta maksettavat kustannukset.

Korkokysymyksessé tarkastellaan myos riskid, jonka tulisi ndkyd korkova-
linnassa siten, ettd riskin lisddntyminen nostaa korkovaadetta. Riski voidaan
ottaa huomioon tuotto-odotusten suuruutta arvioitaessa. Korko vaihtelee nidin
ollen sijoituksen riskipitoisuuden mukaan.

BM on kehitetty viimeisten 20 vuoden aikana. Ohjelman viimeisin versio on
Windows NT -kayttojarjestelmdssd toimiva ohjelmisto. Jarjestelmd koostuu
kolmesta osasta. Tulonodotussarjat koostetaan kasvu- ja hakkuusimulaattorilla.
Tuotos maédritelladn boniteettiluvun (valtapituusbonitointi) ja puulajisuhteiden
mukaan. Simuloiden arvioidaan kaikki yhden kiertoajan tulo- ja menoennusteet.
Toisena osana tuotokset, tiettyind ajankohtina, apteerataan kaupallisiksi puuta-
varalajeiksi, minké jidlkeen puutavaralajit hinnoitellaan hankintahintojen perus-
teella (tienvarsihinnoittelu). Hankintahinnoista paéstdan kantohintoihin véhen-
tamalld hakkuun ja ldhikuljetuksen kustannukset. Simuloinnissa kédytetdédn laa-
neittdin laskettuja metsitalouden hinta- ja kustannustietoja. Laskelmat laaditaan
arviointiajankohdan rahanarvon mukaan, jolloin diskonttauslaskelmissa kayte-
tdidn reaalisia korkoja.

BM Windows NT -laskentaohjelmalla on noin 150 kayttdjaa (1999). Kaytta-
jitahoina ovat Ruotsin maanmittauslaitos, ldaninhallitukset, maatilahallitus,
metsédhallitus (yksityismetsét), ymparistokeskukset, metsitieteellinen tiedekun-
ta, metsateollisuus ja valtion metsiat (Doménverket).

BM Windows NT -laskentaohjelmaa testattiin Suomen Maanmittauslaitok-
sessa vuonna 1999 kayttamalla hyvéksi osaa tdmédn tutkimuksen aineistosta.
Testaus osoitti, ettd ruotsalaisen ohjelmiston kayttolisenssin hinnan liséksi,
monien edelld kuvattujen erojen vuoksi on edullisempaa ja luotettavampaa
kehittdd arviointia varten suomalainen asiantuntijajérjestelma (liite 6, s. 99).
Muun muassa kasvu- ja tuotosmalleissa padpuulajeille, eri metsd- ja suo-
tyypeilld, on maittemme vililld sovellusongelmia (Antas 1999). Toisaalta
kuitenkin ohjelmisto on toimiva ja siind on valintamahdollisuuksia laskea
tuloksia eri ldhtokohdista.
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3.4 Kauppa-arvomenetelma

Kauppa-arvomenetelmailld tarkoitetaan arviointia, jossa kdytetdin hyviksi teh-
tyjen Kkiinteistokauppojen informaatiota; kauppahintoja ja samankaltaisista
kohteista mitattuja tunnuksia. Kysymys siitd, kuinka paljon kauppahavaintoja
tulisi olla kéytettdvissd ja kuinka samankaltaisia luovutusten tulisi olla keske-
néddn, on jaanyt usein verbaalisen kuvauksen tasolle. Yksiselitteistd vastausta
ndihin kysymyksiin on tuskin 19ydettavissa.

Kauppa-arvomenetelméd kaytetdén eniten maailmassa. Periaatteessa siind
tulevat otetuiksi huomioon kaikki inhimilliset kiinteistojen hintoihin vaikuttavat
tekijat. Kéytdnnossd nditd kaikkia ei kuitenkaan pystytd vertailuaineistoista
riittdvan luotettavasti selvittiméaan.

Yleensd menetelmidn soveltamisen ongelmallisin seikka onkin se, ettei ver-
tailuedellytykset tdyttdvid havaintoja tahdo olla kdytettdvissd riittavésti. Kiin-
teistojd luonnehtiva yleispiirre on yksilollisyys sijainnin, fyysisen muodon,
koon, sallittujen maankdyttomuotojen jne. suhteen. Kauppa-arvomenetelmissa
kaytetadn hyvdksi kiinteistod kuvaavia vertailutunnuksia, joita ovat esim.
pinta-ala, puuston tilavuus, hakkuuarvo ja puuntuotoskyky.

Kun kdytossd on vain muutamia kauppahavaintoja, puhutaan yksittdisha-
vaintoihin perustuvasta kauppa-arvomenetelmén soveltamisesta (Myhrberg
1991, s. 136). Toinen tapa on testata markkinoita asettamalla kohde alttiiksi
tarjouksille.

Markkina-arvo arvioidaan menneen ajankohdan toteutuneiden kauppojen
tiedoista, joten se poikkeaa tdssd suhteessa tuottoarvomenetelméstd. Kuinka
vanhoja kauppoja ylipddtdan voidaan vield kdyttdd vertailuperusteina? Yksit-
tdistapauksissa jad harkittavaksi, luottaako enemmaén historian itseddn toista-
vuuteen vai tulevan ennusteisiin. Markkinatilanne ja korkotaso on voinut
muuttua verrattuna siihen, minkd ajankohdan kaupoista vertailuaineisto on
koottu. Markkinatilanteen yleensd subjektiivisella analyysilld pyritddn tdyden-
timddn sekd kauppa-arvo- etti tuottoarvomenetelmilld saatuja tuloksia. Esi-
merkiksi BM:d4d sovellettaessa korostetaan arviointituloksen sopeuttamista
markkinatilanteeseen (marknadsanpassning).

Eri ajankohtien nimelliset kauppahinnat muutetaan yleisesti kiinteistojen
hintaindeksin (esim. metsin hintaindeksi julkaistaan Maanmittauslaitoksen
kauppahintatilastossa) suhdelukujen mukaan tai niiden puuttuessa, kayttamalld
yleisid rahanarvon heikentymisté kuvaavia indekseja (deflatointi).

Tissd tutkimuksessa metsitilakaupan edustavuuden rajauksen ongelmaa tar-
kastellaan luvussa 4.2 “aineiston rajaus” (s. 54). Siind on mééritelty kohteeseen
liittyvit samankaltaisuuden ehdot sille, ettd kyseinen luovutus kuvaa riittdvén
luotettavasti metsdomaisuuden markkinahinnan muodostusta. Markkina-arvon
toteutumiseen on liitetty TEGoV An mukaan vield seuraavia myyjistd ja ostajista
riippuvia edellytyksid (Airaksinen 1998):

1. Vapaaehtoisuudella tarkoitetaan sitd, ettei myyjd ole pakkotilanteessa

myyméin milld hinnalla hyvinsd. Hénelld on mahdollisuus olla luovutta-
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matta omaisuuttaan ja harkintaan, saadakseen parhaan mahdollisen hinnan

avoimilla markkinoilla.

2. Markkinahinta toteutuu vain riippumattomien ja itsendisesti toimivien

osapuolien valilla.

3. Myyjd ja ostaja ovat saaneet kohtuullisesti tietoa kiinteistén laadusta ja

muista ominaisuuksista, kohteen kdyttomahdollisuuksista ja markkinatilan-

teesta arviointiajankohtana. Molempien oletetaan toimivan oman edun mu-
kaisesti ja jarkevisti parhaan mahdollisen hinnan 16ytimiseksi itselleen.

Kauppa-arvomenetelméd on ensisijainen tapa lunastuslain mukaisissa kiin-
teistdarvioinneissa. Jos kauppa-arvomenetelmai ei voida kéyttad vertailukaup-
pojen puuttuessa, vasta sen jilkeen kdytetdidn tuotto- tai kustannusarvomenetel-
mad. Kiinteistokauppojen vertailukelpoisuuteen arvioinnissa on Kkiinnitettidvi
erityistd huomiota (Virtanen 1989), jotta aineisto kuvaisi aidosti hinnanmuo-
dostusta.

Vertailuaineisto analysoidaan yleisimmin regressioanalyysin tekniikalla,
mutta myG6s muita tilastollis-matemaattisia menetelmia on kéytetty markkina-
arvon estimoimiseksi. Lahtokohtana on, ettd markkina-arvo riippuu useista
kohteen fyysisistd tai taloudellisista arvotekijoista.

Kauppa-arvomenetelmén kaytto edellyttdd, ettd vertailukaupoista on kaytet-
tavissd kerdttyd ja laskettua tietoa. Vertailuaineistoista voidaan esim. selvittda,
kuinka paljon metsdtilan puuston keskitilavuuden tai hakkuuarvon lisdantymi-
nen kohottaa hehtaarihintaa. Kun hintaan vaikuttavat tekijéit ovat tiedossa, niitd
hyviksi kdyttden voi arvioida kiinteistostd todenndkoisesti maksettavan kaup-
pahinnan. Arviolausunnossa kartoitetaan kiinteiston arvoon vaikuttavat tekijat
ja pyritdan siirtdiméan niiden hintavaikutukset arviokohteeseen. Arvioprosessis-
sa pyritadn jiljittelemdan sijoittajien ajattelua; kuinka hinnoitella kohde, mita
tunnuksia siind voisi kdyttda ja mika on jarkeva hintatarjous?

Metsikiinteistéjen arviointia kauppa-arvomenetelmédlld on pidetty perintei-
sesti vaikeana, koska kauppoja tehddidn samalla paikkakunnalla aniharvoin.
Wiialan (1960, s. 157) mukaan “kauppahinnan oikea osittelu maapohjan ja
puuston kesken on jokseenkin ylivoimainen tehtivd”. Toisaalta kuitenkin
summa-arvomenetelmilld pyritddn tilaa arvioitaessa omaisuusosat yhdistden
padtymaian kokonaisuuden arvoon.

Kauppahintojen analyysin (kauppa-arvomenetelmén sovellus) kautta on ryh-
dytty selvittimaidn metsédn arvoa Maanmittauslaitoksen perustettua kiinteistdjen
kauppahintarekisterin (Hannelius 1982). Kauppa-arvomenetelma ei ole toistai-
seksi vakiintunut metsitilojen arviointiin, vaikka Metsdntutkimuslaitos ja
Maanmittauslaitos ovat julkaisseet vertailuaineistoista laskettuja tuloksia
(Airaksinen 1988, Hannelius 1988, Airaksinen 1998a). Niitd on esitelty liséksi
mm. “Kiinteistéjen arviointikésikirjassa” (Suomen kiinteistdarviointiyhdistys
ry 1991).
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3.5 Metsaomaisuuden arviointi Saksassa

Metsinarvonlaskennan faustmannilainen traditio oli oppirakennelmana kiytossi
Saksan yliopistoissa aina 1950-luvulle asti. Maanarvon tilastoitu hinta vuosilta
1870-1970 osoittaa, ettd kauppahinta seurasi melko hyvin maan tuottoarvoar-
voa aina 1950-luvun alkuun asti. Sen jélkeen tuottoarvo on jadnyt alhaiseksi,
kun taas 1960-luvun lopulla kauppahinnat erkaantuivat jopa 30-kertaisiksi
tuottoarvoihin verrattuina. Metsdmaasta maksettu kauppahinta on ollut noin 40
prosenttia pellon hintaa alempi (Petri 1971), mutta niiden arvot ovat ldhestyneet
toisiaan esim. Baden-Wiirttembergin alueella.

Historiallinen kehitys osoittaa, ettd metsdtaloudellisten tuottojen vaikutus
kauppahintaan on ollut laskeva metsédn arvostuksen irtaantuessa puunmyyntitu-
loista. Yhdyskuntien infrastruktuurin kehitykselld ja yleiselld vaurastumisella
on ollut lisddntyva vaikutus metsdalueiden markkina-arvolle.

Saksalaisessa arviointikdytdnnossd sovelletaan kauppa-arvomenetelmad,
jolloin maapohjan arvo johdetaan maksetuista kauppahinnoista. Vertailun edel-
lytyksend on samankaltaisuus, sijainti, kdyttotarkoitus, koko, muoto, saavutetta-
vuus, maan laatu, tuottokyky ja kédyttooikeudet. Luovutusten tulee olla tehdyt
samanaikaisesti (enintdén noin 3 vuotta) ja samalla paikkakunnalla. Erikoista-
paukset, kuten sora-alueet ja suojametsit, suositellaan poistettaviksi kauppa-
hintojen vertailuaineistosta.

Kauppa-arvomenetelmiltd edellytetdin saksalaisessa kiinteistoarvioinnissa
sitd, ettd vertailussa on kdytettdvissd suuri joukko kauppoja ja markkinat toimi-
vat sadnnéllisesti. Paljaasta maasta ja metsikdiden joukoista eli kokonaisista
tiloista tehddén vain harvoin kauppoja. Arvioita tarvitaan kuitenkin varsinkin
myyntejd ja ostoja valmisteltaessa, vaihtoihin, perinnénjakoihin, lunastuksiin ja
vahingonkorvausten arviointiin.

Kauppa-arvomenetelmin kayttod rajoittaa yleisesti vertailuaineiston puute.
Arvostusten moniulotteisuuden vuoksi ei ole yksiselitteisid arviointisovelluksia
kaytidntod varten. Petri (1971) on ehdottanut metsdomaisuuden arviointia siten,
ettd perusteet johdetaan maatalousmaan hinnoista, vdestoméaran kasvusta, maan
hyvyydesti, rakennusmaan hinnasta ja taajaman koosta.
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4 Tutkimusaineisto ja peruslaskelmat

4.1 Kauppahintarekisteri vertailuaineiston
hankinnassa

Kauppa-arvomenetelmén soveltamisen edellytykseni on, etti vertailuaineisto on
edustava ja se kuvaa tutkittavaa ilmi6td; metsétilojen markkinoilla kauppahin-
noissa ilmenevid hintavaikutuksia. Aineiston tulee olla edustava, toisin sanoen
myyjien ja ostajien on oltava riittdvan vieraita (ei sukulaisia) toisilleen ja heidin
tulee kayttiytyi kiinteistokaupassa rationaalisesti omaa etua tavoitellen. Rajana
sukulaisuudelle on se, ettei ostaja voi perid myyjdd. Kdytinndssa serkukset eiviit
voi perid toisiaan, jolloin heiddn keskendén tekemit kaupat luokitellaan edusta-
viksi.

Tutkimuksessa tarkastellaan vuonna 1995 tehtyjd edustavia metsikiinteisto-
kauppoja koko maassa. Maanmittauslaitoksen kiinteistdjen kauppahintarekiste-
riin keritddn tiedot kaikista kiinteistoluovutuksista. Kaupanvahvistajat ldhetti-
vit tiedot rekisteriin ja he tarkistavat tietojen oikeellisuuden. Rekisterissd kau-
pat luokitellaan maankayttoluokittain. Kaupanvahvistajan laatimasta ilmoituk-
sesta kdyvit selville muun muassa ostajien ja myyjien taustatiedot, pinta-alan
jakauma maankaiyttolajeittain, tilan koordinaatit ja kauppahinta. Rekisteritietoi-
hin voi silti sisdltyd luokitusvirheiti ja epatarkkuuksia.

Kaupanvahvistajat ilmoittavat seitsemdn pdivdn kuluessa kiinteistokaupat
maanmittaustoimistoille, joiden alueeseen kohde kuuluu. Maanmittaustoimis-
tossa tarkistetaan edelleen kohdetta koskevien tietojen oikeellisuus ja kauppaan
liittyvit tiedot toimitetaan mm. lddninverovirastolle. Kaupan edustavuuden
tarkistus on niin ikdadn tiarkeda ja yksi luokittelun kriteeri kauppahintatilastoa
laadittaessa. On huomattava, etteivit osakeyhtididen muodossa olevat kiinteis-
tokaupat tule rekisteriin.

Virtasen (1989) mukaan epdedustaviksi kaupoiksi luetaan: arviointikohtee-
seen ndhden toisella paikkakunnalla tehdyt luovutukset, kaytttavaltaan ja
-mahdollisuuksiltaan erilaiset kiinteist6t, sukulaiskaupat, monopolitilanteessa
tehdyt luovutukset, hyvin pienten alueiden kaupat, kauppahinta ei kuvasta kiin-
teistostd todella maksettua kauppahintaa, kaupat, joissa ostaja ei ole saanut
kiinteiston valitontd tdyttd kdyttooikeutta, lisdaluekaupat, tahallisesti harhaan-
johdetut kauppahinnat (esim. musta kauppahinta osana kokonaishintaa), muut
epanormaalit kaupat, kuntien luovutukset, maatilahallituksen ostot, ryhmékau-
pat, pakkotoimiin liittyvét kaupat, maksuehdot tai kaupan rahoitusjérjestelyt
ovat epidnormaalit, nauhamaisten vyohykkeiden luovutukset ja méidrdosan
kaupat.

Tutkimuksessa oltiin kiinnostuneita metsétalouteen kiytettivien metsitilojen
hinnanmuodostuksesta. Kohteiden minimipinta-alaksi rajattiin 10 hehtaaria,
koska sitd pienemmillé alueilla puuntuotannon arvostusten ohella alueeseen voi
kohdistua muitakin arvostustekijoitd. Tahén viittaa se, ettd kauppahintatilastossa
pienialaisista, muutaman hehtaarin kohteista on systemaattisesti maksettu kor-
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keampaa yksikkohintaan kuin yli 10 hehtaarin kiinteistdistd. Sekin on tirke#a,
ettd pienid tiloja ei kdytetd yhtd voimaperdisesti puuntuotantoon kuin suuria.
Kauppahintarekisteristd poimittiin tutkimusta varten kaikki vihintidsn 10 heh-
taarin edustavat metsitilakaupat, joita oli yhteensid 990 kappaletta.

Témién tutkimuksen kauppojen edustavuus tarkistettiin ja arvioitiin kéytti-
millad harkinnanvaraisesti hyviksi muun muassa metsivaratunnuksia, paikallisia
metsdasiantuntijoita ja naapureita. Kauppakirjoja ja niiden yksilollisid ehtoja ei
kuitenkaan ollut mahdollista erikseen selvittd.

Luovutukset koostuivat sekd koko kiinteistdjen ettd miirdalojen kaupoista.
Kiinteistolld tarkoitetaan kiinteistorekisteriin merkittyd itsendistdi maanomistuk-
sen yksikkod. Maidrdala on kiinteistostd tai yhteisestd alueesta kaupan tai
muun luovutuksen perusteella erotettava rajallinen alue. Lainsdadiannén mukaan
myos médrdalaa voi pitdd vilittdman maanomistuksen yksikkond. Médrdalasta
tulee Kkiinteistd vasta kiinteisttoimituksen ja rekisterdimisen kautta (esim.
Listoheimo 1997, s. 36). Koska kiinteisté on “valmis”, maastoon merkitty
omistusyksikko ja maddrdalan merkinndstd aiheutuu kuluja, médérdalojen arvo on
teoreettisesti ndiden kirjaamis- ja erottamiskustannusten verran alempi kuin
kiinteistojen. Pienten omistusyksikk6jen hinnanmuodostuksessa arvoero voi
ndkyd, mutta suurehkojen metsdalueiden osalta arvoero jaa kdytdnnossd
olemattomaksi.

Kauppakirjaan merkityt méiraalojen pinta-alatiedot poikkesivat joskus ilma-
kuvilta mitatuista tiedoista. Ndissd tapauksissa ilmakuvalta mitattua tietoa
pidettiin kauppakirjaan merkittyd luotettavampana.

Tilojen maankdyttoluokka tarkistettiin kartoilta, ilmakuvista ja kerdttdessd
aineistoa maastosta. Kiinteiston pédasiallisen kdyton tuli olla metsdtalous
(aineenottomaan kaupat, kuten harjut ja turvetuotantoalueet, poistettiin aineis-
tosta).

Aineiston ja sitd kuvaavien tunnusten keruun suunnittelussa pohdittiin seu-
raavia tekijoitd. Tilakohtaisten metsdvaratunnusten kerddmine ja aineiston
laskentatydt vaativat runsaasti resursseja, joten oli tyydyttidva otantaan kaikista
edustavista luovutuksista (990 metsitilakauppaa). Aiemman empiirispainottei-
sen tutkimuksen perusteella oli tiedossa, ettd osa rekisterissd olevista kaupoista
ei taytd vertailukelpoisuuden edellytyksid, mistd aiheutuu katoa. Niin iké&én oli
tiedossa, ettd puustoista metsitiloista tehdddn harvoin kauppoja ja niissd
maksettu hintataso nousee puuston médran lisddntyessd. Kauppahintatutkimuk-
sissa on kuitenkin ollut niukasti havaintoja runsaspuustoisten ja/tai yli 100 heh-
taarin kokoisten metsitilojen hinnanmuodostuksesta (Hannelius 1988).

Kokonaisaineiston 990 metsitilan kiinteistokauppaa on luokiteltu alueittain
hintaluokkiin: alle 3 000 mk/ha, 3 000-5 999 mk/ha jne. taulukossa 5. Suurin
osan kaupoista jakautuu alhaisten hehtaarihintojen luokkiin eli yksikkohintojen
frekvenssijakauma on vino.
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Taulukko 5. Vuonna 1995 tehdyt, vahintaan 10 hehtaarin kokoiset edustavat
metsétilakaupat luokiteltuina hehtaarihintojen ja suuralueiden mukaan. Etela-
Suomeen on luettu aiemman la&anijaon mukaan Uudenmaan, Turun ja Porin,
Hameen ja Kymen laanien alueilla tehdyt kaupat. Pohjois-Suomeen kuuluvat
Oulun ja Lapin la&anien kaupat ja Jarvi-Suomeen muiden l&&nien luovutukset.

Hintaluokka, mk/ha Etela-Suomi Jarvi-Suomi Pohjois-Suomi  Koko maa
alle 3000 5 46 89 140
3001-6000 50 179 78 307
6001-9000 84 126 20 230
9001-12000 63 83 10 156
12001-15000 38 27 3 68
15001-18000 22 20 2 a4
18001-21000 11 6 0 17
yli 21000 21 7 0 28
Yhteensa 294 494 202 990

4.2 Aineiston rajaus

Metsitilakaupan edustavuuden kriteerit tarkennettiin ja maédriteltiin siten, etta

aineistosta rajattiin kauppahavaintoja pois seuraavilla perusteilla:
1. Pinta-alasta oli yli 20 % joutomaata (ldhinné avosoita).
2. Kohde rajoittui kovarantaisen jérven tai meren rantaan. Néissd tapauksissa
kiinteist6on kuului potentiaalisia rantarakennuspaikkoja (véhdisid pienten
lampien suorantoja voi kuulua kiinteistoon).
3. Tilaan kuului maatalouskéytdsséd olevaa peltoa (metsitettyéd peltoa voi olla
ja se luokitellaan vastaavana metsétyyppina ja kehitysluokkana).
4. Kiinteist6on kuului rakennus (voi olla kuitenkin kéyttokelvoton lato yms.
rakennus).
5. Piilevit sukulaiskaupat, esim. lankomies; sukulaisuusrajana se, voiko pe-
rid myyjéan (paikallistuntemus ja pééttely hinnasta).
6. Kiinteistokauppa oli rekisterdity tilastoon, mutta kauppa oli kuitenkin pe-
ruuntunut.
7. Kauppa oli tehty velkasaatavan turvaamiseksi ennen kiinteiston asetta-
mista pakkohuutokauppaan.
8. Luovutettuun tilaan kuului yhteismetsédosuus, jonka arvo oli sisdltynyt
kauppahintaan.
9. Kohdetta ei pystytty rajaamaan kartalle/ilmakuvalle, jolloin sen  kanta-
minen ei onnistunut metsavaratietoja keréttdessi. Tallaisia epaselvyyksid oli
madrdaloissa.
10. Yhtion ja/tai sen henkildomistajan vilinen sisdinen kauppa.
11. Kunta oli hankkinut kiinteistén raakamaa- ja virkistysalueeksi taajaman
lahistolla.
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Kaytidnndssd kunkin kaupan edustavuus varmistui lopullisesti vasta kerittiessi
tilan metsdvaratietoja maastosta.

Kauppoja poimittiin eri hehtaarihintojen luokista (vrt. taulukko 6) syste-
maattisen otannan periaatteella, jolloin oli todennikdistid saada aineistoon mu-
kaan myds runsaspuustoisia metsitiloja. Havaintoja pyrittiin saamaan alueelli-
sesti tasaisesti koko maasta. Tutkimuksessa keritty aineisto ja sen jakautuminen
hintaluokkiin ld4neittdin on esitetty taulukossa 6.

Eteld-Suomen ldznien kaupat jakautuvat melko tasaisesti eri osiin. Vaasan ja
Oulun ldénien alueilla oli tehty muita alueita enemman kiinteistokauppoja. Ai-
neisto painottui alhaisten hehtaarihintojen luokkiin aiemmasta systemaattisesta
otannasta huolimatta. Yksittdisten kauppojen maantieteellinen sijainti on esi-
tetty Airaksisen (1998a) julkaisussa.

Taulukko 6. Tutkimusaineiston tilakaupat hintaluokittain ja laaneittain.

Kauppa- Laanit:

hinta, mk/ha 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
-2999 0 1 0 1 2 1 1 0 26 21 60
3000- 4 5 3 2 4 3 7 9 23 20 8 88
6000- 4 9 6 8 4 7 12 7 14 6 1 78
9000- 7 - & 5 8 = 5 1 10 1 1 50
12000- 3 3 5 3 4 1 1 1 2 0 0 23
15000- 2 2 2 1 3 1 1 1 1 3 0 17
18000- 1 3 2 1 0 0 1 0 0 0 0 8
21000— 1 0 3 1 1 1 0 1 2 0 0 10
Yhteensa 22 27 25 22 26 18 28 20 59 56 31 334
Laanit:

1 Uusimaa 2 Turun ja Porin 3 Héame

4  Kymi 5 Mikkeli 6 Pohjois-Karjala

7 Kuopio 8 Keski-Suomi 9 Vaasa

10 Oulu 11 Lappi 12 Koko maa
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Metsdyhtiot suhtautuivat tutkimukseen ja siind esiin tulleeseen aineiston ke-
ruuseen myonteisesti metsdvaratietojen saannin kannalta. Veitsiluoto Oy:n ja
Enso Oy:n fuusio osui samaan aikaan kun aineistoa kerittiin. Niissi olosuhteis-
sa metsdosastojen yhdistyessé ei kuitenkaan ollut mahdollisuutta saada ndiden
yhtididen ostoista metsdvaratunnuksia. Tastd syystdi 19 Enso Oy:n ja 3
Veitsiluoto Oy:n ostamaa tilakauppaa jdi pois alunperin otannalla kootusta tut-
kimusaineistosta. Veitsiluodon kaupat tehtiin Oulun ja Lapin ldéneissi ja Enson
hankinnat painottuivat Iti-Suomen ldaneihin. Muiden yhtididen tekemit kaupat
siséltyivit sen sijaan aineistoon.

4.3 Metsatilojen metsavaratietojen keruu ja
peruslaskelmat

Ostettujen metsétilojen metsdvaratunnukset kerittiin menetelmilld (TASO),
Jjoka oli yleisesti kdytossd yksityistilojen metsdsuunnittelussa. Tietoja kdytetdéin
hintamallien, summa-arvojen ja muiden taloudellisten tunnuslukujen laskemi-
seksi. Téarked nakokohta oli kerdtd tiedot siten, ettd samoja tunnuksia voidaan
kayttdd hyviksi edelleen yksityistilojen kiinteistéarvioinneissa. Metsidvaratun-
nukset arvioitiin kaupantekohetken olosuhteissa tai péivitettiin sen mukaisiksi.

Metsikkomittausten tarkkuutta lisdttiin tavanomaisen silméivaraisen relaskoop-
piarvioinnin tasosta varsinkin metsikoissd, joissa oli runsaasti arvokasta puus-
toa. Puuston tilavuus- ja jdreystunnusten perusteella arvioidaan ja lasketaan
muun muassa puuston hakkuuarvo ja sen realisoitavuus. Kuvioittaisen arvioin-
nin tarkkuus tilavuuden suhteen on 10-15 %. Ilmakuvilta voi kuviotasolla
padstd 30 %:n ja satelliittikuvilta 50-60 %:n tarkkuuteen (Varjo 1998).

Tilakohtaiset metsdvaratiedot kerdttiin periaatteessa samalla tavalla kuin
1980-luvulla tehdyssd tutkimuksessa (Hannelius 1988). Kauppahintarekisterin
tietojen perusteella kohteista tehtiin Maanmittaushallituksen ilmakuvatoimistos-
sa ilmakuvat (1:10 000) ja hankittiin peruskartat (1:20 000), joille tilat paikan-
nettiin. [lmakuvat olivat mahdollisimman uusia, kdytdnndssa kohteet oli kuvattu
1..2 vuotta ennen tilakauppaa. Ilmakuvia tarvittiin metsikkokuvioiden erottele-
miseen ja niiltd mitattiin myos kuvioiden pinta-alat. Vaikka tieto kiinteiston ko-
konaispinta-alasta saatiin kappahintarekisteristd, se kuitenkin tarkistettiin ilma-
kuvalta mitatun perusteella. Varsinkin mairdalojen osalta, kauppakirjaan ja siitd
rekisteriin viety pinta-ala poikkesi ilmakuvalta mitatusta tiedosta. Mdérdalojen
pinta-alana kdytettiin ilmakuvilta mitattuja pinta-aloja.

Metsdvaratietoja pyrittiin saamaan my0ds valmiista metsdasuunnitelmista, joita
oli metsdnomistajilla. Koska metsdsuunnitelmatiedot ovat salaisia, lupa suunni-
telmatietojen tutkimuskayttoon pyydettiin ostajilta kirjallisen kyselyn muodossa
luottamuksellisena, vain timén tutkimuksen kayttoon (Hannelius 1998). Osalta
ostajista saatiin lupa kayttaa tietoja. Kdytdnnossa suunnitelmatiedot tulostettiin
erikseen metsidkeskusten tiedostoista. Niistd kdvi ilmi myds suunnitelman laa-
dintavuosi. Tdman perusteella tarkistettiin ja péivitettiin tiedot kaupantekohet-
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ken tilanteeseen. Erikseen selvitettiin mahdolliset hakkuut paikallisilta ammat-
timiehiltd ja ilmakuvien perusteella. Vaikka tilakohtaisia metsidsuunnitelmatie-
toja oli kaytettdvissd, useimmilla néistékin kohteista kdytiin tarkistamassa to-
teutettuja hakkuita ja metsdnhoitotsitd. Valmiiden suunnitelmien tiedot helpot-
tivat ja nopeuttivat metsdvaratunnusten keruuta.

Metsévaratiedot kerittiin Tapiossa kehitetylli TASO-jérjestelmilld, joka on
ollut kdytossd vuodesta 1987 ldhtien kaikissa metsilautakunnissa (Ranta
1989). Puustotunnusten mittaukset perustuvat ns. keskipuumenetelmin kiyt-
toon relaskooppiarvioinnissa. Maastossa arvioidut ja mitatut kuviotiedot tallen-
nettiin Metlassa ja niiden perusteella tehtiin peruslaskennat Metsitalouden ke-
hittdmiskeskus Tapiossa.

Peruslaskelmaan siséltyy simulointiohjelma, jossa on kaksi osaa. Sen ensim-
mdisessd osassa muodostetaan kuvioittaiseen arviointitietoon perustuva puu-
joukko ja toisessa tuotetaan puujoukkoon perustuva kasvatusehdotus simuloin-
nin tuloksena. Simulointiosa perustuu MELA-laskentaohjelmistoon.

Toimenpiteitd ohjaavat parametrit perustuvat TASO-jérjestelméssd Tapion
metsdnkasittelyohjeisiin. Kasvatusmetsien hakkuissa kaytetadan hyvéksi alueelli-
sia ja padpuulajeittaisia harvennusmalleja eri viljavuusluokan maille. Uudista-
miskriteereind on kdytetty vaihtoehtoisesti joko metsikon ikdi tai puuston rin-
nankorkeusldpimittaa, jotka perustuvat yksityismetsdlain noudattamisen val-
vontaohjeeseen. Jos ldpimitta on saavutettu ohjeellista uudistamisikdd aiemmin,
uudistamispditds perustuu ensin mainittuun kriteeriin.

TASOon ei kuitenkaan sisédlly kasvuun perustuvaa péivitysohjelmaa. Met-
sanomistajilta saatuja metsdsuunnitelmatietoja, joiden maastotdiden ajankohta
vaihteli tiloittain, pdivitettiin ndin ollen manuaalisesti metsikoittdin kasvu- ja
tuotostaulukoita hyviksi kayttden.

Tilavuus ja puutavaralajisuhteet perustuvat Laasasenahon (1982) runko-
kdyrayhtaloihin. Tukkiosuutta kuitenkin vdhennetddn laskennassa VMI:n tulok-
siin perustuvalla tukkivdhennysmallilla metsikon idn funktiona siten, ettd nuo-
rissa ja vanhoissa puustoissa vihennys on suhteellisesti suurinta.

Metsikon kasvuun vaikuttavia taustamuuttujia ovat kiinteiston maantieteelli-
nen sijainti, maaperdn laatu ja ilmasto. Maaperin laatu kuvataan metsd- tai
suotyypping, veroluokkana ja turvemailla kuivumisasteen mukaan. Ilmastoa
kuvaava lampdsumma laskettiin kohteen koordinaattien perusteella erilliselld
ohjelmalla (Ojansuu ja Henttonen 1983).

Koska puustotunnukset (tilavuus ja sen jakauma puutavaralajeihin) vaikutta-
vat aiempien tutkimusten mukaan (Hannelius 1988) voimakkaasti kauppahin-
taan, niiden arviointiin ja mittaamiseen maastossa kiinnitettiin erityistd huo-
miota. Puuston iki ja jdreys ovat keskeisid tunnuksia myos hakkuiden ajoittami-
sen ja puuston realisoitavuuden kannalta.

Tilakohtaiset metsdvarojen yhteenvetotiedot laskettiin keskitetysti Metsdta-
louden kehittdmiskeskus Tapiossa. Tietojen perusteella laskettiin niin ikdin
summa-arvomenetelméssd kaytettdviat omaisuusosa-arvot erillisella TARVO-
ohjelmistolla. Tassd julkaisussa kdytdvit tilakohtaiset metsédvaratiedot esitetddan
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sen mukaan, miten tiedot on koottu metsasuunnitelman tilakohtaisiin yhteenve-
tolaskelmiin.

Laskelmissa kdytettdvdt puutavaralajien hintatiedot koottiin Metlan kerdi-
mistd ja tilastoimista metsédlautakuntajaolla lasketuista kantohinnoista 10-
vuotisjaksolta 1986—-95. Vuotuiset kantohinnat muunnettiin elinkustannusindek-
silld ensin reaalisiksi vuoden 1995 hintatason mukaan ja tdman jilkeen lasket-
tiin hintojen keskiarvot. Pitkdn aikavilin keskihintoja kédyttden tasoitetaan suh-
dannevaihtelun merkitysta (liite 1).

Metsénhoidon kustannustiedot koottiin niin ikdén vuoden 1995 mukaisina
metsitilastojen perusteella (liite 2). Metsitilakauppojen metsdvaratunnukset
esitetddn jaoteltuna vanhan lddnijaon mukaan, kuten Maanmittauslaitos julkaisi
vuoteen 1996 asti kauppahintatilaston tunnusluvut. Tunnuslukuja esitetdan ku-
vissa jakaumina ja keskiarvoina. Hajontalukuna on kéytetty keskihajontaa, joka
on piirretty kuvaan keskiarvoa esittdvéin pylvdan molemmin puolin.

4.4 Tavoitehakkuulaskelmat

Tavoitehakkuulaskelmaa kdytetddn toisen kiinteistdarviointimenetelméan, tuot-
toarvomenetelmén, soveltuvuuden analysoimiseen. Tavoitehakkuulaskelmalla
arvioidaan tulonodotussarjat puustotilavuudeltaan erilaisille tilaryhmille. Ta-
voitteena on selvittdd tuottoarvomenetelmissd olennaisen koron soveltamisen
perusteita metsitilojen arvioinissa. Analyysissd keskitytdan siihen, millaista
korkokantaa kiyttden tuottoarvomenetelmilld paddytddn keskimddrin makset-
tuun kauppahintaan. Korkokanta ratkaistaan aiemmin esitetyn mukaan sisdisen
koron menetelmilld eli millaista diskonttauskorkoa kéyttden nykyarvo on mak-
setun kauppahinnan suuruinen.

Tavoitehakkuulaskelmassa luodaan arviot tulevaisuuden hakkuupoistumille
ja niiden rakenteelle. Kuusela ja Nyyssonen (1962) kehittivdt menetelmén ja
sitd on sovellettu operatiivisesti suurten tilojen ja suuralueiden hakkuupotenti-
aalien arvioiden lisdksi my0s tuottoarvolaskelmien lahtotietojen koostamiseen.

Koska tavoitehakkuulaskelma laaditaan pitkdn aikavilin, tdssd tapauksessa
90 vuoden jakson, kasvun ja tuotoksen rakenteen perusteella, ennusteiden luku-
arvojen realistisuutta verrataan VMI:n metsdvaratietoihin. Vertailua tehddén
sekd alkupuuston ettd sen kasvun, poistumasuunnitteen ja sen rakenteen osalta.
Tavoitehakkuulaskelmien metsdvaratietojen ja kehitysarvioiden referenssitie-
toina kiytettiin VMI:n (1986-92) tuloksia Eteld-Suomen yksityismetsistd, joista
valtaosa kohteistakin tulee tarjolle.

Nyt kyseessd olevan tutkimusaineiston tavoitehakkuulaskelmat laadittiin
Eteld-Suomen tilakaupoille. Oulun ld4nin tilakauppoja on analysoitu aiemmassa
julkaisussa samalla periaatteella (Hannelius 1999b). Lapin ld4nin aineistoa ei
katsottu aiheelliseksi liittid mukaan havaintojen pienen lukuméiran ja alhaisen
kasvun vuoksi ja siksi, ettd pohjoisimmassa osassa maatamme ohjekiertoajat
ovat 120-150 vuotta.
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Taulukko 7. Tavoitehakkuulaskelmassa kaytetyn Etela-Suomen metsatilakaup-
pojen aineiston pinta-alat, kauppojen lukumaarat ja tilojen keskikoko puuston
tilavuusluokittain.

Puuston Pinta-ala, Metsédmaan Kauppoja, Keskikoko,
tilavuusluokka, m°ha ha pinta-ala, ha kpl ha

alle 40 987 965 40 25
41-80 1848 1836 68 27
81-120 1836 1808 73 25
121-160 745 740 36 21
161-200 356 345 18 20

yli 200 236 231 15 16
Yht./keskim. 6 008 5 925 250 24

Tutkimusaineiston Eteld-Suomen 250 tilakauppaa luokiteltiin tilan puuston
keskitilavuuden mukaisiin luokkiin (alle 40 m*/ha, 41-80 m’/ha jne.). Aineiston
luokittelu puustotilavuuden mukaan perustuu ajatukseen, ettd tulojen odotusajat
ovat pisimpid pienimmén puustotilavuuden luokassa ja lyhimpid suurimman
tilavuusluokan tiloilta. Toteutuneisiin kauppoihin perustuvilla laskelmilla etsi-
tddn vastausta siithen, millaista diskonttauskorkoa/aikapreferenssid tuottoarvo-
menetelméssd voidaan soveltaa.

Taulukossa 7 on esitetty tavoitehakkuulaskelmien lahtokohdat Eteld-Suomen
tilakauppa-aineistossa. Siitd havaitaan, ettd suurimmassa tilavuusluokassa on
vihiten havaintoja ja ndiden kohteiden keskipinta-alat ovat pienempid kuin
muissa puustotilavuusluokissa. Huomattakoon liséksi, ettd puustoisista kohteista
tehdddn harvoin tilakauppoja ja kyseisen tutkimuksen aineistoon pyrittiin saa-
maan keskimédrin hehtaarihinnaltaan suuria kauppoja (vrt. s. 54), kuten aiem-
min on todettu.

Taulukosta 8 néhdddn Eteld-Suomen metsétilakauppojen aineiston puustoti-
lavuudet eri ikdluokissa valtakunnanmetsien inventoinnin tuloksiin verrattuna.
Keski-ikéisissd, 55—75-vuotiaissa metsissd arvioidut puustotilavuudet olivat
hieman suurempia kuin VMI:ssd mitatut. Yksityismetsien puuston keskitilavuus
oli VMI:n mukaan 121 m*/ha, kun taas kauppahinta-aineistossa puuston tilavuus
oli keskimiirin 84 m*/ha. Tilavuusero on ymmirrettivissi, koska kauppahinta-
aineiston tilojen pinta-alajakaumasta suuri osa on taimikkovaltaisia ja nuoria
metsikoita.

59



Taulukko 8. Etela-Suomen kauppahinta-aineiston
metsaétilojen puuston keskitilavuus ikaluokittain ver-
rattuna VMI:n (1986-92) tuloksiin.

lka- Puuston keskitilavuus, m¥ha

luokka Tilakauppa- VMI:n (1986—92)
aineistossa mukaan

0 0 0

5 8 10

15 26 32

25 74 58

35 98 87

45 128 118

55 174 140

65 183 158

75 182 169

85 187 178

95 176 179

105 151 171

Poistumien rakenne (puutavaralajien osuudet poistumasta) arvioitiin jareyden
ja puulajisuhteiden mukaan kerétystd aineistosta. Poistumasuunnitteiden puuta-
varalajit hinnoiteltiin 1986-95 keskiméairdisten reaalikantohintojen perusteella.
Metsdnhoidon kustannuksina kaytettiin tilastoituja vuoden 1995 keskikustan-
nuksia. Vuotuisina hallintomenoina (mm. metsanhoitomaksut) oli 32 mk/ha
Metlan kerddmén yksityismetsdtalouden kannattavuusseurannan tuloksena. Au-
koiksi inventoitujen alueiden uudistamisen kustannukset védhennettiin inves-
tointimenoina kaupantekohetked seuraavana vuotena.

Tavoitehakkuulaskelmalla eri ikdluokkien metsikditd kasvatettiin, hakattiin ja
uudistettiin yhden ohjekiertoajan pituinen jakso eli 90 vuotta. Sen jilkeinen
metsdomaisuuden “jddnndsarvo” markkinahintaan, arvioitiin timéan tutkimuksen
aineistoon perustuvalla mallilla, jossa puuston tilavuus oli kauppahinnan selit-
tdjana.

Tavoitehakkuulaskelman ldhtotietoina kaytettiin kaikkien kyseiseen puusto-
tilavuusluokkaan kuuluvien tilojen metsdmaan pinta-alan jakautumista ikaluok-
kiin, niiden alkupuustojen tilavuusarvioita ja puuston kasvusadanneksia. Alku-
puustojen tiedot koottiin TASOlla lasketuista tilakohtaisista metsdasuunnitel-
mista. Nuorten kasvuisten metsien kasvuprosentit laskettiin 10 vuoden jaksojen
kasvuprosenttien keskiarvoina ja vanhojen metsikdiden kasvuprosentit saatiin
kasvukayriltd. Jaksot muodostettiin 5, 15, 25 jne. vuosien vélein.

Tavoitepuuston tilavuus, eli puuston tilavuus tietyssd ikdvaiheessa, arvioitiin
VMIn metsédvaratietojen perusteella (taulukko 8). Tavoitepuusto tarkoittaa sopi-
van tihedd puuston tilaa metsidnkasvatusta varten. Jos puuston tilavuus ylittda
mainitun tilavuusarvion, ikdluokan metsia harvennetaan tai mikali metsikko on
saavuttanut ohjekiertoajan, metsikkd uudistetaan. Alle ohjekiertoajan olevien
ikdluokkien metsid vain harvennetaan ja harvennuspoistuman suuruus arvioitiin
Tapion metsdnhoitosuositusten mukaan. Ikdluokan poistumasuunnite saatiin
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Taulukko 9. Puuston jakauma kehitysluokkiin Etela-Suomen yksityismetsissa
VMI:n (1986-92) mukaan.

Kehitysluokka metsdmaalla Keskitilavuus, m*ha
1. Aukea tai siemenpuumetsikkd 10
2. Pieni taimikko 10
3. Varttunut taimikko 22
4. Nuori kasvatusmetsikkd 84
5. Varttunut kasvatusmetsikkd 185
6. Uudistuskypsa metsikkd 212
7. Suojuspuumetsikkd 87
Vajaatuottoiset 90
Keskimaarin 121

yhtdlostd, jossa suunnitejakson poistuma oli alkupuusto lisdttynd kasvulla, mista
véhennettiin tavoitepuusto.

Taulukossa 10 on esitetty puuston kasvun, hakkuupoistuman ja sen rakenteen
arviot, joihin tuottoarvolaskelmat perustuvat. Valtakunnanmetsien inventointi-
tietojen mukaan vuosina 1986-92 yksityismetsien kasvun arvio oli 46,44 milj.
m’/v yksityismetsien metsimaalla, jonka pinta-ala oli 8, 698 milj. ha. Yksityis-
metsien keskikasvu oli 5,34 m’/ha/v ja kasvuprosentti 4,4 %/v.

Vertailun mukaan tavoitehakkuulaskelman kasvun arviot eivit poikkea mer-
kittavasti nykymetsistd mitatuista kasvuluvuista. Puustoisimpien tilojen arvioi-
dut keskikasvut ovat hieman alhaisempia kuin alkupuustoltaan pienten tilojen.
Se johtunee siitd, ettd nédiden tilojen taimikkovaltaiset metsit ovat siirtyméssa
korkeimman kasvun ikdvaiheeseen, kun taas puustoisimpien tilojen paitehak-
kuita seuraa pitkdhko alhaisen kasvun uudistumis- ja taimikkovaihe. Poistumien
arviot eri puustotilavuusluokan tiloilla, koko tarkastelukaudella, ovat likimain
yhtd suuria.

Arviot tukkiosuuksista poistumasuunnitteessa ovat eri puustotilavuusluokissa
69-76 % kiertoajan kokonaistuotoksesta. Talousmetsille laadituissa tuotosarvi-
oissa puuston tukkiosuudet tulevat yleensd yliarvioiduiksi verrattuna markkina-
hakkuiden tilastoihin. Vuokilan ja Viliahon (1980) mukaan H,, valtapituusbo-
niteetin miannikdiden puuntuotoskyky on 5,2 m’/ha/v, josta tukkipuuta on 75 %
ja vastaavan boniteetin kuusikoiden tuotoskyky on 5,6 m’/ha/v, josta tuk-
kiosuus on 73 %. Nidmi lukuarvot vastaavat hyvin tavoitehakkuulaskelman
poistumasuunnitteen rakennetta.
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Taulukko 10. Puuston kasvun, hakkuupoistuman ja sen tukkiosuu-
den arviot tavoitehakkuulaskelmassa puuston tilavuusluokittain.

Puuston Kasvu, Hakkuu- Poistuman
tilavuusluokka, m*halv poistuma, tukkiosuus,
m*/ha m*halv %
alle 40 5,0 4.6 69
41-80 5,2 49 73
81-120 43 43 72
121-160 4.6 4.6 74
161-200 43 4.8 72
yli 200 3,5 4,7 76

Toisaalta Eteld-Suomen yksityismetsien markkinahakkuiden poistuman, yh-
teensi 41,7 milj. m’, rakenteessa vuonna 1997 oli tukin osuus 22,7 milj. m® eli
keskiméddrin 54 %. Lukujen perusteella voidaan paételld, ettd tavoitehakkuulas-
kelmien tukkiosuus ja sithen perustuvat tulonodotussarjat hieman yliarvioivat
kannattavuustunnuksia. Méntya oli 36,9 %, kuusta 45,0 %, koivua 14,4 % ja
muita lehtipuita 3,8 % puuston kokonaistilavuudesta vuosina 1986-92 Etela-
Suomen yksityismetsissd. Tavoitehakkuulaskelmassa kdytetyt tuotosennusteet
vastaavat hyvin yksityismetsien keskimairdisid kasvutunnuksia ja tuotosmah-
dollisuuksia Eteld-Suomen olosuhteissa (Metsitilastollinen ... 1999, s. 68).

5 Metsatilojen metsavaratunnukset ja
kauppahinnat

5.1 Vertailuaineiston metsavaratunnukset

Kauppa-arvomenetelméssa tarkastellaan, kuten aiemmin on todettu, samankal-
taisista kohteista maksettuja kauppahintoja suhteessa arvioitavaan kohteeseen.
Jos vertailuaineiston metsdvaratunnukset tunnetaan ja ndistd kiinteististd on
maksettu keskimaiirin esim. 10 000 mk/ha, vastaavankaltaisesta kohteesta to-
dennikdisesti maksetaan keskiarvon mukainen kauppahinta. Vertailussa kiinni-
tetddn huomiota kasvupaikkojen luontaiseen viljavuuteen, puustoon, sen jérey-
teen ja arvoon, realisoimismahdollisuuteen eli odotusaikaan ja metsédnhoidon
kustannuksiin. Tutkimuksessa keritty aineisto kuvataan tdssd luvussa vertailta-
vuuden tarkoituksessa.

Luvussa 6 kiinnitetdan huomiota tilastollisten menetelmien ja niilld lasketta-
vien mallien kdytt6on hintaennusteiden laatimiseksi. Mallien kaytolld luodaan
edellytykset hintaennusteille silloin, kun kohteen metsdvaratunnukset poikkea-
vat keskiarvoista.

62



5.2 Pinta-ala ja sen jakauma metsa-, kitu- ja
joutomaan luokkiin

Kaupan kohteena olleen metsitilan pinta-ala kisittdd metsitalouden maata, joka
jakautuu edelleen metsd-, kitu- ja joutomaahan. Kauppahintarekisterissi, josta
siis tutkimusaineisto poimittiin, metsétilat on luokiteltu “rakentamattomiksi yk-
sinomaan metsidmaata sisiltaviksi” kiinteistoiksi. Todellisuudessa ndiden tilojen
pinta-ala on metsdtalouden maata, johon metsivarojen inventoinnissa luetaan
metsdmaa, kitumaa, joutomaa ja metsitalouden kdyttdmait tiet ja varastoalueet.
Rajat metsdtalouden maaluokkien vililld ovat muuttuvia 1dhinn soiden ojitus-
ten vuoksi. Tutkimusaineiston véhimmaiispinta-alana oli jo aiemmin mainittu
10 hehtaaria.

Kuvassa 1 on esitetty kaupan kohteina olleiden metsétilojen pinta-alojen
keski-arvot ja standardipoikkeamat ldéneittdin. Oulun l44niin rajoittuvassa
Eteld-Suomessa pinta-alat ovat keskiméérin 20 hehtaarin kokoisia, Oulun 14d4-
nissd pinta-ala kasvaa ldhes 40 hehtaariin ja Lapissa runsaaseen 40 hehtaariin.
Pinta-alan vaihtelu on suhteellisesti suurinta Uudenmaan ja Turun ja Porin 144-
neissd, Keski-Suomessa ja kahdessa pohjoisimmassa ldédnissd. Pinta-alaltaan
suurimmat kohteet olivat Lapin ldénissa.

Yli sadan hehtaarin kokoiset luovutukset ovat harvinaisia. Tutkimusaineis-
tossa niitd oli yhteenséd vain neljd, joista kaksi Lapin ja kaksi Oulun lddnissa.
Metsitiloja tulee myyntiin melko pienind aloina ajatellen metsatalouden har-
joittamista. Varakkaiden yksityishenkildiden on vaikea 16ytdd yhtendisid, suu-
rehkoja metsédalueita harjoittaakseen niilld tehokasta puuntuotantoa. Suurien
tilojen puute markkinoilla vahentdd sijoittajien kiinnostusta metsétalouteen
tuottavana sijoituskohteena ja on ilmeisend selityksend myos sille, ettd tilojen
kysynta keskittyy téllaisille paikkakunnille.

Puuntuotannon kannalta heikkotuottoisten kitu- ja joutomaiden osuudet
kokonaispinta-alasta ovat hdvidvén pienid Eteld-Suomen lddneissd, kuten ku-
vasta 2 voidaan ndhdéd. Oulun ldédnissd ndiden yhteinen osuus oli alle 10 % ja
Lapin ladnissd vajaat 20 % kokonaispinta-alasta. Téssd yhteydessd on syytd
mainita, ettd puuston tilavuus- ja arvotunnukset, kuten kauppahintakin, on las-
kettu hehtaaria kohden kayttamailld koko pinta-alaa jakajana.
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Kuva 1. Metséatilojen pinta-alojen keskiarvot ja standardi-
poikkeamat laéneittain ja koko maassa.
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Kuva 2. Metsamaan, kitumaan ja joutomaan osuudet koko-
naispinta-alasta laaneittain ja koko maassa.

5.3 Kasvu

Metsitiloille lasketut tilakohtaiset kasvut metsdmaan pinta-alaa kohden perus-
tuvat metsdsuunnitelmatietoihin ja ne on laskettu seuraavalle 10-vuotisjaksolle.
Keskimadrdiset kasvut lddneittdin on esitetty kuvassa 3. Niihin vaikuttavat paitsi
maan boniteetti ja alueen ldmpdsumma, my0ds puulaji ja metsikon ikédluokka.
Turun ja Porin ld4nin muita eteldisen Suomen ld4nejd pienemmit kasvuluvut
johtuvat kauppojen jakaumasta Satakunnan pohjoisosien melko karuille maille.
Vastaavasti Pohjois-Karjalan Kuopion ldénid korkeampaa kasvun tasoa selittdd
havaintojen sijoittuminen ldénin eteldosaan ja se, ettd Kuopion ld4nissd puusto-
tilavuuskin oli itdisempéé lddnidén pienempi. Vaasan lddnissd kasvun taso ale-
nee Eteld-Suomen muihin lddneihin verrattuna. Oulun ldénissd keskikasvu oli
vajaat kolme ja Lapin ldédnissd vajaat puolitoista kuutiota hehtaarilla vuodessa.
Lapin l4édnin havainnot keskittyivit sekd Kemin ettd Kemijdrven ympéristoihin.
Koko maan aineistolle laskettu keskikasvu oli 4,9 m*/ha/v, kun yksityismetsien
ke}}skikasvu oli valtakunnanmetsien inventointitietojen mukaan (1986—98) 4,5
m/ha/v.
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Kuva 3. Keskimaaraiset kasvut ja niiden hajonnat

laaneittain ja koko maassa.
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5.4 Puuston tilavuus

Metsitilan puuston keskitilavuus hehtaaria kohden on esitetty kuvassa 4.
Puuston tilavuus ylitti 100 kuutiota hehtaarilla Uudenmaan, Himeen, Mikkelin
ja Pohjois-Karjalan ldéneissd tehdyissd kaupoissa. Myos muissa Eteld-Suomen
ladneissd puuston keskitilavuus oli ldhelld sadan kuutiometrin tasoa Vaasan ldé-
nid lukuun ottamatta. Oulun ja Lapin lddnien alueilla puuston keskitilavuus oli
selvésti alempi kuin muissa osissa maata. Pohjoisissa ldéneissd puuston vihii-
syyttd suhteessa valtakunnanmetsien inventoinneista (VMI) tilastoituihin tun-
nuksiin selittdd sekin, ettd puuston médrad on jaettu tilan koko pinta-alalla, jossa
ovat mukana my®ds kitu- ja joutomaiden pinta-alat.

Puuston tilavuuden vertaaminen valtakunnallisiin metsdvaratunnuksiin
VMI:n mukaan ei ole suoraan mahdollista, koska Maanmittauslaitos julkaisee
kauppahintatilaston vanhan lddnijaon mukaan. VMI:n tulokset lasketaan metsa-
keskusten aluejaolla. Toinen vertailua vaikeuttava seikka on, ettd metsitilojen
tarjonta on laht6isin ldhes yksinomaan yksityisiltd metsdnomistajilta. Kolman-
tena nidkokohtana on tutkimusaineiston valinta hintamallien laatimisen tarkoi-
tuksessa, jolloin kokonaisaineiston kaikista hintaluokista pyrittiin saamaan ha-
vaintoja (vrt. s. 58). Vertailujen perusteella ei siis voi suoraan tehdéd johtopdi-
tostd siitd, miten kaupan kohteina olleiden metsitilojen puuvarat poikkeavat
keskiméariisistd yksityistiloista. Sama suoran vertailun vaikeus koskee mydos
puuston tilavuuteen perustuvia muita tunnuslukuja, kuten hakkuuarvoa.

Edelld mainituista rajoitteista huolimatta voidaan tehdd seuraavia suuntaa
antavia tulkintoja. Puuston keskitilavuus oli VMI:n mukaan Uudenmaan, Turun
ja Porin, Himeen, Mikkelin ja Kymen ld4nien alueilla noin 130 kuutiota hehtaa-
rilla eli noin 30 % suurempi kuin keskiméirin kaupan kohteina olleilla tiloilla.
Pohjois-Karjalan ja Kuopion lddneissd puuston tilavuusero oli vastaavasti noin
10 %. Keski-Suomen ja Vaasan ldineissd puuston ero oli ldhes 25 % ja kahdes-
sa pohjoisimmassa ldénissd keskiméaérin runsaat 40 %.

Koko maan luovutetuilla tiloilla oli tissd aineistossa keskiméérin noin 30 %
vihemmin puuta kuin miki oli maamme yksityismetsien puuston keskitilavuus
metsdmaalla (106 m’/ha) VMIn (1986-98) mukaan. 1980-luvulla kerityn
kauppahintatutkimuksen aineiston mukaan luovutetuilla tiloilla oli niin ikéén
keskimiirin noin 30 % pienempi puuston keskitilavuus kuin yksityistiloilla
keskimairin. Tutkimusaineistona olivat kaikki, viahintdsin 10 hehtaarin kokoiset
luovutukset (Hannelius 1988).
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Kuva 4. Metsatilan puuston keskitilavuus ja sen hajonta
l&aneittain ja koko maassa.
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5.5 Puuston hakkuuarvo

Puuston hakkuuarvo laskettiin kaavamaisesti metsitilan koko puuston tilavuu-
den ja sen puutavaralajijakauman perusteella. Eri puutavaralajien hinnoittelemi-
seen on kiytetty hintoja, jotka on laskettu 10 vuoden reaalisten kantohintojen
keskiarvoina (liite 1). Hakkuuarvoon kuului sekd hakkuukypsyyden saavuttanut
puusto ettd se puusto, jota ei voitaisi realisoida metsidlain mukaan. Jalkimmaéi-
nen oli odotusarvoluonteista.

Tilojen puuston keskimiéridiset hakkuuarvot on esitetty kuvassa 5. Hakkuu-
arvot vaihtelivat 11 000...19 000 markkaan hehtaarilta Eteld-Suomen l4é4neissi,
Vaasaa lukuun ottamatta. Oulun ldénissd hakkuuarvo jaa noin 5 000 markkaan
ja Lapin lddnissd 3 500 markkaan hehtaarilta. Koko maassa puuston hakkuuarvo
oli keskimdirin runsaat 10 000 markkaa hehtaaria kohden, mikd oli enemmin
kuin metsitiloista keskiméérin oli maksettu.

Kuvassa 6 on esitetty kasvatettavan eli odotusarvopuuston hakkuuarvo 144-
neittdin. Koko maassa se oli keskimédirin noin 6 000 mk/ha. Viiden eteldi-
simmin ja Kuopion lddnien alueella puuston hakkuuarvo oli keskim&érin
8 000-9 000 mk/ha. Pohjois-Karjalassa se oli runsaat 5 000 mk/ha, Keski-
Suomessa ja Vaasan lddneissd vajaat 5 000 mk/ha. Oulun ld4nissd kasvatettavan
puuston hakkuuarvo oli noin 3 000 mk/ha ja Lapin ld4nissd noin 1 500 mk/ha.

Kuvassa 7 on esitetty realisoitavissa olevan puuston hakkuuarvo lddneittdin.
Koko maassa realisoitavissa olevan puuston hakkuuarvo oli keskimdirin noin
4 000 mk/ha. Muita ld4neji enemmin realisoitavaa puustoa oli Hémeen,
Pohjois-Karjalan ja Keski-Suomen lddneissd. Néissd ladneissd myos hakkuuar-
vojen keskihajonta oli suurinta. Puuston realisoitavuuden suhteen tilakaupat
vaihtelivat runsaasti. Realisoitavan puuston maéra oli keskimaérin vahaistd seka
Oulun ettd Lapin ldédneissa.
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Kasvatettavan puuston
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Likvidin puuston
hakkuuarvo, mk/ha
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5.6 Puuston yksikkdarvo

Puuston keskiméiriinen yksikkoarvo laskettiin jakamalla hakkuuarvo puuston
keskitilavuudella. Yksikkoarvo kuvaa puuston rakennetta ja puulajisuhteita ja se
on laskettu kantohintojen perusteella. Kuvassa 8 on esitetty kaupantekohetkelld
vallinneet puuston keskimaéraiset arvosuhteet ladneittdin ja koko maassa.

Eteld-Suomen lddneissd yksikkoarvo vaihtelee melko vihin ja se oli keski-
mérin noin 140 mk/m’, Oulun liznissé se oli noin 110 mk/m’ ja Lapin ldédnissd
100 mk/m’.

5.7 Metsanhoitotoiden kustannukset

Sijoittaja tarvitsee arviota metsanhoitokustannusten méaaristd harkitessaan hin-
tatarjousta. Etukiteen on jdrkevéd laskea, paljonko joutuu uhraamaan tyoti ja
rahaa metsdnhoitoon tilakaupan jilkeen ja kuinka suuri on realisoitavissa olevan
puuston arvo.

Arviot kustannuksista perustuvat TASOn mukaiseen metsdsuunnitteluun,
jossa tilan metsikkokuvioille laadittiin ehdotukset toteutettaviksi metsénhoito-
toiksi. Metsdhoitotyot jaettiin kahteen luokkaan sen suhteen, miten vilttima-
tontd on niiden toteuttaminen suhteessa hakkuisiin. Hakkuista riippuvia ovat
paatehakkuun jilkeiset metsdn uudistamistyot, jotka joudutaan yleensd maksa-
maan muutaman vuoden kuluessa. Metsdnhoitdiden ehdotuksia ei kuitenkaan
tehty metsien tavanomaista intensiivisemmaksi hoitamiseksi, kuten pystypuiden
karsimiseksi ja lannoittamiseksi. Arviot metsidnhoitotéiden kustannuksista, luo-
kiteltuina hakkuista riippuviin ja riippumattomiin, on esitetty ldaneittdin kuvas-
sao.

Hakkuista riippumattomiin tdihin luettiin taimikoiden jalkihuolto, niiden per-
kaukset ja harvennukset ja kunnostusojitus. Hakkuista riippuvia olivat ldhinna
metsidn uudistaminen, jossa kustannuksia syntyy raivauksesta, maan muokkauk-
sesta ja viljelystd. Tiedot metsdnhoitotdiden yksikkokustannuksista keréttiin
metsitilastoista (vrt. liite 2).

Hakkuista riippumattomien kustannusten maéiréksi arvioitiin koko maassa
keskimadrin 350 mk/ha ja hakkuista riippuvien noin 270 mk/ha eli yhteensd
runsaat 600 mk/ha. Oulun lddnissé arviot metsénhoitotdiden kustannuksista oli-
vat muuta maata pienempid
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Kuva 10. Metséatiloista maksetut keskimaaraiset kauppa-
hinnat ja niiden hajonnat laaneittain ja koko
maassa.
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5.8 Kauppahinnat

Metsitiloista maksetut kauppahinnat (mk/ha) ld4neittdin on esitetty kuvassa 10.
Koko maan keskimééréinen kauppahinta oli lihes 8 000 mk/ha. Himeen l44nis-
sd maksettiin eniten eli runsaat 12 000 mk/ha. Himeessé oli my&s muita ldsdneji
suurempi puuston keskitilavuus. Muissa Eteld-Suomen ldsneissi keskihinta oli
8 000...11 000 mk/ha. Vaasan lddnissd maksettiin keskimiirin 7 000 mk/ha,
Oulun l4énissd noin 4 000 mk/ha ja Lapissa runsaat 2 000 mk/ha. Hintojen
vaihtelu oli suhteellisesti suurinta Keski-Suomen ja Vaasan ld#neissa.

6 Metsavaratunnuksiin perustuvat
hintamallit

6.1 Tilakohtaiset arvotekijat

Arvotekijoillda ymmarretddn kiinteistdarvioinnissa sellaisia tunnuksia, joilla on
todennékdisid hintavaikutuksia kohteen luovutushintaan. Empiiristen hintatut-
kimusten tehtdvind on selvittdd niitd tekijoitd ja laskea kauppahinta-aineistosta
metsdvaratunnuksille kertoimia. Metsdtalouden harjoittamiseen hankittavat
kiinteiston arvohintatekijét ovat johdettavissa:

- valittomistd puunmyyntituloista (1)

- kasvatettavien puustojen tulonodotuksista (2)

- puuntuotantoon vaikuttavista kasvupaikkatekijoistd (3)

On selvidd, ettd puustosta mitattavat tunnukset vaikuttavat voimakkaimmin
maksettuihin hintoihin ja niitd on loogista kédyttdd myos hintaennusteiden selit-
tdjind. Toisaalta arviointitarpeita on my0s taimikkovaltaisille tiloille, joista ei
ole kéytettivissd puustotunnuksia. Taimikkovaltaisia tiloja on runsaasti kaupan
kohteina, miké selittdd sen, etté tarjolla olevien metsdtilojen puuston keskitila-
vuus on noin 30 % pienempi kuin saman maakunnan muilla yksityistiloilla
(Hannelius 1988). Jos puustotunnukset puuttuvat, hintamalli antaisi kaikille
taimikkovaltaisille kohteille ennusteeksi vakioarvon.

Vilittomasti saatavat puunmyyntitulot (1) ovat tiarked hintatekijd, koska
niistd ostaja voi arvioida saavansa vilitontd tuloa ja kayttdd tdtd rahasummaa
muun muassa kaupan rahoitukseen. Kun valtaosalla yksityisistd ostajista on
luotonsaannissa rajoitteita, realisoitavissa olevalla puuston hakkuuarvolla on
ilmeisen suuri hintavaikutus. Tutkimusaineiston keruun yhteydessa kiinnitettiin
erityistdi huomiota tdmén tunnuksen arviointiin ja vélittdmiin metsédnhoidon
kustannuksiin, kuten aiemmin on todettu. Likvidin puuston nettohakkuuarvo
laskettiin tilakohtaisesti ndiden muuttujien erotusarvona. Realisoitaviin puustoi-
hin luettiin arvioidut harvennushakkuut harvennusmallien mukaisesti, uudistus-
kypsit puustot ja taimettuneet siemen- ja suojuspuustot.

Tulonodotuksia mittaavia tunnuksia (2) ovat puuston keskitilavuus, boniteetti
eli kasvupaikan hyvyysluokka, puulajisuhteet ja alueen lamposumma. Lam-
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posummaa mitataan yli + 5 °C asteen ylittdvien vuorokausien keskilampétilojen
kumulatiivisena summana kasvukauden aikana (d.d.). Koska kokonainen met-
sdtila ja siitd maksettu kauppahinta kattaa erilaisten metsikdiden pinta-aloilla
painotetun kokonaisuuden, mainitut kolme ensimmadistid tunnusta heijastuvat
puustotunnuksia lievemmin kertoimin hintatekijéind. Mitd parempi kasvupaik-
ka, sitd suurempi on puuston kasvu ja sen odotettu tilavuus, puuston jéreys ja
sen yksikkoarvo. Myos tilakohtaisesti mééritetty kasvava lamposumma indikoi
tulonodotusten lisddntymistd. Hintavaihtelua selittdvdat muuttujat korreloivat
voimakkaasti keskendidn (vrt. liitteet 3-5).

Taimikkovaltaisten tilojen kasvupaikkatekijoitd (3) ovat tilakohtainen keski-
kasvu TASOssa lasketun arvion mukaan (vrt. s. 65), lamp6summa ja soiden
osuus kohteen pinta-alasta. Soiden ala on laskettu rdmeiden ja kitu- ja jouto-
maiden summana suhteutettuna tilan koko pinta-alaan. Taimikkovaltaisiksi ti-
loiksi luokiteltiin metsitilat, joiden puuston keskitilavuus oli alle 40 kuutiota
hehtaarilla. Tallaisia kohteita oli koko maan aineistossa 101 kpl.

Metsdsuunnitelmien tiedoista laskettiin seuraavat tilakohtaiset metsévaratun-
nukset, joita kéytettiin hintavaihtelun selittdjind regressioyhtdloitd laskettaessa.
Selittdjien ja mallin lopullinen valinta perustui em. tarkastelun mukaisesti loogi-
suuteen ja muuttujien keskindisiin riippuvuuksiin (korrelaatiomatriisit liitteissa
3-5, 5. 96-98).

Kauppahintatutkimuksissa pinta-ala usein korreloi negatiivisesti hehtaarihin-
nan kanssa (vrt. liitteet 3—5). Tétd on perusteltu aiemmin todetun mukaan sill,
ettd kokonaiskauppahinnan kohotessa potentiaalisten ostajien mairan pienetessa
kilpailu vdhenee. Toisaalta nettotulojen hehtaaria kohden voi odottaa lisdanty-
vén, koska puunmyynneissd, puunkorjuussa ja metsénhoitotdissd on mahdolli-
suus mittakaava-etuihin. Kiinteiston pinta-ala korreloi myos puuston keskikas-
vun ja soiden osuuden kanssa negatiivisesti. Suurikokoisiin metsétiloihin kuu-
luu usein suhteellisesti enemmén suoalueita kuin pieniin, jolloin soiden osuus
pinta-alasta korreloi yksikkohinnan kanssa. Myds soiden osuus pinta-alasta li-
sddntyy pohjoiseen siirryttdessd; pinta-alavaikutuksessa heijastuu myo6s poh-
joisuus.

Tilan keskikasvu saatiin metsdsuunnitelmasta. Kasvun arvio lasketaan
TASO-suunnitelmassa metsikkokuvioiden kasvuprosenttien perusteella. Kas-
vumallien selittdjind ovat metsdlautakunnan ldmpdsumma, kasvupaikan boni-
teetti, puulaji, pohjapinta-ala ja puuston ika.
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6.2 Kokonaishintamallit

Edellisessd luvussa késiteltyjen teoreettisten perusteiden mukaan laskettiin koko
maan aineistosta (n = 334) kauppahinnan (mk/ha) vaihtelua selittivi regressio-
yhtdl6 hintamalliksi. Mallin yhteiskorrelaatiokerroin (r2) on 0,75 ja sen muut-

tujat ja niiden saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi- T-arvo

poikkeama
Vakio -7326 1660 44
Puuston keskitilavuus, m°/ha 66,7 3,9 17,0
Lampésumma (d.d.) 8,5 1,5 5,6
Likvidi nettohakkuuarvo, mk/ha 0,12 0,03 43

Eteld-Suomen aineistosta (n = 250) kauppahinnan (mk/ha) vaihtelua selittivi
regressioyhtildn yhteiskorrelaatiokerroin (r2) on 0,71 ja sen muuttujat ja niiden

saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi T-arvo
poikkeama
Vakio -6600 2460 -2,7
Puuston keskitilavuus, m*ha 65,0 45 14,3
Lampésumma, d.d. 8,1 2.1 3,8
Likvidi nettohakkuuarvo, mk/ha 0,12 0,03 3,9

Pohjois-Suomen aineistosta (n = 84) laskettu, kauppahinnan (mk/ha) vaihte-
lua selittédvd regressioyhtélon yhteiskorrelaatiokerroin (r2) on 0,59 ja sen muut-

tujat ja niiden saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi- T-arvo

poikkeama
Vakio 1040 354 2,9
Puuston keskitilavuus, m°/ha 58,2 9.2 6,3
Likvidin puuston hakkuuarvo, mk/ha 0,486 0,151 3,2
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6.3 Taimikkovaltaisten tilojen hintamallit

Korrelaatiomatriisit ja tilakohtaisten muuttujien keskiarvot on esitetty liitteessi
3-5 aluejaoilla koko maa, Eteld-Suomi ja Pohjois-Suomi (Oulun ja Lapin l44-
nit). Taimikkovaltaisiksi luettiin sellaiset metsitilat, joiden puuston keskitila-
vuus oli alle 40 m’/ha. Liitteistd kayvit ilmi myds muuttujien keskiarvot ja
standardipoikkeamat.

Taimikkovaltaisten kohteiden koko maan aineistosta (n = 101) kauppahinnan
(mk/ha) vaihtelua selittdvd regressioyhtidlon yhteiskorrelaatiokerroin (r2) on
0,38 ja sen muuttujat ja niiden saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi- T-arvo

poikkeama
Vakio -1653 11848 -0,9
Puuston keskikasvu, m°/halv 483 109 4.4
Soiden osuus (suhdeluku) -1405 586 -2,4
Lampésumma (d.d.) 3,7 1,8 21

Eteld-Suomen aineistosta (n = 48 ) kauppahinnan (mk/ha) vaihtelua selittdva
regressioyhtildn yhteiskorrelaatiokerroin (r?) on 0,29 ja sen muuttujat ja niiden
saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi- T-arvo
poikkeama
Vakio 2861 708 0,4
Puuston keskikasvu, m*ha/v 518 156 33
Soiden osuus (suhdeluku) -2277 1102 -21

Puuston keskikasvu on metsdsuunnitelman tilakohtaista kasvua kuvaava ar-
vio. Pohjois-Suomen aineistosta (n = 53) kauppahinnan (mk/ha) vaihtelua selit-
tivi regressioyhtilén yhteiskorrelaatiokerroin (r2) on 0,19 ja sen muuttujat ja
niiden saamat kertoimet ovat seuraavat:

Kerroin Standardi- T-arvo
poikkeama
Vakio 1594 344 45
Puuston keskikasvu, m>/halv 459 132 3,5
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7 Korkokanta tuottoarvomenetelman
soveltamiseksi

7.1 Kauppahinta puustotilavuutta kohden

Tavoitehakkuulaskelma luo puitteet tutkia koron kéyttdytymistd pitkéin aikavi-
lin investoinneissa. Laskelman lahtdkohdat on esitetty taulukossa 7 (s. 59)
Tuottoarvomenetelmén aiemmin kuvatut komponentit olivat tulot ja niiden
ajalliset jakaumat. Tavoitehakkuulaskelmalla saadaan arvio tulojen suuruudesta
ja niiden ajallisista etdisyyksistd, kuten aiemmin on todettu. Kauppahintatutki-
muksista saadaan tietdd, mitd kiinteistdistd on maksettu. Sisdisen koron mene-
telmilld etsitdan vastaus, milld diskonttauskorolla eri ajankohtien nettohakkuu-
tulot ovat yhtd suuria maksetun kauppahinnan kanssa.

Taulukossa 11 on esitetty kauppahinnat, puuston keskitilavuudet, kauppa-
hinta puustotilavuutta (m’/ha) kohden ja sen suhteet puustotilavuusluokittain.
Kauppahinta oli puustotilavuutta kohden keskiméérin lahes 100 mk. Taimikko-
valtaisilla tiloilla puuston tilavuuden ollessa pieni, kauppahinta (mk/m’) puus-
totilavuutta kohden oli suurin. Tilavuuden lisdéntyessd kauppahinta kuutiota
kohden (mk/m”) lihes vakioitui, vaikka puuston jireytymisen vuoksi puustolle
laskettu hakkuuarvo kuutiota kohden nousi. Mitd puustoisemman kohteen osti
markkinahintaan, sitd edullisemmalla yksikkohinnalla sai hankituksi puuta.

Taulukko 11. Tavoitehakkuulaskelmassa kaytetyn Etela-Suomen metsétila-
kauppojen aineiston keskimaaraiset kauppahinnat, puuston keskitilavuus ja
kauppahinta puustotilavuutta kohden puuston tilavuusluokittain.

Puuston tilavuus- Hinta, mk/ha Puuston keskitila- Kauppa- Suhteellinen
luokka, m*/ha vuus, m*/ha hinta, mk/m®  hinta

alle 40 4161 28 149 1,54
41-80 6115 60 102 1,05
81-120 8 368 91 92 0,95
121-160 12 236 128 96 0,99
161-200 15 507 174 89 0,92

yli 200 20518 242 85 0,88
Keskimaarin 8 364 86 97 1,00
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7.2 Sisainen korko

Taulukossa 12 on esitetty keskiméardiset kauppahinnat ja sisdiset korot puus-
totilavuusluokittain Eteld-Suomen tilakaupoille. Taimikkovaltaisille tiloille las-
kettu sisdinen korko oli 5,7 %. Tilan keskimaérdisen puuston ollessa 40—160
m’/ha, kaupan kannattavuusarvio oli runsaat 8 %. Kun puustotilavuus lisddntyy,
kannattavuus parani edelleen. Mitd puustoisempi metsitila, sitd edullisempi se
oli sijoittajalle. Kun puuston tilavuus oli noin 200 m’/ha, hehtaarihinnoilla
15 000...25 000 markkaa oli mahdollista tehd4 noin 10 prosentin tuoton antava
sijoitus.

Taulukko 12. Etela-Suomen metsatilakauppojen
keskihinnat ja sijoituksille lasketut sisaiset korot
puuston tilavuusluokittain.

Puuston tilavuus- Hinta, mk/ha Sisdinen
luokka, m*/ha korko, %
alle 40 4161 57
41-80 6115 8,5
81-120 8 368 8,1
121-160 12 236 8,4
161-200 15 507 10,6
yli 200 20 518 13,1

Edelld mainitut tuottoprosentit ovat selvésti korkeampia kuin mitd on
aiemmin esitetty metsitalouden kannattavuudesta maamme olosuhteissa. Yksi
selitys on se, ettd timén tutkimuksen kaltaista ldhestymistapaa eli kannatta-
vuuden laskentaa toteutuneiden kauppahintojen perusteella ei ole aiemmin tehty
Suomessa.
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8 Tulosten tarkastelu

8.1 Vertailu 1980-luvun kauppahintatutkimuksen
tuloksiin

Suurin ero tilla ja edellisella vuosikymmenelld kerittyjen aineistojen vililld on
se, ettd metsdverotusjarjestelmd on muuttunut. 1980-luvulla paatehakkuutulot
oli mahdollista realisoida vapaasti ilman verovaikutuksia. Vuoden 1993 vero-
uudistuksen jdlkeen metsdd ostaneita, joilla ei ole ollut aiempaa metsdiomai-
suutta, on verotettu puunmyyntitulojen perusteella. Kuten luvussa 2.5 (s. 21) on
todettu, verojarjestelmdn muutoksen pitdisi ndkyd siten, ettei puustoisista ja
hakkuumahdollisuuksia kasittavista tiloista kannattaisi maksaa 1990-uvulla yhti
paljon kuin edelliselld vuosikymmenella.

Metsitilakauppojen koolla ja pinta-alajakaumalla on merkitystd tulosten
kayttamisessd metsdomaisuuden arviointiin. Varsinkin vanhemmassa arvon-
maédrityskirjallisuudessa pinta-alan lisddntymisen on teoriassa tulkittu keskimaa-
rin alentavan maksettua hehtaarihintaa (esim. Kelttikangas 1947). Nikemystd
on perusteltu silld, ettd suuren tilan hankintaan vain harvalla ostajalla on varaa,
jolloin kysynnén puute alentaa yksikkohintaa. Myohemmin tehtyjen empiiristen
tutkimusten mukaan pinta-alalla ei suoranaisesti ole mainittua hintavaikutusta,
vaan pinta-alan lisddntyminen korreloi ldhinné tilan keskiboniteetin ja puuston
keskitilavuuden kanssa negatiivisesti (Airaksinen 1988 ja Hannelius 1988). Li-
saksi on huomattava, ettd pinta-alan lisddntyminen korreloi vahvasti pohjoisuu-
den kanssa.

Taulukkoon 13 on laskettu ja koottu taulukon 11 (s. 81) kanssa vastaava tar-
kastelu 1980-luvun puolivilissd kerdtyn kauppahintatutkimuksen aineiston pe-
rusteella (Hannelius 1988, s. 66). Hintasuhteet puustotilavuutta kohden kayt-
taytyvit aineistoissa likimain yhdenmukaisesti. 1990-luvun aineistossa tosin on
enemmain puustoisten tilojen luovutuksia. Metsitulon verottaminen piddomatu-
lona 1990-luvulla selittéinee siti, etti puustoisten tilojen kauppahinta (mk/m’)
jad suhteellisesti pienemmaksi kuin 1980-luvun olosuhteissa ja sitd, ettd metsi-
tilojen reaalinen hintataso on laskenut 1990-luvulla edelliseen vuosikymmeneen
verrattuna.
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Taulukko 13. Koko maan 1980-luvun puolivélissa keratyn metsatilakauppojen
aineiston keskimaaraiset kauppahinnat, puuston keskitilavuus ja kauppahinta
puustotilavuutta kohden puuston tilavuusluokittain.

Puuston tila- Kauppojen Kauppahinta,  Puuston keski- Kauppahinta, = Suhteellinen
vuusluokka, lukumaara, mk/ha tilavuus, m¥ha mk/m?® hinta

m*ha kpl

alle 40 135 3780 20 189 1,80
41-80 144 6280 60 105 1,00
81-120 92 9470 100 95 0,90
121-160 50 11 250 140 80 0,77
160-200 21 18 120 180 101 0,96
Keskiméirin 442 7 420 71 105 1,00

Puuston lisddntymistd aliarvioidaan kiinteistokaupan olosuhteissa ilmeisesti
seka tilavuuden ettd kantohinnan osalta. Sijoittajat eivit ota riskid mahdollisista
puuston laatua alentavista tekijoistd ja toisaalta varautuvat hinnoittelussaan sa-
manaikaisesti péadtehakkuuta seuraaviin uudistamisvelvoitteisiin ja veroihin.
Korkeaksi nouseva hehtaarihinta voi olla arveluttava, vaikka kohde sijoituksena
voisikin olla tuotoltaan edullisempi kuin esim. taimikkovaltainen kohde.

Tulokset ovat myds yhdensuuntaisia ruotsalaisten saamien kanssa (vrt. s. 26),
vaikka heiltd ei olekaan tuloksia kauppahintojen kéyttdytymisestéd eri puustoti-
lavuusluokittain. Tulos viittaa siihen, ettd hintatilastointia voi kehittda kiinteis-
tokaupoissa puustokuutiometristd maksetun yksikkohinnan perusteella.

Toisaalta kun tilakauppaa kidydédin paikallistasolla, myyjd voi olla huonosti
informoitu ja tietimaton puuston vilittdmastd realisoimismahdollisuudesta.
Metsdsuunnittelussa ja leimikoiden hakkuumaéérien arvioissa puuston arvoa on
ollut tapana aliarvostaa, miké sekin heijastunee tuloksissa.

Airaksinen (1998a) vertasi niin ikdan 1980- ja 1990-lukujen aineistoista las-
kettuja summa-arvoja keskendin. Hanen mukaansa kokonaisarvon korjaustarve
on vuoden 1995 aineistosta laskien lisdantynyt 1980-lukuun verrattuna vajaalla
10 prosentilla, kun tilan summa-arvo on vihintddn 300 000 markkaa. Airaksisen
mukaan summa-arvosta tulisi vdhentdd runsaat 50 %, jotta arviotulos vastaisi
kdypdd hintaa. Kokonaisarvon korjausta on sovellettu kédytdnndssd summa-
arvomenetelmilli arvioituun tulokseen siten, ettd arviotulosta on pienenetty se-
ki harkinnanvaraisten tekijoiden ettd tutkimustulosten perusteella.
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8.2 Metsavaratunnusten hintamallit

Tilakohtaisilla, metsdsuunnitelmasta koostettavilla muuttujilla voidaan selittii
koko maan aineistosta (n = 334) kolme neljdnnesti hehtaarihintojen vaihtelusta.
Muuttujat ovat loogisia ja johdettavissa metsitaloudesta saatavista nettotuloista.
Puuston keskitilavuus korreloi yhtd voimakkaasti hehtaarihinnan kanssa kuin
sen hakkuuarvo. Kun mallissa on keskitilavuuden lisiksi puuston viliton reali-
soimismahdollisuus nettoperiaatteella laskettuna, mallin selitysaste paranee.
Selittdjdnd ldimposumma heijastaa paitsi kasvupaikan boniteettia, myds etels-
pohjoinen ulottuvuutta ja etdisyyttd maamme suurista asutustaajamista. On kui-
tenkin huomattava, etti ostajat tiloille 16ytyvit paasdintdisesti kohteen ldhiym-
péristostd (Hannelius 1998, s. 29). Ostajista 90 % asui enintiin 50 kilometrin
etdisyydelld tilasta. Puustosta johdettavat tunnukset korreloivat keskenién voi-
makkaasti, mikd heikentdd yksittdisten selittéjien kertoimien tulkintaa.

Eteld-Suomen aineistossa (n = 250) hintaennusteen selitysaste nousee lidhes
yhté korkeaksi kuin koko maassa ja hintamalli saa samat, tilastollisesti merkit-
sevit selittdjat. Pohjois-Suomessa (n = 84) sen sijaan mallin selitysaste heikke-
nee, eikd limposumma tule tilastollisesti merkitseviksi vaihtelun selittéjaksi.

Hintamalleja voidaan soveltaa kdytdnnon arviointitehtdvisséd, kun arvioijalla
on kaytossddn péivitetyn metsdasuunnittelun tiedot. Niistd voi koota mallin se-
littdjat ja laskea hintaennusteen. Realisoitavissa oleva puusto hinnoitellaan val-
litsevilla kantohinnoilla ja tastd hakkuuarvosta vihennetddn arvioitujen metsén-
hoitotdiden kustannuserd. Metsitilan sijaintipaikkakunnan lampdsumma 1oytyy
metsdalan késikirjoista tai [Imatieteen laitoksen julkaisuista.

Hintamallien kertoimista voi paitelld, ettd ne aliarvostavat erityisen puus-
toisten tilojen (puuston keskitilavuus yli 150 m’/ha) kauppahintaa. Toisaalta
kuitenkin havaintoaineiston mukaan tillaisia vertailukauppoja on tehty keski-
maérin noin 20 000 markan hehtaarihinnoilla. Puustoisten tilojen arviointitilan-
teita syntyy suojelutarkoituksissa, jolloin metsitiloihin sisdltyy usein runsaasti
realisoitavissa olevaa puustoa. Téllaisissa tilanteissa hintamalli aliarvostaa met-
sdomaisuuden arvoa suhteessa realisoitavissa olevien puustojen hakkuuarvoon.
Suojelutarkoituksissa puusto pitdisi korvata metsdstd saatavan kayttGarvon,
nettohakkuutulojen, mukaan (Hannelius 1999b).

Kauppahinta-aineistojen tarkastelu on osoittanut timéin tutkimuksen ohella,
ettd myyntiin tarjottavat metsdtilat ovat taimikkovaltaisia. Myyjét ovat usein
ennen tilan luovutusta kayttaneet oikeuksiaan puuston realisointeihin enemmain
kuin saman maakunnan muut yksityismetsdnomistajat keskimddrin. Metsidn-
omistajalla on viliton hakkuuoikeus (hakkuuoptio) sekd harvennettavissa ole-
vaan ettd uudistuskypsddn puustoon. Jos suojelukohteen metsikiden arvot
koostuvat odotusarvoista, niiden kdyvdn arvon miérittimiseen voi suositella
kauppahintatutkimusten tuloksia.

Koska suuri joukko metsitiloista tulee markkinoille hakattuina, varsinkin
tallaisten tilojen ostajat tarvitsevat tietoja maksetuista kauppahinnoista. Taimik-
kovaltaisiksi tiloiksi on luokiteltu sellaiset kohteet, joissa puuston keskitilavuus
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on enintiin 40 m’/ha, kuten aiemmin on todettu. Taimikkovaltaisista tiloista ei
useinkaan ole kaytettdvissd luotettavia puustotunnuksia, koska tilavuuden arvi-
oilla ei ole metsdsuunnittelussa operatiivista merkitysti. Taimikkovaltaisten
tilojen hintavaihtelua pyrittiin selittimaan kasvupaikkojen viljavuustunnuksin,
joina olivat tilakohtainen arvioitu keskikasvu, soiden osuus kokonaispinta-alasta
ja lamposumma. Koko maan aineistossa niilla tunnuksilla voitiin selittds hinta-
vaihtelusta 38 %, Eteld-Suomen aineistossa (n = 48) 29 % ja Pohjois-Suomen
aineistossa (n = 53) 19 %. Boniteetin paraneminen sinénsi on looginen hintata-
soa kohottava tekija, vaikka sen vaikutus vaihtelun selittdjdni jda vihaiseksi.

Taimikkovaltaisten tilojen arviointiin on tuskin kehitettivissd arviointimene-
telméd, so. hintamalleja, tilakohtaisten metsdvaratunnusten perusteella. Ensin-
nékin eri ikdisten ja padpuulajien taimikoista on vaikeasti médriteltdvissd yh-
teismitallisia tunnuksia, joilla olisi yhdensuuntainen hintavaikutus. Toisekseen
tdllaisten tunnusten mittausta on tuskin mahdollista liittdd normaaliin metsé-
suunnitteluun. Taimikkovaltaisten kohteiden arviointimenetelmid tulisi ndin
ollen kehittda tuottoarvomenetelmén periaatteella. Silloin eri viljavuusluokkien,
kasvuedellytysten ja péddpuulajien taimikoille muodostuisi niiden tuotantopo-
tentiaaliin perustuva arvo. Erilaisten taimikoiden keskindiset arvosuhteet tulisi-
vat keskendin vertailukelpoisiksi, kuten summa-arvomenetelmén omaisuusosa-
arvoina olevat taimikoiden arvot. Mainitun menetelmén taimikoiden arvoja pi-
detddn kuitenkin kdytdnnossa likimain kaksinkertaisina markkinoilla maksettui-
hin kauppahintoihin néhden.

Téllaisissa tapauksissa puustotunnusten niukkuudesta seuraa, ettd tilakoh-
taisten metsdvaratunnusten hintamallilla saataisiin 1dhes yhdenmukainen hinta-
arvio kaikille kohteille. Jos vertailtaville metsdalueille lasketaan tuottoarvot,
niiden erot voivat kuitenkin olla huomattavan suuret.

8.3 Tuottoarvomenetelmassa sovellettava korko ja
sijoituksen kannattavuus

Polyakov (1999) on laatinut ehdotuksen metsikiinteistdjen arviointimenetelméin
kehittimiseksi ja standardoimiseksi Euroopassa. Hédn on tidssd yhteydessi sitee-
rannut metsdnarvonlaskennan klassisesta kirjallisuudesta mielenkiintoista,
Heyerin (1887) mukaan, metsanhoitaja Eggerin esittdmai ajatusta diskonttaus-
koron ratkaisumalliksi. Diskonttauskorko tulisi etsid sen mukaan, paljonko
metsatiloista on maksettu ja millaiset ovat ndiden tilojen metsdvarat. Heyer on
ehdottanut, ettd diskonttauskorko ratkaistaan metsitilojen kauppahintojen ja
tunnettujen tulojen/kustannusten mukaan.

Samankaltaista ajatusmallia on noudatettu myos tdssd tutkimuksessa.
Kuuselan ja Nyyssosen kehittimalla (1962) tavoitehakkuulaskelmalla tutkittiin
tuottoarvolaskelmassa kiytettdvdn koron suuruutta. Tuottoarvomenetelmén so-
veltaminen kiinteistarviointiin tihtdd kohteesta keskimdirin maksettavaan
kauppahintaan (kdypé hinta). Tutkimuksen keinoin pyritddn selvittimién kor-
kokannan keskimadrdistd kayttdytymistd kiinteistokauppojen eri puustotila-
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vuusluokissa. Jos ja kun kiinteistdarvioinnissa sovellettavissa oleva tuottopro-
sentti tunnetaan, sitd voi soveltaa vastaavankaltaisten metsitilojen tuottoarvo-
laskelmiin todennékdoisen kauppahinnan arvioimiseksi.

Tuottoarvolaskelmien mukaan metsitilan keskimédrdinen puustotilavuus
vaikuttaa laskelmissa sovellettavana olevaan korkoon. Taimikkovaltaisissa
kohteissa (puuston keskitilavuus alle 40 m*/ha) on syyti kayttad 5,5 prosentin,
puustoltaan keskimadriisilld metsitiloilla (puuston keskitilavuus 41-160 m*/ha)
noin 8 prosentin ja runsaspuustoisilla tiloilla (puuston keskitilavuus yli 160
m’/ha) noin 10 prosentin korkoa.

Metsdtalouden kannattavuutta on selvitetty maamme olosuhteissa lihinni
metsidn uudistamisella alkavien kustannusten ja kiertoajan tuottoennusteiden
lahtokohdista. Tallaiset laskelmat osoittavat metsitalouden reaalisen kannatta-
vuuden vaihtelevan 3...5 prosenttien vilill4.

Kun taimikkovaltainen metsakiinteistd hankitaan Eteld-Suomessa markkina-
hintaan, noin 4 000 mk/ha, valmis “tuotantokoneisto” vain pienin lisdinvestoin-
titarpein ja metsitystd lyhyemmalld odotusajalla, sijoituksesta tulee edellistd
kannattavampi. Kun tulojen odotusajat ovat inhimillisesti katsoen kovin etdalla
voi kysya, kannattaako taimikosta edes maksaa ndinkdin paljon? Nuoret, tiloilla
asuvat viljelijét ilmeisesti arvostavat taimikoita ja nuoria harvennusmetsid myos
siind mielessd, ettd niiden hoitoty6t ja niistd saatavat subventioluonteiset palk-
kiot uuden (Kemera) lainsddaddnnén mukaan antavat valittomia ty6tuloja.

Lausti ja Penttinen (1999b) ovat laskeneet metsitalouden kannattavuutta
kantohintatason, puuston kasvun, hakkuiden ja puuston hakkuuarvon perus-
teilla. Néin laskien metsdtalouden kannattavuudeksi on saatu vuosina 1972-84
keskimédrin 3,2 % ja vuosina 1985-98 keskimairin 2,9 %. Metsitalouden kan-
nattavuuden on arvioitu olevan samaa luokkaa asuntosijoittamisen kanssa. Tés-
sd tutkimuksessa arvioidut kannattavuustunnukset osoittavat metsasijoittamisen
edellistd merkittdvasti paremmaksi.

Kuten tdmén tutkimuksen tuloksista voidaan péitelld, varsinkin puustoisilla
tiloilla hakkuuarvo on keskiméérin selvésti suurempi kuin mitd sijoittajat mak-
savat koko metsitilasta. Mitd suurempi on markkinahinnan ja hakkuuarvon
erotus, sitd suurempi on sijoituksesta saatava tuottoprosentti.

Puustoisille tiloille laskettu aiempia tuloksia parempi kannattavuus on ym-
madrrettdvissd, kun otetaan huomioon puuston realisoitavuus ldhitulevaisuudes-
sa. Puukaupoilla voidaan heti rahoittaa osa kauppahinnasta, jolloin jéljelle jaa-
vi, tuottovaatimusta odottava sijoitus jad vahaiseksi. Tulokset tukevat niin ikdin
hypoteesia siitd, ettd odotusajan pituus vaikuttaa reaaliseen kannattavuuteen.
Sijoittajan padoma on kérsimatontd. Sijoituksesta saatava tuottoprosentti riippuu
odotusajan pituudesta.

Vaihtoehtoisten sijoitusten tuotto on yksi tirkeimmisté sijoittajan kohdeva-
linnan kriteereistd ja siksi luonnollisten henkildiden metsésijoitusta on usein
verrattu vuokrahuoneistoihin. Huoneistomarkkinointi Oy:n markkinakatsauksen
(1997) mukaan, liike- ja toimistotiloihin sijoittajille on tarjolla Helsingin kes-
kusta-alueelta 6—8 prosentin tuotto uusissa vuokrasopimuksissa. Ydinkeskustas-
sa tuottoprosentti jdd kuuteen ja keskustan laidoilla nousee kahdeksaan. Muissa
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maamme kaupungeissa tuottoprosentti nousee jopa 14 prosenttiin. Niihin koh-
teisiin sijoittavien tuottovaade muuttuu siten, ettd mitd keskeisemmilld ja ky-
sytymmalld paikalla kohde sijaitsee, sitd alhaisempaan tuottoon ollaan valmiita
tyytyméddn. Kaupunkien laita-alueiden varastotiloista on saatavilla korkeimmat
tuotot. Sijoittajien riskipreemiot heijastuvat tuottoprosentteihin; mitid suurempi
riski, sitd korkeampi tuottovaade. Nami asuntosijoitusten tuotto-odotukset ovat
vastaavalla tasolla metsisijoitusten tuottojen kanssa.

8.4 Johtopaitokset arviointimenetelmien
soveltamiseksi

Metsdomaisuuden arviointitarpeet ja tilanteet voidaan jakaa kahteen osaan sen
suhteen kdytetdankoé kauppa-arvo- vai tuottoarvomenetelmdd. Pienialaisista,
nauhamaisista tie- ja voimajohtolinjoista ei tehdd normaalisti kiinteistokauppo-
Jja, jolloin vertailuaineistoja ei ole kaytettdvissd kauppa-arvomenetelmin sovel-
tamiseksi. Téllaisten kohteiden arviot on perinteisesti tehty tuottoarvomenetel-
milld soveltamalla Faustmannin paljaan maanarvon laskentakaavaa. Taimikoi-
den ja nuorten metsien arvot on kaytannossd otettu valmiista taulukkoarvoista
omaisuusosien erillisarvoina. Omaisuusosille lasketut tuottoarvot on laskettu
alhaisia, 2,5...4,0 prosenttien korkokantoja kayttamalla.

On selvéd, ettd pienialaisten metsikkokohteiden arviointimenetelmini voi
tulla kyseeseen vain tuottoarvomenetelma. Kauppa-arvomenetelmin sovelluk-
sena- hintamallilla saataisiin epéluotettavia tuloksia. Tuottoarvomenetelméssi
kaytettdvda korkondkemys tulisi kuitenkin johtaa taimikkovaltaisten metsatila-
kauppojen markkinahinnoista ja soveltaa tdssa tutkimuksessa saatuja tuloksia.

Kokonaisten metsikiinteistjen arviointimenetelmdnd on teoreettisesti kéy-
tettdvissd sekd kauppa- ettd tuottoarvomenetelmét. Menetelmit soveltuvat ko-
konaisten tilojen arviointiin lunastustapauksissa, perint6- ja lahjaverotusta var-
ten, arvioitaessa varainsiirtoveron ja verotuksen luovutusvoiton/tappion maaraa,
vakuusarvioinnissa ja kaupanteon valmistelussa.

Menetelmédvalinnan kannalta arviokohteet on kuitenkin syytd luokitella kol-
meen ryhmiin; taimikkovaltaiset kohteet (puuston keskitilavuus alle 40 m*/ha),
keskiméiriiset metsitilat (puuston keskitilavuus 41-160 m’/ha) ja runsaspuus-
toiset tilat (puuston keskitilavuus yli 160 m’/ha).

Hintamallien kdytostd on jo aiemmin kdynyt ilmi, ettd niitd voidaan soveltaa
puuvaroiltaan tavallisten tilojen arviointiin. Koska puuston tilavuus ja likvidin
puuston nettohakkuuarvo ovat taimikkovaltaisilla tiloilla pienid, kohteet saavat
tilakohtaisen metsdvaratunnusten hintamallilla ldhes yhtd suuret ennusteet.
Taimikkovaltaisille tiloille pelkdstdan boniteettitunnusten perusteella, ei myos-
kddn ole estimoitavissa riittdvdan hyvin hintavaihtelua selittavaid hintamallia.
Taimikoita ja nuoria metsikGitd késittdvien tilojen arviointiin tulee ndin ollen
kyseeseen ldahinnd tuottoarvomenetelmd, jossa sijoittajien korkondkemys joh-
detaan metsitilakauppojen markkinahinnoista.
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Tilakohtaisten metsdvaratunnusten hintamallin kertoimien ja tavoitehakkuu-
laskelman tulosten perusteella voi tehda johtopaitoksen, ettd hintamallin sovel-
taminen aliarvostaa runsaspuustoisten kohteiden arvoa. Metsidnomistajalla on
viliton hakkuuoikeus (hakkuuoptio) sekd harvennettavissa olevaan ettd uudis-
tuskypséddn puustoon. Suojelutapauksessa puuston hakkuuarvot tulisi korvata
nettoperiaatteella tdysiméérdisend (esim. Hannelius 1991, s. 219), ottaen kui-
tenkin huomioon uudistettavien metsikdiden metsianhoitovelvoitteiden ja met-
sdverotuksen vaikutukset.

Toteutuneiden metsétilakauppojen poikkileikkausaineistoa on analysoitu yh-
tadltd hintatekijoiden kartoittamiseksi ja niiden kerroinvaikutusten estimoimi-
seksi. Toisaalta tilakaupan kannattavuutta investointina on selvitetty yhden
kiertoajan pituisilla tuottoarvolaskelmilla pitkittdisanalyyseind. Ndiden mukaan
on paadytty arvioon siitd, ettd metsakiinteistdjen arviointimenetelmaa tulisi ke-
hittdd asiantuntijajérjestelméaksi, joka on tuottoarvomenetelmédn sovellus. Siind
tulonodotukset diskontataan korolla, joka muodostuu ja voidaan arvioida mark-
kinoilla maksetuista kauppahinnoista. Menetelmdi voitaisiin soveltaa paitsi ko-
konaisten tilojen, my0s pienialaisten metsikkokohteiden arviointiin. Ehdotus
asiantuntijajirjestelmén laatimiseksi on esitetty liitteessa 6.
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Liitteet

Liite 1. Puutavaralajien reaaliset kantohinnat

(vuosien 1986-95 keskiarvo)

Tukkipuu: Kuitupuu:
Metsalautakunta Maénty Kuusi Havu Koivu Maénty Kuusi  Koivu
1 Helsingin 236,5 1979 212,5 236,0 96,5 1224 793
2 Lounais-Suomen 252,9 207,4 223,4 2318 102,0 128,5 82,1
3 Satakunnan 261,2 209,6 228,8 232,2 102,2 127,7 828
4 Uudenmaan-Hameen  258,7 207,1 2159 2546 975 1286 85,1
5 Pirkka-Hameen 258,5 206,5 219,4 2493 98,9 126,7 83,5
6 Ita-Hameen 267,2 203,8 222,2 282,0 1046 127,8 93,2
7 Etela-Savon 264,4 1952 228,7 2758 106,4 1249 93,1
8 Etela-Karjalan 267,9 202,6 230,3 2711 108,8 129,3 92,9
9 Ita-Savon 260,6 190,2 225,7 2724 105,7 1226 92,6
10 Pohjois-Karjalan 251,2 186,8 215,1 257,0 101,0 1199 89,7
11 Pohjois-Savon 2536 192,5 206,3 262,1 100,1 124,00 89,2
12 Keski-Suomen 261,7 199,2 2194 2614 102,7 126,2 89,8
13 Etela-Pohjanmaan 2496 199,2 2234 2219 106,8 1219 894
14 Pohjanmaan 242,8 1954 210,7 213,5 106,2 1226 89,2
15 Keski-Pohjanmaan 2415 189,3 2159 2189 102,5 117,8 853
16 Kainuun 239,6 1832 2174 197,6 96,8 1234 765
17 Pohjois-Pohjanmaan  234,1 178,9 217,3 202,4 1054 1112 86,7
18 Koillis-Suomen 215,8 157,3 1942 - 97,4 1021 81,0
19 Lapin 209,7 161,7 1977 - 94,7 110,3 86,3
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Liite 2. Metsadnhoitotdiden kustannusperusteet

v. 1995 (metsitilastollisen vuosikirjan

mukaan)

Kustannuslaji Etela-Suomi Pohjois-Suomi
taimimenekki/manty, kpl/ha 2000 2000
taimimenekki/kuusi, kpl/ha 1800 1800
taimimenekki/koivu, kpl/ha 1600 1600
taimen hinta/manty, mk/kpl 0,93 0,48
taimen hinta/kuusi, mk/kpl 1,06 0,68
taimen hinta/koivu, mk/kpl 1,65 1,45
siemenmenekki/manty, kg/ha 0,3 0,3
siemenmenekki/kuusi, kg/ha 0,3 0,3
siemenmenekki/koivu, kg/ha 0,3 0,3
siemenhinta/manty, mk/kg 2000 1800
siemenhinta/kuusi, mk/kg 2000 1800
siemenhinta/koivu, mk/kg 2000 2000
laikutus, mk/ha 760 650
aestys, mk/ha 760 650
auraus, mk/ha 900 900
ojitusmatastys, mk/ha 1300 1300
pellon muokkaus, mk/ha 400 400
kulotus ja muokkaus, mk/ha 2400 2400
raivaus mekaaninen, mk/ha 350 280
raivaus mek-kem., mk/ha 550 480
kulotus, mk/ha 1600 1600
haavan enn. torjunta, mk/ha 400 400
kylvé/tyokust., mk/ha 240 220
istutustyd/manty, mk/ha 1200 920
istutustyd/kuusi, mk/ha 1430 900
istutustyd/koivu, mk/ha 1350 1200
tayd. ist.,mk/ha 1300 1000
taim. hoito, mk/ha 1000 770
taim. hoito ja tayd., mk/ha 2300 1900
heinantorjunta, mk/ha 1000 600
vesakontorj. mek., mk/ha 900 700
vesakontorj. kem., mk/ha 900 700
vesakontorj. mek+he., mk/ha 1700 1400
vesakontorj. kem+he., mk/ha 1700 1400
pystykarsinta, mk/ha 2000 1850
uudisojitus, mk/ha 900 900
kunnostusojitus, mk/ha 710 550
tédydennysojitus, mk/ha 900 900
ojien perkaus, mk/ha 900 900
lannoitus alle 5 v, mk/ha 1400 1400
lannoitus 6-10 v, mk/ha 1400 1400
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Liite 3. Kauppahinnan ja tilakohtaisten metsavara-
tunnusten korrelaatiomatriisi, koko maan

metsatilakaupat
Koko maa
n=2334 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 1,000

2 -0,287 1,000

3 0,329 -0,221 1,000

4 0,847 -0,239 0,428 1,000

5 0,854 -0,242 0,319 0,968 1,000

6 0,653 -0,153 -0,101 0,676 0,767 1,000

7 0,606 -0,207 0,174 0617 0,715 0,572 1,000

8 -0,320 0,243 0,300 -0,274 -0,277 -0,240 -0,260 1,000

9 0,468 -0,260 0,450 0,394 0424 0,224 0,472 -0,235 1,000

Keski- Standardi-
arvo poikkeama

1 Kauppahinta, mk/ha 7837 5521

2 Pinta-ala, ha 28,5 25,7

3 Kasvu, m¥halv 46 23

4 Puuston tilavuus, m°/ha 75,2 55,7

5 Puuston hakkuuarvo, mk/ha 9258 8685

6 Likvidin puuston nettohakkuuarvo, mk/ha 3562 7156

7 Puuston yksikkéarvo, mk/m® 109 30

8 Soiden osuus pinta-alasta (suhdeluku) 0,19 0,24

9 Lampdésumma, d.d. 1140 108
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Liite 4. Kauppahinnan ja tilakohtaisten metsdvara-
tunnusten korrelaatiomatriisi, Etela-Suomen

metsatilakaupat
Etela-Suomi
n =250 1 2 3 4 5 6 7 8

1 1,000

2 -0,238 1,000

3 0,136 -0,076 1,000

4 0,825 -0,189 0,280 1,000

5 0,833 -0,222 0,157 0,966 1,000

6 0,651 -0,158 -0,251 0,673 0,765 1,000

7 0,536 -0,223 -0,048 0,556 0,684 0,568 1,000

8 -0,225 0,199 -0,207 -0,180 -0,200 -0,219 -0,170 1,000

9 0,328 -0,215 0,205 0,247 0,297 0,156 0,323 -0,166
Keski- Standardi-
arvo poikkeama

1 Kauppahinta, mk/ha 9212 5486

2 Pinta-ala, ha 240 15,0

3 Kasvu, m¥haiv 52 22

4 Puuston tilavuus, m*ha 87,9 56,7

5 Puuston hakkuuarvo, mk/ha 11184 9081

6 Likvidin puuston nettohakkuuarvo, mk/ha 4408 8034

7 Puuston yksikkéarvo, mk/m® 117 29

8 Soiden osuus pinta-alasta (suhdeluku) 0,15 0,22

9 Lampdsumma, d.d. 1175 90
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Liite 5. Kauppahinnan ja tilakohtaisten metsavara-
Tunnusten korrelaatiomatriisi, Pohjois-
Suomen metsitilakaupat

Pohjois-Suomi
n =284 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 1,000 o

2 -0,241 1,000

3 0,342 -0,170 1,000

4 0,736 -0,171 0,482 1,000

5 0,794 -0,164 -0,186 0,965 1,000
6

7

8

9

0,627 -0,136 0,017 0,604 0,709 1,000

0,379 0,063 0,046 0427 0528 0,557 1,000

-0,308 0,174 -0,186 -0,267 -0,266 -0,248 -0,144 1,000

0,181 -0,030 0461 0,133 0,173 -0,027 0,238 0,089 1,000

Standardi-

Keskiarvo poikkeama
1 Kauppahinta, mk/ha 3745 3057
2 Pinta-ala, ha 41,9 41,6
3 Kasvu, m*halv 2,7 1,7
4 Puuston tilavuus, m*ha 37,7 29,5
5  Puuston hakkuuarvo, mk/ha 3528 3289
6  Likvidin puuston nettohakkuuarvo, mk/ha 1049 1804
7 Puuston yksikkéarvo, mk/m® 87 21
8  Soiden osuus pinta-alasta (suhdeluku) 0,31 0,27
9 Lampdésumma, d.d. 1033 86
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Liite 6. Asiantuntijajarjestelma metsdomaisuuden
arviointiin

Tavoitteena on kehittdd metsdéomaisuuden arviointiin menetelmé, jolla saadaan
arvioitua mahdollisimman luotettavasti kohteen todenniikdinen luovutushinta.
Menetelmé kehitetdédn kauppahintainformaation perusteella. Asiantuntijajirjes-
telmén lédhtokohtina ovat metsikkokohtaiset tiedot, metsikdiden kasvuennusteet,
kantohintaennusteet ja metsédnhoidon kustannukset ja se, mitd metsitiloista on
maksettu edustavissa kiinteistkaupoissa.

Tuotteeseen luodaan tuottoarvon laskentajirjestelmi, jossa markkinoilla met-
sdtiloista maksetut kauppahinnat ja odotusarvot muodostuvat yhti suuriksi ku-
vassa 11 havainnollistetulla tavalla. Kehitysideassa on uutta ratkaisutapa, jolla
tulevaisuuden puunmyyntitulot diskontataan arviointihetkeen. Tavanomaisissa
nykyarvolaskelmissa sovelletaan jotakin “sopivalta tuntuvaa” korkokantaa. Asi-
antuntijajdrjestelmédssi ei varsinaisesti oteta kantaa korkokannan suuruuteen,
vaan se saa ratkaisunsa markkinahinnoista, tuotos- ja tuottoennusteiden odo-
tusaikojen pituuksista. Jarjestelmd rakennetaan luotettavuuden takaamiseksi
lapindkyvidksi ja kdyttdimddn ja seuraamaan markkinainformaatiota (Metlan
Metinfo ja Maanmittauslaitoksen kauppahintarekisterin edustavat luovutukset).

Yksityismetsitaloutta varten on kehitetty 2. sukupolven metsasuunnittelun ja
laskennan menetelmd (SOLMU) ja standardoitu sen metsikoittdin mitattavat
tunnukset. Samoja tunnuksia kédytetddin myds valtion ja suurten metsdyhtididen
metsissd. Asiantuntijajirjestelma laaditaan siten, ettd sen syott6tietona on stan-
dartoitua metsikkotietoa. Metsikkotiedon samanlainen kuvaustapa tekee mah-
dolliseksi metsédalan eri intressitahojen verkottamisen ja tietokantojen palvelu-
ketjun hyviksikayton.

Kéytdnnon arviointitilanteissa voidaan kéyttdd hyviksi valmiiden ajantasais-
ten tai péivitettdvissd olevien metsdasuunnitelmien tietoja. Yksityistilojen pinta-
alasta noin 60 prosentilla on voimassa olevaa metsdsuunnittelun paikkatietoa ja
institutionaalisilla metsanomistajilla lihes koko metsépinta-alallaan.

Metlassa on kehitetty padpuulajien kasvu- ja tuotosmallit maamme eri osiin
ja kasvupaikoille. Puuston kehityksen kasvusimulaattorit ovat kaytettdvissd
tulonodotussarjojen ennusteiden arviointiin. Tulonodotussarjat muodostetaan
noudattamaan metsélainsdddéntod ja hyvian metsdnhoidon vaatimuksia. Tuotto-
arvot (odotusarvot) lasketaan ndistd metsikkokohtaisista ennusteista, kun met-
sdtiloihin sijoittaneiden tuottovaatimus on tunnettu.

Ehdotettu asiantuntijajdrjestelmd muistuttaa monessa mielessd Ruotsissa ke-
hitettyd Bestandsmetodia (BM), joka perustuu niin ikddn metsikkokohtaisiin
tuottoarvolaskelmiin. Ruotsin Maanmittauslaitos on kehittinyt BM:n ja sen
kéyttolisenssejd on myyty toteuttaville tahoille runsaat 100 kappaletta. BM:ssé
kayttdja voi valita diskonttauskoron tai soveltaa ns. liukuvaa korkoa (glidande
ranta). Menetelmd eroaa ehdotetun asiantuntijajirjestelmén korkoratkaisusta,
misséd korkomalli saa ratkaisun markkinahintojen perusteella.
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I. Metstila, sen metsikét A, B, C ja D ja niiden tuotosmallit
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I1. Metsétila, sen metsikét A, B, C ja D ja niiden tulonodotussarjat

Kauppahinta = A x (a4/1,0p™s 4 a1 0p™+n, o a,/1,0p"+M,+M;) +
B x (b,/1 ,Op”‘+...) +Cx(.)+Dx(.)

A, B,C,D Metsikoiden pinta-alat A, B, C, D

a,a,a Metsikésta A odotettavat tulot ajankohtina n , n+n, n+n+n
b1, bz. b3 Metsikdsta B odotettavat tulot ajankohtina n, n+n, n+n+n,
n,n,n Tulonodotusajat vuosissa

1/1,0pn Diskonttauskorko (odotusajan pituudesta riippuva korko)

Kuva 11. Metsétila, sen metsikét, tuotosmallit (1) ja tulonodotussarjat (Il). Mark-
kinoilla maksettu kauppahinta on yhta suuri kuin tulonodotusten nykyarvo, kun
metsanomistajan aikapreferenssi eli subjektiivinen korko on tunnettu.
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