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1 Johdanto

Metsa on monin tavoin aivan poikkeuksellinen sijoituskohde, ja sen voi olettaa
sdilyttdvan arvonsa myos tulevaisuudessa. Metsille ja metsista saataville mate-
riaaleille riittd&d kysyntaa myaos jatkossa, minka takia metsat ovat melko turvalli-
nen sijoituskohde vaikka metsakiinteistomarkkinatilanne ajoittain heittelehtisikin.

Metsaan voi sijoittaa usealla eri tavalla, ja tdhan opinnaytetyohon tarkasteluun
valittiin mets&n omistaminen ja metsanomistuksen tavoitteeksi puun myyminen.
Opinnaytetydssa kaytiin lapi metsan luonnetta sijoituskohteena seka metsakiin-
teiston arvonmaaritysta erilaisine arviointimenetelmineen. Arviointimenetelmista
tarkasteluun valittiin kolme kaytetyinta metsakiinteiston arvonmaaritysmenetel-
maa: summa-arvomenetelma, tuottoarvomenetelma ja kauppa-arvomenetelma.
Kaikkiin naihin liittyy omat heikkoutensa, ja alan eri toimijat perustavat metsaar-
vionsa erilaisiin tapoihin tehdé laskelmansa. Oli siis perusteltua selvittaa, minka-
laisia tuloksia eri laskentamenetelmat tuottavat, varsinkin kun metsakiinteistosta
odotettavissa oleva tuotto perustuu pitkalti siitd maksettuun hintaan. Summa-ar-
volaskelmat tehtiin ForestKIT-metséatietojarjestelmalla, mutta lopulliset mark-
kina-arvoon johtavat summa-arvot laskettiin maakunnittain laadituilla regres-
siomalleilla. My6s kauppa-arvot maaritettiin hyédyntamalla maakunnittain laadit-
tuja regressiomalleja. Tuottoarvolaskelmat ja kannattavuuslaskelmat tehtiin 1P-
TIM-metsésuunnitteluohjelmistolla. Arvonmaarityslaskelmia tehtiin sek& maas-
tomitattuun tietoon pohjautuen ettd avoimeen metsavaratietoon pohjautuen,

jotta tuloksia pystyttiin vertailemaan keskenaan.

Opinnaytetyon tavoitteena olikin saada selville, minkélaisia eroja metsakiinteis-
t6jen markkina-arvoihin syntyy, kun arvo maaritetaan eri laskentamenetelmilla.
Aineistoksi valittiin 20 myynnisséa olevaa kohdetta metsatilat.fi sivustolta, ja vali-
tuista tiloista tehtiin laskelmat ja vertailtiin eri menetelmilla saatuja arvoja niiden
myyntihintoihin. Laskelmia tehtiin myds kannattavuuteen liittyen, jotta saatiin
selville olisivatko ne potentiaalisia kohteita sijoitusmielessa. Kannattavuuslas-
kelmissa vertailua tehtiin eri-ikdisrakenteisen ja tasaikaisrakenteisen metséta-
louden valilla, jotta saatiin selville miten kasvatustapa vaikuttaa kannattavuu-

teen.



2 Metsa sijoituskohteena

2.1 Yleista

Institutionaaliset sijoittajat ovat 2000-luvulla ostaneet Suomessa paljon metsa-
kiinteistdja, yhteismetsien lukumaara on kasvanut ja markkinoille on tullut pel-
kastaan metsakiinteistoihin sijoittavia rahastoja. Kehityksen taustalta |6ytyy
useita syitd, kuten metsakiinteistokaupan vapautuminen saantelystd, yhteis-
metsé- ja sijoitusrahastolakeihin tehdyt muutokset seké varallisuuden ja metsa-
tilojen tarjonnan lisdantyminen. (Liljeroos 2021, 11-12.)

Sijoituksena metsa on aivan poikkeuksellinen. Omistajalleen se tarjoaa puun-
myyntitulojen lisaksi tekemista ja kaikenlaisia luonnon aineellisia ja aineettomia
hyotyja, kuten elamyksia, virkistaytymistéa ja kerailytuotteita. Metséa ei aina os-
tetakaan pelkastaan sijoitustarkoituksessa, vaan tavoitteita voi olla useita. (Lilje-
roos 2021, 13.) Suomalainen metsanomistaja 2020 -tutkimuksessa onkin to-
dettu, ettéd monitavoitteisia metsanomistajia on talla hetkella eniten, vaikka
maara on viime vuosikymmenet ollut laskussa samaan aikaan kun turvaa ja tu-

loja korostavien maara on kasvanut (Karppinen, Hanninen & Horne 2020, 41).

Sijoittajille metsat tarjoavat hajautushyoétya, silla metsan arvo on jokseenkin riip-
pumaton osakekurssien vaihtelusta. Metsén arvo ei laske inflaation takia ja
metsa on sailyttanyt hyvin reaaliarvonsa. Myds metsamaan hinta on kehittynyt
tasaisesti. Porssiosakkeisiin verrattuna metséd on huomattavasti turvallisempi si-
joituskohde. Metsén arvo on kytkdksissa lahinna metsatiloista ja puuraaka-ai-
neesta maksettaviin hintoihin, joiden vaihtelu on ollut pient&. Tuotto-odotuksil-
taan ja riskitasoltaan metsékiinteistdja ja vuokra-asuntoja pidetaan samankaltai-

sina omaisuuslajeina. (Liljeroos 2021, 11-41.)

2.2 Sijoitusvaihtoehdot

Metsan omistaminen on metsasijoittamisen yleisin muoto Suomessa. Monet

ovat perineet metsansa, mutta nykydan yha useampi ostaa sita



sijoitusmielesséa. Metsasijoittamisen vaihtoehdoista metséan omistaminen vaatii
eniten paaomaa ja osaamista. Arvio metsasijoituksen tulevista tuotoista teh-
daan pitkalle. Suositeltava sijoitushorisontti on 10-20 vuotta, silla puunmyyn-

nista tuleva kassavirta jakautuu usealle vuodelle. (Huovinen 2021.)

Vaikka metsanomistaminen vaatii osaamista, aktiivisuutta ja paatoksentekoa,
on silla myo6s hyvat puolensa, silla omilla ratkaisuilla voi vaikuttaa paljon met-
sista saataviin tuottoihin. Asiasta tietAmattomien tai ylimaaraisesta vaivanna-
0sta kiinnostumattomien kannattaakin tukeutua ulkopuoliseen asiantuntemuk-
seen ja tydvoimaan joko kokonaan tai osittain. Vaihtoehtona on myds muut met-
sasijoitusmuodot, jolloin metsasijoittamiseen paasee mukaan melko vahalla vai-

vannaolla ja tietamyksella. (Liljeroos 2021, 14.)

Yhteismetsa on erés tallainen sijoitusmuoto, ja silla tarkoitetaan osakaskunnalle
yhteisesti kuuluvaa aluetta jonka tarkoituksena on harjoittaa metsataloutta osak-
kaiden hyvaksi. Osakaskunta muodostuu yhteismetsan omistajista. Suoraan

metséanomistamiseen verrattuna yhteismetsdosakkuus on vaivattomampaa, silla

kaytannon hallinnoinnista vastaa hoitokunta tai toimitsija. (Huovinen 2021.)

Yhteismetsien pinta-alat vaihtelevat suuresti, mutta tavallisesti ne ovat suurem-
pia kuin yksittdisten metsdnomistajien hallinnoimat alueet. Tama nakyy keski-
maaraistd matalampina metsénhoitokustannuksina ja korkeampina puun myyn-
tihintoina. Lisaksi suurella alueella on todennakéisemmin eri kasvuvaiheissa
olevaa puustoa, jolloin tuottojen ja tuottokehityksen voi olettaa olevan tasaisia.
Yhteismetsiin voi sijoittaa joko liittdmalla oma metsékiinteistd yhteismetsaan,
ostamalla yhteismetsaan kuuluvan metsatilan, ostamalla osuuksia olemassa
olevasta yhteismetsasta tai perustamalla uuden yhteismetsan. (Huovinen
2021.)

Kaikista vaivattomin metsasijoitusmuoto on metsarahastoon sijoittaminen, silla
metsan ostaminen, hallinnointi, hoito ja myynti kuuluvat metsarahastoa hallin-
noivalle rahastoyhtidlle. Metsarahasto on jaettu yhta suuriin rahasto-osuuksiin,
ja sijoittajalla on oikeus rahaston varoihin osuuksien omistuksen mukaisesti.
(Huovinen 2021.)



Metsarahastojen ensisijainen tavoite on hankkia tuotto-odotukseltaan houkutte-
levia metsakiinteistja, joita hallinnoidaan, hoidetaan ja myydaan. Kokonais-
tuotot muodostuvat puun myynnisté ja metsakiinteistdjen arvonmuutoksesta.
Pitkalla aikavalilla metsarahastojen tuotto kulujen jalkeen on noin 3-5 prosent-
tia. Kulut, jotka koostuvat erilaisista rahastoyhtiolle maksettavista palkkioista,

syovat rahaston tuottoa merkittavasti. (Huovinen 2021.)

2.3 Metsakiinteiston ominaisuudet

Puuntuotanto on paikkaan sidottua, paaomavaltaista ja pitkdjanteista sijoitustoi-
mintaa. Kiinteiston sijainnilla on olennainen rooli, silla se vaikuttaa puuston kas-
vuun, puutavaran kysyntaan ja kantohintoihin. Puutavaran jalostuspaikkojen 1&-
heisyys yleensa nostaa kantohintoja ja erityisesti yksityisten sahojen laheisyy-
dessa on mahdollisuus saada tukkipuusta parasta hintaa. Metsakiinteiston si-
jaintia kannattaa miettia myds silta kantilta, etta aikooko metsanhoitoty6t tehda
itse vai teettdd ulkopuolisella (Liljeroos 2021, 15-16.) Suuremman tilan etuna
on metsanhoidon yksikkokustannuksissa saastaminen ja korkeammat puusta
maksettavat hinnat. Suurella alueella on liséaksi my6s todennékdisemmin eri

kasvuvaiheissa olevaa puustoa. (Huovinen 2021.)

Maakuntien liiketuloksissa on huomattavia eroja, samoin vuosien valilla. Luon-
nonvarakeskuksen mukaan vuonna 2022 koko Suomen keskiarvoinen puuntuo-
tannon tulos oli 179 euroa hehtaarilta. Kokonaiskustannukset olivat noin 20 eu-
roa hehtaarilta, valtion tukia mydnnettiin 2,7 euroa hehtaarille ja lopullinen liike-
tulos oli 162 euroa hehtaarilta. Liiketulos sisaltda bruttokantorahatulot, valtion
tuet puuntuotantoon seka kokonaiskustannukset sisaltaen investoinnit ja hallinto
ym. kulut. Etel&-Suomessa liiketulos oli 210 euroa hehtaarilta ja Pohjois-Suo-
messa 65 euroa hehtaarilta. Paijat-Hameessa hehtaarikohtainen tulos oli kai-
kista korkein, 307 euroa ja Lapissa matalin, 41 euroa. (Luonnonvarakeskus
2024a.) Vuonna 2020 koko maan liiketuloksen keskiarvo oli 109 euroa hehtaa-
rilta. Alin liikketulos tehtiin Lapissa missa se oli 28 euroa hehtaarilta samaan ai-
kaan kun Paijat-Hameessa yllettiin 200 euron hehtaarikohtaiseen tulokseen.
(Liljeroos 2021, 87-89.)



Hyvat lahiajan hakkuumahdollisuudet tuovat kassavirtaa ja siten ostoon kaytet-
tya padomaa takaisin. Metsan arvoa laskee, jos sielta ei ole seuraavan kymme-
nen vuoden aikana saatavana puunmyyntituloja. (Liljeroos 2021, 314.) Kehitys-
luokkarakenteesta riippuu oleellisesti myos se, minkalaiseen tulonmuodostuk-
seen metsalo pitkalla aikavalilla kykenee (Paananen, Uotila, Liljeroos & Tilli
2009, 184). Talousmetsien kasittelyn teoreettisena tavoitteena on perinteisesti
ollut normaalimetsd, jossa metsan eri ikaluokkia on yhta paljon (Kuuluvainen
ym. 2004, 169).

Taimikkovaltaisuus tarkoittaa sitd, etté tuloja on odotettavissa vasta vuosikym-
menten paasta, mutta hoitaminen vaatii vaivannakoa (Liljeroos 2021, 314).
Metsa kuitenkin tuottaa koko ajan, kun tuotto sitoutuu puustoon kasvattaen tilan
arvoa. Taimikkovaltaiseen tilaan sijoittaessa sijoittajalla tulee olla pd&domaa,
joka voi olla kiinni metséssa ilman etta metsasta tulee kassavirtaa. (Paananen
ym. 2009, 212.)

Paljon kasvatusmetsia sisaltavilla tiloilla tilanne on samankaltainen; pAdomaa
sidotaan kiinni metsdan kassavirran ollessa usein melko vahainen. Kasvatus-
metsien tuotto on kuitenkin suuri, silla tilan puumaara lisdantyy nopeasti ja
puuston arvoa nostaa kuitupuun siirtyminen tukkipuuksi. Nuoria ja varttuneita
metsikoita sisaltavat tilat maksavat melko paljon johtuen tilojen jo varsin run-
saista puumaarista ja puuston odotusarvosta. Tiloilla, joilla on runsaasti uudis-
tuskypsia metsikdita, metsdén on sitoutunut paljon paaomaa mutta puuston
suhteellinen arvokasvu alkaa olla matala. Puunmyyntituloista on kuitenkin odo-

tettavissa merkittavaa kassavirtaa. (Paananen ym. 2009, 212.)

Puuston hyva laatu on yksi ominaisuus, joka tulisi tarjousta tehdesséa ottaa huo-
mioon (Liljeroos 2021, 314). Tehtailla on omat puutavaran laatuvaatimuksensa
koskien esimerkiksi oksaisuutta, lahoa ja muita vikoja, jolloin puuston huonolaa-
tuisuus voi alentaa merkittavasti saatavia hakkuutuloja (Ovaskainen & Schildt
2022). Laatua voi alentaa esimerkiksi metsatuhot, korjuuvauriot ja puulajin kas-

vattaminen sille sopimattomalla kasvupaikalla.
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MyGs metsanhoitorastit voivat aiheuttaa laadun heikentymista. Sen liséksi niista
aiheutuu kustannuksia ja kasvutappioita. Esimerkiksi taimikonhoidon mydhasty-
essa runkojen koon kasvun takia myds kustannukset kohoavat merkittavasti.
Ensiharvennuksen my6hastyessa liikaa puiden elavat latvukset supistuvat, puut
riukuuntuvat ja nain ollen aiheutuu kasvutappioita. (Liljeroos 2021, 71-72.)
Puusto ei saisi olla myoskaan liilan harvaa, silla silloin maaperan puuntuotosky-
kya ei hyddynneta taysimaaraisesti jolloin hakkuissakin on odotettavissa pie-

nempia kertymia.

Kasvupaikkojen laatuun kannattaa kiinnittda huomiota, ja niita voi vertailla maa-
kunnan keskimaaraiseen tasoon. Kasvupaikka indikoi maapohjan tuottokykya,
mika nakyy puuston kasvunopeudessa. Parempia kasvupaikkoja on enemman
Etela-Suomessa kuin Pohjois-Suomessa. (Liljeroos 2021, 314.) Etelammassa
myo6s lampdsummaa kertyy enemman kuin pohjoisemmassa, joka merkitsee pi-
dempéaé kasvukautta. Lisaksi kivenndismaat ovat arvostetumpia kuin turvemaat,
silla yleensa puusto kasvaa niilla paremmin eivatka ne vaadi ojituksia, jolloin

myo6s kustannukset ovat alhaisemmat.

Hyvilla kohteilla on my6s kantavat, loivapiirteiset maastot. Turvemaat vaikeutta-
vat puunkorjuuta, mutta mikali tilalta voidaan korjata ja kuljettaa puutavaraa

kaikkina vuodenaikoina, tuo se kiinteistolle lisdarvoa silla halutuimpia ovat met-
satilat joista puunajo onnistuu kaikkina vuodenaikoina. Tallaisilla tiloilla sijaitse-

vista leimikoista saa yleensé parasta kantohintaa. (Liljeroos 2021, 78-315.)

Hyva tieverkosto nostaa tilan arvoa, vaikuttaa puun hintaan, tehostaa metsan-
hoitotdita ja nostaa tilan arvoa, mutta myytavilla metsatiloilla sen laatu ja tiheys
vaihtelevat yleensa paljon. Tilan syrjainen sijainti ja huonokuntoinen tiesto eivat
houkuttele ostajia, ja joissakin tapauksissa uuden tien rakentaminen voi olla jar-
kevaa. Myos keskimaaraisella metsékuljetusmatkalla on merkitysta, samoin silla
kuinka kaukana lahin kestopaallystetty tie on. (Liljeroos 2021, 77—-78.) Puun os-
tajat ottavat korjuukustannukset huomioon ostotarjousta tehdesséaéan, ja metsa-
kuljetusmatkan ylittdessa 300 metria kantohinta alenee keskimaéarin 0,2
€/m3/100 metria. Hyva metsatie taas nostaa puun hintaa metsakuljetusmatkan

lyhenemisen, kantavuuden paranemisen ja kesakorjuukelpoisuuden myota.
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Parempi puun hinta ja puuntuotannollisten tekijoiden parantuminen johtaa pa-

rempaan metsatilojen hintaan. (Makiranta 2023.)

2.4 Metsasijoituksen tuotto

Metsasijoittaminen perustuu pitkélti oikeaan ostohintaan, joten oikean ostohin-
nan tunteminen on ensiarvoisen tarkeaa (Erkkila 2023). Jos metsakiinteistdsta
maksaa sen tuottopotentiaaliin n&hden ylihintaa, tuoton tavoittelu alkaa taka-
matkalta. Pitkaikaista sijoitusta hankittaessa hinnoittelussa on enemman liikku-
mavaraa. Jarkeva ostohinta riippuu paljolti tavoitellun tuoton tasosta, eli sijoituk-
selle vaadittavasta tuottoprosentista. Tuotto taas riippuu hyvin pitkalti siita, mil-
laisen metsatilan hankkii ja miten sitd hoitaa ja hakkaa. Lopullinen realisoitunut
tuotto selviaa vasta metsétilan ja yhteismetsdosuuksien myynnin tai metsara-

hasto-osuuksien lunastuksen jalkeen. (Liljeroos 2021, 63-86.)

Metsan tuotto muodostuu puuston kasvun arvosta ja puun kantohintojen aiheut-
tamasta puuston arvonmuutoksesta. Puuston kasvu lisdd puuston maaraa,
mutta erityisesti puutavaralajisiirtymat lisdévat puuston arvoa. Puun kantohinto-
jen muutos muuttaa puuston hakkuuarvoa, ja mikali hinnat nousevat metsaan
sitoutuneen pddoman laskennallinen arvo kasvaa. Vastaavasti kantohintojen
laskiessa laskennallinen arvo pienenenee. 2020-luvulla kantohinnat ovat nous-
seet, mutta sitd ennen on ollut nahtavissa seka nousua ettd laskua (kuvio 1).
Laskennallinen arvo realisoituu, kun puustoon sitoutunutta pAdomaa myydaan.
Toinen tapa realisoida tuottoa on myyda tila metsakiinteistomarkkinoilla. (Paa-
nanen ym. 2009, 213-214.)
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Kantohintojen muutos 2016-2023
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Kuvio 1. Kantohintojen muutos 2016-2023 (Luonnonvarakeskus 2024b).

Metsasta saatava tuotto koostuu suurimmaksi osaksi puun myynnista saata-
vista tuloista, jotka painottuvat kiertoajan loppupuolelle paatehakkuuseen.
Puunmyyntituloja saadaan myds harvennuksista, mutta noin 70 % kiertoajan tu-
loista saadaan paatehakkuusta. Ensiharvennuksesta ei viela kerry merkittavia
puunmyyntituloja. (Liljeroos 2021, 94-95.) Ensiharvennuksen liséksi kiertoajalla

on yleensa yksi tai kaksi harvennusta, jotka tehd&én alaharvennuksena.

Kasvatustapa vaikuttaa ratkaisevasti metsasta saataviin puunmyyntituloihin.
Edellisessa kappaleessa on kuvattu perinteisen tasaikaismetsatalouden periaat-
teita, mutta vaihtoehtona on myds metsikon eri-ikaisrakenteisena kasvatus ja
alaharvennusten korvaaminen esimerkiksi ylaharvennuksilla. Tallgin periaat-
teena on poistaa metsikon jareimpia puita. Pukkalan (2014) mukaan suosimalla
ylaharvennuksia on mahdollista myydad enemman tukkipuuta ja yltd&a korkeam-
piin nettotuloihin, seka saavuttaa my6s suurempi loppupuuston maara laskenta-
kauden paatteeksi. Ylaharvennus on hakkuutapana verrattavissa eri-ikéisraken-
teisen metsikon poimintahakkuuseen. Tutkimusten mukaan metsikon eri-ikai-
sena kasvatus on yleensa tasaikaisené kasvatusta kannattavampaa erityisesti

suuremmilla korkokannoilla. (Valkonen 2020, 34.)

Metsdnomistuksen kannattavuutta voi parantaa myds ajoittamalla puunmyynti
hintapiikkeihin, keskittamalla myyntia ja valitsemalla sopivimman kauppatavan.

Myds leimikoiden kilpailutuksella on merkitysté. Tulosta voi parantaa myymalla
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puut erikoispuutavaralajeja kuten pylvaspuita hyodyntaville ostajille ja oikeanlai-
sella katkonnalla voi lisata tukkipuun osuutta kertymasta. (Liljeroos 2021, 64—
66.) Puunmyyntituloja voi saada myds erikoispuusta, kuten visakoivusta tai jou-

lupuista (Metsanhoidon suositukset 2024).

Muita mahdollisia tulonlahteita ovat esimerkiksi luonnontuotteiden ker&dminen
ja korjaaminen myyntiin, metsastysoikeuksien vuokraaminen, maa-ainesten
hyddyntaminen sekd metsien monimuotoisuuden yllapitamisesta saatavat kor-

vaukset esimerkiksi METSO-ohjelman kautta (Metsanhoidon suositukset 2024).

Yksityinen metsanomistaja voi myds saada valtiolta erilaisia tukia metsan- ja
luonnonhoidon tdihin, kuten taimikon ja nuoren metsan hoitoon, terveyslannoi-
tukseen, suometsien hoitoon, luonnonhoitoon ja kulotukseen. My6s metsateihin
liittyviin toihin ja metsdn maaraaikaiseen suojeluun on haettavissa metsatalou-
den kannustejarjestelman eli metkan mukaisia tukia. Tuet haetaan Suomen

metsakeskukselta. (Metsékeskus 2024a.)

2.5 Metsasijoituksen kustannukset

Metsanhoidon kustannukset painottuvat kiertoajan alkuun metsan uudistami-
seen, ja metsanhoitokuluja voi ennen ensiharvennusta kertya useita tuhansia
hehtaarille. (Liljeroos 2021, 95.) Kustannuksia voi aiheutua raivauksista, maan-
muokkauksista, metsanviljelysta, heinantorjunnasta, taydennysistutuksista, tai-
mikonhoidosta ja metsien kunnostuksesta (Paananen ym. 2009, 189). Jatku-
vassa kasvatuksessa uudistamiskuluilta paasaantoisesti valtytaan, silla tavoit-

teena on luontainen uudistaminen.

Erilaisilla metsanparannuksilla voidaan nostaa metsakiinteiston tuottoa. Tar-
keda on toimenpiteiden tarkoituksenmukainen kohdentaminen ja oikea-aikai-
suus. (Metsanhoidon suositukset 2024). Esimerkiksi metsien kasvatuslannoituk-
set voivat olla hyva investointi, silla ne parantavat puuntuotannon kannatta-
vuutta lisaamalla puuston kasvua ja lyhentamalla kiertoaikaa. Terveyslannoituk-
silla voidaan torjua kasvuhairioita, joita esiintyy yleisimmin pellonmetsitysalu-
eilla. (Liljeroos 2021, 79.)
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Metsateiden rakentaminen ja niiden kunnossapitaminen vaatii yleensa huomat-
tavia investointeja, jolloin kustannusséaastdsyista kannattavaa voi olla suosia yh-
teistyota lahitilojen metsdnomistajien kanssa. (Metsénhoidon suositukset 2024.)
Myds suometsaalueiden hoito kunnostusojituksineen on suuri kustannusera,
joka kannattaa mahdollisuuksien mukaan tehda yhteishankkeena muiden met-

sanomistajien kanssa (Metsakeskus 2024b).

Kuluja voi aiheutua esimerkiksi myds hallinto- ja yleiskustannuksista kuten tie-
maksuista, asiantuntijapalveluista, vakuutusmaksuista, omasta tydsta, hankin-
noista seka matkoista. Myds metsékiinteistokaupasta aiheutuu kuluja, joita ovat
varainsiirtovero, arvonmaarityskustannukset, kiinteistonvalityskustannukset
seka kiinteiston muodostamisen kulut, jos kyseessa ei ole olemassa oleva kiin-
teisto (Arola 2015, 15). Myos puunmyynnilla on veroseuraamuksensa.

2.6 Metsasijoittamisen riskit

Kaikkien metsasijoitusmuotojen riskit ovat samankaltaisia. Tehtavat investoinnit
realisoituvat tuloiksi vasta vuosikymmenien paasta, mutta ne perustuvat paatok-
sentekohetken tietamykseen. Puun hintaan ja kysyntdan vaikuttavat metsateolli-
suuden markkinasuhdanteet, jotka vaihtelevat herkasti yleisen taloustilanteen
mukaan. Puuta ei ole kuitenkaan pakko myyda joka vuosi, vaan kantohintojen
ollessa alhaalla voi puukauppaa siirtdd tuonnemmaksi. Suuret metsanomistajat,
yhteismetsat ja metsarahastot myyvat puuta yleensa tasaisesti, jolloin pitkalla
aikavalilla puusta saatava hinta on keskimaarainen. (Liljeroos 2021, 42.)

Metsasijoittamiseen sisaltyy lisdksi luonnon aiheuttama riski. Esimerkiksi myrs-
kyjen, metsapalojen, lumen, sienitautien, hyonteisten, jyrsijdiden ja hirvieldinten
aiheuttamat metsatuhot saattavat vahingoittaa metsakiinteiston puustoa. (Lilje-
roos 2021, 42.) Luonnonvarakeskuksen tilastotietokannan mukaan metsikon
laatua alentavien metsatuhojen vuosittainen esiintyvyys aikavalilla 1996-2022
on ollut Etela-Suomessa noin 17-21 % ja Pohjois-Suomessa noin 29-32 %
puuntuotannon metsdmaasta. Pohjois-Suomessa tuhoissa on havaittu parin
prosenttiyksikon kasvua kun taas Etela-Suomessa laskua. (Luonnonvarakeskus
2024c.)
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Pohjois-Suomessa abioottisten metsatuhojen esiintyvyys oli ensimmaisiné in-
ventointivuosina 7 % ja viimeisimpina 18 %. Ne myds ovat merkittavin yksittai-
nen tuhonaiheuttaja. Samaan aikaan tunnistamattomien tuhonaiheuttajien
maara on kuitenkin vahentynyt (Luonnonvarakeskus 2024c.) Onkin mahdollista
ettd abioottisten tuhojen tunnistaminen on parantunut sen sijaan etta niiden ai-
heuttamien tuhojen méaaréa olisi huomattavasti kasvanut. Etela-Suomessa
abioottisten tuhojen esiintyvyys samalla aikavalilla on pysynyt noin 3-5 prosen-
tissa. Tunnistamattomien tuhonaiheuttajien osuus on suurin, ja niitd on esiinty-
nyt noin 5-9 prosentilla alasta. (Luonnonvarakeskus 2024c.) Voi siis olla etta
abioottisia tuhoja esiintyy Etelda-Suomessakin enemman, ja ne ovat merkittavin

yksittdinen tuhonaiheuttaja.

Juuri julkaistun Luonnonvarakeskuksen Metsatuhot vuonna 2023 -raportin mu-
kaan kirjanpainajatuhot moninkertaistuivat aiempiin vuosiin verrattuna. Suurim-
maksi syyksi talle on arvioitu puiden heikko elinvoima ja kasvu. VMI-mittauk-
sissa kirjanpainajatuhoja oli havaittu yli kolminkertainen maara vuoteen 2022
verrattuna. Metsédkeskuksen vastaanottamien metsankayttdilmoitusten perus-
teella kirjanpainajatuhojen vuoksi erilaisia hakkuita tehtiin yhteensa 3 500 heh-
taarin alueella. Vertailun vuoksi todettakoon, etta myrskytuhoja taas oli edellista
vuotta vahemman, metsankayttdilmoitusten perusteella yhteensa 3 700 hehtaa-
rilla metsaa. (Luonnonvarakeskus 2024d, 6-18.)

Kirjanpainajakantaa seurataan myos feromonipyydyksien avulla. Kuviosta 2 voi-
daan todeta, etta vuosille 2013-2015 ajoittui runsaammat kirjanpainajavuodet,
mutta sen jalkeen maard on pysynyt tasaisena. Tuoreempaa kuvaajaa ei fero-
moniseurannoista ollut saatavilla, silla feromonit eivat olleet toimineet alku-
kesasta 2023 minka takia kirjanpainajakertymaa ei ollut voitu uusimpaan raport-

tiin laskea (Luonnonvarakeskus 2024d, 73).
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Kuvio 2. Vuotuiset kirjanpainajien keskimaaraiset saaliit eri vuosien feronomi-
seurannoista 2012—-2022. Vuotuiset seurantapaikkojen lukumaaréat

on ilmoitettu suluissa. (Luonnonvarakeskus 2023a, 62.)

Feromonipyydyksien avulla havaittu kirjanpainajien tavallista suurempi esiinty-
minen vuosina 2013-2015 nékyy myos Suomen metsakeskuksen vastaanotta-
mien metsankayttdilmoitusten perusteella tehdyssa kuvaajassa (kuvio 3). Sen
jalkeen on ollut laskua ja lievaa kasvua vuodesta 2018 lahtien kun taas viime

vuosina maara on moninkertaistunut.
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Kuvio 3.  Suomen metsékeskuksen vastaanottamien metsankayttdilmoitusten
vuotuiset (2010-2023) méaarat, kun kyseessa on ollut hydnteistuho-
hakkuu jonka aiheuttajaksi on kirjattu kirjanpainaja. (Luonnonvara-
keskus 2024d, 76.)

Kuvioista nahdaan, ettéa vaikka aiemmin néilla kahdella eri mittaustavalla saadut
tulokset ovat olleen samansuuntaisia, néin ei enaa viime vuosina ole ollut. Uuti-
sointi kirjanpainajatuhoihin liittyen on ollut runsasta, joten voi olla ettd sen sijaan
ettd kirjanpainajien maara olisi todellisuudessa noussut siind maarin kuin met-
sankayttdilmoitusten perusteella voisi paatelld, kirjanpainajatuhojen tunnistami-
nen on parantunut. Voi myos olla, etta kirjanpainajasta on peloteltu niin paljon,
etta sité on nyt siellakin missa sité ei ole. Tassa tytssa ei kovinkaan syvallisesti
selvitetty mista muista syista eroavaisuudet kuvaajien valilla voisivat johtua,
mutta toivotaan ettd feromonit toimivat vuoden 2024 ansoissa. Kirjanpainaseu-
ranta metsankayttoilmoitusten avulla ei anna luotettavaa kuvaa tuhojen esiinty-
misestd, silla ilmoituksia tehddén myods vanhoista kirjanpainajatuhoista ja met-
sankayttdilmoituksen pinta-ala ei vastaa todellista tuhopinta-alaa, vaan on aina
tata suurempi. Metsankayttoilmoitukset toimivatkin lahinna feromonipyydyksia
taydentavand menetelmana. (Luonnonvarakeskus 2024d, 72—-77.) VMI-mittauk-

set taas perustuvat kausityontekijoiden tekemiin havaintoihin, jolloin mééran
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kasvua voi selittad esimerkiksi parantunut tunnistaminen tai virheellisten huomi-

oiden tekeminen sen sijaan etté tuhoja olisi maarallisesti enemman.

llImastonmuutoksen ennustetaan lisdavan metsien kasvua, mutta samalla myos
pahentavan monia riskeja jotka uhkaavat metsia (Venalainen ym. 2020, 1). Eri
puulajeja uhkaavat erilaiset tuhonaiheuttajat, ja myds metsikon kehitysvaihe vai-
kuttaa riskialttiuteen, silla esimerkiksi pienet taimikot ovat alttiimpia luonnontu-
hoille kuin varttuneempi puusto. Luonnontuhojen aiheuttamaa riskia voi hallita
metsavakuutuksella. (Liljeroos 2021, 47-48.)

Tuhoriskia voi hallita myds metsankasvatuksellisin keinoin. Metsikon eri-ikaisra-
kenne voi antaa suojaa metsatuhoihin liittyen, silla yksi tuhonaiheuttaja aiheut-
taa tuhoja yleensa erityisesti tietyn lajisille ja kokoisille tai ikaisille puille, jolloin
eri-ikaisrakenne voi suojata koko metsikdn tuhoutumiselta. Nevalaisen ja Pirin
(2020) mukaan esimerkiksi tuulituhoriski on selvasti suurempi tasaikaisissa kuin
eri-ikaisissa metsikdissa, samoin kirjanpainaja-, tukkimiehentai-, myyra- ja hirvi-
tuhojen riski. Monikerroksisen metsan suurempi rakenteellinen monimuotoisuus
saattaa myos suosia tuhonaiheuttajien luontaisia vihollisia. (Nevalainen & Piri
2020, 1-2.) Peitteisyys ja puiden kokovaihtelu edistavat myés monimuotoisuutta
(Koistinen 2019, 29). Monimuotoisuuden edistamiselld voidaan parantaa ilmas-
tonmuutokseen sopeutumista, silla yksipuolisen metsaekosysteemin tuhoriski

on korkeampi (Luonnonvarakeskus 2024e).

Riskin& voidaan pitdd myos uhkaa metsien taloudellisen k&yton uusista rajoituk-
sista. Samoin sita, etta metsakiinteistosta tehty arvonmaaritys ei ole luotettava,
jolloin tuotot eivat ole sita mita odotettiin. Metsasijoituksen likvidisointiin liittyy
mya0s riski, silla realisoinnissa kestda huomattavasti kauemmin kuin vaikka osa-
kesijoitusten muuttamisessa rahaksi. Myyntiaika riippuu myyntihinnan lisaksi hy-
vin paljon metsakiinteistbn ominaisuuksista ja sijainnista. Etel&-Suomessa tilo-
jen kysynté on vahvaa ja ne menevat yleensa hyvin kaupaksi, Pohjois-Suo-
messa myynti on keskimaarin selvasti vaikeampaa. Yhteismetsa- ja metsara-
hasto-osuuksiin liittyy tekij6itd, jotka voivat tehda omistuksien realisoinnista joko

vaikeampaa tai helpompaa. (Liljeroos 2021, 48-53.)
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2.7 Tulevaisuudennakymia

Metsien merkitys on ilmastonmuutoksen myota kasvanut. Metséat ovat uusiutuva
luonnonvara, ja puut sitovat kasvaessaan ilmakehan hiilta. Maapallon vaeston
kasvu ja ymparistotietoisuus lisdavat puun kysyntaa, ja tulevaisuudessakin met-

sien arvon uskotaan sailyvan. (Liljeroos 2021, 96.)

Metsateollisuuden kasvunakymilla on keskeinen rooli metsasijoitusten arvonke-
hityksessa. Suuret metsayhtiot ovat tehneet paljon kannattavuuden ja kilpailuky-
vyn parantamiseksi, ja Suomi on erityisen kilpailukykyinen hyvalaatuisessa sa-
hatavarassa ja havusellussa. Kilpailuetuina ovat raaka-aineen hyva laatu, osaa-
minen seka tehokas tuotanto. Kilpailukykya vahentavat raaka-aineen hinta, pie-
net leimikot seka pitkat kuljetusmatkat. (Liljeroos 2021, 96-97.)

Toimiala on altis suhdannevaihteluille, mika nakyy sahatukin kysynnan ja hin-
nan vaihteluina. Juuri sahateollisuuden menestyksella on suuri merkitys met-
sanomistajalle, silla suurin osa puunmyyntituloista kertyy sahatukeista. Sahata-
varaa kaytetaan padasiassa rakentamiseen, ja kun yhteiskunnan tasolla huo-
miota kiinnitetdan yha enenevissa maarin rakentamisen ja rakennusmateriaa-
lien hiili- ja energiataseisiin, se lisd& puun kysyntaa. (Liljeroos 2021, 97.) Puura-
kentamiselle on esimerkiksi ollut Ymparistoministerion hallinnoima toimenpide-
ohjelma (2016—-2023), jonka tavoitteena on ollut lisdtd puun kayttéa niin kaupun-
kien rakentamisessa, julkisessa rakentamisessa kuin suurissa puurakenteissa-
kin pyrkien samalla monipuolistamaan ja kasvattamaan puun kayttdéa ja sen ja-
lostusarvoa. Ohjelman tarkoituksena on ollut osaltaan tukea myés Suomen
biotalousstrategian sekéa kansallisen energia- ja ilmastostrategian tavoitteiden

toteutumista vuoteen 2035 mennessa. (Ymparistoministerio 2024.)

Myds biotalouden kasvu lisaa puun kaytt6a, silla uusiutuvista luonnonvaroista
jalostetuilla tuotteilla pyritaan korvaamaan fossiilisista raaka-aineista tehtyja
tuotteita. Puusta jalostettujen tuotteiden kirjo on jo nyt laaja, ja uusia hyodynta-
mismahdollisuuksia etsitaan koko ajan lisaa. (Liljeroos 2021, 98.)

Fossiilisista raaka-aineista pyritaan pois my6s energiantuotannossa. Tuulivoima
on yksi ratkaisu, ja voimaloita rakennetaankin kiihtyvalla tahdilla. On ennustettu,
ettd tAméanhetkisen 1 600:n maalla sijaitsevan tuulivoimalan sijaan Suomessa
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olisi vuonna 2050 4 000-5 000 maalla sijaitsevaa tuulivoimalaa. Mets&nomista-
jalle tama tietda lisatuloja, ja tuulivoiman tuottamat vuokratulot korottavat myos

metsamaiden kaypéaa hintaa. (Riikila & Karppinen, 2024.)

3 Investoinnin kannattavuus

3.1 Kannattavuus

Kannattavuus on liiketaloudellinen termi, joka tarkoittaa toiminnan rahassa mi-
tattavan tuloksen arviointia (Paananen ym. 2009, 180). Metsatalouden kannat-
tavuuden arviointi edellyttéaa, etta tunnetaan kiinteiston avulla saadut tulot, sen
aiheuttamat kustannukset sekd metsaan sitoutuneen paaoman maara. Kannat-
tavuutta on syyta tarkastella pidemmalta aikajaksolta, silla metséatalouden aika-
jdnne on pitka ja investointien tuotto realisoituu vasta vuosikymmenten kuluttua.
Kannattavuuden arvioinnissa voidaan kayttaa erilaisia taloudellisia tunnuslu-
kuja, joista absoluuttista kannattavuutta kuvaavat tunnukset kuten kassavirta
kertovat tietyn ajanjakson todellisen rahamaaraisen tuloksen, ja suhteellista
kannattavuutta kuvaavien tunnuslukujen kuten paaoman tuoton avulla voidaan
tarkastella tulojen ja menojen suhdetta lilkkevaihtoon tai padomaan. (Metsanhoi-
don suositukset 2024.)

3.2 Kassavirta

Kassavirta kuvaa tietyn jakson tuloja, joista on vahennetty menot. Tyypillisesti
metsakiinteiston kassavirta vaihtelee hyvinkin merkittavasti eri vuosina. (Met-
sanhoidon suositukset 2024.) Metsasijoituksen kassavirran sdannaollisyys riip-
puu metsan ikaluokkarakenteesta ja metséatilan koosta. Ikdjakaumaltaan epata-
saisilta pienilta tiloilta ei tuloja todennakoisesti kerry vuosittain, vaan hakkuiden
vali voi olla jopa kymmenia vuosia, kun taas ikarakenteeltaan tasaiset suuret
metsakiinteistot voivat tuottaa kassavirtaa jopa vuosittain. (Sijoittaja.fi 2023.)
Paanasen ym. (2009) mukaan tilatason kannattavuusseuranta edellyttdakin

aina useamman vuoden jaksoa luotettavan kuvan saamiseksi.
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Kassavirtalaskelma ei mydskaan ota huomioon kuinka tehokkaasti paaomaa ja
muita resursseja on kaytetty. Rahavirtoihin perustuva absoluuttinen kannatta-
vuus myods mittaa metsakiinteiston pidemman aikavalin kannattavuutta melko
suppeasta nakokulmasta, silla puuntuotannossa puusto on seka tuotantoko-
neisto etta tuote. TAma merkitsee sita, etta hyvalta nayttava tulos voidaan tehda
niin, etta se ei ole metsien kestavan kaytdn kannalta jarkevalla pohjalla, silla
hakkuut ovat pienentéaneet tulevaisuuden hakkuumahdollisuuksia niin merkitta-
vasti. Puuntuotannon kannattavuusseurannassa onkin oleellista tietdd myds se,

mit& puustopddomalle tapahtuu. (Paananen ym. 2009, 180-184.)

3.3 Paaoman tuotto

Paaoman tuotto kertoo padomalla saadun tuoton. (Paananen ym. 2009, 183).
Metsatalous on hyvin paddomavaltaista ja sijoituksissa korkeasta paaoman tuot-
toasteesta on perusteltua pitda huolta. Metsatalouden tuottoprosentin maksi-
moiminen ei kuitenkaan johda aina edullisimpaan lopputulokseen, silla ky-
seessa on biologinen tuotantoprosessi, joka tuottaa suuremman suhteellisen
tuoton alhaisella padomalla. Pieni padoma ei kuitenkaan johda siihen, etta met-

sanomistajan varallisuus kasvaisi eniten. (Metsanhoidon suositukset 2024.)

Yritysmaisen metséatalouden kannattavuuden seurantaan paaoman tuotto sopii
hyvin. Se lasketaan jakamalla vuotuiset nettotulot metsaan sitoutuneella paa-
omalla. (Metsdnhoidon suositukset 2024.) Pd4&domana voidaan kayttaa joko sijoi-
tetun padaoman arvoa tai metsakiinteiston arvoa. Sijoitetun padoman arvo sisal-
taa seké toimintoon sijoitetut omat varat etta velkapadoman. Esimerkiksi sijoi-
tusrahastojen tuotto ilmoitetaan yleensa nettotulojen ja sijoitetun paaoman suh-
delukuna (ROI), ja tilakohtaisissa laskelmissa tatd kannattavuusmittaria voidaan
kayttad esimerkiksi silloin, kun metsalo on hankittu markkinahintaan. (Paananen
ym. 2009, 183.)

3.4 Nettotulojen nykyarvo

Investointien kannattavuutta voidaan seurata myds nettotulojen nykyarvon

avulla. Se kuvaa jonkin toiminnan tulevaisuudessa synnyttamien tulojen ja
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menojen arvojen erotusta, jolloin eri aikoina syntyvat tulot ja menot diskontataan
nykyhetkeen. Sen maksimointi metsataloudessa tarkoittaa sitd, etta pyritaan te-
kemaan sellaisia toimenpiteitd ja investointeja, joiden synnyttdmat kassavirrat
tuottavat valitulla tuottovaatimuksella mahdollisimman korkean nettonykyarvon.
Se soveltuu hyvin metsatalouden kannattavuusvertailuihin, mutta pitkien kierto-
aikojen vuoksi korkokanta vaikuttaa paljon nykyarvoon. Nettotulojen nykyarvoa
maksimoimalla metsanomistajan varallisuus ja kulutusmahdollisuudet ovat suu-
rimmat, mutta tulevaisuuden tulojen ja menojen arviointiin liittyy aina epévar-

muutta. (Metsdnhoidon suositukset 2024.)

3.5 Tuottoarvo

Tuottoarvo tarkoittaa kaikkien tulevaisuuden tulojen ja menojen nykyarvojen
erotusta. Arélan ym. (2019) mukaan kannattavuuslaskelmissa lasketaan metsa-
kiinteiston metsataloudellinen tuottoarvo, jolloin diskonttaamisessa kaytettava
laskentakorko perustuu sijoittajan korkovaateeseen. Tuloksena saadaan omai-
suuden tuotto-odotus perustuen metsan kasvattamisesta saatavan rahallisen
hy6dyn maksimointiin. Metsataloudellisen tuottoarvon voidaan ajatella kuvaa-
van metsakiinteiston tuotannollista arvoa ostajalle ennen investointipaatoksen
tekemisté, tai sen jalkeen kun se on jo hankittu. (Ar6la ym. 2019, 57-59.) Lilje-
roosin (2021) mukaan sijoittajalle sen voidaan ajatella vastaavan kysymykseen
siitd, paljonko metsatilasta kannattaa maksaa tietylla korkovaatimuksella. Las-
kelma my0s tuottaa tietoa kassavirroista ja siita missa aikataulussa sijoitta-
mansa summan voi saada nettona takaisin. ltseméaariteltya korkovaatimusta
laskelmissa kaytettdesséa kasvatusohjelmat ja kiertoajat eivat ole sidottuja Met-
sanhoidon suosituksiin. Simuloimalla erilaisia metsan kasittelyja ja vaihtamalla
esimerkiksi puun hintoja ja korkokantaa voidaan tehda erilaisia vertailevia ar-
vonmaarityksia. (Liljeroos 2021, 230-233.)

3.6 Sisainen korko

Myds sisdinen korko sopii investoinnin kannattavuuden arviointiin. Se on korko-

prosentti, jolla sijoituksen ja sen aikaansaamien tuottojen nettonykyarvo on
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nolla. Se sopii vaikutusajaltaan yhté pitkien investointien vertailuun. (Metsanhoi-
don suositukset 2024.) Sisainen korko kertoo investoinnista sen, etta milla ko-
rolla se tulee maksamaan itsensa takaisin, ja kun sitéa vertaa omaan korkovaa-
teeseen, saa tietoa onko investointi kannattava vai ei (Niemi, M&kinen, Viitala &
Lumperoinen 2020, 27).

4  Metsakiinteiston arvon maarittamisen lahtokohdat

4.1 Metsan arvo

Metsan arvo riippuu metsasta saatavista hyodyista, jotka voivat olla taloudellisia
hyotyja tai jotain muuta. Arvo onkin siis melko subjektiivinen kasite, silla eri ih-
miset erilaisine tarpeineen ja arvostuksineen voivat antaa samalle metsélle hy-
vinkin erilaisen arvon. Kayttdarvosta puhuttaessa tarkoitetaan kohteen kaytosta
tiettyyn tarkoitukseen saatavaan hyotyyn perustuvaa arvoa, joka on yleensa
metsakiinteistdjen kohdalla puuntuotannollinen arvo. Metsdnomistajalle met-
salla voi kuitenkin olla esimerkiksi korkea virkistyskayttéarvo, mutta monia met-
satilojen ostajia kiinnostaa lahinna metsakiinteiston puuntuotannollinen kaytt6-
arvo sijoituspaatosta tehdessaan. Eras kiinteistbarvioinnin periaate onkin, etta
omaisuuden arvioinnissa painotetaan kiinteiston parhaan tuoton ja k&yton mah-
dollisuuksia. (Paananen ym. 2009, 22-23.)

4.2 Metsakiinteiston arvo

Arviota metsakiinteiston taloudellisesta arvosta tarvitaan, kun kiinteiston omis-
tussuhteissa tapahtuu muutoksia (Paananen ym. 2009). Suomessa tehdaan
vuosittain noin 15 000 yksityisen metsdomaisuuden omistuksen siirtoa valta-
osan niista tapahtuen sukulaiskaupoin, lahjoituksin tai perintoné. Edustavia, ei-
sukulaisten véalisia kauppoja on noin viidesosa vuosittain tapahtuvista omistuk-
sen vaihdoksista. (Ar6la, Jarvinen & Kallatsa 2019, 21.) Useimmiten tila-arviota
tarvitaan sukupolvenvaihdoksissa (Liljeroos 2021, 188). Arvon maaritysta tarvi-

taan myos harkittaessa kiinteiston kayttdd luoton vakuutena,
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vahingonkorvauksia arvioitaessa seka erilaisissa metsatalouden tulos-, kannat-

tavuus- ja suunnittelulaskelmissa. (Paananen ym. 2009, 20.)

Metsakiinteiston arvon maarityksen painopisteet vaihtelevat arvion kayttétarkoi-
tuksen mukaan. Metsatilan myyjan on tarkeda asettaa hintapyyntdnsa siten,
ettd han saa kaupasta mahdollisimman lahella tavoitettaan olevan hinnan toivo-
mansa myyntiajan kuluessa, jolloin arvion laatijan tehtadvana on arvioida puolu-
eettomasti omaisuuden markkina-arvo, jolla tila menee kaupaksi kohtuuajassa.
Arvioinnissa on tarkeaa ottaa huomioon markkinoiden hintataso. (Paananen
ym. 2009, 20.)

Metsan ostajan nakokulmasta kyseessé on sijoituspaatos, johon vaikuttaa met-
san arvo kayttotarkoituksessaan. Puuntuotannossa paattkseen vaikuttaa odo-
tettavissa olevat puunmyyntitulot sekd metsanhoidosta aiheutuvat kustannuk-
set, joita verrataan muista mahdollisista sijoituksista saataviin tuottoihin ja kus-
tannuksiin. Tulevia tuottoja koskevissa laskelmissa ostaja kayttaa omaa korko-
vaadettaan. Sijoituksen rahoitustapa vaikuttaa investointipaatokseen, ja myos
veroilla ja metsavahennyksella on ostajalle suuri merkitys. (Paananen ym.
2009, 20-21.)

Metsatilan arvon maarittamiseksi laaditaan tila-arvio. Se on metsakiinteistokau-
pan keskeinen asiakirja, ja sen tulee olla ajantasainen ja myyntia varten laa-
dittu. Sen tekee yleensa valitysliikkeen tai metsénhoitoyhdistyksen henkild, ja
hanen asiantuntemuksensa ratkaisee, minka tasoinen tila-arvio on. (Paananen
ym. 2009, 119.)

Metsatilan arvo on monen tekijdn summa. Suurin painoarvo hinnan maarityk-
sessa on puuston maaralla ja sen muilla ominaisuuksilla. Metsan arvonmaari-
tyksessa huomioidaan esimerkiksi puuston laatu ja koko, puulajit ja niiden suh-
teelliset osuudet, maapohjan ravinteikkuus, metsatilan sijainti, tilan saavutetta-
vuus ja tieston kunto, metsanhoidon laatu seka virkistys- ja monikayttéarvot.
(Metsatilat.fi 2024.)
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4.3 Metsavaratiedot

Metsakiinteiston arvon maarittamisen lahtokohtana on luotettavat metsavaratie-
dot (Liljeroos 2021, 199). Lahtotietoina kaytetdan yleensa ajantasaisia ku-
viokohtaisia metsavaratietoja, jotka sisaltavat tiedot kasvupaikoista, puuston
maarista seka tiedot lahiajan hakkuumahdollisuuksista ja hoitotarpeista (Paana-
nen ym. 2009, 27). Metsavaratietoja voidaan hankkia kdymalla maastossa,
drone-kuvauksilla, ottamalla ne ajantasaisesta metsésuunnitelmasta tai hyodyn-
tamalla kaukokartoitusperusteista avointa metsavaratietoa, jota Suomen metsa-

keskus keraa ja yllapitaa.

Avoin metsavaratieto perustuu laserkeilausinventointiin, ja se on vapaasti kaik-
kien hyodynnettavissa (Liljeroos 2021, 191). Metsavaratietoa taydennetaan ja
ajantasaistetaan useiden tietolahteiden avulla, ja puustotietojen lisaksi se sisal-
taa esimerkiksi tiedossa olevat metsalakikohteet ja muut arvokkaat elinymparis-
tot. Puustotietojen luotettavuus vaihtelee sen mukaan mista tunnuksesta on
kyse. Keskipituus ja keskilapimitta ovat tarkimpia ja keskipituuden suhteellinen
keskivirhe onkin vain noin 5 prosenttia. Kokonaistilavuuden, pohjapinta-alan ja
keskilapimitan virheet ovat noin 10 prosenttia, kun kyseessa on tasaikaisraken-
teinen kasvatusmetsa tai uudistuskypsa metsa. Paapuulaji on oikein noin 95
prosentilla kuvioista. Taimikot, nuoret hoitamattomat metsat ja eri-ikaisrakentei-
set kuviot ovat hankalia inventoitavia, joten niissa esiintyy eniten virheita. Puus-
ton keski-ika on luotettavuudeltaan heikoin tunnus noin 25 prosentin virhemargi-
naalillaan, jolloin puuston idssa saattaa olla kymmenien vuosien heittoja. Myos
kuvioiden puulajisuhteissa on usein jonkin verran epatarkkuutta. Toisaalta taas
esimerkiksi uudistuskypsia yksijaksoisia puustoja koskeva laserkeilattu puusto-
tieto on usein luotettavampaa, kuin maastossa mitattu tieto. Taimikoiden ja
nuorten kasvatusmetsien puustotiedot on parempi taas hankkia maastossa.
(Niemi ym. 2023, 15-17.)

Avoimen metsavaratiedon keruun menetelmat kehittyvat koko ajan, jolloin uu-
dempaa tietoa voidaan pitda luotettavampana kuin vanhaa. Vanhempia tietoja
ajantasaistetaan erilaisin laskennallisin menetelmin, jolloin tiedon laatu voi hei-
kentya edelleen. (Niemi ym. 2023, 16.) Viimeisin koko Suomen kattava inven-
tointikierros alkoi vuonna 2020, ja viimeiset siihen kuuluvat alueet keilataan

vuonna 2025 (Metsakeskus 2024d.) Suurempia virheita tuottaa esimerkiksi se,
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ettd metsankayttdilmoituksissa ilmoitettuja toimenpiteita joiden avulla metsava-

ratietoa siis paivitetaan, ei ole tehty (Niemi ym. 2023, 17).

Maastossa mitatulla metsavaratiedolla on tiettyja etuja avoimeen metsavaratie-
toon verrattuna. Esimerkiksi kaikki puulajit ovat omina ositteinaan, kun taas la-
serkeilaustulkinnassa kaikki lehtipuut menevat samaan kategoriaan. (Niemi ym.
2023, 18.) Tama johtuu siita, ettd puustotulkinnassa kuusi ja manty erottuvat,
mutta lehtipuulajeja on vaikeaa erottaa toisistaan. Sen lisaksi maapera- ja kas-
vupaikkatiedot ovat luotettavammat, kun ne on maastossa todennettu. (Liljeroos
2021, 195.) Vaikka maastomittauksilla on puolensa, myds niihin liittyy epavar-
muutta silla mittausmenetelmat eivat ole absoluuttisen tarkkoja, eivatka mitatut
koealat valttamatta edusta kuvion ominaisuuksia taydellisesti (Niemi ym. 2020,
83).

Avointa metsavaratietoa kaytetaan yha enenevissa maarin tilojen arvon maari-
tyksissa. On valittgjia, jotka laativat tila-arvionsa pelk&n avoimen metsavaratie-
don pohjalta. Tiedot olisi kuitenkin hyva tarkastaa maastossa, silla metsatilan
myynti pelkédn avoimen metsavaratiedon perusteella on riski seké ostajalle etta
myyjalle. Avoin metsavaratieto on kuitenkin hyva tydkalu jonka avulla voi no-

peuttaa maastoty6ta. (Liljeroos 2021, 195.)

5 Arviointimenetelmat

5.1 Summa-arvomenetelma

Summa-arvomenetelmalld on pitkat perinteet metsatilojen arvonmaarityksessa
(Paanen ym. 2009, 30). Nykyisinkin se on yleisin kaytosséa oleva metsakiinteis-
tojen arviointimenetelma (Metsakeskus 2024c). Periaatteena on metsén arvon

maarittdminen sen erillisarvojen summana. Metsa koostuu metsikoista, yksittai-
sen metsikon arvo koostuu maapohjan seka puuston arvosta, ja puuston arvon
maaritystapa riippuu sen kehitysvaiheesta. (Paananen ym. 2009, 47.) Summa-
arvomenetelma on tuottoarvomenetelman sovellus, ja menetelmat muistuttavat
toisiaan (Liljeroos 2021, 199).
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Summa-arvomenetelmalla tehdyssa tila-arviossa metsatilan arvo méaaritetadén
metsikkdkuvioittain maapohjan arvon, taimikoiden arvon, puuston hakkuuarvon
ja mahdollisen odotusarvon summana. Maapohjan arvo, taimikoiden arvo seka
odotusarvot saadaan alueittaisista taulukoista. (Metsakeskus 2024c.) Taulukot
ovat Tapion kehittdmia ja yllapitdmia, ja viimeisin uudistus on tehty 2020 (Tapio
2024). Lopuksi tehdaan kiinteistokohtainen kokonaisarvon korjaus, joka huomioi
kunkin kiinteiston erityispiirteet, seka yleiset hoito- ja hallintomenot (Metséakes-
kus 2024c).

Korjaus on harkinnanvarainen, ja siind huomioidaan ne metsatilan kokonaisuu-
den arvoa alentavat ja nostavat tekijat, joita ei ole otettu huomioon yksittaisten
kuvioiden arvoissa (Paananen ym. 2009, 47). Liséksi jos arvioinnin tavoitteena
on tilan markkina-arvon méaarittdminen, voidaan kokonaisarvon korjauksella pyr-
kia mitoittamaan lopputulosta lahemmaksi todennakoista kauppahintaa. Tama
on tarpeellista, silla summa-arvomenetelmalla, erityisesti taulukoilla, on vain hy-

vin l6yha yhteys metsakiinteistomarkkinoihin. (Maanmittauslaitos 2023.)

Taimikoiden arvon ja puuston odotusarvon maarittamisessa kaytettavien taulu-
koiden arvot ovat laskennallisia arvoja, jotka perustuvat alueittaisten tyyppimet-
sikoiden kehitysennusteisiin. Ennusteet perustuvat saannallisesti hoidettujen
hyvélaatuisten metsien kehitykseen, ja ne on luokiteltu kangasmaiden kasvu-
paikkojen ja puulajien mukaan. (Paananen ym. 2009, 48.) Ennusteiden pohjana
olevat kasvumallit ja kehityssarjat kuvaavat yksi- tai kaksijaksoisen metsikon ke-
hitysta. Ennusteet eivéat sovellu eri-ikdisrakenteisen metsikon kehityksen ennus-
tamiseen. (Liljeroos 2021, 199.) Metsankasittelyt perustuvat metsanhoidon suo-
situksiin, ja oletuksena on ettéd kasvupaikka on hyvalaatuinen (Paananen ym.
2009, 79). Muita oletuksia ovat esimerkiksi alaharvennuksen kayttaminen ja
puuston jattaminen harvennusmallien keskirajalle. Taulukkoarvoja tulisikin pitaa

suuntaa antavina. (Maanmittauslaitos 2023.)

Taulukkoarvoihin on siséllytetty metsan uudistamis- ja hoitoty6t kustannuksi-
neen, kantohinnat puutavaralajeittain seké laskentakorot (Paananen ym. 2009,
76). Kantohinnat ja metsanhoitotdiden yksikkokustannukset paivittyvat vuosit-
tain (Tapio 2024). Pohjoisinta Suomea lukuun ottamatta taulukoiden laskenta-
alueet noudattavat maakuntarajoja, ja kasvuolosuhteiltaan samankaltaiset maa-
kunnat on yhdistetty samaan laskenta-alueeseen (Tapio 2020).
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Laskentakorko vaihtelee alueen ja kasvupaikan mukaan koron ollessa alhaisim-
millaan 1,75 % Yla-Lapin kuivilla kankailla ja korkeimmillaan 3,75 % etelaisen
Savo-Karjalan lehtomaisilla kankailla. Tiivistetysti taulukkoarvot ovat hehtaari-
kohtaisia nettonykyarvoja tietyilla korkokannoilla, puun hinnoilla ja metsankasit-
telyilla. Huonona puolena on, ettd ne voivat poiketa metsasijoittajan nakemyk-
sista ja tavoitteista. (Liljeroos 2021, 201-227.)

Taulukkoarvojen korkokannat on maaritelty siséisen koron avulla, jolloin yhden
kiertoajan pituisen jakson menojen ja tulojen nykyarvot ovat yhta suuret. Sisai-
nen korko maarittda taulukoiden laskentakoron ylarajan, ja mita alhaisempaa
diskonttokorkoa kaytetaan, sita korkeampi nykyarvo saadaan, ja mita pidempi
on laskennan aikavali, sitd suurempi on koron vaikutus. (Liljeroos 2021, 202;
Paananen ym. 2009, 81.) Tuottoarvon laskennassa kaytettavaa korkoa kalib-

roidaan myds metsankasvatukseen liittyvien riskien perusteella (Tapio 2024).

Aputaulukkoja kaytettdessa turvemaat rinnastetaan vastaaviin kangasmaiden
kasvupaikkoihin harkintaa kayttaen, ja arvoa alentaa myods kasvupaikan kivisyys
ja soistuneisuus. Puuston huono laatu, kasvupaikalle sopimaton puulaji, met-
sanhoitorastit ja vajaatuottoisuus alentavat arvoa. (Paananen ym. 2009, 49.)
Vertailun helpottamiseksi taulukot sisaltavat laskennan taustalla olevien metsi-
koiden kehityssarjojen keskeisimmat tunnukset (Tapio 2020).

Sama reaalikorko, kehitysennusteet, kantohinnat ja kustannukset ovat kaytossa
my6s metsamaan aputaulukoissa. Maan arvot on laskettu puulajeittain ja kasvu-
paikoittain, ja lopulliset taulukkoarvot on saatu eri puulajien maan arvojen paino-
tettuina keskiarvoina painotusten perustuessa eri puulajien suhteelliseen esiin-
tyvyyteen laskenta-alueen kyseiselld kasvupaikalla. (Paananen ym. 2009, 81—
83).

Maan arvon laskenta on tehty Faustmannin paljaan maan arvon kaavalla, joka
vastaa kysymykseen paljonko puuntuotantoon hankittavasta paljaasta metsa-
maasta kannattaisi maksaa tietylla korkovaateella, jos tunnetaan odotettavissa
olevat tulot ja menot. Metsémaan arvot ovat saatavissa taulukoista alueittain ja
kangasmaiden kasvupaikoittain. Kitu- ja joutomaiden maapohjan arvot maarite-
taan metsdmaan karuimpien kasvupaikkojen arvojen pohjalta. (Paananen ym.
2009, 49-82.)
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Taimikoiden arvot méaritetdén taimikoille, joilla ei viela ole hakattavaa aines-
puuta. (Paananen ym. 2009, 49.) Taimikon hehtaarikohtainen arvo maaritetaan
taulukoista paapuulajin, kasvupaikan ja keskipituuden perusteella (Liljeroos
2021, 215). Taimikossa olevalle ylispuustolle voidaan laskea hakkuuarvo mikali
ne tullaan aikanaan hakkaamaan pois, mutta saastopuut jatetdan laskennan ul-

kopuolelle. (Paananen ym. 2009, 50.)

Kasvatusmetsien arvot maaritetdan puuston sen hetkisen hakkuuarvon ja puus-
ton tulevaisuuden tuottoihin perustuvan odotusarvon yhdistelménéa. Hakkuuarvo
lasketaan metsikdon puuston tilavuuden, puutavaralajijakauman ja vallitsevien
kantohintojen perusteella. Odotusarvo huomioidaan joko liséamalla puuston
hakkuuarvoon odotusarvolisa, tai kertomalla hakkuuarvo odotusarvokertoimella.
(Paananen ym. 2009, 50-51.)

Kasvatusmetsien odotusarvolisat ja -kertoimet on taulukoitu aputaulukoihin kas-
vupaikan, puulajin ja puuston keskipituuden mukaan. Keskipituuden asemasta
mahdollista on kayttd& puuston ikda. Jos kasvatusmetsassa on viiden vuoden
sisélla harvennustarvetta, tulevalle hakkuukertymalle ei lasketa odotusarvoa.
(Liljeroos 2021, 218.)

Odotusarvolisilla tai -kertoimilla lasketut tulokset antavat hieman toisistaan poik-
keavan lopputuloksen riippuen siitd, kuinka suuri on metsikén todellisen puus-
ton ja taulukkoarvojen laskennassa kaytetyn tyyppimetsikon puuston maaran ja
hakkuuarvojen ero. Odotusarvokertoimella laskettu odotusarvo suhteuttaa odo-
tusarvon puuston todelliseen hakkuuarvoon, ja se antaa luotettavampia tuloksia
etenkin tilanteissa joissa laskettavan metsikon kasittelyhistoria ja metsanhoidol-
linen tila poikkeavat taulukkoarvojen laskennassa kaytetyista kehityssarjoista.
(Paananen ym. 2009, 52.) Toisaalta nuorella kasvatusmetsalla on melko vahén
hakkuuarvoa, jolloin puusto on hinnoiteltava odotusarvolisaa kayttaen. Jos taas
puuston maara on yliarvioitu, kerrointa kaytettaessa virhekin kertautuu. (Lilje-
roos 2021, 218-219.)

Uudistuskypsien metsikdiden arvo lasketaan suoraan puuston hakkuuarvona
hinnoittelemalla myyntikelpoinen puusto puutavaralajeittain. Uudistuskypsien
metsikdiden puuston hakkuuarvo vaikuttaa usein merkittavasti tilan kokonaisar-

voon, minka vuoksi niiden puumaaran tulisi olla erityisen huolellisesti arvioitu.
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(Paananen 2009, 52-54.) Puusto hinnoitellaan senhetkisilla kantohinnoilla tai
kaytetaan parin kolmen viime vuoden keskihintoja (Liljeroos 2021, 221).
Yleensa puusto hinnoitellaan pidemman aikavalin, esimerkiksi kolmen vuoden
keskikantohintojen perusteella, silla puutavaralajien hintojen kehitysta tai hak-
kuiden ajankohtaa ei tiedeta. Tall6in myds vahennetéén lyhytaikaisen poikkeuk-
sellisen pienen tai suuren kysynnén vaikutusta puuston arvon maaritykseen.
(Maanmittauslaitos 2023.)

Kokonaisarvon korjauksen avulla paastaan tilan erillisisosien summasta metsa-
tilan kokonaisarvoon, ja korjauksen arvo vaihtelee paljon arvioitavien kohteiden
mukaan (Paananen ym. 2009, 55). Perinteisesti arvoa alentavina tekijoiné on
neuvottu ottamaan huomioon puun myyntitulojen verotus (-19 % keskimé&éarai-
nen toteutunut veroaste), hallintokulut (-5 %), varainsiirtovero (-4 %) ja kaupan-
kaynnin kustannukset (-4 %). Metsakiinteistdjen markkinahinnat ovat kuitenkin
nousseet, ja toteutuneet kauppahinnat ovat keskimaarin olleet summa-arvolas-
kelmia suurempia. Tall6in kokonaisarvon korjauksen tulisi olla arvoa lisaava, mi-
kali arvion tavoitteena on maarittaa tilan todennékdinen markkinahinta. (Lilje-
roos 2021, 224-225; Maanmittauslaitos 2023.)

Muita kokonaisarvoa alentavia tekijoitd ovat muun muassa puuston ja taimikoi-
den huono laatu, taimikoiden ja odotusarvoina méaariteltyjen puustojen suuri
osuus, turvemaiden seka kivisten ja soistuneiden kankaiden suuri osuus, tilan
epaedullinen sijainti, tilan suuri koko, huonot puutavaran korjuu- ja kuljetusolo-
suhteet ja metsanhoitorastit. (Paananen ym. 2009, 56-57.) Selkeinta olisi kui-
tenkin huomioida kuviokohtaiset arvoa alentavat tekijat jo ennen kokonaisarvon
korjausta, ja siséllyttd&d kokonaisarvon korjaukseen vain sellaiset tekijat joita ei

voi ottaa huomioon kuvioiden arvossa (Liljeroos 2021, 224).

Kokonaisarvoa nostavat suuret valittoméat hakkuumahdollisuudet, valmiit tieyh-
teydet, erikoispuutavaralajien merkittava maara, erityisarvot kuten rantatontit tai
maa-ainesten ottomahdollisuus, vuokraoikeudet ja osuudet yhteismetséan tai

yhteisiin alueisiin (Paananen ym. 2009, 57).

Tilan metsien hyva laatu ei nosta kokonaisarvoa, silla se on oletuksena tauluk-
koarvoissa. Tilan sijainti suhteessa raakapuumarkkinoihin tulee osittain huomi-
oitua laskennassa kaytettavissé kantohinnoissa. Tilan suuri koko ei mydskaan
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ole aina arvoa alentava tekija, silla suuria metséatiloja tulee harvemmin myyntiin
ja niista voi olla kysyntaa, jolloin kauppa-arvo yksikkoa kohti ei valttamatta ole

alempi kuin pienemmilla tiloilla. (Paananen ym. 2009, 57.)

5.2 Tuottoarvomenetelma

Tuottoarvomenetelméssa metsan arvo maaritetdén siita tulevaisuudessa saata-
vien tulojen ja kustannusten nykyarvojen erotuksena, eli nettotulojen nykyar-
vona. Metsatalouden tulot ja kustannukset syntyvat eri aikaan ja usein pitkalla
ajanjaksolla, jolloin aikatekija tulee ottaa huomioon diskonttaamalla nettotulot
kayttotarkoitukseen sopivalla korkokannalla. Laskelman perusteena on metsan
kasvun ja tuotoksen seka tulojen ja menojen ennustaminen laskentajarjestel-
mien avulla. Laht6tiedoiksi jarjestelmiin tarvitaan metsasuunnitelman tietosisal-
|6n tasoista metsan kuvausta. Maan ja puuston arvoa ei arvioida erikseen, vaan
yhtena kokonaisuutena. (Paananen ym. 2009, 36—38; Ar6la ym. 2019, 58-59.)
Kaytannossa laskentaohjelmistojen laskentakaavoissa puustoinen ja puustoton
maa on kuitenkin ositettu, ja puustoton maa kuvaa paljaan maan arvoa. Laskel-
missa yhta kiertoajanmittaista tulo- ja menokertymaa toistetaan kiertoajan pitui-
sina jaksoina ikuisuuteen saakka, mutta laskenta voidaan tehda myés lyhyem-
malle ajalle, esimerkiksi 10-20 vuoden pituiselle metsasuunnittelukaudelle, jol-
loin kyseessa on kassavirta-analyysi. (Ardla 2015, 14.) Tuottoarvomenetelmalla
on vahva taloustieteellinen perusta, eika siihen liity kokonaisarvon korjauksen
subjektiivisuutta. (Liljeroos 2021, 233.)

Tuottoarvomenetelma soveltuu erityisesti suurten metséalueiden arvon maari-
tykseen (Metsakeskus 2024c). Se onkin tyypillisin tuottoarvomenetelman sovel-
luskohde, mutta menetelma sopii hyvin myos tyokaluksi metsaéan sijoittavalle.
Menetelma edellyttdd kohtuullisen tarkkoja metsavaratietoja, joiden perusteella
on mahdollista luotettavasti ennustaa metsan pitké&n aikavalin tuottoa. Liséksi
on maariteltdva laskelman diskonttauskorko. Sijoittaja valitsee korkovaateeksi
oman tuottotavoitteensa, jolloin h&n saa tietoa siitd onko metsakiinteistbn osto

taloudellisesti kannattava sijoitus. (Paananen ym. 2009, 29-30.)
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Kannattavuuslaskelmien lisaksi tuottoarvomenetelméaa voidaan kayttaa kiinteis-
tbarvioinnissa, jolloin tavoite ja kaytettava korko ovat erilaisia. Metsatilan mark-
kina-arvoa tuottoarvomenetelmalla maaritettdessa kyseessa on kiinteistomark-
kinat huomioonottava tuottoarvo, jolloin laskennassa kaytettava korkokanta tu-
lee johtaa metsakiinteistomarkkinoilta. Markkinoilta johdettu korkotaso tarkoittaa
kaytannossa sita sisaista korkoa, jolla diskontattuna tilasta saatavien ennustet-
tujen nettotulojen nykyarvo vastaa kiinteistosta maksettua kauppahintaa. (Ar6la
ym. 2019, 57-60.) Menetelmassé haetaan tuottoarvojen laskentakorkoa metséa-
tiloista maksettujen kauppahintojen ja naista tiloista odotettavien tulojen ja kus-
tannusten avulla. Talléin pyritdan maarittdmaan sellainen sisainen korko, jolla
metsétiloilta lasketut tuottoarvot ovat yhta suuria toteutuneiden kauppahintojen
kanssa. Saatua korkotasoa voidaan sen jalkeen kayttaa vastaavantyyppisten
metsatilojen markkina-arvon maarittamiseen. (Ar6la 2015, 17.)

Arélan (2015) mukaan markkina-arvoon paastaan myos kayttamalla kokonais-
arvon korjausta. Tallgin tulisi huomioida verot, metsanomistuksen yleiskulut ja
mahdolliset kiinteistokauppaan liittyvat kulut. Laskentaohjelma ottaa huomioon
puuston maarallisen vaihtelun ja sen vaikutuksen tuleviin tuottoihin seka kasvu-
paikkoihin liittyvat arvoa alentavat tekijat, jolloin niita ei tarvitse huomioida koko-

naisarvon korjauksessa. (Arola 2015, 15.)

Ar6lan (2015, 16) mukaan suurin epavarmuustekija metsan arvon maarittami-
sessa tuottoarvomenetelmalla liittyy laskentakoron valintaan, silla laskennan tu-
los riippuu voimakkaasti valitusta korkokannasta. Yleisen kasityksen mukaan
laskentakorkona tulisi kayttaa reaalista korkoa, joka saadaan pitkalla aikavalilla
vastaavantyyppisista vaihtoehtoisista sijoituskohteista. Kaytanndssa koron maa-
rittAminen talla perusteella on vaikeaa maailmanlaajuisten paaomamarkkinoi-
den muutoksista johtuen, eika korkoa ole talléin johdettu metsakiinteistomarkki-
noilta, jolloin kyseessa on investointiarvo sijoittajalle hanen tehdessaan vertai-
lua eri sijoituskohteiden valilla. Reaalisena laskentakorkokantana on yleensa pi-
detty 3-5 prosenttia. (Aréla ym. 2019, 63.)

Yleensa laskennassa kaytetdan samoja kantohintoja ja metsanhoitotéiden kus-
tannuksia koko laskenta-ajalle, ja suhdannevaihteluiden vaikutuksen minimoi-

miseksi on suositeltavaa kayttda pidemman aikavalin keskiarvohintoja
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(Paananen ym. 2009, 38; Aréla ym. 2019, 59). Aikavali voi olla esimerkiksi 3-5
vuotta (Arola 2015, 15).

Tuottoarvomenetelmén huonona puolena voidaan pitaa sita, etta erityisesti kay-
tettaessa korkeaa korkokantaa, painottuvat lahitulevaisuuden tulot (Arola ym.
2019, 56). Mikali tilalta ei voi hakata puuta myyntiin esimerkiksi seuraavan kym-
menen vuoden aikana, laskee se yleensa huomattavasti metsan laskennallista
arvoa. (Liljeroos 2021, 232.)

Laskelmat on mahdollista tehda ottamalla huomioon tai jattamalla pois verotuk-
sen vaikutus ja hallintokulut. Rahan arvon mahdollisia muutoksia ei yleensa
huomioida, vaan laskelmat tehdaan tietyn ajankohdan rahan arvossa. (Liljeroos
2021, 230; Paananen ym. 2009, 38.) Ar6la ym. (2019, 59) ovat samaa mielta

edellisista vaitteista, mutta kehottavat hallintokulujen sisallyttamista laskelmiin.

5.3 Kauppa-arvomenetelma

Kauppa-arvomenetelma perustuu toteutuneisiin metsatilakauppoihin ja niissa
maksettuihin kauppahintoihin. Se on kayttokelpoinen menetelméa metsan mark-
kina-arvon maaritykseen, jos edustavia vertailukauppoja on paljon, kaupan koh-
teena olleiden metsakiinteistdjen ominaisuudet ovat tiedossa eikd metsétilojen
markkinatilanteessa ole tapahtumassa suuria muutoksia. Kaytannon arviointiti-
lanteissa ei aina ole kuitenkaan kaytettavissa riittavan laajaa, tilastollisesti pate-
vaa vertailuaineistoa, jonka metsavaratunnukset olisivat tiedossa. (Paananen
ym. 2009, 29.) Kauppa-arvomenetelma ei yleensé sovellu metsétilojen arvon-
maaritykseen, mutta yhteismetsdosuuksien arvonmaéaaritykseen se voi sopia, jos
osuuskauppoja on toteutunut vapailla markkinoilla riittavasti (Metsakeskus
2024c). Kauppa-arvomenetelman kauppahintatietoja voi myds kayttdd summa-
arvomenetelmaan sisaltyvan kokonaisarvon korjauksen suuruuden maarittami-

seen (Paananen ym. 2009, 35).

Kauppa-arvomenetelman kayttomahdollisuuksia parantavat eri organisaatioiden
perustamat omat kiinteistokauppojen seurantajarjestelmat. Julkinen kiinteistéjen

kauppahintarekisteri ei sellaisenaan riita vertailuaineistoksi, koska siihen ei
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sisélly metsavaratunnuksia. (Paananen ym. 2009, 29.) Julkisia vertailuun kay-
tettavissa olevia tietolahteita ovat Maanmittauslaitoksen kauppahintarekisteri ja
kauppahintatilastot, seka niiden pohjalta kootut Luonnonvarakeskuksen metsa-
kiinteistdjen kauppahintatilastot. Ne eivat kuitenkaan sisalla tietoja myytyjen
kiinteistdjen puustosta, hakkuumahdollisuuksista, metsdmaan laadusta ja tuot-
tokyvysta seka muista keskeisesti hintaan vaikuttavista tekijoista. (Aréla 2015,
12.)

Kauppa-arvomenetelman oletuksena on, ettd markkinat osaavat hinnoitella kiin-
teist6t oikein, jolloin kauppahinta kuvaa aidolla tavalla kiinteiston markkina-ar-
voa. Kauppa-arvomenetelmaa kaytetaankin laajasti esimerkiksi asuntokau-
poissa. Metsakiinteistbjen arvonmaaritykseen sovellettaessa tarkeimpia vertai-
lukelpoisuuden tunnuksia ovat tilan sijainti, kokoluokka, puuston maara, hak-
kuumahdollisuudet, kehitysluokkarakenne, kaupasta kulunut aika seka kaupan
edustavuus, eli kauppa ei saa olla sukulaisten valinen. (Paananen ym. 2009,
31-32.) Arélan (2015) mukaan vertailukohteilta tulisi olla tiedossa kehitysluok-
kajakauma, puuston keskitilavuus, tukkipuuston osuus, lahiaikoina hakattavissa
olevan puuston maara, kasvupaikkojen laatu ja tuotoskyky. Lisaksi tulisi tietaa
ovatko kaupat sisdltaneet pelkkaa metsatalousmaata vai myos esimerkiksi pel-
toa tai rakennuksia (Aréla 2015, 12).

Selvia ohjeita siitd, kuinka paljon vertailukauppoja tulisi olla kaytettavissa tai
kuinka samankaltaisia tilojen tulisi vertailussa olla ei ole olemassa. Pelkastaan
metsatalouden maata sisaltavia edustavia kauppoja voi yhden kunnan alueella
tapahtua varsin vahan, mutta koska metsén tuotto-olosuhteet eivat muutu kovin
jyrkasti voi menetelmassa hyddyntdd useamman lahikunnan vertailuaineistoja.
Yli vuoden vanhoja kauppoja ei tulisi vertailussa kayttaa, silla markkinatilanne ja

hintataso voivat vaihdella nopeastikin. (Paananen ym. 2009, 32.)

6 Tutkimuksen tavoite

Metsakiinteistdjen arvonmaaritys on totuttu tekemaan summa-arvomenetel-
malla, vaikka kokonaisarvon korjaukseen liittyy subjektiivisuutta. Tuottoarvome-

netelméalla on vahva taloustieteellinen perusta, mutta jotta se olisi
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hyodynnettavissd metsakiinteiston arvonmaarityksessa, tulisi diskonttauskorko
johtaa markkinoilta. Kauppa-arvomenetelmalla voitaisiin saavuttaa sopiva mark-
kinahinta, mutta tilastoituja lahtdaineistoja ei yleensa ole riittavasti, jotta arvo
voitaisiin talla tavalla maarittdd. Summa-arvomenetelma ja tuottoarvomene-
telm& muistuttavat toisiaan, ja kauppa-arvomenetelma perustuu toteutuneisiin
tilakauppoihin. Kaiken kaikkiaan menetelmat eroavat toisistaan merkittavasti, ja
tarkoituksena oli vertailla eri laskentamenetelmilla saatuja tuloksia toisiinsa. Ta-
voitteena oli myds tutkia, 0ytyykd menetelmien valille syntyvien erojen taustalta
jotain yhtenevaisyyksia tai selittavia tekijoita esimerkiksi metsakiinteiston omi-

naisuuksiin liittyen.

Tarkoituksena oli my6s arvioida kuinka kannattavaa aineistona oleviin metsa-
kiinteistoihin olisi sijoittaa. Lisaksi pyrkimyksena oli vertailla erilaisten kasvatus-
tapojen vaikutusta kannattavuuteen, ja l0ytaa aineistosta sijoitusmielessa opti-

maalisin vaihtoehto.

Tutkimuskysymykset:

e Minkalaisia eroja syntyy eri menetelmilla laskettuihin metsakiinteistdjen
markkina-arvoihin ja miten ne vertautuvat hintapyynt6én?

e Mistd mahdolliset erot johtuvat?

e Kuinka kannattavaa kyseisiin metsakiinteist6ihin olisi sijoittaa?

e Miten metsénkasvatustavan valinta vaikuttaa kannattavuuteen?

¢ Mik& metsakiinteistd on paras sijoituskohde?

7 Tutkimuksen toteutus

7.1 Aineisto

Aineistoksi kerattiin myynnissa olevia metsakiinteistdja metsatilat.fi sivustolta.
Tavoitteena oli I16ytdd mahdollisimman suuria tiloja jotka koostuisivat paaasi-
assa metsamaasta, ja joilla olisi hakkuumahdollisuuksia lahitulevaisuudessa.

Kasvupaikkojen suhteen pyrittiin valttamaan karuimpia kasvupaikkoja,
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taimikkovaltaisuutta, erityisarvoja, rasitteita seké yhteismetsaosuuksia. Naiden
kriteerien kanssa jouduttiin kuitenkin joustamaan, silla aineisto oli riippuvainen
siitd minkalaisia kiinteistdja aineistonkeruuhetkelld oli kaupan. Tarkoituksena oli
myo0s se, etta aineistoa l6ytyisi mahdollisimman monipuolisesti eri puolilta Suo-
mea, jotta vertailua olisi mahdollista tehda maakuntatasolla. Lopulta aineistoksi
l6ytyi 20 metséakiinteistdoa 9 maakunnan alueelta. Metsakiinteistdjen hintapyyn-
not vaihtelivat 80 000 ja 405 000 euron vélilla ja tila-arvioissa maaritellyt kiinteis-
ton arvot vaihtelivat 73 940-406 290 euron valilla. Tukkiprosentti vaihteli 8-53
prosentin valilla. Metsakiinteistdjen pinta-alat vaihtelivat 42—117 hehtaarin va-
lill&, ja niiden sisaltdmén metsdmaan ala 41-97 hehtaarin valilla. Puuston maara
vaihteli 2 948-9 849 kuutiometrin valilla ja puuston maara metsamaan hehtaaria

kohden vaihteli 70-201 kuutiometrin valilla.

Liljleroosin (2021) mukaan yksi tapa arvioida metsan soveltuvuutta sijoituskoh-
teeksi on tarkastella sen hehtaarikohtaista puumaaraa. Etela-Suomessa puu-
maaran tulisi olla vahintaan 100 m¥ha, Vali-Suomessa 80 m3/ha ja Lapissa 60
m3/ha. (Lilieroos 2021, 314). Aineistoon kuului tiloja yhdeksan maakunnan alu-
eelta, ja ne luokiteltiin Liljeroosin esittamiin alueisiin mukaillen lampésumma-
alueita, ja Lappiin kasitettiin kuuluvaksi myds muita Pohjois-Suomen kuntia.
Etela-Suomeen luokiteltiin kuuluvaksi kolme kiinteisto4a, joista kaksi ei yltanyt ta-
voiterajalle ja yksi ylitti sen. Vali-Suomeen kuului kymmenen kiinteistoa, joista
kahdeksan ylitti tavoiterajan ja kaksi alitti. Pohjois-Suomeen kuului seitseman
kiinteist6a, joista kaikki ylittivat suositusrajan. Yhteensa hyvapuustoisia tiloja oli

siis 16 kappaletta ja huonopuustoisia tiloja nelja kappaletta.

Kiinteistot joiden puuston hehtaarikohtainen maara alitti suositusrajan, on mer-
kitty punaisella (taulukko 1). Kiinteistdja joiden puuston hehtaarikohtainen
maara ylitti suositusrajan ei ole taulukkoon merkitty varikoodilla. Kiinteistot joi-
den puuston hehtaarikohtainen maara ylsi vahintdéan samaan kuin maantieteelli-
sesti alempaan eli tavoitepuuston maarén osalta ylempaan luokkaan on mer-
kitty vihrealla. Tavoiterajat ylittavia kiinteistoja eli erityisen runsaspuustoisia kiin-
teistdja oli aineistossa yhteensa 13 kappaletta. Lisdksi taulukosta ilmenee met-
sakiinteistolle tAssa opinnaytetydssa annettu nimi, sijaintialue, hintapyynto,
pinta-ala, metsdmaan ala, puuston kokonaistilavuus ja keskitilavuus metsa-
maalla, tukin suhteellinen osuus puustosta, kangasmaan suhteellinen osuus

metsédmaasta, tuoreiden ja lehtomaisten ja niihin rinnastettavien turvemaiden
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suhteellinen osuus seka kehitysluokat luokiteltuna taimikoihin, kasvatusmetsiin

ja uudistuskypsiin metsiin.

Metsdkiinteisto Alue | Hintapyynt6 | Pinta-ala Metsdamaa Puusto Kasvupaikat Kehitysluokat
ha ha m® m%m-ha Tukki-%|Kangasmaa MT/OMT|T1,72,Y1 02-03 04
A (méaéaraala) E-S 225000€ 49 49 4542 93 20 % 96 % 88 % 36 % 60% 4%
B (méaaraala, saaressa) E-S 175000 € 46 45 4238 95 35% 100 % 95 % 61 % 38% 10%
C E-S 405000 € 50 48 7472 156 53% 95 % 98 % 2% 59% 39%
D V-S 130000 € 44 41 2948 72 21% 68 % 0% 14% 86% 0%
E (metsalo) V-S 150000 € 56 56 4289 77 21% 99 % 49 % 37% 59% 3%
E V-S 159000 € 45 45 4793 107 31% 71% 7% 11% 70% 19%
G (kolme erillista palstaa) V-S 193000 € B5] 48 B5il5] 114 30 % 45 % 8% 3% 83% 14%
H (maaraala) V-S 282000€ 64 61 7010 114 31% 66 % 62 % 20% 62% 19%
| V-S 183000 € 54 42 4846 116 36 % 43 % 25% 12% 87% 1%
J V-S 230200€ 63 62 7306 118 30 % 47 % 38% 0% 9% 4%
K (kolme erillista palstaa) V-S 246000 € 67 54 7452 139 34% 61% 43 % 12% 73% 15%
L (metsalo) V-S 355600 € 67 66 9849 150 36 % 44 % 46 % 7% 82% 11%
M V-S 324200€ 42 41 8175 201 42 % 93 % 97 % 7% 76% 17 %
N (metsalo) P-S 132000€ 86 68 4724 70 16 % 57 % 55 % 32% 60% 7%
(0] P-S 155000 € 62 59 4650 79 23 % 92 % 44% 42 % 41% 16%
P (kolme erillista palstaa) P-S 80000€ 78 56 4443 79 14% 79 % 60 % 0% 98% 2%
Q P-S 201000€ 117 97 7777 80 8% 20 % 29 % 10 % 84% 5%
R P-S 100000 € 53 36 2956 82 27 % 86 % 88 % 17 % 9% 34%
S(maaraala) P-S 129000 € 101 60 5947 99 10% 100 % 100 % 0% 93% 7%
T (seitseman erillista palstaa)|P-S 196 000 € 77 63 7503 120 29% 81% 28 % 12% 43% 43%

Taulukko 1. Aineistoon kuuluvien metsékiinteistdjen tietojen yhteenveto.

Kiinteistdjen tiedot on keratty niiden myynti-ilmoituksista ja ilmoituksien liitteina
olleista metsaarvioista. Suurin osa metsaarvioista oli Metsanhoitoyhdistysten te-
kemid, ja yleensa niiden yhteydessa kerrottiin laskelmissa kaytettyjen kantohin-
tojen perustuvan alueellisiin keskikantohintoihin. Kaikissa néista arvioista kayte-
tyt hinnat eivat olleet nakyvilla ja yleensa arvioissa ei kerrottu tarkemmin minka

aikavalin hintoihin kantohinnat perustuvat.

Metsavaratiedot perustuivat padasiassa vuoden sisélla tehtyihin maastokayntei-
hin. Joissain tapauksissa metsavaratietoja oli paivitetty laskennallisesti edellisen
maastokayntiarvioinnin tai tehtyjen hakkuiden perusteella ja joissain tapauk-
sissa oli hyddynnetty osittain avointa metsévaratietoa. Kaikki tila-arviot oli tehty
summa-arvomenetelmalld, ja vaihtelua oli kokonaisarvon korjausten suuruu-

dessa ja siind kaytettiinkd laskelmissa odotusarvolisia vaiko ei.
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7.2 Menetelmat

7.2.1 Summa-arvolaskelmat

Summa-arvolaskelmat tehtiin avoimen metsavaratiedon ja Tapio Oy:n Forest-
KIT-metsatietojarjestelméan avulla. ForestKIT on metsavarojen hallintaan ja met-
sasuunnitteluun tarkoitettu metsatietojarjestelma, jonka avulla voi tehda esimer-
kiksi tila-arvioita, metsésuunnitelmia, karttoja, leimikoita ja metsdnhoitotydmaita.
Jarjestelmaan voi hakea avointa metsavaratietoa kiinteistotunnuksen perus-
teella. Metsien kasvunmallinnus perustuu Luonnonvarakeskuksen ajantasaisiin
MOTTI-kasvumalleihin. (ForestKIT 2023.)

Kiinteistdjen metsavaratiedot ladattiin ForestKIT-sovellukseen kiinteistétunnuk-
sien avulla ja samalla kaynnistettiin nykytilalaskenta, jotta puustotiedot olisivat
ajankohtaiset. Metsakiinteiston | tiedot olivat ensimmaiset jotka jarjestelméaén
johdettiin, ja kiinteiston tietoja tarkastellessa huomattiin, etta kuviotiedoissa oli
joitakin epaloogisuuksia liittyen kehitysluokkaan ja kuvion puustoon ja tietoja
muokattiin. Muokkaus vaikutti eri kehitysluokkien pinta-aloihin mutta ei esimer-
kiksi kiinteiston puuston maaraéan. Kiinteiston arvoon muokkaus vaikutti 932 eu-
roa alentavasti. Muiden kiinteistojen kohdalla tietoja ei tarkasteltu eika niita
myo6skadn muokattu. Taman jalkeen kiinteistoista luotiin tila-arviot ilman koko-
naisarvon korjausta. Sen lisdksi luotiin raportit kehitysluokkajakaumasta, silla
tiedot kehitysluokista eivat sisaltyneet tila-arvioon. Kitu- ja joutomaan arvoina
kaytettiin sovelluksessa oletuksena olevia arvoja, jotka olivat kitumaan osalta 85
euroa hehtaarilta ja joutomaan osalta 50 euroa hehtaarilta. Laskelmien puutava-
ralajihintoina kaytettiin Luonnonvarakeskuksen tilastoimia alueittaisia keskikan-

tohintoja vuosilta 2019-2023, jotka ovat ohjelmistoon sisddnrakennettuina.

Kysymyksia heratti kokonaisarvon korjauksen maarittdminen, silla sité ei voinut
esimerkiksi ottaa suoraan myynti-ilmoitusten tiedoista, silla erilaisia vahennyksia
oli voitu siséllyttda jo kuviokohtaisiin arvonmaarityksiin. Paanasen ym. (2009,
57) mukaan kokonaisarvon korjauksena summa-arvoon on yleensa tehty 20-30

prosentin vahennys ja vaihtelua on ollut 10-50 prosentin vahennyksen valilla.
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Liljleroosin (2021) mukaan nykyaan entista useammin on kaynyt niin, etta toteu-
tunut kauppahinta on ollut suurempi kuin tila-arvion summa-arvo, eikéa kokonais-
arvon korjaus enaa automaattisesti alenna arvoa. Han myds ehdottaa, etta
summa-arvomenetelmalla laadittavissa arvioissa voisi hyodyntaéa kauppahinta-
aineistoa ja korjata kokonaisarvoa vertailukauppojen osoittamaan suuntaan, jol-

loin pois jaisi kokonaisarvon korjauksen arpominen. (Liljeroos 2021, 224—-226.)

Hannu Liljeroos yllapitaa yli 10 hehtaarin metsatilojen hintaseurantaa, joka si-
saltaa tietoja myytyjen kiinteistdjen puustosta. Puustotiedot on koottu Internetin
kauppapaikoilta ja kauppahinnat Maanmittauslaitoksen kauppahintarekisterista.
Seurannassa ei ole mukana sukulaiskauppoja, tai kauppoja joissa on mukana

erityisarvoja kuten peltoa tai rakentamisoikeuksia. (Aréla 2015, 12.)

Opinnaytetydssa paadyttiin kayttdmaan kauppahinta-aineiston perusteella laa-
dittua lineaarista regressiomallia, jotta voitaisiin valttaa kokonaisarvon korjauk-
sen maarittdminen ja saada selville suoraan kiinteiston markkina-arvo. Hannu
Liljeroos ystavallisesti antoi kayttdon vuoden 2023 hintaseurantatietojaan opin-
naytetyossa hyodynnettavaksi. Han on pitanyt hintaseurantaa yli kymmenen
vuoden ajan. Tilastoihin sisaltyi tilan nimi, Kiinteistérekisteritunnus, kunta, kau-
panteon paivamaara, tilan pinta-ala, metsdmaan ala, taimikoiden ala, uudistus-
kypsien metsien ala, puuston maaré, puuston maara hehtaarilla, tukin maara,
tukkiprosentti, hintapyynt6, puuston arvo sisadltden odotusarvon, summa-arvo il-
man kokonaisarvon korjausta, kauppahinta, kauppahinta hehtaaria kohden,
kauppahinta kuutiometrid kohden sek& hintakerroin joka perustuu kauppahin-
nan ja summa-arvon suhteeseen. Lisaksi tilastoihin oli keratty tietoja ostajista ja
muista huomionarvoisista tekijoista. Jos tilakauppaan oli sisaltynyt esimerkiksi

peltoa, sen arvo oli luvuista vahennetty.

Seurantatiedot saatiin viimeisen vuoden ajalta luokiteltuna maakunnan mukaan.
Maakunnittaisista aineistoista poistettiin ne tilakaupat, joiden tiedoissa oli puut-
teita. Puutteet johtuivat todennakdisesti siita, etta kaikkia tietoja ei ole ollut saa-
tavilla tilastoja laadittaessa. Seurantatiedot saatiin Excel- taulukkona, ja myo6s
laskelmat tehtiin hyédyntaen kyseista sovellusta ja sen regressioanalyysitytka-

lua.
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Lineaarisen regressiomallin avulla voidaan mallintaa yhden tai useamman selit-
tavan muuttujan ja yhden selitettdvan muuttujan valista riippuvuutta. Muuttujien
tulee olla maarallisida, mutta selittdvien muuttujien joukossa voi olla myds kate-
gorisia muuttujia. Mallia laadittaessa otoskoon tulee olla riittava, ja useamman
selittavan muuttujan mallien taustalle suositellaan vahintdan otoskokoa 50.
(Taanila 2020, 1.)

Mallia laadittaessa on perusteltua tarkastella hajontakuviota, jonka perusteella
on mahdollista arvioida selittdvan muuttujan ja selitettavan muuttujan lineaari-
suutta. Kuvion avulla on myés mahdollista arvioida onko otoksessa poikkeavia

havaintoja, jotka kannattaisi jattda pois mallin laskennasta. (Taanila 2020, 3—4.)

Jaannos tarkoittaa poikkeamaa todellisen arvon ja ennustetun arvon valilla.
Taanilan (2020) mukaan mallin antamien ennusteiden hyvyytta arvioidaan
yleensa jaanndsten neliéiden summan eli jgdnnésneliocsumman avulla. Riippu-
vuutta mallintavan regressiosuoran yhtalo lasketaan yleensa siten, etta jaan-
ndsnelibsumma saadaan mahdollisimman pieneksi. Kaikkien suorien joukosta
etsitaan siis se, jonka kohdalla jaanndésneliGsumma saa pienimman mahdollisen
arvon. Tama tarkoittaa sita, etta malli selittéd mahdollisimman suuren osan seli-
tettdvan muuttujan vaihtelusta keskiarvonsa molemmin puolin. Tietokoneohjel-
mat osaavat laskea pienimmén nelidsumman regressiosuoran. Ennusteiden hy-
vyydestd saa jonkinlaisen arvion selityskertoimesta, ja mita isompi selitysker-
roin, sitd paremmin malli kykenee ennustamaan. (Taanila 2020, 2-10.) Virhetta
voidaan arvioida keskivirheen avulla, joka kuvaa keskim&araista virhetta (Tilas-
tokeskus 2024). Suhteellinen keskivirhe taas kuvaa keskimaaraista virhetta suh-

teutettuna ennustettuun arvoon.

P-arvo kertoo virheellisen paatelméan todennakoisyyden. Yleisesti tieteellisessa
tutkimuksessa kaytetaan 0,050 tai 0,010 riskitasoa. Jos kriteerina kaytetaan
0,050 eli 5 % riskitasoa, tarkoittaa tama sité etta tulos on tutkimuksen perusjou-
kossa 95 % varmuudella pateva, mutta myds sita etté virheen todennékaoisyys
on 5 %. Riskitasot ovat sopimuksenvaraisia vuosien saatossa muodostuneita
kaytantoja, jonka vuoksi testitulosten lisdksi on tarkeaa kiinnittdd huomiota

myos tulosten siséllélliseen merkitsevyyteen. (Mattila 2001.)
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Excelin regressioanalyysityOkalu testaa itse t-testilla jokaisen selittdvan muuttu-
jan p-arvon ja F-testilla mallin p-arvon. Jos F-testin p-arvo on alle 0,050 niin
mallia voidaan pitaa talta osin merkitsevana. Jos t-testin p-arvo on alle 0,050
niin muuttuja on mallissa merkityksellinen ja jos se on yli 0,050 niin muuttuja
yleensa jatetaan mallista pois, ellei ole painavia teoreettisia tai kaytannallisia
perusteluja muuttujan pitamiseksi mallissa. Taytyy kuitenkin huomioida myo6s
se, etta t-testin p-arvo vaihtelee sen mukaan, mita muita muuttujia malliin on
otettu. (Taanila 2020, 15-16.) Excelin regressioanalyysitytkalu antaa suoraan

myds mallin selityskertoimen seka jaannokset.

Malli selittéaa selitettdvan muuttujan vaihtelua sitd paremmin mita korkeampi se-
lityskerroin on. Pelkka selityskerroin ei kuitenkaan takaa mallin kayttokelpoi-
suutta, vaan jos halutaan varmistua mallin tilastollisesta merkitsevyydesta, niin
on tarpeellista tarkastella tuloksia erilaisten ehtojen perusteella. Lineaaristen

regressiomallien edeltavyysehdot ovat:

e Selittavien muuttujien ja selitettdvan muuttujan valilla on lineaarinen riip-
puvuus.

e Jaanndsten varianssi on yhta suuri kaikilla selittdvien muuttujien arvoilla.

e Ja&nnoOkset noudattavat normaalijakaumaa.

e Jaannokset ovat toisistaan riippumattomia. (Taanila 2020, 11.)

Lineaarisuutta ja jadnndsten varianssien yhta suuruutta kannattaa tarkastella
jaannoskuvion avulla, jossa x-akselilla on mallin ennustamat arvot ja y-akselilla
vastaavat jaannokset. Siistissa jaannoskuviossa pisteet ovat satunnaisesti ja-
kautuneet ilman mitddn sdanndnmukaisuutta. Jos riippuvuus ei ole lineaarinen,
se nakyy yleensa pisteiden jonkin asteisena sddnnénmukaisuutena. Kiilamai-
sesti ryhmittynyt pistejoukko viittaa varianssien yhtadsuuruusehdon rikkomuksiin.
Jaannoskuviota on hyva tarkastella myds mahdollisten poikkeavien havaintojen
varalta. Yksittaiset poikkeavat pisteet viittaavat poikkeaviin havaintoihin, joiden
kohdalla on mietittava mahdollista poisjattamista koko mallista. (Taanila 2020,
12-14))

Jos lineaarisuutta rikotaan, on mahdollista lisata malliin ylimaaraisia muuttujia,
kuten muuttujan neli6é. Jos varianssien yhtasuuruutta rikotaan, niin muuttujiin

kohdistettavilla muunnoksilla tilannetta voidaan korjata. Malli voi kdytanndssa
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toimia, vaikka jadnnosten varianssien yhta suuruutta jossain maarin rikotaankin.
Talloin merkitsevyystestaukset ja ennusteille laskettavat luottamusvalit eivat kui-

tenkaan ole patevia. (Taanila 2020, 14.)

Jaanndstermien normaalijakautuneisuuden tarkasteluun sopii parhaiten nor-
maalijakaumakuvio. Pienet poikkeamat normaalisuudesta eivét yleensa ole va-
kavia. Jos poikkeamat ovat isoja, niin merkitsevyystestit ja ennusteille lasketta-
vat luottamusvalit eivat ole patevia. Muuttujiin kohdistettavilla muunnoksilla ti-
lannetta voi korjata. Jaannosten mahdollinen riippuvuus voi muodostua ongel-
maksi aikasarjojen kohdalla. (Taanila 2020, 14-15.)

Kauppahinta-aineistosta tarkasteluun poimittiin summa-arvo, pinta-ala, metsa-
maan ala, taimikoiden ala, uudistuskypsien metsien ala, puuston maara, tukin
maara ja puuston arvo, koska naiden voisi olettaa vaikuttavan kauppahintaan.
Pois jatettiin suhteelliset luvut, koska niiden ajateltiin antavan samantapaisia tu-

loksia kuin absoluuttisten lukujen.

Kauppahintojen ja ylla olevien ominaisuustietojen korrelaatioista laadittiin hajon-
takuviot, joihin piirrettiin pienimman nelibsumman suorat ja lisattiin mallin seli-
tyskerroin. Kuvioiden perusteella arvioitiin ovatko yhteydet lineaarisia ja néin ol-
len kayttokelpoisia regressiomallin laadinnassa. Selityskertoimien avulla arvioi-
tiin, kuinka merkittavissa maarin kyseinen muuttuja selittda lopullista kauppahin-
taa. Pohjois-Pohjanmaan seurantatietojen perusteella korkeimmat selityskertoi-
met saivat summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta, tukin maara ja puuston
arvo. Summa-arvon ilman kokonaisarvon korjausta selityskerroin oli 95 %, tukin
maaran selityskerroin oli 89 % ja puuston arvon selityskerroin oli 94 %. Naiden
pohjalta laaditun regressiomallin selityskertoimeksi saatiin 96 %, joka tarkoittaa
Sité ettd 96 % kauppahinnan vaihtelusta on selitettdvissa summa-arvon, puus-
ton arvon ja tukin maarén vaihtelulla. Mallin p-arvoksi saatiin 0,000, eli se oli ti-
lastollisesti merkitseva. Summa-arvon ilman kokonaisarvon korjausta ja tukin
maaran p-arvoksi saatiin 0,000 ja puuston arvon p-arvoksi saatiin 0,002. Reg-
ressiomallin sievennetyksi lausekkeeksi saatiin y=1x1+48x2-0,5x3+1165, jossa y
on kauppahinta, x1 on summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta, x2 on tukin
MAaara ja xs on puuston arvo. Puuston arvo sai negatiivisen kertoimen, joka tar-

koittaa sita ettéd mitd suurempi puuston arvo on, sitd suuremman negatiivisen
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arvon se saa. Puuston arvon pitéisi painvastaisesti suurentaa kauppahintaa, jo-

ten regressiomalli hylattiin.

Regressiomalleja laadittiin eri muuttujilla ja eri maarilla muuttujia ja niiden loogi-
suutta, jaanndskuvioita ja tilastollisia tunnuslukuja tarkasteltiin. Lopulta paadyt-
tiin malliin, jonka selityskertoimeksi saatiin 95 %, eli 95 % kauppahinnan vaihte-
lusta oli selitettdvisséd mallin avulla. P-arvoksi saatiin 0,000. Selittavista muuttu-
jista summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta sai p-arvoksi 0,000, metsa-
maan ala 0,510 ja uudistuskypsien metsien ala 0,011. Metsdmaan alan p-arvo
ylitti 0,050 merkitsevyyden rajan, mutta muuttuja kuitenkin paatettiin pitaa mal-
lissa, silla muuttujat korreloivat myds keskené&én ja vaikuttavat toisiinsa. Malli
huononi kun metsamaan alan jatti pois muuttujista tai kun sen korvasi jollain toi-
sella muuttujalla. Naiden tunnuslukujen perusteella malli oli huonompi kuin alku-
perainen, mutta muuttujien kertoimet saivat loogisemmat arvot joten laskel-
missa paadyttiin kayttdmaan kyseista mallia. Sievennetyksi lausekkeeksi saatiin
y= 1x1+81x2+942x3-3852, jossa y on kauppahinta, x1 on summa-arvo ilman ko-
konaisarvon korjausta, x2 on metsédmaan ala ja x3 on uudistuskypsien metsien

ala. Regressiomallin suhteelliseksi keskivirheeksi saatiin 18 %.

Pohjois-Pohjanmaasta tehtyjen huomioiden perusteella paatettiin, etta kaikissa
regressiomalleissa kaytetddn samoja selittdvid muuttujia, silla tehtiin oletus etta
samat tekijat maaraavat kauppahintaa muissakin maakunnissa. Maakunnittais-
ten regressiomallien jaanndskuvioita tulkittiin mallien hyvyyden arvioimiseksi.
Ennusteiden jaanndkset levittaytyivat melko tasaisesti pienemmilla arvoilla,
mutta arvokkaampien kiinteist6jen luotettavan kauppahinnan ennustamiseen ai-
neistot olivat lilan pienia ja arvokkaammat kiinteistot nayttaytyivat lahinna poik-
keuksina (lite 1). Ne kuitenkin jatettiin malliin. Regressiomallien jgannosten nor-
maalijakautuneisuutta ei testattu, ja mallien luotettavuutta ja virheita ei analy-
soitu kovinkaan syvallisesti erilaisten tilastollisten testien ja tunnuslukujen

avulla.

Maakunnittaisten lausekkeiden laatimisen jalkeen kaavoihin sijoitettiin tarpeelli-
set muuttujien arvot, jolloin lopputuloksena oli kunkin kiinteiston markkinahinta.

Tarvittavat tiedot kerattiin ForestKIT-ohjelmistolla tehdyista tila-arvioista.
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Kokonaisarvon korjauksen maarittaminen tuli tdssa vaiheessa tarpeettomaksi,
silla regressiomallin avulla paastiin suoraan markkinahintaan. Kokonaisarvon
korjauksien suuruudet kuitenkin laskettiin, jotta saatiin selville miten ne asettu-

vat tila-arvioiden summa-arvolaskelmien kokonaisarvon korjauksiin ndhden.

Regressiomalleilla laskettiin metsatilan arvot myds myynti-ilmoituksissa mukana
olleiden summa-arvolaskelmien pohjalta, jotta saatiin selville miten lahtétietojen
eroavaisuudet vaikuttavat kauppahintaan ja jotta myynti-ilmoitusten yhteydessa

olleita tila-arvioita voisi vertailla jollain tavalla.

rvonkerroin  Metsémaan alan kerroin Uudistuskypsien metsien alan kerroin Havaintoja Selityskerroin P-arvo  RMSE-%

Eteld-Pohjanmaa -2966 0,84 359 1740 133 0,94 0,000 21%
Etela-Savo -20696 0,63 2671 3040 79 0,95 0,000 20%
Kainuu 654 0,83 251 793 77 0,94 0,000 21%
Keski-Pohjanmaa -2966 0,84 359 1740 133 0,94 0,000 21%
Keski-Suomi -6500 0,96 343 -847 88 0,95 0,000 15%
Lappi 970 0,82 180 1141 93 0,93 0,000 24%
Pohjois-Karjala 7917 0,82 203 2908 85 0,96 0,000 13%
Pohjois-Pohjanma -3852 0,99 81 942 145 0,95 0,000 18%
Pohjois-Savo -2504 1,03 -240 478 54 0,95 0,000 19%

Taulukko 2. Summa-arvojen maakunnittaisten regressiomallien selittavien
muuttujien kertoimet, havaintojen maarat, selityskertoimet, p-arvot ja

suhteelliset keskivirheet.

Mallien laadinnassa kaytettyjen havaintojen maara vaihteli sen mukaan kuinka
paljon maakunnassa oli tehty kauppoja vuonna 2023 ja kuinka paljon aineis-
toista piti poistaa kauppoja puuttuvien tietojen takia (taulukko 2). Esimerkiksi
Pohjois-Savon tiedoissa oli huomattavia puutteita ja otoskoko jai melko al-
haiseksi. Kaikkien regressiomallien selityskertoimet vaihtelivat valilla 93-96 %,
eli 4-7 % kauppahinnan vaihtelusta ei ollut selitettdvissa mallien avulla. P-arvo
oli kaikkien osalta 0,000, eli tilastollisen merkitsevyyden raja ylittyi kaikkien mal-
lien osalta. Summa-arvon ilman kokonaisarvon korjausta kerroin vaihteli 0,63—
1,03 valilla, eli toisissa maakunnissa summa-arvo ilman kokonaisarvosta pie-
neni ja toisissa suureni kun sen arvo laskettiin kertoimen avulla. Metsamaan
alan kerroin vaihteli -240-2 671 euron valilla eli vaihtelua oli paljon ja Pohjois-
Savossa metsamaan alan kerroin sai epaloogisen negatiivisen arvon. Uudistus-
kypsien metsien alan kerroin vaihteli -847-3 040 euron valilla eli vaihtelua ol
my0os sen suhteen paljon ja Keski-Suomessa uudistuskypsien metsien alan ker-
roin sai epaloogisen negatiivisen arvon. Suhteelliset keskivirheet vaihtelivat 13—

24 % valilla, ja se on taulukossa nimetty RMSE-%. Etela-Pohjanmaan ja Keski-
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Pohjanmaan regressiomallit olivat samanlaiset, silla niiden kauppahinta-aineisto

oli yhteinen.

7.2.2 Tuottoarvolaskelmat

Tuottoarvolaskelmat tehtiin hyddyntaen Simosol Oy:n IPTIM-metsasuunnitte-
luohjelmistoa ja avointa metsavaratietoa. Avoin metsavaratieto muunnettiin en-
sin ForestKIT-sovelluksessa XML-muotoiseksi, ja vietiin sen jalkeen IPTIMiin.
IPTIM on strategisen ja taktisen metsasuunnittelun tyokalu, jonka avulla voi hal-
lita metséavaratietoja, suunnitella metsien kayttda haluttujen tavoitteiden mukai-
sesti seka tarkastella vaihtoehtoisia metsien kasittelytapoja. Ohjelmistossa on
valmiina erilaisia kasvu- ja optimointimalleja sek& metsien hoito-ohjelmia. Para-
metreja kuten puun hintoja, toimenpiteiden kustannuksia ja metsien kayton ra-
joitteita on mahdollista muokata itse, ja ohjelmistoon on sisdanrakennettu tuot-

toarvolaskelma. (Niemi ym. 2020, 59-60.)

Ohjelmistossa on kaytossé Luonnonvarakeskuksen tilastoimat alueittaiset puun
kantohintojen viiden vuoden keskiarvot vuosilta 2016—-2020. Metsanhoitotoi-
menpiteiden kustannukset oli paivitetty vuonna 2021, mutta perusteista ei ker-
rottu enempad. Hinnastoja ei tutkimusta varten paivitetty, mutta laskelmissa
kaytettyjen hinnastojen eroavaisuuksia ja niiden vaikutuksia tuloksiin on tarkas-
teltu mydhemmin opinnaytetydssé. Kasvumallivaihtoehtoja ohjelmistossa on
kolme; MELA2002, MELA2002 jatkuva kasvatus ja MELA2002 pidennetty kier-
toaika. Arvonmaaritykseen kasvumalliksi valittin MELA2002, koska se perustuu
perinteiseen metsankasvatukseen. Tavoitteita on oletuksena valittavissa kaksi,
toinen perustuu Metsénhoidon suosituksiin ja toinen nettonykyarvon maksi-
moimiseen. Arvonmaaritykseen valittiin Metsanhoidon suosituksiin perustuva ta-
voite, silla tila-arviota laadittaessa ei ole tarvetta nettonykyarvon maksimoimi-

seen.

Hankaluutena oli sopivan korkokannan maarittdminen, silla markkina-arvoon
paasemiseksi sen tulisi olla johdettu metsakiinteistomarkkinoilta. Tassa opin-
naytetydssa laskentakoron valinnassa hyddynnettiin Tapion vuoden 2020
summa-arvomenetelman aputaulukoiden laskennassa kaytettyja laskentakor-

koja (taulukko 3). Liljeroos (2021, 202) kertoo kirjassaan, etta laskentakorot on
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maaritetty kunkin kehityssarjan sisdisen koron avulla. Paanasen ym. (2009, 82)
mukaan taulukon arvojen maarittamisen periaatteena on vastata kysymykseen
siitd, paljonko puuntuotantoon hankittavasta metsamaasta kannattaisi maksaa
tietylla korolla, jos tiedossa on oletettavissa olevat menot ja tulot. Tama vastaa
samaan kysymykseen, johon metsakiinteiston ostoa harkitseva sijoittaja miettii.
Sisaiset korot on jaoteltu alueittain ja kasvupaikoittain, jolloin huomioiduksi tule-
vat seka maantieteellisen sijainnin etta kasvupaikan vaikutukset puuntuotannol-
lisiin mahdollisuuksiin. Laskelmiin korot laskettiin painotettuina keskiarvoina
metsakiinteiston sijainnin ja tilan kasvupaikkojen pinta-alan mukaan. Koska kas-
vupaikkatietojen voi olettaa olevan luotettavampia silloin kun ne on todennettu
maastossa, kasvupaikkajakauma otettiin myynti-ilmoituksen metsaarvion tie-
doista silloin kun se siihen siséltyi. Muulloin se otettiin myynti-ilmoituksen tie-
doista. Paaasiassa kasvupaikkojen suhteelliset osuudet on laskettu metsdmaan
pinta-alasta. Joissain tapauksissa se ei ollut mahdollista ja suhteellinen osuus

laskettiin kiinteiston koko pinta-alasta.

Diskonttauskorko kasvupaikoittain ja alueittain, %

Alue Lehtomainen kangas Tuore kangas Kuivahko kangas Kuiva kangas
Hame-Uusimaa-Kymi 3,7 3,2 2,9 2,7
Lounais-Suomi 3,7 3,2 2,9 2,7
Pirkanmaa 3,7 3,2 2,9 2,6
Keski-Suomi 3,5 3,0 2,8 2,5
Eteldinen Savo-Karjala 3,8 3,3 3,0 2,8
Pohjoinen Savo-Karjala 3,4 3,0 2,8 2,7
Pohjanmaa 3,3 3,1 2,7 2,5
Pohjois-Pohjanmaa 3,0 2,8 2,8 2,4
Kainuu 3,0 2,8 2,6 2,4
Koillismaa 2,7 2,7 2,6 2,2
Etela-Lappi 3,0 3,0 2,6 2,4
Keski-Lappi 2,7 2,7 2,6 2,0
Yla-Lappi 2,0 1,8 1,8

Taulukko 3. Tapion vuoden 2020 summa-arvomenetelman aputaulukoiden las-
kennassa kaytetyt laskentakorot. (Liljeroos 2021, 201.)

Pohjatietojen asettamisen jalkeen tehtiin suunnitelmalaskelmat IPTIMin avulla ja
tallennettiin ne Excel-taulukoiksi, joista poimittiin tutkimuksen kannalta olennai-
set tiedot. Ohjelmiston tuottamat laskelmat koskevat vain metsdmaata, joten
laskelmissa ei ole huomioitu muita maapinta-aloja. Aineistoon kuuluvilla tiloilla

ei ollut merkittavida maaria muuta kuin metsatalousmaata, joten muiden
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maaluokkien puuttuminen laskelmista ei vaikuta merkittavasti metsakiinteiston

talla menetelmalla saatuihin arvoihin.

7.2.3 Kauppa-arvolaskelmat

Kauppa-arvolaskelmissa hyddynnettiin samaa Hannu Liljeroosin keradmaa
kauppahinta-aineistoa kuin summa-arvolaskelmissa ja laadittin maakuntakoh-

taiset regressiomallit.

Lahtdtilanteessa oletettiin, ettd metsakiinteistdista on tiedossa niiden pinta-ala,
metséamaan ala, uudistuskypsien metsien ala, taimikoiden ala, puuston mé&ara ja
tukkipuun maara. Oletuksen taustalla on ajatus siitd, ettd nama tiedot on hel-

posti selvitettavissa ilman monimutkaisten laskelmien tekemista.

Seuranta-aineistosta valittiin tarkasteluun yll& olevat tiedot, ja kauppahintojen ja
ylla olevien ominaisuustietojen suhteista laadittiin hajontakuviot, joihin piirrettiin
pienimman nelibsumman suorat ja lisattiin selityskertoimet. Kuvioiden perus-
teella arvioitiin ovatko yhteydet lineaarisia ja nain ollen kayttokelpoisia regres-
siomallin laadinnassa. Pohjois-Pohjanmaan aineistosta korkeimmat selitysker-
toimet saivat tukkipuun maara (89 %), puuston maara (89 %) ja metsamaan ala
(69 %). Nama valittiin regressiomalliin muuttujiksi. Mallin selityskertoimeksi saa-
tiin 95 %, eli 95 % kauppahinnan vaihtelusta on selitettavissa tukkipuun maa-
ran, puuston maaran ja metsamaan pinta-alan vaihtelulla. P-arvoksi saatiin
0,000 eli se oli tilastollisesti merkitseva. Suhteelliseksi keskivirheeksi saatiin 20
%. Metsamaan alan p-arvo oli 0,000, tukin maéaréan 0,000 ja puuston maaran
0,011. Regressiomallin sievennetyksi lausekkeeksi saatiin
y=889x1+79x2+6Xx3+348, jossa y on kauppahinta, Xxa on metsdmaan pinta-ala, xz
on tukin m&é&ra ja xs on puuston mééara. Myds muunlaisten mallien muodosta-

mista kokeiltiin, mutta ne olivat huonompia kuin edella kuvattu malli.

Pohjois-Pohjanmaasta tehtyjen huomioiden perusteella paatettiin, etta kaikissa
regressiomalleissa kaytetddn samoja muuttujia, silla tehtiin oletus ettd samat te-
kijat maaraavat kauppahintaa muissakin maakunnissa. Regressiomallien jaan-
ndskuviot olivat hyvin samankaltaisia (liitel), kuin summa-arvolaskelmien yhtey-

dessa. Maakunnittaisten lausekkeiden laatimisen jalkeen lausekkeisiin
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sijoitettiin tarpeelliset muuttujien arvot ja laskettiin jokaiselle kiinteistolle kauppa-
hinta. Muuttujien arvot otettiin IPTIMin tulosteista, silla ForestKIT-laskelmat poh-
jautuvat optimaalisessa kunnossa olevien metsikdiden kehityssarjoihin, ja on

epatodennéakdista ettd tAma vastaisi todellisuutta.

Kauppa-arvolaskelmat toistettiin myynti-ilmoitusten metsavaratietoihin pohjau-
tuen, jotta saatiin selville miten lahtotietojen eroavaisuudet vaikuttavat kauppa-
hintaan ja jotta myynti-ilmoitusten yhteydessa olleita tila-arvioita voisi vertailla

jollain tavalla.

Maakunta Leik i Metsa alankerroin  Tukin maardnkerroin Puuston maérénkerroin Havaintoja Selityskerroin P-arvo RMSE-%
Eteld-Pohjanmaa -2858 823 30 24 133 0,95 0,000 18%
Eteld-Savo -11963 1920 19 36 79 0,97 0,000 14%
Kainuu 1930 772 39 13 77 0,94 0,000 22%
Keski-Pohjanmaa -2858 823 30 24 133 0,95 0,000 18%
Keski-Suomi 2718 1403 55 16 88 0,96 0,000 13%
Lappi -399 474 43 12 94 0,93 0,000 23%
Pohjois-Karjala 6775 1707 50 16 85 0,96 0,000 13%
Pohjois-Pohjanmaa 348 889 79 6 145 0,95 0,000 20%
Pohjois-Savo -16560 1709 55 19 54 0,97 0,000 14%

Taulukko 4. Kauppa-arvojen maakunnittaisten regressiomallien selittavien
muuttujien kertoimet, havaintojen maarat, selityskertoimet, p-arvot ja

suhteelliset keskivirheet.

Regressiomallien selityskertoimet vaihtelivat 93—97 % valilla, eli 3—-6 % kauppa-
hinnan vaihtelusta ei pystytty malleilla selittdmaan (taulukko 4). P-arvot olivat
kaikkien mallien osalta 0,000, eli ne olivat tilastollisesti merkitsevia. Metsdmaan
alan kerroin vaihteli 474-1 920 euron valilla, ja ne vaikuttivat asettuvan loogi-
sesti maakuntien kasvuolosuhteiden mukaan. Tukin mé&aran kerroin vaihteli 19—
79 euron valilla ja puuston maaran kerroin 6—36 euron valilla, mutta ne eivat
asettuneet kaikkien maakuntien osalta kovinkaan loogisesti. Suhteelliset keski-
virheet vaihtelivat 13-23 % valilla, ja se on taulukossa nimetty RMSE-%. Etela-
Pohjanmaan ja Keski-Pohjanmaan regressiomallit ovat samanlaiset, sill& niiden

kauppahinta-aineisto oli yhteinen.
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7.2.4 Kannattavuuslaskelmat

Kannattavuuden arvioimiseksi metsakiinteistoista tehtiin tuottoarvolaskelmat eri-
laisilla korkokannoilla, ja simuloitiin erilaisia metsankasittelyja. Taloustieteelli-
sesti korkokanta tulisi valita perustuen metséan sijoitetun tai sijoitettavan paa-
oman tuottovaatimukseen, mutta maarittelyn haasteena on ajanhetkesta riippu-
vaisuus, silla nousukaudella sijoittavat voivat vaatia metsasijoituksestakin 5—6
prosentin tuottoa. Metsatalouden investoinnit ovat kuitenkin niin pitkan aikavalin
sijoituksia, etté laskentakorkoa ei ole jarkevaa méaarittdd yhden ajanhetken tilan-
teen mukaan. Tavallisesti suomalaisessa metsataloudessa on kaytetty diskont-
tauskorkona 3-5 % reaalikorkoa, joka vastaa eteldisen ja keskisen Suomen olo-
suhteissa metsien pitkén ajanjakson reaalituottoa. Pohjois-Suomessa laskenta-
korko on monesti ollut tata pienempi. (Niemi ym. 2020, 26.)

Luonnonvarakeskus yllapitaa tilastoa puuntuotannon reaalisesta sijoitustuotosta
Suomessa. Se perustuu puuntuotannon tuloihin ja menoihin, jotka koostuvat
pystykauppahinnoista, valtion tuista ja puuntuotannon menoista. Tulot ja menot
on suhteutettu puuston hakkuuarvoon, joka on laskettu puustomaarien ja pysty-
kauppahintojen perusteella. lIman kantohintojen muutosta tuotto on aikavalilla
1990-2022 ollut 2,3-5 %. Jos kantohintojen muutos huomioidaan, sijoitustuotto
on vaihdellut valilla -17,9-25,9 %. (Luonnonvarakeskus 2023b.)

Aikavalilla 2012—-2023 maakunnittaiset keskiarvoiset puuntuotannon reaaliset
sijoitustuottoprosentit vaihtelivat Luonnonvarakeskuksen tilastotietokannan mu-
kaan 3,1-5,7 % valilla (kuvio 4). Korkeimmillaan sijoitustuotto oli Etela-Karja-
lassa ja matalimmillaan Uudellamaalla. Sijoitustuottoprosenteista on vahennetty
kantohinnan muutos. (Luonnonvarakeskus 2024f.) Aiemmilta vuosilta, aikava-
liltd 1991-2011 on saatavilla pelkastdan metsakeskusalueittaiset vastaavat pro-
senttiluvut, jotka vaihtelivat valilla 2,6—4,2 % (Luonnonvarakeskus 2024g). Tuot-
toarvolaskelmiin valittiin laskentakoroiksi maakunnittaiset sijoitustuottoprosentit,
silla ne ovat keskiarvoisia sijoitukselle odotettavissa olevia tuottoja. Sen lisaksi
laskelmat tehtiin yhtéa prosenttiyksikk6d pienemmalla korkokannalla ja yhté pro-
senttiyksikkdd suuremmalla korkokannalla, jotta saatiin selville mita kannatta-

vuudella tapahtuu kun tuottovaade muuttuu johonkin suuntaan.
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Puuntuotannon sijoitustuoton keskiarvo 2012-2023, %
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Kuvio 4. Puuntuotannon sijoitustuoton keskiarvo 2012—-2023 (Luonnonvara-
keskus 2024f).

Tuottoarvolaskelmat tehtiin avoimen metsavaratiedon ja IPTIM-metsasuunnitte-
luohjelmiston avulla. Laskelmat tehtiin seuraavalle kahdellekymmenelle vuo-
delle, ja tavoitteeksi laskelmiin valittiin nettonykyarvon maksimoiminen, jotta
tuotto olisi mahdollisimman korkeaa. Laskelmiin asetettiin rajoitteita, jotta tuotot
olisivat molemmilla kymmenvuotiskausilla samanlaisia. Lisdksi rajoitusten tar-
koituksena oli ettéd hakkuut eivat vahentaisi seuraavan suunnittelukauden hak-
kuumahdollisuuksia, vaan toiminta olisi kestavaa ja jatkossa voisi harjoittaa
metsataloutta vahintdan samalla tasolla kuin suunnittelukaudellakin. Toinen ra-
joitteista oli puuston tilavuuden pysyminen vahintdan samalla tasolla toisen
kymmenvuotiskauden lopussa kuin ensimmaisen kymmenvuotiskauden lo-
pussa. Toinen rajoite oli tulojen oleminen vahintaan samalla toisen kymmenvuo-
tiskauden lopussa kuin ensimmaisen kymmenvuotiskauden lopussa. Rajoit-
teena olisi voinut tulojen sijaan kayttaa muuttujana hakkuukertymaé, mutta tar-
koituksena oli maksimoida tuottoja, ei hakatun puun maaréaa. Laskelmat tehtiin
kahteen eri kasvumalliin pohjautuen. Toiset laskelmat pohjautuivat MELA2002-
kasvumalleihin, ja toiset MELA2002 jatkuva kasvatus -kasvumalleihin, jotta saa-

tiin selville miten kasvatustapa vaikuttaa kannattavuuteen.
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Metsakiinteistdjen kannattavuuden vertailuissa tarkasteltiin tuottoarvoa, siséaista
korkoa ja padomantuottoprosenttia. Tuottoarvot saatiin suoraan IPTIMin tulos-
teista. PAdomantuottoprosenttia varten laskettiin laskelmakohtaisesti ensimmai-
sen kymmenen vuoden diskontattujen kassavirtojen avulla keskimaarainen vuo-
situotto, jota verrattiin metséakiinteiston hintapyyntdon jotta saatiin selville paa-
oman tuotto suhteessa pyydettavaan hintaan. Diskonttauskorkona kaytettiin
kunkin laskelman laskentakorkoa. Keskim&araisen vuosituoton avulla laskettiin
myo6s ensimmaisen kymmenen vuoden keskimaardinen hehtaarikohtainen liike-

tulos, jota verrattiin maakunnan keskiarvoiseen liiketulokseen.

Jotta saatiin selville hintapyynnén ja kiinteiston tuottojen suhde, laskettiin sisai-
nen korko kayttden Excelin funktiota. Ajanjakso, jolta siséinen korko laskettiin oli
kymmenen vuotta. Kassavirtojen lisaksi tulosteen tiedoista hyédynnettiin puus-
ton arvoa ensimmaisen kymmenvuotiskauden lopussa. Kannattavuuslaskelmat
tehtiin kymmenen vuoden ajalle, silla metsakiinteiston hankinta rahoitetaan
yleensa lainarahalla, jolloin on tarkeda kyetéa lyhentamaan lainaa jo heti kiinteis-
ton oston jalkeen. Myos sijoitusmielesséa on tarkead, ettéa sijoituskohde on tuot-

tava heti alusta lahtien.

8 Tulokset

8.1 Yleista

Metsakiinteistdista laadittiin tilakohtaiset kuviot, joista ilmenee myynti-ilmoituk-
sessa ollut hintapyynt6, myynti-ilmoituksen yhteydessa olleessa tila-arviossa
maadritelty arvo, summa-arvomenetelman ja regressioanalyysin yhdistelmalla
saatu kiinteiston arvo perustuen seka maastomitattuun ettd avoimeen metsava-
ratietoon, tilan kauppa-arvo perustuen sek& maastomitattuun ettd avoimeen
metsavaratietoon seka tuottoarvo. Maastomitattu tieto on peraisin myynti-ilmoi-
tuksissa olleista metsévaratiedoista ja avoin metsavaratieto osittain IPTIMista ja
osittain ForestKITista. Kauppa-arvolaskelmat joiden laht6tietoina on kaytetty
avointa metsavaratietoa perustuvat IPTIM-raporteista peraisin oleviin puumaa-
riin. Tuottoarvolaskelmat on tehty IPTIMiIll4, joten luonnollisesti puumaéarat ovat

samat kuin avoimeen metsavaratietoon perustuvissa kauppa-arvolaskelmissa.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuvien summa-arvolaskelmien puustotiedot
ovat ForestKITista.

Kantohinnoista samoja hintoja on kaytetty tila-arvioissa seka maastomittauksiin
perustuvassa summa-arvon ja regressioanalyysin yhdistelméssa, silla muuttu-
jana kaytetty summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta sisaltéa samat kanto-
hinnat kuin tila-arviot. Tuloksien yhteydessa puhuttaessa tila-arvioissa kayte-
tyista kantohinnoista tarkoitetaan seka tila-arvioiden etta summa-arvon ja reg-

ressioanalyysin yhdistelmélaskelmissa kaytettyja kantohintoja.

Tila-arvioiden kantohinnat vaihtelivat paljon, eika niiden perusteluja ollut
yleensa kerrottu laskelmien yhteydessa. Kummatkaan kauppa-arvolaskelmat ei-
vat suoraan sisaltaneet kantohintoja, silla laskenta perustui muihin asioihin. Kui-
tenkin kauppa-arvot sisaltavat kantohinnat regressiomallien ja kauppahinta-ai-
neiston kautta. Avoimeen metsavaratietoon perustuvat summa-arvomenetel-
man ja regressioanalyysin yhdistelmalla saatujen kiinteistdjen arvojen taustalla
on ForestKITin kayttamat maakunnittaiset Luonnonvarakeskuksen tilastoimat
vuosien 2019-2023 keskikantohinnat. Tuottoarvolaskelmien taustalla on IPTI-
Min hintatiedot, jotka ovat samalla tavalla keskikantohintoja, mutta ne eivat pe-

rustu uusimpaan tietoon vaan vuosiin 2016—2020.

Tulosten yhteydessa on laskettu puuston arvoja eri laskelmissa kaytetyilla kes-
kikantohinnoilla, jotta saataisiin selville milla tavoin hintojen vaihtelu vaikuttaa
puuston arvoihin. Keskikantohinnat on laskettu kiinteistokohtaisesti erotellen
mantytukki, kuusitukki, koivutukki, mantykuitu, kuusikuitu ja koivukuitu omiksi
puutavaralajeikseen, ja ne on kerrottu kunkin luokan puuston tilavuuksilla jotka
on lopuksi laskettu yhteen. Puuston tilavuudet olivat ensisijaisesti peraisin
myynti-ilmoituksista, ja joidenkin kiinteistdjen kohdalla myynti-ilmoitusten ja tila-
arvioiden puuston tilavuuksissa oli eroavaisuuksia. Yleensé puuston arvojen uu-
delleen laskemisessa kaytettiin ForestKITin hintoja, koska niiden perustelut oli
tiedossa ja ne olivat tassa tutkimuksessa tuoreempia tietoja kuin IPTIMin sisal-

tamat hinnat.

Tulosten yhteydessa puhuttaessa summa-arvomenetelmasta viitataan summa-
arvomenetelman ja regressioanalyysin yhdistelmalla saatuihin tuloksiin. Su-

luissa oleva kirjain M merkitsee maastomitattuun metsavaratietoon perustuvaa
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kiinteiston arvoa ja kirjain A merkitsee avoimeen metsavaratietoon perustuvaa

kiinteistdn arvoa.

Tulosten yhteydessé oleviin kuvioihin on koottu myos eri tavoitteisiin perustuvat
kiinteistojen tuottoarvot, padomantuottoprosentit ja sisaiset korot. Lyhenne MAX
NNA tarkoittaa nettonykyarvon maksimoimiseen tahtaavaa laskelmaa, jossa on
kaytetty tavallisia MELA2002-kasvumalleja. Lyhenne MAX NNA JK tarkoittaa
nettonykyarvon maksimoimiseen tahtaéavaa laskelmaa, jossa on kaytetty
MELA2002 jatkuva kasvatus -kasvumalleja. Molemmat laskelmat on tehty kol-
mella eri korkokannalla, joista kuviossa keskimmainen perustuu maakunnan
keskimaaraiseen sijoitustuottoprosenttiin vuosilta 2012—-2023. Lyhenne ROI tar-

koittaa padomantuottoprosenttia ja lyhenne IRR siséista korkoa.

Korkotuottovaatimuksen ylittava paaoman tuotto tekee investoinnista kannatta-
van, kun taas alitus kannattamattoman. Korkotuottovaatimuksen ylittéava sisai-
nen korko tekee investoinnista kannattavan, ja mita korkeampi sisainen korko,

sita kannattavampi on investointikin.

Yksityismetsatalouden liiketuloksen keskiarvo 2015-2023,
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Kuvio 5. Yksityismetsatalouden liiketuloksen keskiarvo 2015-2023. (Luonnon-
varakeskus 2024h).

Jokaisesta laskelmasta maaritettiin myos keskimaarainen hehtaarikohtainen lii-
ketulos ensimmaisen kymmenen vuoden ajalta, jota verrattiin Luonnonvarakes-

kuksen tilastotietokannasta poimittuihin vuosien 2015-2023 keskiarvoisiin
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maakunnittaisiin hehtaarikohtaisiin yksityismetséatalouden liiketuloksiin (kuvio 5),
jotta saatiin selville milla tasolla kyseisen metsakiinteistén tuotto on verrattuna
maakunnan keskiarvoiseen tuottoon. Kuten aiemmin mainittu, liiketulos siséltaa
bruttokantorahatulot, valtion tuet puuntuotantoon seké& kokonaiskustannukset si-
saltden investoinnit ja hallinto ym. kulut. Laskelmien hehtaarikohtaiset liiketulok-
set eivat sisalla kuin hakkuista saatavat bruttokantorahatulot joista on vahen-
netty metsanhoitotoimenpiteiden kustannukset, joten luvut eivat ole taysin ver-
tailukelpoisia. Vuonna 2022 hallinto ym. menoista aiheutui kustannuksia noin
viisi euroa hehtaaria kohden. Valtion tuet puuntuotantoon taas olivat samana

vuonna keskiméaarin kolme euroa hehtaarille. (Luonnonvarakeskus 2024a.)

8.2 Etela-Suomi

Etela-Savossa sijaitsevan tilan A hintapyyntd oli 225 000 euroa ja tila-arviossa
metsan arvoksi oli saatu noin 221 000 euroa (kuvio 6). Summa-arvo oli edellisia
huomattavasti korkeampi eli noin 286 000 euroa, ja kauppa-arvo tata jonkin ver-
ran matalampi, noin 261 000 euroa. Vaikuttaa siis silta, etta kauppahinta tulee

nousemaan hintapyynnosta.

261195¢€

225000€ 2921147%

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 6. Tilan A eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 276 000 euroa,

kauppa-arvo huomattavasti korkeampi eli noin 332 000 euroa ja tuottoarvo



55

huomattavasti matalampi eli noin 241 000 euroa. Vaikuttaa siis silta, etta kaup-

pahinta tulee nousemaan korkeammaksi kuin tuottoarvo.

Kokonaisarvon korjaus nosti summa-arvoa 5 % maastomitattuihin tietoihin pe-
rustuvassa summa-arvolaskelmassa ja 9 % avoimeen metsévaratietoon perus-
tuvassa laskelmassa. Tila-arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -19
% ja tilan arvo ilman korjausta oli noin 267 000 euroa sisaltden 6 500 euron va-

hennyksen metsanhoitokustannusten vuoksi.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 500 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
900 kuutiota, IPTIMin puuston tilavuus oli noin 6 100 kuutiota ja tukkipuun tila-
vuus noin 1 600 kuutiota ja ForestKITin puuston tilavuus oli noin 5 900 kuutiota
ja tukkipuun tilavuus noin 1 700 kuutiota. Puuston tilavuudet erosivat siis jonkin
verran toisistaan varsinkin maastomitatun tukkipuun osalta, ja eroavaisuudet
kokonaispuuston ja tukkipuuston tilavuuksissa nakyivat erityisen selkeasti

kauppa-arvolaskelmien tuloksissa.

Summa-arvolaskelmat saivat melko samanlaiset arvot keskenaan, niiden valilla
oli eroa noin 9 000 euroa. Kuitenkin laskelmissa kaytetyt summa-arvot ilman ko-
konaisarvon korjausta poikkesivat toisistaan noin 19 000 euron verran, ja kertoi-
mesta johtuen eroavaisuus pieneni noin 12 000 euroon. Eroa edelleen suurensi
eroavaisuus laskelmissa kaytetyissa uudistuskypsien metsien pinta-aloissa,
minka takia eroa syntyi noin 2 000 euroa. Eroa kavensi eroavaisuus laskelmissa
kaytetyissa metsamaan aloissa, josta aiheutui noin 5 000 euron eroavaisuus

laskelmien valille.

Eroavaisuus summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta valilla johtui l&hinn&
eroista puuston arvoissa ja odotusarvolisissd. Maastomitattuun tietoon perus-
tuva puuston arvo oli noin 149 000 euroa ja odotusarvolisa noin 52 000 euroa,
kun taas avoimeen metsavaratietoon perustuva puuston arvo oli noin 140 000
euroa ja odotusarvolisa noin 32 000 euroa. Maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo
oli noin 4 000 euroa suurempi avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskel-
massa. Laskelmien metsamaan alat ja kehitysluokkien pinta-alat eivéat vastan-
neet taysin toisiaan, mutta isompia eroavaisuuksia ei kuitenkaan ollut. Avoi-

meen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa oli enemmaéan puustoa, joten
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eroavaisuudet laskelmissa kaytetyissa kantohinnoissa selittdnevat pienempéaa

puuston arvoa.

Mantytukin kantohinnat vaihtelivat 54—60 euron valilla, kuusitukin hinnat 55-60
euron valilla, koivutukin hinnat 42-50 euron valilla ja kuitupuun hinnat 17-25
euron valilla. Korkeimpia hintoja oli kaytetty tila-arvion yhteydessa ja matalimpia
hintoja IPTIMissa. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo ilman odotusarvolisaa
oli noin 149 000 euroa ja ForestKITin keskihinnoilla laskettuna puuston arvoksi
saatiin noin 123 000 euroa. Laskelma toistettuna uudelleen kayttaen tila-arvion
keskikantohintoja puuston arvoksi saatiin noin 145 000 euroa. Tila-arvion las-
kennassa kaytetyt puustotiedot vastasivat myynti-ilmoituksen puustotietoja joi-
den avulla edelliset laskelmat on tehty, joten nayttaisi silté etta keskikantohinnat
eivat taysin sovellu puuston arvon laskentaan. Laskelmissa hinnoittelueroista
johtuen tila-arvion puuston arvo sai kuitenkin noin 23 000 euroa korkeamman

arvon.

Etela-Savon keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 5,2 % ja hehtaarikohtai-
nen liiketulos 223 euroa. Kiinteistdn osto hintapyynndén mukaisella summalla ei
olisi kannattavaa minkaan laskelman mukaan (kuvio 7). Tasaikaisrakenteinen
metsankasvatus ja jatkuva kasvatus saivat lahes samansuuruiset tuottoarvot
kaikilla laskentakorkokannoilla. Keskimaarainen hehtaarikohtainen liiketulos
vaihteli 144—-155 euron valilla, joten se jai kaikkien laskelmien osalta alhaisem-
maksi kuin maakunnan keskiarvo. Tila-arvion maastomitattujen tietojen mukaan
kiinteistolla oli puustoa 93 m? hehtaarilla, eli sita oli suositusrajaa vahemman.
Tuottoarvolaskelmien mukaan puustoa taas oli 120 m? hehtaarilla. Jos puustoa
on todellisuudessa vahemman, ovat tuottoarvotkin todellisuudessa laskelmia al-
haisemmat. Toisaalta IPTIMin kayttamat kantohinnat olivat alhaisemmat kuin
tila-arviossa kaytetyt kantohinnat, jolloin kannattavuuslaskelmien tulokset olisi-

vat korkeampia jos kantohinnat olisivat olleet samat.
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Kuvio 7. Tilan A eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.
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Padoman tuotot olivat kaikissa laskelmissa lahes saman verran, mutta ne olivat

kuitenkin kaikkien laskelmien osalta alhaisempia kuin korkotuottovaatimus (ku-

vio 8). Myds sisaiset korot jaivat alhaisemmiksi erityisesti jatkuvan kasvatuksen

laskelmissa. Nayttaisi siis silta, ettéa kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa ky-

seisilla tuottovaatimuksilla. Kyseisella kiinteistolla tasaikaismetsatalous nayttaisi

olevan kannattavampaa kuin jatkuva kasvatus.

A, ROI & IRR
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Kuvio 8. Tilan A pddoman tuotot ja sisaiset korot.
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Keski-Suomessa sijaitsevan tilan B hintapyynt6 oli 175 000 euroa ja tila-arvi-
ossa maaritelty tilan arvo noin 170 000 euroa (kuvio 9). Summa-arvo oli edelli-
sid huomattavasti korkeampi, noin 235 000 euroa. Kauppa-arvo oli edellista jon-
kin verran matalampi eli noin 216 000 euroa. Laskelmien perusteella nayttaisi

silta, ettd kauppahinta tulee olemaan korkeampi kuin hintapyynto.
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Kuvio 9. Tilan B eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsdvaratietoon perustuvat tilan arvot olivat melko samansuuruisia
keskendan. Summa-arvo oli noin 229 000 euroa, kauppa-arvo noin 242 000 eu-
roa ja tuottoarvo noin 218 000 euroa. Hintapyynto ja tila-arviossa méaaritelty tilan
arvo olivat huomattavasti matalampia kuin muilla menetelmilla saadut arvot,
eikd avoimen metsavaratiedon perusteella laskettujen arvojen ja maastomitatun

tiedon perusteella laskettujen arvojen vélille syntynyt juurikaan eroa.

Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuun tietoon perustuvan
summa-arvolaskelman osalta -2 % ja avoimeen metsavaratietoon perustuvan
laskelman osalta -1 %. Tila-arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -25
% ja ilman sita kiinteiston arvo oli noin 230 000 euroa sisaltaen 8 600 euron va-

hennyksen syysté joka ei arviosta ilmennyt.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 200 kuutiota ja tukin tilavuus noin
1 500 kuutiota. IPTIMista ja ForestKITista peraisin olevat puuston tilavuudet oli-

vat noin 5 100 kuutiota ja tukin tilavuudet noin 1 700 kuutiota. Puuston
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tilavuudet eivat poikenneet juurikaan toisistaan paitsi maastomitatun kokonaisti-
lavuuden osalta, joka oli noin 900 kuutiota vahemman avoimeen metsavaratie-
toon verrattuna. Vaihtelut puuston méaarissa aiheuttivat noin 26 000 euroa kor-

keamman avoimeen metsavaratietoon perustuvan kauppa-arvon.

Summa-arvot olivat lahes samansuuruiset kesken&an, silla maastomitattuihin
tietoihin perustuva laskelma sai vain noin 6 000 euroa korkeamman arvon kuin
avoimeen metsavaratietoon perustuva laskelma. Uudistuskypsien metsikdiden
ala oli maastomittauksiin perustuvassa laskelmassa hieman suurempi, mutta
koska sen kerroin oli negatiivinen se pienensi arvoa noin 1 000 euron verran.
Summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta oli noin 8 000 euroa suurempi
maastomittauksiin perustuvassa laskelmassa ja vaihtelua aiheutti mygds heittely

metséamaan pinta-alassa.

Laskelmissa kaytetyt méantytukin hinnat vaihtelivat 50-58 euron valilla, kuusitu-
kin hinnat 50-59 euron valilla, koivutukin hinnat 41-13 euron valilla ja kuitupuun
hinnat 16-19 euron vélilla. Tila-arviossa kaytetyt kantohinnat olivat koivutukin
osalta korkeimpia mutta muutoin matalimpia, ja hintojen yhteydessa oli mainittu
ettd kantohinnoissa oli huomioitu maaraalan sijainti saaressa. Matalampi puus-
ton maara ja alhaisemmat kantohinnat alensivat hintapyynt6a ja tila-arviota suh-
teessa muilla menetelmilla laskettuihin arvoihin. ForestKITilla laskettu puuston
arvo ilman odotusarvolisia oli noin 136 000 euroa ja puuston arvo laskettuna
tila-arvion keskikantohinnoilla oli noin 105 000 euroa. Laskelma toistettuna Fo-
restKITin keskikantohinnoilla puuston arvoksi saatiin noin 121 000 euroa. Voi
olla, etté ero ForestKITin laskeman puuston arvon ja ForestKITin keskikantohin-
noilla lasketun puuston arvon valill& johtui juurikin keskiarvostetuista kantohin-
noista, tai siitd etta ForestKIT oli huomioinut puuston arvon laskennassa myaos
muut puulajit kuin kuusen, mannyn ja koivun. Joka tapauksessa keskiarvoina
laskien hinnoittelueroista aiheutui puuston arvojen valille noin 17 000 euron

eroavaisuus.

Alhaisempi tila-arvion puuston arvo ei kuitenkaan nakynyt summa-arvolaskel-
mien tuloksissa, vaan tila-arvion tietoihin perustuva summa-arvo oli korkeampi
kuin avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo. Tila-arviossa puuston
arvoksi on maaritelty noin 118 000 euroa ja odotusarvoksi noin 61 000 euroa ja
ForestKITin tietoihin perustuvissa laskelmissa puuston arvoksi oli maaritelty
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noin 136 000 euroa ja odotusarvoksi noin 35 000 euroa. Maapohjien ja taimikoi-
den yhteisarvo oli saman verran molemmissa laskelmissa. Tila-arvion suurempi
odotusarvopuuston maara selittynee laskelmien kehitysluokkajakauman eroa-
vaisuuksilla. My6s puustoa oli maastomittauksiin perustuvassa summa-arvolas-
kelmassa vahemman kuin ForestKIT-laskelmassa. Odotusarvoina lasketun

puuston suurempi maara siis vahensi kantohintojen alentavaa vaikutusta.

Keski-Suomen sijoitustuottoprosentti oli 3,7 % ja hehtaarikohtainen liiketulos
172 euroa. Ainoastaan 4,7 % korkotuottovaateella tilasta ei kannattaisi maksaa
hintapyynnén mukaista summaa (kuvio 10). Jatkuva kasvatus oli kannattavam-
paa kuin tasaikaisrakenteinen kasvatus seka 2,7 % etta 3,7 % korkokannoilla.
Hehtaarikohtaiset liiketulokset vaihtelivat 122—148 euron vélilla, eli ne jaivat alle
maakunnan keskiarvon. Tila-arvion maastomitattujen metsavaratietojen mukaan
tilalla oli puustoa 95 m? hehtaarilla, eli hieman alle suositusrajan. Tuottoarvolas-
kelmissa puustoa oli enemman, 111 m?hehtaarilla. IPTIM-laskelmissa kaytetyt
kantohinnat olivat korkeampia kuin tila-arvion laskennassa kaytetyt, silla niissa
ei huomioitu kiinteiston sijaitsemista saaressa, jolloin kannattavuuslaskelmien

tulokset olisivat alhaisempia jos kantohinnat olisivat olleet samat.
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Kuvio 10. Tilan B eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Paaomantuotto ylitti korkovaateen MAX NNA 2,7 %-, MAX NNA JK 2,7 %- seka
MAX NNA 3,7 % -laskelmien osalta (kuvio 11). Sisainen korko jai kaikkien
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laskelmien osalta alhaisemmaksi kuin korkotuottovaade. Jatkuva kasvatus oli
kannattamattomampaa molempien kannattavuuden mittareiden ja kaikkien las-
kelmien osalta verrattuna tasaikdismetsatalouteen. Kyseisten laskelmien mu-
kaan kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa. Lahelle tavoitteita kuitenkin paas-
tiin MAX NNA 2,7 % -laskelmassa.

B, ROI & IRR
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Kuvio 11. Tilan B pddoman tuotot ja sisaiset korot.

Pohjois-Savon eteldosissa sijaitsevan tilan C hintapyynto oli 405 000 euroa ja
tila-arviossa arvioitu metsén arvo lahes saman verran eli noin 406 000 euroa
(kuvio 12). Summa-arvo oli jonkin verran korkeampi, noin 436 000 euroa ja
kauppa-arvo hieman edellistd matalampi eli noin 423 000 euroa. Laskelmien
perusteella nayttaisi silta, etta kauppahinta muodostunee hintapyyntéa korke-

ammaksi.
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Kuvio 12. Tilan C eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 402 000 euroa,
kauppa-arvo kohosi noin 510 000 euroon ja tuottoarvo jai ndiden vélille noin
451 000 euroon. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuun met-
savaratietoon perustuvassa summa-arvolaskelmassa 2 % ja avoimeen metsa-
varatietoon perustuvassa laskelmassa 1 %. Tila-arviossa kokonaisarvon kor-

jauksena oli kaytetty -5% ja ilman sita tilan arvo oli noin 428 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 7 500 kuutiota ja tukin tilavuus noin 4
000 kuutiota, IPTIMista peréisin oleva puuston tilavuus oli 10 300 kuutiota ja tu-
kin tilavuus noin 4 500 kuutiota ja ForestKITist& peraisin oleva puuston tilavuus
oli noin 10 200 kuutiota ja tukin tilavuus noin 4 600 kuutiota. Tukin tilavuudet ei-
vat eronneet toisistaan niin merkittavasti kuin kokonaispuuston tilavuudet. Vaih-
telu kokonaispuuston ja tukin tilavuuksissa nékyi erityisen selkeé&sti kauppa-ar-
volaskelmien tuloksissa, silla avoimeen metsavaratietoon perustuva kauppa-
arvo oli noin 87 000 euroa korkeampi kuin maastomittauksiin perustuva kauppa-
arvo. Puuston tilavuuksien eroavaisuuksien lisdksi myds metsdmaan alat poik-

kesivat hieman toisistaan ja edelleen kasvattivat eroa.

Summa-arvolaskelmien valilla oli eroa noin 35 000 euroa maastomittauksiin pe-
rustuvan laskelman saadessa korkeamman arvon. Summa-arvolaskelmissa
kaytetyt summa-arvot ilman kokonaisarvon korjausta, metsamaan alat ja uudis-

tuskypsien metsien alat poikkesivat toisistaan: summa-arvo ilman
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kokonaisarvon korjausta ja uudistuskypsien metsien ala olivat suurempia maas-
tomitattuun tietoon perustuvassa laskelmassa, kun taas metsdmaan ala oli suu-
rempi avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa. Metsamaan alan
kerroin oli negatiivinen Pohjois-Savon summa-arvon regressiomallissa, joten
epaloogisesti suurempi metsdmaan ala pienensi avoimeen metsavaratietoon

perustuvaa summa-arvoa edelleen.

Eniten eroa syntyi eroavaisuuksista summa-arvoissa ilman kokonaisarvon kor-
jausta. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa se oli noin

399 000 euroa ja maastomitattuun tietoon perustuvassa laskelmassa noin

428 000 euroa. Eroavaisuus johtui erityisesti toisistaan poikkeavista laskennalli-
sista puuston arvoista. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa
puuston arvo oli noin 307 000 euroa, odotusarvolisd noin 54 000 euroa ja maa-
pohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin 37 000 euroa. Maastomittauksiin perustu-
vassa laskelmassa puuston arvo oli 344 000 euroa, odotusarvolisa oli noin

51 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo oli noin 33 000 euroa.
Maastomittauksiin perustuvan laskelman puuston arvo oli noin 37 000 euroa
korkeampi kuin avoimeen metsavaratietoon perustuvan laskelman vastaava
arvo, vaikka laskelmassa oli puustoa huomattavasti vahemman. Tama johtunee

eroavaisuuksista laskelmissa kaytetyissa kantohinnoissa.

Tila-arviossa kaytettyja kantohintoja ei ollut ilmoitettu. Muissa laskelmissa man-
tytukin hinta oli 52-55 euroa, kuusitukin hinta 53-56 euroa, koivutukin hinta 42—
43 euroa ja kuidun hinta 16—19 euroa. ForestKITin hinnat olivat kuitupuuta lu-
kuun ottamatta IPTIMin hintoja matalampia. Tila-arviossa méaaritelty puuston
arvo ilman odotusarvolisid oli noin 344 000 euroa ja ForestKITin keskikantohin-
noilla laskettu puuston arvo oli noin 270 000 euroa. Tila-arvion mukaan puustoa
oli 415 kuutiota vdhemman kuin myynti-ilmoituksen mukaan, eika tila-arviossa
puustotietoja oltu eritelty. Myynti-ilmoituksen puustotietojen perusteella lasket-
tuna puuston arvoksi saatiin noin 343 000 euroa, kun manty- ja kuusitukin hin-
tana kaytettiin 67 euroa, koivutukin hintana 54 euroa ja kaikkien kuitupuulajien
hintana 25 euroa. Tila-arvion laskennassa kaytetyt kantohinnat ovat siis toden-
nakoisesti huomattavan korkeat, silla puuston maaran ollessa pienempi myos

hinnat ovat edellista laskelmaa korkeammat.
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Pohjois-Savon keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,9 % ja hehtaarikoh-
tainen liiketulos 182 euroa. Tilasta olisi kannattavaa maksaa hintapyynnén mu-
kainen summa 3,9 % korkokannalla (kuvio 13). Jatkuvaan kasvatukseen ja
tasaikdismetsatalouteen perustuvat laskelmat saivat lahes samansuuruisia tuot-
toarvoja kaikilla korkokannoilla. Hehtaarikohtainen liikketulos vaihteli 227-300
euron valilla, joten alueen keskiarvo ylittyi reilusti. Maastomitatun metsavaratie-
don mukaan puustoa oli 156 m?®hehtaarilla, eli yli suositusrajojen. Tuottoarvo-
laskelmissa puustoa oli 199 m?®hehtaarilla, eli tuottoarvot ovat alhaisempia jos
puustoa on todellisuudessa maastomittausten mukainen maard. Kannattavuus-
laskelmien tuloksiin vaikuttaa myds eroavaisuudet laskelmissa kaytetyissa kan-

tohinnoissa, silla IPTIMin hintatiedot olivat alhaisemmat kuin tila-arviossa kayte-

tyt.
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Kuvio 13. Tilan C eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Sekad padaomantuottoprosentit etta sisaiset korot jaivat alle korkotuottovaatimus-
ten (kuvio 14). Paadomantuottoprosentti oli korkeampi jatkuvan kasvatuksen las-
kelmissa, kun taas sisainen korko oli alhaisempi. Laskelmien mukaan kiinteis-
t6on ei olisi kannattavaa sijoittaa laskelmien mukaisilla tavoitteilla. Lahelle ta-

voitteita kuitenkin paastiin MAX NNA 3,9 % -laskelmassa.



65

C, ROI & IRR
20 3,729 3.8
3,2 - e 3.3 3,2
3,0% 2,9%
2,1% 2,0% 1,9%
MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK
39% 4,9% 59%
ROl EIRR

Kuvio 14. Tilan C pddoman tuotot ja sisaiset korot.

8.3 Vvali-Suomi

Eteld-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan D hintapyynto oli 130 000 euroa (kuvio 15).
Hintapyynnon perustana olleen tila-arvion perusteella tilan arvo oli tata mata-
lampi, noin 116 000 euroa. Summa-arvomenetelmalla tilan arvoksi saatiin noin
140 000 euroa, korkein maastomittauksiin perustuva arvo. Kauppa-arvoksi saa-
tiin 119 000 euroa eli [ahes sama kuin tila-arviossa méaaritelty tilan arvo.
Summa-arvon perusteella kauppahinta tulee nousemaan hintapyynnosta, kun

taas kauppa-arvon perusteella se tulee laskemaan.

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 15. Tilan D eri menetelmilla lasketut arvot.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuvilla menetelmilléa laskettuna kiinteiston ar-
vot nousivat verrattuna maastomitattuihin tietoihin, mutta keskendan ne olivat
melko samansuuruisia. Summa-arvomenetelmalla tilan arvoksi saatiin noin

157 000 euroa, kauppa-arvomenetelmalla noin 171 000 euroa ja tuottoarvome-
netelmalla noin 160 000 euroa. Tuottoarvo oli siis melko lahella ennustettua
kauppahintaa. Molempien summa-arvolaskelmien osalta ennustetuksi kauppa-
hinnaksi muodostui 8 % alempi hinta kuin summa-arvo ilman kokonaisarvon
korjausta oli. Tila-arviossa oli kaytetty -25 % kokonaisarvon korjausta, jota ilman
tilan arvo oli noin 154 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 2 900 kuutiota ja tukin tilavuus noin 600
kuutiota. IPTIMisté ja ForestKITista lahtoisin olevat puuston tilavuudet olivat

molemmat noin 4 500 kuutiota ja tukin tilavuudet noin 1000 kuutiota. Maastomi-
tattuun tietoon perustuvat laskelmat saivatkin huomattavasti alhaisemmat arvot
kuin avoimeen metsavaratietoon perustuvat, ja eroavaisuudet puuston tilavuuk-

sissa nakyvat erityisen selkeasti kauppa-arvolaskelmien tuloksissa.

Summa-arvolaskelmien eroavaisuudet johtuivat lahinnéa erosta laskelmissa kay-
tettyjen summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta valilla, silla avoimeen
metséavaratietoon perustuvassa laskelmassa se oli noin 19 000 euroa korke-
ampi kuin maastomittauksiin perustuvassa laskelmassa. Eroavaisuudet johtui-
vat siitd, ettéd avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa puuston
arvo oli noin 106 000 euroa ja odotusarvolisa noin 42 000 euroa. Maastomitat-
tuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 67 000 euroa ja
odotusarvolisd noin 62 000 euroa. Maapohjan ja taimikoiden yhteisarvot olivat
l&hes samansuuruisia. Avoimeen metsavaratietoon pohjautuvassa laskelmassa
puustoa oli enemman, ja myds kehitysluokkajakauma oli painottuneempana
vanhempien metsikoéiden suuntaan, mika selittdd eroa puuston arvoissa ja odo-

tusarvolisissa.

Laskelmissa kaytetyisséa kantohinnoissa ei ollut juurikaan heittelyéa, vaan manty-
tukin osalta ne vaihtelivat 51-55 euron valilla, kuusitukin osalta 53—-55 euron va-
lill&, koivutukin osalta 30—35 euron valilla ja kuidun osalta 17-18 euron valill&.
Tila-arviossa puuston arvoksi ilman odotusarvolisaa oli maaritelty noin 67 000
euroa. ForestKITin keskiarvoina lasketuilla puutavaralajihinnoilla puuston ar-

voksi saatiin noin 74 000 euroa ja uudelleen tila-arvion keskiarvoisilla
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puutavaralajihinnoilla laskettuna puuston arvoksi saatiin noin 75 000 euroa.
Kantohintojen eroavaisuuksista ei siis juurikaan syntynyt eroavaisuuksia. Tila-
arvion laskennassa puustoa oli noin 100 mantykuitukuutiota vahemman kuin
myynti-ilmoituksen puustotietojen perusteella keskikantohinnoilla lasketuissa
puuston arvoissa. Sen lisaksi eroa tila-arvion puuston arvon ja keskiarvohin-
noilla lasketun puuston arvon vélille aiheutuu todennéakdisesti siitd, etta kanto-
hintojen keskiarvoina laskeminen ei taysin sovellu kiinteistén puuston arvon las-

kentaan.

Etela-Pohjanmaan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,3 % ja hehtaari-
kohtainen keskimaarainen liiketulos oli 109 euroa. Hintapyynto6n verrattuna ti-
lan osto oli kannattavaa ainoastaan 3,3 % tuottovaatimuksella perustuen
tasaikdiseen metsankasvatukseen (kuvio 16). Muilla tuottovaatimusten ja kas-
vatustapojen yhdistelmilla tilasta ei olisi kannattavaa maksaa hintapyynnén mu-
kaista summaa. Jatkuva kasvatus oli kannattavampaa kuin tasaikainen kasva-
tus ainoastaan 4,3 % korkokannalla. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 70—93
euron valilla, eli se jai alle maakunnan keskiarvon. Tila-arvioon perustuvan
maastomitatun metsavaratiedon mukaan tilan hehtaarikohtainen puuston maara
jai alle Vali-Suomen suositusrajan, silla se oli 72 m3. Tuottoarvolaskelmien mu-
kaan tila taas oli runsaspuustoisempi, silla puuta oli 103 m?® hehtaarilla. Jos ti-
lalla on puustoa alle laskelmissa kaytetyn, ovat kiinteiston tuottoarvot todellisuu-
dessa alhaisempia kuin laskelmien tulokset. Laskelmien tuloksiin vaikuttaa
my06s eroavaisuudet tila-arvion laskemiseen kaytettyjen ja tuottoarvolaskelmissa

kaytettyjen kantohintojen valilla.
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Kuvio 16. Tilan D eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.
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Padomantuottoprosentit jaivat kaikissa laskelmissa alhaisemmiksi kuin korko-

tuottovaatimus, ja jatkuvan kasvatuksen laskelmat saivat pienimmalla ja isoim-

malla korolla pienemmat padomantuottoprosentit seka sisaiset korot (kuvio 17).

Sisdinen korko oli MAX NNA 3,3 % -laskelman osalta korkeampi kuin korkotuot-

tovaatimus, mutta muissa laskelmissa sisainen korko alitti sen. Maakunnan kes-

kiarvoisella korolla laskettuna seka paaoman tuotto etta sisdinen korko olivat

samat eri kasvatustapojen valilla. Nayttaisi kuitenkin silta, etta kiinteiston osto ei

olisi kannattavaa laskelmien mukaisilla korkotuottovaatimuksilla. Melko lahelle

kuitenkin paastiin MAX NNA 3,3 % -laskelmassa.
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Kuvio 17. Tilan D padoman tuotot ja sisaiset korot.
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Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan tilakokonaisuuden E hintapyyntd oli 150 000
euroa ja tila-arviossa maaritelty metsan arvo oli tdtd hieman matalampi, noin

135 000 euroa (kuvio 18). Summa-arvo oli noin 180 000 euroa eli edellisia kor-
keampi, kauppa-arvo oli noin 146 000 euroa eli lahes saman verran kuin hinta-
pyyntd. Tuloksien perusteella nayttaisi silta, etta kauppahinta jaa hintapyynnon

tasolle tai sitten nousee siita jonkin verran.

218003¢€
179902€ 183814€

OuReE L 146052€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 18. Tilan E eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli korkeahko, noin 218 000
euroa. Kauppa-arvo oli noin 184 000 euroa ja tuottoarvo tata hieman matalampi
eli noin 171 000 euroa. Laskelmien perusteella nayttaisi silta, ettd kauppahinta
noussee tuottoarvoa korkeammaksi. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui
molempien summa-arvolaskelmien osalta 0 %. Tila-arviossa kokonaisarvon kor-

jauksena oli kaytetty -25 %, ja ilman sita tilan arvo oli noin 180 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 300 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
900 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 5 400 kuutiota ja
tukin tilavuus noin 1 300 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston tila-
vuus oli noin 5 900 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 500 kuutiota. Eroavaisuuksia
oli siis jonkin verran, ja se nékyi erityisen hyvin kauppa-arvoissa, joiden valille
heittelyt puuston ja tukkipuuston tilavuuksissa aiheuttivat noin 38 000 euron

eron IPTIMin tietoihin perustuvan kauppa-arvon saadessa korkeamman arvon.
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Summa-arvolaskelmien vélilla oli eroa noin 38 000 euroa, ja niiden valiset eroa-
vaisuudet johtuivat kokonaan eroavaisuuksista summa-arvoissa ilman koko-
naisarvon korjausta. Niiden valille eroavaisuutta aiheutti Iahinna toisistaan poik-
keavat odotusarvolisat, silla avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskel-
massa se oli noin 34 000 euroa ja maastomitattuun tietoon perustuvassa laskel-
massa noin 1 000 euroa. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskel-
massa puuston arvo oli noin 146 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteis-
arvo noin 39 000 euroa. Maastomittauksiin perustuvassa laskelmassa puuston
arvo oli noin 143 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin 36 000
euroa. Kehitysluokissa oli jonkin verran eroavaisuuksia, silla maastomitattuun
tietoon perustuvassa laskelmassa noin kahdeksan hehtaaria oli luokiteltu ylis-
puustoiseksi taimikoksi, kun taas avoimeen metsavaratietoon perustuvassa las-
kelmassa varttuneita kasvatusmetsia oli noin 13 hehtaaria enemman. Muutoin
kehitysluokkien pinta-alat olivat pienta heittelya lukuun ottamatta lahes saman-
suuruisia. Puuston maara oli suurempi avoimeen metsavaratietoon perustu-

vassa laskelmassa, ja sitd todennakoisesti tasapainotti vaihtelu kantohinnoissa.

Laskelmissa kaytetyt méantytukin hinnat vaihtelivat 49-66 euron valilla, kuusitu-
kin hinnat 48—65 euron valilla, koivutukin hinnat 34—38 euron valilla ja kuidun
16-25 euron valilla. Tila-arviossa kaytetyt hinnat olivat korkeimpia ja IPTIMiss&
matalimpia. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo ilman odotusarvolisia oli noin
143 000 euroa ja ForestKITin keskikantohinnoilla laskettuna noin 109 000 eu-
roa. Tila-arvion keskikantohinnoilla laskettuna puuston arvo oli noin 142 000 eu-
roa. Tila-arvion ja myynti-ilmoituksen puuston maarissa ei ollut eroavaisuuksia,
joten kaytettyjen kantohintojen vaihtelu aiheutti noin 33 000 euron eron puuston

arvoon kyseisella tavalla laskettuna.

Pohjois-Pohjanmaan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Minkdan laskelman mukaisilla tavoitteilla ei ky-
seisesta metsakiinteistokokonaisuudesta olisi kannattavaa maksaa hintapyyn-
non mukaista summaa (kuvio 19). Tasaikaismetsatalous oli kaikilla korkokan-
noilla kannattavampaa kuin jatkuva kasvatus. Hehtaarikohtainen liiketulos vaih-
teli 71-91 euron valilla, eli maakunnan keskiarvo ylittyi. Maastomitattu puuston
maara kiinteistolla oli 77 m3 hehtaarilla, eli alle suosituksen. Tuottoarvolaskel-
missa puustoa oli 97 m? hehtaarilla, eli tuottoarvot ovat alhaisempia kuin laskel-

missa jos puuston maara on todellisuudessa alhaisempi.
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Kannattavuuslaskelmien tuloksiin vaikuttaa myos tuottoarvolaskelmissa kaytetyt

pienemmat kantohinnat.
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Kuvio 19. Tilan E eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuotot ja sisaiset korot jaivat alhaisemmiksi kuin korkotuottovaatimuk-
set (kuvio 20). Molemmat kannattavuuden mittarit saivat alhaisemmat arvot jat-
kuvan kasvatuksen laskelmissa. Laskelmien mukaan kiinteistoon ei olisi siis
kannattavaa sijoittaa, jos tarkoituksena on saada kyseisten korkotuottovaati-
musten mukaista tuottoa heti ensimmaisella kymmenvuotiskaudella. Melko |&-
helle tavoitteita kuitenkin p&astiin MAX NNA 3,7 % -laskelmassa.
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Kuvio 20. Tilan E pd&oman tuotot ja sisaiset korot.
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Keski-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan F hintapyynt6 oli 159 000 euroa, sama kuin
tila-arviossa arvioitu metsan arvo (kuvio 21). Summa-arvo nousi huomattavasti
korkeammaksi, se oli noin 192 000 euroa, samoin kauppa-arvo joka oli noin
191 000 euroa. Keskenaan ne olivat kuitenkin samansuuruiset, joten vaikuttaa
silté etta kauppahinta tulee nousemaan hintapyynnostd summa- ja kauppa-ar-

volaskelmien tasolle.

191522€ 191312¢€ 193129¢€

159000€ 159358¢€ . . 162354 €

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 21. Tilan F eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli kaikista matalin, noin

153 000 euroa. Kauppa-arvo oli noin 193 000 euroa ja se oli korkein ja poik-

keava muista avoimen metsévaratiedon avulla saaduista tuloksista. Tuottoarvo-
menetelmalla arvoksi saatiin noin 162 000 euroa. Summa-arvolaskelmien koko-
naisarvon korjauksiksi muodostui maastomitattuihin tietoihin perustuvan laskel-
man osalta -1 % ja avoimeen metsavaratietoon perustuvan laskelman osalta -6
%. Tila-arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -18 % ja ilman sita tilan

arvo olisi ollut noin 194 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 800 kuutiota ja tukin tilavuus noin

1 500 kuutiota, IPTIMisté peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 5 200 kuutiota
ja tukin tilavuus noin 1 200 kuutiota ja ForestKITista perdisin oleva puuston tila-
vuus oli noin 5 100 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 200 kuutiota. Kaikki puuston
tilavuudet olivat hyvin lahella toisiaan, ja tastéa syysta kauppa-arvot olivatkin 1a-

hes samansuuruiset, niiden valilla oli eroa ainoastaan noin 1 800 euroa.



73

Summa-arvolaskelmien valilla eroa oli noin 38 000 euroa ja maastomitattuihin
tietoihin perustuva laskelma sai suuremman arvon. Avoimeen metsavaratietoon
perustuvan summa-arvon laskemisessa kaytetty summa-arvo ilman kokonaisar-
von korjausta oli noin 31 000 euroa pienempi kuin maastomitattuun tietoon pe-
rustuvassa summa-arvolaskelmassa, joka aiheutti kertoimesta johtuen noin

26 000 euron eron laskelmien vélille. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
summa-arvolaskelmassa uudistuskypsien metsien pinta-ala oli pienempi kuin
maastomitattuun tietoon perustuvassa laskelmassa, jolloin sen arvo oli noin

13 000 euroa véahemman kuin jos pinta-alat olisivat olleet samansuuruiset.

Eroavaisuuksia summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta valilla selittaa
eroavaisuudet laskelmien puuston arvoissa. Avoimeen metsévaratietoon perus-
tuvassa summa-arvolaskelmassa puuston arvo oli noin 111 000 euroa ja odo-
tusarvo noin 39 000 euroa ja maastomitattuun tietoon perustuvassa summa-ar-
volaskelmassa puuston arvo oli noin 160 000 euroa ja odotusarvo noin 20 000
euroa. Maapohijien ja taimikoiden yhteisarvot olivat samansuuruiset molem-
missa laskelmissa. Kehitysluokkien suhteen laskelmissa oli eroavaisuuksia, silla
ForestKITilla tehdyssd summa-arvolaskelmassa esimerkiksi nuoria kasvatus-
metsia oli enemman ja uudistuskypsia metsia vahemman ja tukkipuuta olikin ky-
seisessa laskelmassa vahemman kuin maastomittauksiin perustuvassa laskel-
massa. Puuston arvojen eroavaisuuksia selittinee myds vaihtelu kaytetyissa

kantohinnoissa.

Mantytukin hinnat vaihtelivat 51-58 euron valill&, kuusitukin hinnat 53-58 euron
valilla, koivutukin hinnat 35-36 euron valilla ja kuitupuun hinnat 16-21 euron va-
lilla. Korkeimpia hintoja oli kaytetty tila-arvion yhteydessa ja matalimpia IPTI-
Missé. Tila-arvion yhteydessa méaaritelty puuston arvo ilman odotusarvolisaa ol
noin 160 000 euroa ja puuston arvo ForestKITin hintatasolla laskettuna oli noin
135 000 euroa. Laskelma toistettuna tila-arvion keskihinnoilla puuston arvoksi
saatiin noin 153 000 euroa. Tila-arvion laskennassa kaytetty puuston tilavuus oli
noin 200 kuutiota enemman kuin myynti-ilmoituksen perusteella tehdyissa las-
kelmissa, eivatkd kantohintojen keskiarvot sovellu taysin puuston arvon laske-
miseen. Keskiarvohinnoilla laskettuna tila-arvion puuston arvo oli noin 18 000

euroa enemman Kkuin jos se olisi tehty ForestKITin hinnoilla.
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Keski-Pohjanmaan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaari-
kohtainen liiketulos 97 euroa. Hintapyynnon mukaista hintaa ei olisi kannattaa
maksaa minkaan laskelman mukaisilla tavoitteilla (kuvio 22). Jatkuva kasvatus
sai alhaisemmat tuottoarvot kaikilla korkokannoilla. Hehtaarikohtainen liiketulos
vaihteli 74—80 euron valilla, eli alle maakunnan keskiarvon. Tila-arvion maasto-
mitattujen tietojen perusteella tilalla oli puustoa 107 m?® hehtaarilla, eli yli seka
Vali- ettd Etela-Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 113
m? hehtaarilla, eli lahes saman verran. Kannattavuuslaskelmissa on kaytetty al-
haisempia kantohintoja, mika alentaa laskelmien tuloksia.

F
159000€
131861€
104-828€
94917 € A1 £
87801¢€
76261¢€
66616 €
MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK
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Tuottoarvo ~———Hintapyynto

Kuvio 22. Tilan F eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuottoprosentit ja sisdiset korot jaivat alhaisemmaksi kuin korkotuotto-
vaatimukset (kuvio 23). Ne eivat juurikaan vaihdelleet eri korkokannoilla tehty-
jen laskelmien valilla. Jatkuvan kasvatuksen laskelmissa pddomantuotot olivat
samalla tasolla tai korkeampia kuin tasaikaiseen metsatalouteen perustuvissa
laskelmissa, kun taas sisdiset korot olivat huomattavasti alhaisempia. Kyseisten

laskelmien perusteella kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa.
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Kuvio 23. Tilan F paaoman tuotot ja sisaiset korot.

Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan G hintapyynt6 oli 193 000 euroa ja tila-
arviossa maaritelty metsan arvo oli tatd matalampi eli noin 163 000 euroa (kuvio
24). Summa-arvo oli edellisi& korkeampi, noin 207 000 euroa eli lahes saman
verran kuin kauppa-arvo joka oli noin 208 000 euroa. Kauppahinnaksi muodos-

tunee siis hintapyynt6a korkeampi summa.

193000€

53032 € COoCen e
163032¢€ 159563€ 15g8078¢€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 24. Tilan G eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 200 000 euroa ja

kauppa-arvo oli noin 160 000 euroa. Tuottoarvo oli lahes saman verran eli noin
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156 000 euroa. Laskelmien mukaan nayttaisi silta etta kauppahinta tulee muo-
dostumaan ainakin jonkin verran korkeammaksi kuin tuottoarvo. Kokonaisarvon
korjaukseksi muodostui maastomitattuun tietoon perustuvan summa-arvolaskel-
man osalta 2 % ja avoimeen metsévaratietoon perustuvan laskelman osalta 0
%. Tila-arviossa kaytetty kokonaisarvon korjaus oli -20 %, ja ilman sita tilan arvo

oli noin 204 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 5 500 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
1 600 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 6 000 kuutiota
ja tukkipuun tilavuus noin 1 000 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston
tilavuus oli noin 6 600 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin 1 200 kuutiota. Eroa-
vaisuuksia oli jonkin verran, maastomitattua tukkia oli enemman kuin avoimen
metséavaratiedon mukaista tukkia ja myds kokonaispuuston tilavuuksissa ol
eroja. Eroavaisuuksia kauppa-arvolaskelmien valille aiheutti Iahinna vaihtelu
puuston maarissa, joista aiheutui laskelmien vélille noin 48 000 euron eroavai-
suus. Maastomittauksiin perustuva kauppa-arvo sai korkeamman arvon kuin IP-

TIMin tietoihin perustuva kauppa-arvo.

Summa-arvolaskelmien valilla oli eroa noin 8 000 euroa maastomitattuihin tietoi-
hin perustuvan laskelman hyvaksi. Eroavaisuuksista uudistuskypsien metsien
alan maarassa aiheutui noin 4 000 euroa suurempi maastomitattu summa-arvo.
Summa-arvolaskelmissa kaytetyt summa-arvot ilman kokonaisarvon korjausta
olivat lahes samansuuruiset; avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskel-
massa se oli noin 200 000 euroa ja maastomitattuun tietoon perustuvassa las-
kelmassa noin 204 000 euroa. Vaikka summa-arvolaskelmissa kaytetyt summa-
arvot ilman kokonaisarvon korjauksia olivat lahes yhta suuret, laskelmissa kay-
tetyt puuston tilavuudet olivat erisuuruisia. Avoimeen metsavaratietoon perustu-
vassa laskelmassa puuston arvo oli noin 148 000 euroa, odotusarvolisa noin

43 000 euroa ja maapohjan arvo noin 9 000 euroa. Maastomitattuihin tietoihin
perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 179 000 euroa, odotusarvolisa
noin 14 000 euroa, maapohjan arvo noin 11 000 euroa ja taimikoiden arvo noin
800 euroa. Kyseisesséa laskelmassa metsdmaan ala oli hieman suurempi, sa-
moin taimikoiden ja uudistuskypsien metsien ala. Avoimeen metsavaratietoon
perustuvassa laskelmassa nuoria ja varttuneita kasvatusmetsia oli hieman
enemman. Myds puuston maarissa ja laskelmissa kaytetyissa kantohinnoissa

oli jonkin verran vaihtelua.
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Laskelmissa kaytetyn méntytukin hinta vaihteli 49-59 euron valill&, kuusitukin
52-56 euron valilla, koivutukin 25-36 euron valilla ja kuidun 16—21 euron valill&.
Koivutukin hinta oli korkein ForestKIT-laskelmissa, muiden puutavaralajien hin-
nat olivat korkeimmat tila-arviossa. IPTIMin hinnat olivat kaikista matalimpia.
Tila-arviossa maaritelty puuston arvo oli noin 179 000 euroa, ForestKITin keski-
kantohinnoilla laskettu puuston arvo oli noin 158 000 euroa ja tila-arvion keski-
kantohinnoilla laskettu puuston arvo oli noin 174 000 euroa. Puustotiedoissa ei
tila-arvion ja myynti-ilmoituksen tietojen valilla ollut juurikaan eroavaisuuksia, jo-
ten kantohintojen vaihtelu aiheutti noin 17 000 euron eron puuston arvojen va-

lille.

Pohjois-Pohjanmaan keskim&arainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Tilasta ei olisi kannattavaa maksaa mink&an las-
kelman mukaisilla tavoitteilla hintapyynnon verran, vaan tuottoarvot jaivat huo-
mattavasti alemmaksi (kuvio 25). Tasaikdismetsatalous sai korkeampia tuotto-
arvoja kuin jatkuva kasvatus. Hehtaarikohtaiset liiketulokset vaihtelivat 56—66
euron valilla, eli ne jaivat alle maakunnan keskiarvon. Maastomitatun metséava-
ratiedon perusteella puustoa oli 114 m? hehtaarilla, eli yli seka Vali- etta Etela-
Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 126 m?2 hehtaarilla, el
hieman enemman. Tuottoarvot, paaomantuottoprosentit ja sisaiset korot olisivat

olleet korkeampia, jos laskelmien kantohinnat olisivat olleet samat kuin tila-arvi-

0ssa.
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Kuvio 25. Tilan G eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.
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Padomantuottoprosentit jaivat alle korkotuottovaatimusten, ja ne olivat kaikkien
laskelmien osalta lahes samat (kuvio 26). Siséiset korot painuivat miinukselle
erityisesti jatkuvaan kasvatukseen perustuvissa laskelmissa. Laskelmien perus-

teella kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa.
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Kuvio 26. Tilan G padoman tuotot ja siséiset korot.

Pohjois-Karjalassa sijaitsevan tilan H hintapyynt6 oli 282 000 euroa ja tila-arvi-
ossa arvioitu metsén arvo oli myds noin 282 000 euroa (kuvio 27). Summa-arvo
kohosi huomattavasti korkeammalle, se oli noin 364 000 euroa ja myds kauppa-
arvo oli korkeahko eli noin 336 000 euroa. Laskelmien mukaan nayttaa silta,
ettd kauppahinta kohoaa hintapyyntéd korkeammalle. Avoimeen metsavaratie-
toon perustuva summa-arvo oli noin 292 000 euroa, kauppa-arvo tatd huomat-
tavasti korkeampi eli noin 388 000 euroa ja tuottoarvo lahes samansuuruinen

kuin summa-arvo eli noin 291 000 euroa.
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Kuvio 27. Tilan H eri menetelmilla lasketut arvot.

Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuihin tietoihin perustuvan
summa-arvolaskelman osalta -3 % ja avoimeen metsavaratietoon perustuvan
laskelman osalta -11 %. Tila-arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -

25 % ja ilman sita tilan arvo oli noin 376 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 7 000 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
2 200 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 8 000 kuutiota
ja tukin tilavuus noin 2 800 kuutiota ja ForestKITistéa peraisin oleva puuston tila-
vuus oli noin 7 700 kuutiota ja tukin tilavuus noin 2 900 kuutiota. Puustotiedot
olivat siis melko lahella toisiaan, mutta aiheuttivat kuitenkin esimerkiksi kauppa-
arvolaskelmien valille noin 49 000 euron eron, jota suurensi edelleen IPTIMin
tietoihin perustuvan laskelman eduksi noin 3 000 euron verran eroavaisuus

metsamaan pinta-alojen valilla.

Summa-arvolaskelmien valilla oli eroa noin 72 000 euroa ja avoimeen metséva-
ratietoon perustuva laskelma sai pienemman arvon. Avoimeen metsavaratie-
toon perustuvassa summa-arvolaskelmassa uudistuskypsien metsien ala oli
pienempi kuin maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa, minkéa ta-
kia summa-arvo oli noin 33 000 euroa vdhemman. Alhaisempaa arvoa selittaa
myo6s eroavaisuudet laskelmissa kaytetyissa summa-arvoissa ilman kokonaisar-
von korjausta, silla avoimeen metsavaratietoon perustuva laskelma sai sen ta-

kia noin 39 000 euroa pienemman arvon.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuvan laskelman summa-arvo ilman koko-
naisarvon korjausta koostui puuston arvosta joka oli noin 223 000 euroa, odo-
tusarvolisasta joka oli noin 45 000 euroa sekd maapohjan ja taimikoiden yhteis-
arvosta joka oli noin 61 000 euroa. Maastomitattuihin tietoihin perustuvan las-
kelman puuston arvo oli noin 253 000, odotusarvo noin 63 000 euroa ja maa-
pohjien ja taimikoiden yhteisarvo oli noin 60 000 euroa. Kehitysluokkajakau-
massa oli jonkin verran eroavaisuuksia. Avoimeen metsavaratietoon perustu-
vassa laskelmassa oli enemman erityisesti nuoria kasvatusmetsikoitd, kun taas
maastomittauksiin perustuvassa laskelmassa oli enemman uudistuskypsia met-
sik6itd. On hieman erikoista etté varttuneempaan puustoon pain oleva maasto-
tietoihin perustuva laskelma saa suuremman odotusarvolisan ja suuremman
puuston arvon pienemmalla puuston maaralla. Ero puuston arvojen valilla johtu-

nee eroista laskelmissa kaytettyjen kantohintojen valilla.

Laskelmissa kaytetyt méantytukin hinnat vaihtelivat 51-60 euron valilla, kuusitu-
kin 53—61 euron valilla, koivutukin 42-52 euron valilla ja kuidun 16—24 euron
valilla. Korkeimpia hintoja oli kaytetty tila-arviossa. Tila-arviossa maéaritelty
puuston arvo oli noin 253 000 euroa ja ForestKITin keskikantohinnoilla laskettu
puuston arvo oli noin 202 000 euroa. Tila-arvion keskikantohinnoilla uudelleen
laskettu puuston arvo oli noin 244 000 euroa. Myynti-ilmoituksen ja tila-arvion
puustotiedot olivat samanlaiset, joten todennakoisesti keskiarvoina lasketut kan-
tohinnat eivat taysin toimineet kyseisen kiinteiston puuston arvon laskennassa.
Silti puuston arvojen valilla syntyi suuri ero eri kantohinnoilla, kyseisissa laskel-

missa noin 42 000 euroa.

Pohjois-Karjalan keskimaéarainen sijoitustuottoprosentti oli 5,1 % ja hehtaarikoh-
tainen lilketulos 137 euroa. Tilasta H ei olisi kannattavaa maksaa hintapyynnon
mukaista hintaa minkdan laskelman mukaisilla tavoitteilla (kuvio 28). Jatkuva
kasvatus ja tasaikaismetsatalous olivat lahes yhta kannattavia kaikilla korkokan-
noilla. Hehtaarikohtaiset liiketulokset vaihtelivat 117-141 euron valilla, joten joi-
denkin laskelmien osalta alueen keskimaarainen liiketulos hieman ylittyi. Maas-
tomitattujen tietojen mukaan tilalla oli puustoa 114 m?3 hehtaarilla, eli yli seka
Vali- etté Etela-Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 126
m? hehtaarilla, eli hieman enemman. Tuottoarvolaskelmissa kaytetyt kantohin-
nat olivat alhaisempia kuin tila-arviossa kaytetyt, ja korkeammilla kantohinnoilla
my0s tuottoarvot olisivat korkeampia.
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Kuvio 28. Tilan H eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Seka Tilan H paaomantuottoprosentit ettd sisaiset korot olivat kaikkien laskel-

mien osalta alhaisemmat, kuin korkotuottovaatimukset (kuvio 29). PAdoman-

tuotot olivat korkeampia jatkuvan kasvatuksen laskelmissa, kun taas sisaiset

korot olivat alhaisempia. Laskentakorkokanta ei juurikaan vaikuttanut tuloksiin.

Tulosten perusteella nayttaisi silta, etta kyseiseen kiinteistoon ei olisi kannatta-

vaa sijoittaa.
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Kuvio 29. Tilan H padoman tuotot ja sisaiset korot.
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Pohjois-Karjalassa sijaitsevan tilan | hintapyyntd oli 183 000 euroa ja tila-arvi-
ossa saatu tilan arvo oli lahes saman verran, eli noin 182 000 euroa (kuvio 30).
Summa-arvo kohosi korkeammalle, se oli noin 205 000 euroa ja kauppa-arvo oli
huomattavasti korkeampi eli noin 247 000 euroa. Laskelmien perusteella nayt-

taa siis silta, ettéd kauppahinta tulee kohoamaan hintapyynndsta.

246737 €

183000€ - 181591€ 189351¢

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 30. Tilan | eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli lahes samansuuruinen
kuin hintapyynto ja tila-arvio, eli noin 190 000 euroa. Kauppa-arvo sai kaikista
korkeimman arvon, se oli noin 257 000 euroa, Tuottoarvo oli kaikista matalin,
noin 166 000 euroa, ja vaikuttaisi silta ettd kauppahinta tulee kohoamaan tuotto-
arvosta merkittavasti. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuun
tietoon perustuvan summa-arvolaskelman osalta -10 % ja avoimeen metsavara-
tietoon perustuvan laskelman osalta -9 %. Tila-arviossa kaytetty kokonaisarvon

korjaus oli -21 %, jota ilman tilan arvo oli noin 227 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 800 kuutiota ja tukin tilavuus noin

1 800 kuutiota, IPTIMist& peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 4 900 kuutiota
ja tukkipuun tilavuus noin 1 600 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston
tilavuus oli noin 5 100 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 800 kuutiota. Puuston tila-

vuudet olivat melko lahella toisiaan.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuva kauppa-arvo oli noin 11 000 euroa kor-
keampi kuin maastomitattuihin tietoihin perustuva kauppa-arvo. Avoimen met-
savaratiedon mukaan metsamaata oli enemman kuin maastomitatun metsava-
ratiedon mukaan, ja se aiheutti laskelmien valille noin 15 000 euron eroavaisuu-
den. IPTIMin mukaan tilalla oli hieman enemmé&n puustoa ja hieman vdhemman
tukkipuuta kuin maastomitatun metsavaratiedon mukaan, mika tasoitti eroavai-

suutta laskelmien valilla.

Maastomitattuihin tietoihin perustuva summa-arvo sai noin 15 000 euroa korke-
amman arvon kuin ForestKITin avulla laskettu summa-arvo. Eroavaisuuksia las-
kelmien valille aiheutti erityisesti tila-arviossa korkeammaksi maaritelty summa-
arvo ilman kokonaisarvon korjausta kuin avoimeen metsavaratietoon perustuva
summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta. Maastomitattu summa-arvo ilman
kokonaisarvon korjausta oli noin 20 000 korkeampi kuin avoimeen metsavara-
tietoon perustuva vastaava luku, josta kertoimen vuoksi aiheutui noin 16 000
euron eroavaisuus laskelmien valille. Eroa tasoitti metsdmaan pinta-alan suu-

rempi méara avoimeen metsévaratietoon perustuvassa laskelmassa.

Eroavaisuudet summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtuivat lahinna
eroavaisuuksista puuston arvoissa. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
laskelmassa puuston arvo oli noin 144 000 euroa, odotusarvolisa noin 25 000
euroa, maapohjan arvo noin 17 000 euroa ja taimikoiden arvo noin 22 000 eu-
roa. Maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin
179 000 euroa, odotusarvolisé noin 29 000 euroa, maapohjan arvo noin 15 000
euroa ja taimikoiden arvo noin 4 000 euroa. Kehitysluokkajakaumissa oli eroa-
vaisuuksia lahinna siina, etta avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskel-
massa oli enemman taimikoihin luokiteltavia metsahehtaareja. Eroavaisuuksiin
puuston arvoissa on osaltaan syyné erot laskelmissa kaytetyissa kantohin-

noissa ja my0s eroavaisuus kokonaispuuston tilavuudessa.

Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 51-60 euron valilla, kuusitu-
kin 53—-61 euron valill&, koivutukin 42-52 euron valilla ja kuidun 16—24 euron
valilla. Korkeimpia hintoja oli kaytetty tila-arviossa. Tila-arviossa maaritelty
puuston arvo ilman odotusarvolisia oli noin 179 000 euroa. ForestKITin keskiar-
vokantohinnoilla laskettuna puuston arvo oli noin 150 000 euroa, eli huomatta-

vasti vahemman. Uudelleen tila-arvion keskiarvokantohinnoilla laskettuna
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puuston arvoksi saatiin noin 178 000 euroa. Kyseisissa laskelmissa kantohinto-
jen eroavaisuuksista johtuen puuston arvojen vélille aiheutui noin 28 000 euron

eroavaisuus.

Summa-arvolaskelmat jaivat samoista puuston maarista huolimatta alhaisem-
miksi kuin kauppa-arvolaskelmat, silla regressiomallin muuttujana olleen uudis-
tuskypsien metsien alan arvo oli laskelmissa valilla 0-0,4 eli sita ei juurikaan ol-
lut. Pohjois-Karjalassa sen kerroin oli suuri, mik& alensi summa-arvoja suh-

teessa kauppa-arvoihin.

Pohjois-Karjalan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 5,1 % ja hehtaarikoh-
tainen liiketulos 137 euroa. Tilasta | ei olisi kannattavaa maksaa hintapyynnon
mukaista summaa minkaan laskelman mukaisilla tavoitteilla (kuvio 31). Jatkuva
kasvatus ja tasaikadismetsatalous olivat melkein yht& kannattavia kaikilla korko-
kannoilla. Keskimaarainen liiketulos vaihteli 75-92 euron valilla, joten se jai
kaikkien laskelmien osalta reilusti alle maakunnan keskiarvon. Maastoinventoi-
tujen metsavaratietojen perusteella tilalla oli puustoa 116 m?3 hehtaarilla eli yli
seka Vali- ettd Etela-Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli
97 m? hehtaarilla, eli tuottoarvot ovat todellisuudessa laskelmia korkeampia, jos
kiinteistolla on todellisuudessa enemman puustoa. Talléin myods kannattavuus
nousee. Kannattavuuslaskelmien tuloksiin vaikuttaa myoés se, etta IPTIMin kan-

tohinnat olivat alhaisempia kuin tila-arviossa kaytetyt.

183000€
123338€ 114380 €
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Kuvio 31. Tilan | eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.
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Padomantuottoprosentit ja siséiset korot alittivat kaikissa laskelmissa korkotuot-
tovaatimuksen (kuvio 32). Korkokanta ei juurikaan vaikuttanut laskelmien tulok-
seen. Jatkuva kasvatus sai korkeammat paaomantuottoprosentit, mutta mata-
lammat sisaiset korot. Laskelmien arvot jaivat kuitenkin reippaasti alle korkota-

voitteiden, jolloin kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa.

|, ROl & IRR
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Kuvio 32. Tilan | padoman tuotot ja sisaiset korot.

Kainuussa sijaitsevan tilan J hintapyynto oli 230 200 euroa, tila-arviossa saatu
metsén arvo noin 230 200 euroa, summa-arvo noin 230 400 euroa ja kauppa-
arvo noin 229 000 euroa eli arvot ovat todella lahella toisiaan (kuvio 33). Laskel-
mien perusteella nayttaisi silta, ettéd kauppahinta tulee olemaan noin hintapyyn-

non verran.
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Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 33. Tilan J eri menetelmilld lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuvat arvot poikkesivat enemman toisistaan.
Summa-arvo oli korkein eli noin 197 000 euroa, kauppa-arvo oli noin 182 000
euroa ja tuottoarvo matalin eli noin 162 000 euroa. Laskelmien perusteella nayt-
taisi silta, ettéd kauppahinta tulee nousemaan tuottoarvoa korkeammaksi.
Summa-arvolaskelmien kokonaisarvon korjauksiksi muodostui molempien las-
kelmien osalta -10 %. Tila-arviossa kaytetty kokonaisarvon korjaus oli -10 % ja

ilman sita tilan arvo oli noin 256 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 7 300 kuutiota ja tukin tilavuus noin

2 200 kuutiota, IPTIMin puuston tilavuus oli noin 5 800 kuutiota ja tukkipuun tila-
vuus noin 1 500 kuutiota ja ForestKITin puuston tilavuus oli noin 6 400 kuutiota
ja tukin tilavuus noin 1 700 kuutiota. Eroavaisuudet maastomitatun ja IPTIMin
kokonaispuuston ja tukkipuuston tilavuuksissa nékyvat erityisesti kauppa-arvo-
laskelmissa, kun maastomittauksiin perustuvaa kauppa-arvo muodostui noin

47 000 euroa korkeammaksi kuin avoimeen metsavaratietoon perustuva

kauppa-arvo.

Summa-arvolaskelmien noin 34 000 euron eroavaisuus johtuu paéasiassa noin
38 000 euron eroavaisuudesta laskelmissa kaytettyjen summa-arvojen ilman
kokonaisarvon korjausta valilla. Kerroin kaventaa eroa noin 32 000 euroon.
Eroa laskelmien valille aiheuttaa myds eri maarat uudistuskypsien metsien alaa,

josta aiheutui noin 2 000 euroa liséda eroa laskelmien vlille.
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Summa-arvot ilman kokonaisarvon korjausta erosivat toisistaan, silla laskelmien
puuston arvot olivat hyvin eriavat. Tila-arviossa puuston arvoksi oli méaaritelty
noin 242 000 euroa ja odotusarvolisaa ei ollut kaytetty. ForetKIT-laskelmassa
puuston arvoksi saatiin noin 167 000 euroa ja odotusarvoksi noin 37 000 euroa.
Maapohjien ja taimikoiden yhteisarvot olivat lAhes samansuuruiset molemmissa
laskelmissa. Puuston méaara oli suurempi tila-arviossa kuin ForestKIT-laskel-

massa, mutta eroa lisannee myos korkeammat kantohinnat.

Mantytukin kantohinnat vaihtelivat 49-58 euron valilla ja kuusitukin hinnat 48—
56 euron valilla. Koivutukin hinnat vaihtelivat 34—36 euron valilla IPTIMin ja Fo-
restKITin osalta, tila-arviossa hintaa ei ollut ilmoitettu ilmeisesti koska tilalla ei
ollut juurikaan koivutukkia. Kuitupuun hinnat vaihtelivat 16—22 euron valilla. Kor-
keimpia hintoja oli kaytetty tila-arviossa ja matalimpia IPTIMissa. Tila-arviossa
maaritelty puuston arvo ilman odotusarvoa oli noin 242 000 euroa ja puuston
arvo ForestKITin keskihinnoilla laskettuna oli noin 209 000 euroa. Laskelma
toistettuna uudelleen tila-arvion keskihinnoilla puuston arvoksi saatiin noin

239 000 euroa. Tila-arvion ja myynti-ilmoituksen puustomaarét vastasivat toisi-
aan, joten eroavaisuus tila-arviossa maaritellyn puuston arvon ja tila-arvion kes-
kikantohinnoilla lasketun puuston arvon valilla johtunee keskiarvoina laskemi-
sesta. Laskelmien mukaan korkeammat puutavaralajihinnat aiheuttivat noin

30 000 euron eron puuston arvojen valille.

Kainuun keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 3,4 % ja hehtaarikohtainen lii-
ketulos 67 euroa. Minkaan laskelman tavoitteet eivat tayty, jos tilasta maksaa
sen hintapyynnon mukaisen summan (kuvio 34). Kuvasta nahdaan myas se,
ettd jatkuva kasvatus johti alhaisempiin tuottoarvoihin kaikilla korkokannoilla.
Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 55—64 euron vélilla, joten myds se jai maa-
kunnan keskiarvoa alhaisemmaksi. Tila-arvion maastomitattujen metsavaratie-
tojen mukaan tilalla oli puustoa 118 m?® hehtaarilla, eli yli seka Vali-Suomen etta
Etela-Suomen tavoiterajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli vAhemman eli 94
m?3 hehtaarilla. Jos kiinteistolla on todellisuudessa enemman puustoa, ovat tuot-
toarvotkin korkeammat. Kannattavuuslaskelmien tuloksia korottaisi myds se, jos

kantohinnat olisivat samat kuin tila-arviossa kaytetyt.
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Kuvio 34. Tilan J eri tavoitteisin perustuvat tuottoarvot.

Seka padomantuottoprosentit etté sisaiset korot olivat alhaisempia kuin korko-
tuottovaatimukset (kuvio 35). Korkokanta ei juurikaan vaikuttanut tuloksiin. Jat-
kuva kasvatus sai alhaisemmat sisaiset korot, mutta suuremmilla korkokannoilla

suuremmat paaomantuotot. MAX NNA 2,4 % -laskelma ylsi [ahimmaksi tavoit-

teita.
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Kuvio 35. Tilan J pddoman tuotot ja sisaiset korot.

Etela-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan K hintapyynto oli 246 000 euroa ja tila-arvi-
ossa maaritelty tilan arvo oli hintapyyntéd matalampi, noin 202 000 euroa (kuvio

36). Summa-arvo oli noin 274 000 euroa ja kauppa-arvo noin 293 000 euroa.
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Maastomitattuihin tietoihin perustuvat tilan arvot poikkesivat toisistaan erityisesti
tila-arvioon verrattuna, eli kauppahinta tulee todennékoisesti nousemaan hinta-

pyynnosta.
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Kuvio 36. Tilan K eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 396 000 euroa ja
kauppa-arvo noin 404 000 euroa. Tuottoarvo oli huomattavasti matalampi, noin
328 000 euroa, eli voi olla ettd kauppahinta tulee nousemaan tuottoarvoa korke-
ammaksi. Avoimeen metsavaratietoon perustuvat arvot olivat huomattavasti
suurempia kuin maastomitattuihin tietoihin perustuvat arvot. Summa-arvolaskel-
mien kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuihin tietoihin perustu-
van laskelman osalta -5 % ja avoimeen metsévaratietoon perustuvan laskelman
osalta -4 %. Tila-arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -30 %, jota il-
man tilan arvon oli noin 288 000 euroa.

Myynti-ilmoituksen puuston maara oli noin 7 500 kuutiota ja tukin maara noin

2 500 kuutiota, IPTIMin puumaaré oli noin 9 100 kuutiota ja tukin maara noin 4
800 kuutiota ja ForestKITin puumaara oli noin 9 400 kuutiota ja tukin maara
noin 5 000 kuutiota. Avoimeen metsévaratietoon perustuvat kokonaispuuston ja
tukkipuuston tilavuudet olivat suurempia kuin maastomitatut tiedot, ja suuri

eroavaisuus kauppa-arvojen valilla selittyykin puuston maaran vaihtelulla.
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Summa-arvojen laskennassa kaytettyjen summa-arvojen ilman kokonaisarvon
korjausta valilla oli suuri ero, josta aiheutui noin 105 000 euroa suurempi avoi-
meen metsavaratietoon perustuva summa-arvo. Avoimeen metsavaratietoon
perustuvassa summa-arvolaskelmassa my6s uudistuskypsien metsien pinta-ala
oli suurempi kuin maastomitattuun tietoon perustuvassa laskelmassa, jolloin

sen arvo nousi edelleen noin 16 000 euroa.

Eroavaisuudet summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtuivat siita,
ettd puuston arvojen Vvalilla oli suuri ero. Puuston arvo oli noin 361 000 euroa ja
odotusarvoliséd noin 22 000 euroa avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
laskelmassa. Maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa puuston
arvo oli noin 247 000 euroa ja odotusarvolisad noin 10 000 euroa. Maapohjan ja
taimikoiden yhteisarvo oli lahes samansuuruinen molemmissa laskelmissa,
maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa se oli noin 2 000 euroa
enemman. Kehitysluokkajakaumissa oli eroavaisuuksia, avoimeen metsavara-
tietoon perustuvassa laskelmassa esimerkiksi taimikoita oli vAhemman ja uudis-
tuskypsia metsia enemman kuin toisessa laskelmassa. Myds puuston méara oli

korkeampi avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa.

Tila-arvion yhteydessa ei ilmoitettu Saunakankaan summa-arvolaskelmassa
kaytettyja kantohintoja, joka voi my0ds osaltaan aiheuttaa eroavaisuuksia tulos-
ten vdlille. IPTIMin ja ForestKITin kayttamat kantohinnat olivat mantytukin osalta
51-53 euroa, kuusitukin osalta 51-53 euroa, koivutukin osalta 35 euroa ja kui-
dun osalta 16-18 euroa. Tila-arviossa puuston arvoksi ilman odotusarvoliséaé oli
maaritelty noin 247 000 euroa. Laskemalla puuston arvo ForestKITin hintata-
solla tulokseksi saatiin noin 220 000 euroa. Puuston arvoksi saatiin noin

248 000 euroa kun kaikkien puulajien tukkipuun kantohinnoiksi asetettiin 60 eu-
roa ja kuitupuun kantohinnoiksi 20 euroa, joten voi olla etté tila-arvion lasken-

nassa kaytetyt kantohinnat ovat tata luokkaa.

Etela-Pohjanmaan keskim&arainen sijoitustuottoprosentti oli 4,3 % ja hehtaari-
kohtainen keskimaarainen liiketulos oli 109 euroa. Tilan K osto olisi kannattavaa
ainoastaan 3,3 % korkokannalla kasitellen metsaa tasaikéaisrakenteisena (kuvio
37). Muunlaisiin tavoitteisiin pyrkiessa kiinteistdsta ei kannattaisi maksaa hinta-
pyynnon mukaista summaa. Tasaikaisrakenteinen metsédnkasvatus oli kannatta-

vampaa jatkuvaan kasvatukseen nahden kaikilla korkokannoilla.
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Keskimaarainen hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 113—-120 euron valilla, eli
se oli kaikkien laskelmien osalta yli maakunnan keskiarvon. Tila-arvion maasto-
mitattujen tietojen mukaan tilalla oli puuta 139 m?3 hehtaarilla, eli seka Vali-Suo-
men ettd Eteld-Suomen suositusraja ylittyi reilusti. Tuottoarvolaskelmissa puus-
toa oli enemman, 159 m? hehtaarilla. Jos kiinteistolla on todellisuudessa puus-
toa vdhemman, ovat tuottoarvot todellisuudessa laskelmien tuloksia alhaisem-
mat. Toisaalta tuottoarvot, padomantuottoprosentit ja sisaiset korot saisivat suu-

remmat arvot, jos kantohinnat olisivat samat kuin tila-arviossa arviolta kaytetyt.

K
279257€
246000 €
213361 € 233786 € 185729¢€
169047¢€
141246 €
MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK
3,3% 4,3 % 5,3%
Tuottoarvo ~———Hintapyynto

Kuvio 37. Tilan K eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuotot jaivat kaikkien laskelmien osalta alhaisiksi verrattuna tuottovaa-
timukseen (kuvio 38). Sen sijaan sisainen korko ylitti tuottovaatimuksen kaikkien
muiden laskelmien paitsi MAX NNA JK 5,3 % -laskelman osalta, ja se oli jatku-
van kasvatuksen laskelmissa matalampi. Korkokanta ei juurikaan vaikuttanut
laskelmien tuloksiin. Sisdisen koron mukaan kiinteistoon olisi kannattavaa sijoit-
taa, mutta pAdomantuotot eivat yltaneet tuottovaatimuksen tasolle. Tavoittei-
seen kuitenkin lahes yllettiin kun se oli 3,3 % seka jatkuvan kasvatuksen etta
perinteisen metsatalouden laskelmassa, sisédinen korko ylittyi kuitenkin reilum-
min MAX NNA -laskelmassa.
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K, ROl & IRR
710 7,2% 7;3%
5.1 5,279 WA
2,7% 2,7% 2,8% 2,7% 2,6% 2,6%
MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK
3,3% 4,3 % 53%
ROI @IRR

Kuvio 38. Tilan K pd&oman tuotot ja siséiset korot.

Pohjois-Karjalassa sijaitsevan tilakokonaisuuden L hintapyynto oli 355 600 eu-
roa ja tila-arviossa maaritelty tilan arvo oli saman verran (kuvio 39). Summa-
arvo oli korkeampi, noin 408 000 euroa ja kauppa-arvo edelleen korkeampi noin
458 000 euroa. Tulosten perusteella nayttaa silta, ettd kauppahinta tulee toden-

nakoisesti olemaan hintapyyntdéa korkeampi.

268911¢€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 39. Tilan L eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 340 000 euroa,

kauppa-arvo noin 466 000 euroa ja tuottoarvo alhainen eli noin 269 000 euroa.
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Kaikki arvot poikkesivat melko paljon toisistaan, ja nayttaisi silta ettd kauppa-
hinta kohoaa tuottoarvoa korkeammaksi. Kokonaisarvon korjaukseksi muodos-
tui maastomittauksiin perustuvan summa-arvolaskelman osalta -8 % ja avoi-
meen metsavaratietoon perustuvan summa-arvolaskelman osalta -12 %. Tila-
arviossa kokonaisarvon korjauksena oli kaytetty -20 % ja ilman kokonaisarvon

korjausta tilan arvo oli noin 444 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 9 900 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
3 500 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 10 200 kuu-
tiota ja tukkipuun tilavuus noin 3 500 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva
puuston tilavuus oli noin 10 400 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin 3 800 kuu-
tiota. Eroavaisuuksia ei siis juurikaan ollut, ja kauppa-arvolaskelmien valille erot
maastomitattujen ja IPTIMin puustojen maarissa aiheuttivat noin 8 000 euron

eron.

Maastomitattuihin tietoihin perustuva summa-arvo oli noin 68 000 euroa korke-
ampi kuin ForestKITin tietojen perusteella laskettu summa-arvo. Maastomitatun
summa-arvon korkeampaa arvoa avoimeen metsavaratietoon perustuvaan
summa-arvoon verrattuna selittda suurempi uudistuskypsien metsien pinta-ala,
joka aiheutti noin 20 000 euroa suuremman summa-arvon. Myos muuttujana
kaytetty summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta oli 59 000 euroa suurempi
maastomitatun summa-arvolaskelman kohdalla, jolloin se kertoimen vuoksi ai-

heutti noin 48 000 euron eroavaisuuden laskelmien vélille.

Eroavaisuuden summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta takana on eroa-
vaisuus erityisesti puuston arvoissa. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
laskelmassa puuston arvo oli noin 299 000 euroa, odotusarvolisa oli noin 47
000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin 40 000 euroa. Maasto-
tietoihin perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 371 000 euroa, odo-
tusarvo noin 37 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin 36 000
euroa. Kehitysluokkajakaumissa oli jonkin verran eroa, esimerkiksi avoimeen
metséavaratietoon perustuvassa laskelmassa ei ollut uudistuskypsid metsikaita,
kun taas maastotietoihin perustuvassa laskelmassa niita oli seitseman hehtaa-
rin verran. Puuston arvojen eriavyytta selittda myds erot puuston maarissa,

mutta enemmissa maarin vaihtelu laskelmissa kaytetyissa kantohinnoissa.
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Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 51-61 euron valilla, kuusitu-
kin 52—61 euron valilla, koivutukin 42-52 euron valilla ja kuidun 16—24 euron
valilla. Tila-arviossa kaytetyt kantohinnat olivat korkeimpia ja IPTIMissa mata-
limpia. Tila-arviossa méaaritelty puuston arvo ilman odotusarvolisia oli noin

371 000 euroa ja ForestKITin hinnoilla laskettu puuston arvo oli noin 298 000
euroa. Sama laskelma toistettuna tila-arviossa kaytetyilla kantohinnoilla puuston
arvoksi saatiin noin 360 000 euroa. Myynti-ilmoituksen ja tila-arvion puustotiedot
vastasivat toisiaan lukuun ottamatta pienta heittoa, eli keskiarvoina laskeminen
aiheuttaa tuloksiin jonkin verran heittoa. Kyseisissa laskelmissa kantohintojen
vaihtelu aiheutti kuitenkin noin 62 000 euron verran eroavaisuutta puuston arvo-

jen valille.

Pohjois-Karjalan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 5,1 % ja hehtaarikoh-
tainen liiketulos 137 euroa. Metsatilakokonaisuudesta olisi kannattamatonta
maksaa hintapyynndén mukainen summa kaikkien laskelmien mukaisilla tavoit-
teilla (kuvio 40). Tasaikdismetsatalous oli kannattavampaa kuin jatkuva kasva-
tus. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 84—108 euron valilla, joten alueen kes-
kiarvo ei ylittynyt minkaan laskelman osalta. Maastomitattujen tietojen perus-
teella tilalla oli puustoa 150 m? hehtaarilla, eli yli suositusrajojen. Tuottoarvolas-
kelmissa puustoa oli 154 m? hehtaarilla, eli lahes saman verran. Kannattavuus

nousisi, jos laskelmien kantohinnat olisivat samat kuin tila-arviossa kaytetyt.

L
355600 €
241977¢€
194048€ 192748€
160297 € 165095€

137539€

MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK
4,1 % 5,1% 6,1 %
Tuottoarvo ~———Hintapyynto

Kuvio 40. Tilan L eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.



95

Paaoman tuotot ja siséaiset korot jaivat alle korkotuottovaatimuksen kaikkien las-
kelmien osalta (kuvio 41). Sisaiset korot painuivat jopa nollaan ja sen alle jatku-
van kasvatuksen laskelmissa, kun taas paaoman tuotot olivat korkeampia. Kor-
kokanta ei juurikaan vaikuttanut laskelmien tuloksiin. Laskelmien perusteella

kiinteistoon ei olisi kannattavaa sijoittaa.

L, ROI & IRR
2,0% 2,0% 1,9%
L7%1 6% 1,6%1,6% 1,6%1,6%
0,0% -0,1% -0,2%
MAXNNA ~ MAXNNAJK | MAXNNA ~ MAXNNAJK | MAXNNA  MAXNNAJK
4,1% 5,1% 6.1%
ROl MIRR

Kuvio 41. Tilan L padoman tuotot ja sisaiset korot.

Pohjois-Karjalassa sijaitsevan tilan M hintapyynto oli 324 200 euroa ja tila-arvi-
ossa arvioitu metsan arvo oli noin 324 000 euroa (kuvio 42). Summa-arvo oli la-
hes samansuuruinen, noin 334 000 euroa. Kauppa-arvo sai korkeamman arvon,
noin 382 000 euroa. Tulosten perusteella nayttaisi siltéa, etta kauppahinta on

hintapyyntta korkeampi.
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459005€ 470025

382041¢€

324200€ 324229€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 42. Tilan M eri menetelmillad lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuvat arvot olivat huomattavasti korkeampia
kuin maastomitattuun tietoon perustuvat arvot. Summa-arvo oli noin 459 000
euroa, kauppa-arvo noin 603 000 euroa ja tuottoarvo noin 470 000 euroa, eli
hieman enemman kuin summa-arvo. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui
maastomitattuun tietoon perustuvan summa-arvolaskelman osalta -7 % ja avoi-
meen metsavaratietoon perustuvan laskelman osalta -8 %. Tila-arviossa kay-
tetty kokonaisarvon korjaus oli -15 % ja ilman sita tilan arvo oli noin 360 000 eu-

roa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 8 200 kuutiota ja tukkipuun tilavuus

3 400 kuutiota, IPTIMista perdaisin oleva puuston tilavuus oli noin 11 600 kuu-
tiota ja tukkipuun tilavuus noin 6 700 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva
puuston tilavuus oli noin 11 400 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin 6 700 kuu-
tiota. Suuret erot puuston tilavuuksissa nakyivat selkeasti tuloksissa kauppa-ar-

volaskelmien kohdalla, silla niiden valille aiheutui noin 221 000 euron ero.

Summa-arvolaskelmien valilla eroa oli noin 125 000 euroa. Avoimeen metsava-
ratietoon perustuvassa summa-arvolaskelmassa kaytetty uudistuskypsien met-
sien pinta-ala oli suurempi kuin maastomitattuun tietoon perustuvassa laskel-
massa, jolloin summa-arvo oli noin 13 000 suurempi kuin jos pinta-alat olisivat
olleet samat. Enemman eroa kuitenkin aiheutti laskelmissa kaytetyt summa-ar-

vot ilman kokonaisarvon korjausta. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
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laskelmassa se oli noin 496 000 euroa ja maastomittauksiin perustuvassa las-
kelmassa noin 360 000 euroa, ja kertoimen vuoksi eroa laskelmien valille syntyy
noin 112 000 euroa.

Eroavaisuus summa-arvossa ilman kokonaisarvon korjausta johtui suurimmaksi
osaksi erosta laskelmien puuston arvoissa. Avoimeen metsévaratietoon perus-
tuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 458 000 euroa, odotusarvolisa noin

10 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin 29 000 euroa. Maas-
totietoihin perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 311 000 euroa, odo-
tusarvolisa noin 13 000 euroa ja maapohjan ja taimikoiden yhteisarvo noin

36 000 euroa. Vaihtelu puuston arvoissa johtuu padasiassa vaihtelusta puuston
maarissa. Asiaan vaikuttivat myos erot hinnoitteluissa, ja myos kehitysluokat

poikkesivat toisistaan.

Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 52—-58 euron valilla, kuusitu-
kin 53-58 euron valilla, koivutukin 42—48 euron valilla ja kuidun 17—-21 euron
valilla. Tila-arvioissa kaytetyt hinnat olivat korkeimpia. Tila-arvioissa méaaritelty
puuston arvo oli noin 311 000 euroa ja ForestKITin keskikantohinnoilla laskettu
puuston arvo oli noin 266 000 euroa. Laskelma toistettuna tila-arvion keskikan-
tohinnoilla tuotti puuston arvoksi noin 292 000 euroa. Myynti-ilmoituksen ja tila-
arvion puuston maara oli sama, joten keskikantohinnat eivat siis taysin sovellu
puuston arvon laskentaan. Kuitenkin myods kaytetyt kantohinnat vaikuttivat tulok-

siin, ja laskelmissa ne aiheuttivat puuston arvoihin noin 26 000 euron eron.

Pohjois-Karjalan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 5,1 % ja hehtaarikoh-
tainen lilketulos 137 euroa. Tilasta M olisi kannattavaa maksaa hintapyynnén
mukainen summa, jos tavoitekorkokantana on 4,1 % (kuvio 43). Jatkuva kasva-
tus jaa kaikkien laskelmien osalta hieman kannattamattomammaksi kuin
tasaikaismetsatalous. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 229-267 euron va-
lilla, eli alueen keskiarvo ylittyy reilusti kaikkien laskelmien osalta. Maastomitat-
tujen metsavaratietojen mukaan tilalla oli puustoa 201 m?2 hehtaarilla, eli hyvin
runsaasti. Tuottoarvolaskelmissa tilalla oli puustoa 290 m? hehtaarilla, eli viela
enemman. Jos puustoa on todellisuudessa vihemman, laskee kannattavuuskin,
mutta toisaalta kannattavuuslaskelmien tulokset olisivat korkeammat jos kanto-

hintoina olisi olleet samat kuin tila-arvion tekemisessa kaytetyt.
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MAX NNA

M
3€  325142€
P — 324200€
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4,1% 5.1 % 6.1%
Tuottoarvo ~———Hintapyynto

Kuvio 43. Tilan M eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuottoprosentit olivat kaikkien laskelmien osalta alhaisemmat kuin kor-

kotuottovaatimukset, ja laskelmien valilla ei ollut juurikaan heittoa (kuvio 44).

Sen sijaan sisaiset korot ylittivat tuottovaatimukset tai paasivat samaan korkoon

kaikkien laskelmien osalta. Ylitysta tapahtui enemman tasaikaismetsatalouteen

perustuvissa laskelmissa. Korkokanta ei juurikaan vaikuttanut laskelmien tulok-

siin. Sisaisten korkojen mukaan kiinteistoon olisi kannattavaa sijoittaa, mutta

paaomantuottoprosenttien mukaan ei. Lahimmaksi tavoitetta paastiin MAX NNA

JK 4,1 % -laskelmassa.

7,9%

MAX NNA

6,2%

MAX NNAJK

4,1%

M, ROI & IRR

8,4%

MAX NNA MAX NNAJK
5,1%

ROl EIRR

MAX NNA

Kuvio 44. Tilan M padoman tuotot ja sisaiset korot.

MAX NNAJK

6,1%
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8.4 Pohjois-Suomi

Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan kiinteistokokonaisuuden N hintapyynt6 oli

132 000 euroa ja tila-arviossa maaritetty metsan arvo tata hieman matalampi el
noin 118 000 euroa (kuvio 45). Summa-arvo oli noin 143 000 euroa ja kauppa-
arvo lahes saman verran eli noin 148 000 euroa. Tuloksien perusteella nayttaisi

silta, etta kauppahinta saattaa hieman nousta hintapyynnosta.

co
P
oy

203 08
163953 €

132000€
117968¢€
102168¢€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 45. Tilan N eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli huomattavasti korke-
ampi kuin muilla tavoin lasketut kiinteiston arvot, noin 203 000 euroa. Kauppa-
arvo oli paljon matalampi, se oli noin 164 000 euroa ja tuottoarvo oli taas edel-
leen matalampi eli noin 102 000 euroa. Tulokset ovat niin erigavat etta niitd on
vaikea vertailla, mutta vaikuttaisi siltd ettd kauppahinta tulee nousemaan tuotto-

arvoa korkeammaksi.

Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuun metsavaratietoon pe-
rustuvassa summa-arvolaskelmassa 3 % ja avoimeen metsévaratietoon perus-
tuvassa laskelmassa 1 %. Tila-arviossa oli kaytetty -15 % kokonaisarvon kor-

jausta, jota ilman tilan arvo oli noin 139 000 euroa.

Maastoinventoitu puuston tilavuus oli noin 4 700 kuutiota ja tukin tilavuus noin

700 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 5 300 kuutiota ja
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tukin tilavuus noin 700 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston tilavuus
oli noin 5 600 kuutiota ja tukin tilavuus noin 700 kuutiota. Eroavaisuuksia oli jon-
kin verran kokonaispuuston osalta mutta tukin maara oli kaikissa laskelmissa la-

hes sama.

Kauppa-arvolaskelmien valilla eroa oli noin 16 000 euroa, ja sita aiheutti lahinna
ero laskelmissa kaytetyissd metsamaan pinta-aloissa, josta aiheutui noin

15 000 euroa suurempi avoimeen metsévaratietoon perustuva kauppa-arvo.
Eroavaisuudet puuston tilavuuksissa aiheuttivat vain noin 1 000 euroa suurem-

man avoimeen metsavaratietoon perustuvan kauppa-arvon.

Summa-arvolaskelmissa eroavaisuus metsémaan pinta-aloissa ei juurikaan
nay, silla laskelmissa kaytetty kerroin oli paljon pienempi kuin kauppa-arvolas-
kelmissa. Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvolaskelma sai noin
60 000 euroa suuremman arvon, kuin maastomittauksiin perustuva laskelma.
Sita selittda lahinna ero laskelmissa kaytetyissa summa-arvoissa ilman koko-
naisarvon korjausta, joiden eroavaisuus oli noin 62 000 euroa. Avoimeen met-
savaratietoon perustuvan laskelman summa-arvo ilman kokonaisarvon kor-
jausta oli noin 200 000 euroa, jonka sisaltama puuston arvo oli noin 95 000 eu-
roa, odotusarvolisa noin 46 000 euroa, maapohjan arvo noin 19 000 euroa ja
taimikoiden arvo noin 40 000 euroa. Maastomitattuun tietoon perustuvan laskel

man summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta oli noin 139 000 euroa, ja las-
kelman siséltama puuston arvo oli noin 114 000 euroa, odotusarvolisaa ei ollut,
maapohjan arvo oli noin 18 000 euroa ja taimikoiden arvo noin 7 000 euroa.
Maapohjan arvoa lukuun ottamatta erillisarvot poikkeavat suuresti toisistaan.
Kuitenkin laskelmissa kaytetyt metsdmaan alat poikkeavat toisistaan, joten on
erikoista ettd maapohjat ovat lahes samansuuruiset. Todennakoisesti maasto-
mittauksiin perustuvassa laskelmassa kitumaaksi luokiteltu maa-ala on avoi-
meen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa luokiteltu taimikoksi, jolloin
taimikon arvo on suurempi. Myds puuston arvoissa oli eroavaisuuksia, silla

puuston maarissa oli pienté heittoa ja puun hinnat poikkesivat toisistaan.

Laskelmissa kaytetyt méntytukin hinnat vaihtelivat 49-54 euron valilla, kuusitu-
kin hinnat 48-57 euron valilla, koivutukin 34-36 euron valilla ja kuidun 16—-19
euron valilla. Tila-arviossa méaaritelty puuston arvo ilman odotusarvolisié oli noin

114 000 euroa ja ForestKITin hinnoilla laskettu puuston arvo oli noin 112 000
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euroa eli ne saivat lahes saman arvon. Uudelleen tila-arvion hinnoilla laskettuna
puuston arvo oli noin 114 000 euroa. Eroa ei ainakaan keskikantohinnoilla las-
kettuna juurikaan syntynyt, vaikka hinnoissa oli jonkin verran vaihtelua. Laskel-
missa kaytetyt myynti-ilmoituksesta poimitut puuston tilavuudet tasmasivat tila-

arvion puuston tilavuuksiin.

Pohjois-Pohjanmaan keskiméaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Kiinteistosta ei olisi kannattavaa maksaa hinta-
pyynnon mukaista summaa minkaan laskelman mukaisilla tavoitteilla, silla tuot-
toarvot jaivat reilusti alle hintapyynnon (kuvio 46). Jatkuva kasvatus sai hieman
korkeammat tuottoarvot kaikkien laskelmien osalta. Hehtaarikohtainen lilketulos
vaihteli 26—30 euron valilla, eli maakunnan keskiarvosta jaatiin huomattavan
paljon. Maastossa kerattyjen metsavaratietojen mukaan tilalla oli puustoa 70 m?3
hehtaarilla, eli yli Pohjois-Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puus-
toa oli 63 m? hehtaarilla, eli hieman edellista vahemman. Myos laskelmissa kay-
tetyt kantohinnat voivat vaikuttaa kannattavuuslaskelmien tuloksiin, silla IPTIMin
hinnasto oli alhaisempi kuin tila-arviossa kaytetty hinnasto.

N
132000€
51656 83638€
59848 € 63544€
49961 € 52068€
MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK
3,7% 4,7 % 5,7 %
Tuottoarvo = Hintapyynto

Kuva 46 Tilan N eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuotot jaivat alhaisiksi, samoin siséiset korot jotka jatkuvan kasvatuk-
sen laskelmien osalta painuivat jopa negatiivisiksi (kuvio 47). Paaomantuotot
pysyivat lahes samoina korkokannan vaihtelusta huolimatta, mutta tasaikaisra-

kenteiseen metsankasvatukseen perustuvien laskelmien osalta siséinen korko
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pieneni laskentakorkokannan noustessa. Laskelmien perusteella kiinteistoon si-

joittaminen ei olisi kannattavaa.

N, ROl & IRR

1,9% 1.9% Q0
1,8% 1,8% 1.3%

-0.2 % -0.2 % -0,2%

MAXNNA ~ MAXNNAJK | MAXNNA  MAXNNAJK | MAXNNA  MAXNNAJK

570 A T 0 E 7 0y

2,/ 0 4,/ % 2,/ %

ROI @IRR

Kuvio 47. Tilan N padaoman tuotot ja sisaiset korot.

Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan O hintapyynt6 oli 155 000 euroa ja tila-
arviossa arvioitu tilan arvo oli noin 142 000 euroa (kuvio 48). Summa-arvo oli

hieman korkeampi eli noin 166 000 euroa ja kauppa-arvo oli lahes saman ver-
ran eli noin 164 000 euroa. Nayttaisi siis silta, etta kauppahinta tulee nouse-

maan hieman hintapyyntdéa korkeammaksi.

187862¢€

165884 € 163975€

155000€ 152673 €

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 48. Tilan O eri menetelmilla lasketut arvot.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 153 000 euroa, el
se oli samaa suuruusluokkaa kuin edella mainitut laskelmat. Kauppa-arvo ko-
hosi korkeammalle, se oli noin 188 000 euroa. Tuottoarvo oli matalin, eli noin
140 000 euroa, joten kauppahinta noussee ainakin jonkin verran tuottoarvosta.
Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomitattuun metsavaratietoon pe-
rustuvan summa-arvolaskelman osalta 5 % ja avoimeen metsavaratietoon pe-
rustuvan summa-arvolaskelman osalta 1 %. Tila-arviossa kokonaisarvon kor-

jaus oli -10 % ja ilman sita tilan arvo oli noin 158 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 700 kuutiota ja tukin tilavuus noin

1 100 kuutiota, IPTIMisté peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 4 600 kuutiota
ja tukin tilavuus noin 1 500 kuutiota ja ForestKITist&a peraisin oleva puuston tila-
vuus oli noin 4 900 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 500 kuutiota. Varsinkin koko-
naistilavuuden osalta maarat olivat melko lahella toisiaan kuten tuloksetkin ko-

konaisuutta ajatellen.

Kauppa-arvolaskelmien valilla eroa oli noin 24 000 euroa ja IPTIMin tietoihin pe-
rustuva laskelma sai korkeamman arvon. IPTIMin mukaan tukkipuuta oli enem-
man, jolloin se aiheutti noin 32 000 euroa suuremman arvon. Puuston kokonais-
tilavuus oli kyseisessa laskelmassa hieman pienempi, joka tasapainotti eroa
laskelmien valilla. Maastomitattuihin tietoihin perustuvan kauppa-arvon laskemi-
seen kaytetty metsdmaan ala oli suurempi kuin avoimeen metsavaratietoon pe-
rustuvan kauppa-arvon laskemiseen kaytetty, josta aiheutui noin 7 000 euroa
suurempi maastomitattu kauppa-arvo, joka edelleen kaventaa tukkipuun tilavuu-

desta johtuvaa eroavaisuutta.

Summa-arvolaskelmien valilla eroa oli noin 13 000 euroa maastomittauksiin pe-
rustuvan laskelman hyvaksi. Avoimeen metsévaratietoon perustuvassa summa-
arvolaskelmassa uudistuskypsien metsien pinta-ala oli pienempi kuin maastomi-
tattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa, jolloin arvokin oli noin 5 000 euroa
alempi. My6s metsamaan aloissa oli heittoa, mutta pienesta kertoimesta joh-
tuen eroavaisuutta ei juuri syntynyt. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
laskelmassa summa-arvo ilman kokonaisarvon korjausta oli noin 151 000 euroa
kun taas maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa se oli noin

158 000 euroa, ja koska kerroin oli lahella yhta myds eroavaisuutta syntyi noin

7 000 euroa.
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Summa-arvolaskelmissa ilman kokonaisarvon korjausta oli eroavaisuuksia.
Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin
101 000 euroa, odotusarvolisé noin 16 000 euroa, maapohjan arvo noin 12 000
euroa ja taimikoiden arvo noin 23 000 euroa. Maastomitattuihin tietoihin perus-
tuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 136 000 euroa, odotusarvolisaa ei
ollut, maapohjan arvo oli noin 13 000 euroa ja taimikoiden arvo noin 9 000 eu-
roa. Kehitysluokkajakaumat eivat eronneet merkittavasti toisistaan, joten taimi-
koiden arvoihin eroavaisuutta voi aiheuttaa vahennykset joita maastomitattuihin
perustuvassa laskelmassa on mahdollisesti tehty. Vaikuttaisi myds silta, etta
laskelmassa odotusarvo oli siséllytetty puuston arvoon. Puuston arvojen vélille
eroa aiheutti suurempi uudistuskypsien metsikdiden maara, kun taas avoimeen

metséavaratietoon perustuvassa laskelmassa oli myds aukeaa.

Laskelmissa kaytetyt méantytukin hinnat vaihtelivat 49-55 euron valilla, kuusitu-
kin 48-54 euron valilla, koivutukin 34—-36 euron valilla ja kuidun 16—21 euron
valilla. Tila-arviossa kaytetyt kantohinnat olivat korkeimpia lukuun ottamatta koi-
vutukkia, silla sitd ei oltu ilmoitettu eika sitd myoskaan tilalla ollut. Tila-arviossa
maaritelty puuston arvo oli noin 136 000 euroa, ForestKITin keskikantohinnoilla
laskettu puuston arvo oli noin 121 000 euroa ja tila-arvion keskikantohinnoilla
laskettu puuston arvo oli noin 133 000 euroa. Myynti-ilmoituksen ja tila-arvion
puustotiedoissa ei ollut juurikaan eroa, joten puuston laskeminen kantohintojen
keskiarvoina aiheuttaa jonkin verran eroavaisuutta. Laskelmien mukaan erot

kantohinnoissa aiheuttivat noin 11 000 euron eron puuston arvojen vélille.

Pohjois-Pohjanmaan keskim&arainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Kiinteiston hintapyyntd osoittautui hyvin korke-
aksi verrattuna laskelmilla saatuihin tuottoarvoihin (kuvio 49). Tasaikdismetsata-
lous oli jonkin verran kannattavampaa kaikilla korkokannoilla kuin jatkuva kas-
vatus. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 67—80 euron valilla, eli Iahella maa-
kunnan keskiarvoa. Maastomitattujen tietojen perusteella tilalla oli puustoa 79
m? hehtaarilla, eli se ylitti reilusti Pohjois-Suomen suosituksen. Tuottoarvolas-
kelmissa puustoa oli 91 m? hehtaarilla, eli tuottoarvot ovat hieman alhaisempia
jos puustoa on todellisuudessa vahemman. IPTIMin hintatiedot olivat alhaisem-
mat kuin tila-arvion laskemisessa kaytetyt kantohinnat, jolloin korkeammilla hin-

noilla tehdyt tuottoarvolaskelmat olisivat tuottaneet suuremmat tuottoarvot.
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155000€
108755€
97284¢€
89163¢€ SaREARE
79060¢€ 76509€ 70858 €
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Kuvio 49. Tilan O eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Korkotuottovaatimus ei ylittynyt pAdomantuottoprosentin tai siséisen koron
osalta missaan laskelmassa (kuvio 50). Korkokannan vaihtelu ei aiheuttanut
juurikaan vaihtelua laskelmien valille. Jatkuvan kasvatuksen laskelmissa sisai-
nen korko painui negatiiviseksi. Laskelmien mukaan kiinteistoon ei olisi kannat-

tavaa sijoittaa.

O, ROI & IRR
nE 2,6%
2,9 -
2204 2,3 2,3 2,3
14 1,3% 1,2%
0,7 % 20,7 % -0,9%
MAX NNA MAX le)‘i\ J1 MAX NNA MAX N|NA J* MAX NNA MAX NINAY
3,7 % 4,7 % 5,7 %
ROl @IRR

Kuvio 50. Tilan O pd&doman tuotot ja sisaiset korot.

Lapissa sijaitsevan tilan P hintapyynto oli 80 000 euroa ja tila-arviossa saatu

metsan arvo noin 74 000 euroa (kuvio 51). Summa-arvo kohosi hieman
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korkeammaksi, se oli noin 89 000 euroa. Kauppa-arvo oli melko paljon korke-
ampi eli noin 108 000 euroa. Laskelmien perusteella nayttaisi silta, etta kauppa-

hinta tulee olemaan hintapyyntéa korkeampi.

oo Ea o .
88537€ 6910£
00 € 86910€

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 51. Tilan P eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli huomattavasti muita kor-
keampi, noin 177 000 euroa. Kauppa-arvo oli noin 124 000 euroa ja tuottoarvo
noin 87 000 euroa. Kaikki avoimeen metsavaratietoon perustuvat tilan arvot
poikkesivat paljon toisistaan. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomi-
tattuun tietoon perustuvan summa-arvolaskelman osalta -4 % ja avoimeen met-
savaratietoon perustuva laskelman osalta -12 %. Tila-arviossa oli kaytetty -20 %

kokonaisarvon korjausta, ja ilman sita kiinteistén arvo oli noin 92 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 4 400 kuutiota ja tukin tilavuus noin 600
kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 5 100 kuutiota ja tu-
kin tilavuus noin 700 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston tilavuus oli
noin 5 600 kuutiota ja tukin tilavuus noin 900 kuutiota. Kokonaispuuston seka
tukkipuuston tilavuus heitteli hieman sen mukaan, mista lahteesta tiedot olivat
peraisin. Kauppa-arvolaskelmien valilla oli eroa ainoastaan noin 16 000 euroa.
Puuston tilavuuden ja tukkipuun tilavuuden suurempi méaara IPTIMin tietoihin
perustuvassa kauppa-arvolaskelmassa kohottivat lopullista arvoa noin 13 000
euroa ja suurempi laskennassa kaytetty metsdmaan maaréa noin 2 000 euroa

maastomittauksiin perustuvaan laskelmaan verrattuna.
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Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvolaskelma oli noin 88 000 eu-
roa suurempi kuin maastomittauksiin perustuva summa-arvolaskelma. Erot
summa-arvolaskelmissa johtuivat l&ahinna eroista laskelmissa kaytettyjen
summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta valilla. Maastomitattuihin tietoi-
hin perustuvassa laskelmassa se oli noin 92 000 euroa ja avoimeen metsavara-
tietoon perustuvassa laskelmassa se oli noin 201 000 euroa ja kertoimen vuoksi
eroa syntyi noin 89 000 euroa. Eroa kasvatti noin 1 000 euron verran eroavai-
suudet laskennassa kaytetyissa metsdmaan pinta-aloissa ja kavensi noin 1 600

euron verran eroavaisuudet uudistuskypsien metsien pinta-aloissa.

Eroavaisuudet summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtuivat eroa-
vaisuuksista seka puuston arvoissa etta odotusarvolisissa. Tila-arviossa puus-
ton arvoksi oli arvioitu noin 80 000 euroa eik& odotusarvoa ollut maaritelty. Fo-
restKIT-laskelmassa puuston arvo oli noin 102 000 euroa ja odotusarvolisé oli
noin 77 000 euroa. ForestKIT-laskelmassa puustoa oli enemman, metsdmaata
oli enemman ja taimikoiden arvo oli noin 9 000 euroa korkeampi, mika edelleen
suurensi laskelman arvoa. Kehitysluokat poikkesivat toisistaan hieman, silla tila-
arviossa esimerkiksi uudistuskypsia metsia oli reilun hehtaarin verran enemman

kuin ForestKIT-laskelmassa jossa niita ei ollut ollenkaan.

Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 46-56 euron valilla, kuusitu-
kin hinnat 44-50 euron valilla, koivutukin hinnat 29-34 euron valilla ja kuitupuun
hinnat 16—18 euron valilla. Koivutukin hintaa ei ollut ilmoitettu tila-arvion laskel-
missa, silla koivutukkia ei kiinteistolla ollut. Muutoin tila-arvion kantohinnat olivat
korkeampia muihin hintoihin verrattuna. Tila-arviossa méaaritelty puuston arvo
ilman odotusarvolisia oli noin 80 000 euroa ja ForestKITin hinnoilla laskettu
puuston arvo oli noin 95 000 euroa. Uudelleen tila-arvion keskikantohinnoilla
laskettuna puuston arvoksi saatiin noin 104 000 euroa, eli huomattavasti enem-
man kuin tila-arviossa maaritelty puuston arvo. Edelliset lukemat on saatu
myynti-ilmoituksen mukaisilla puuston tilavuuksilla laskettuna, ja ne erosivat tila-
arvion laskemiseen kaytetysta puuston tilavuudesta joka oli noin 3 600 kuutiota.
Tila-arvion puustotiedoilla ja tila-arviossa kaytetyilla kantohinnoilla lasketuksi
puuston arvoksi saatiin noin 83 000 euroa ja samoilla puustotiedoilla ja Forest-
KITin hinnoilla laskettuna puuston arvoksi saatiin noin 77 000 euroa. Laskel-
mien mukaan kantohintojen vaihtelusta aiheutui noin 6 000 euroa suurempi tila-

arvion puuston arvo.
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Poikkeavuudet puustotiedoissa herattivat ihmetysta. Tila-arvio on laadittu heina-
kuussa 2023 mutta arviokaynti on tehty marraskuussa 2021, joten voi olla etta
tila-arvion puustotietoja on laskennallisesti kasvatettu myynti-ilmoitusta varten ja
siksi puustoméaarat erosivat toisistaan. Tosin silti on erikoista, etta paivitettyja
puustotietoja ei ollut kaytetty tila-arviota laadittaessa vaan ne oli lisatty myynti-
iimoitukseen, eiké asiasta nay mainintaa. Myynti-ilmoituksessa kerrottiin, etta
kokonaisuus sisaltdéa runsaasti hyvassa kasvussa olevia kasvatusmetsia ja niitéa
on metsdmaan alasta lahes puolet. Erityisesti mantykuitua oli myynti-ilmoituk-
sen tiedoissa enemman kuin metsaarvion tiedoissa. Noin 500 kuutiota manty-
kuitua tekisi tila-arviossa kaytetyilla kantohinnoilla noin 10 000 euroa lisda. Man-
tytukkia oli noin 100 kuutiota enemman ja se tekisi noin 5 700 euroa lisaa.
Puustomaarien eroavaisuuksista johtuvaa korkeampaa puuston arvoa ei ollut
otettu hintapyynndssa huomioon, joten voi olla ettd myynti-ilmoitukseen oli jos-
tain syysta eksynyt vaaria tietoja. Myods metsaarvion ja myynti-ilmoituksen maa-
pohjan maaréat erosivat toisistaan. Kokonaispinta-ala oli molemmissa noin 77,5
hehtaaria, mutta myynti-ilmoituksessa metsdmaan ala oli 56 hehtaaria kun taas
tila-arviossa se oli 49 hehtaaria. Kitu- ja joutomaan aloissa ei ollut juurikaan
eroavaisuuksia pienia heittoja lukuun ottamatta, eivatka ne vaikuta lopulliseen

arvoon kovinkaan paljoa alhaisista hehtaarihinnoista johtuen.

Lapin keskim&arainen sijoitustuottoprosentti oli 3,4 % ja hehtaarikohtainen liike-
tulos 36 euroa. Tilasta olisi kannattavaa maksaa hintapyynnén mukainen
summa vain 2,4 % korkokannalla (kuvio 52). Eri kasvatustapojen mukaiset las-
kelmat saivat suht samanlaiset arvot keskendan, jatkuva kasvatus sai hieman
pienempid tuottoarvoja. Hehtaarikohtainen likketulos vaihteli 20-27 euron valill&,
joten ne jaivat alle maakunnan keskiarvon. Tila-arvion maastomitattujen tietojen
perusteella tilalla oli puustoa 79 m?2 hehtaarilla, eli reilusti yli Lapin 60 m? suosi-
tusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 84 m? hehtaarilla, eli lahes saman
verran. Laskelmat olisivat saaneet korkeammat arvot, jos ne olisi tehty samoilla
kantohinnoilla kuin myyntia varten tehdyssa tila-arviossa. Tallin korkeampikin

korkotavoite olisi voinut tulla kannattavaksi.
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Kuvio 52. Tilan P eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Paaomantuotot jaivat kaikkien laskelmien osalta alle korkotuottovaatimuksen,
jatkuvan kasvatuksen laskelmat saivat hieman korkeammat arvot kuin tasaikais-
metsatalouteen perustuvat laskelmat ja ero kasvoi korkokannan suuretessa (ku-
vio 53). Sisaiset korot sen sijaan ylittivat kaikissa tapauksissa tuottovaatimuk-
sen, tasaikaismetsatalouteen perustuvissa laskelmissa enemman kuin jatku-
vaan kasvatukseen perustuvissa laskelmissa. Korkokannan vaihtelu ei juuri-
kaan vaikuttanut tuloksiin. Sisaisten korkojen puolesta kiinteistoon olisi kannat-
tavaa sijoittaa, mutta paaomantuotot jaivat alhaisemmiksi. MAX NNA JK 2,4 % -
laskelma ylsi lahimmaksi tavoitteita.

P, ROl & IRR
6.6 6,7 % 6.6
5,1 5.1% 5,1
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MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK MAX NNA MAX NNA JK
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Kuvio 53. Tilan P pd&doman tuotot ja sisaiset korot.
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Lapissa sijaitsevan tilan Q hintapyynto oli 201 000 euroa ja tila-arviossa arvioitu
metséan arvo oli tatd huomattavasti matalampi, noin 151 000 euroa (kuvio 54).
Summa-arvo oli niiden valilta eli noin 181 000 euroa. Kauppa-arvo taas oli ma-
talampi eli noin 171 000 euroa. Tuloksien perusteella nayttaa silta, etta kiinteis-
ton kauppahinta tulee olemaan matalampi kuin hintapyynto.

298160¢€

201 000€

181117€  471014¢

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 54. Tilan Q eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli huomattavan korkea,
noin 298 000 euroa. Kauppa-arvo oli tdtd matalampi eli noin 230 000 euroa ja
tuottoarvo edelleen matalampi eli noin 159 000 euroa. Avoimeen metsavaratie-
toon perustuvat tulokset erosivat toisistaan enemman kuin maastomitattuihin
tietoihin perustuvat arvot ja vaikuttaa siltg, ettd kauppahinta tulee kohoamaan
tuottoarvoa korkeammaksi. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui maastomi-
tattuihin tietoihin perustuvan summa-arvolaskelman osalta -10 % ja avoimeen
metsavaratietoon perustuvan laskelman osalta -13 %. Tila-arviossa oli kaytetty -
21 % kokonaisarvon korjausta, jota ilman tilan arvo oli noin 191 000 euroa ilman

40 euron suuruista muihin hintatekijoihin luokiteltua rahasummaa.

Maastomitattu puuston kokonaistilavuus oli noin 7 800 kuutiota ja tukin tilavuus
noin 700 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva kokonaistilavuus oli noin 10 200
kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 400 kuutiota ja ForestKITista perdisin oleva ko-
konaistilavuus oli noin 12 000 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 400 kuutiota.

Kaikkien tietolahteiden valilla oli melko paljon heittoa erityisesti
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kokonaistilavuuden suhteen. Kauppa-arvolaskelmissa eroavaisuudet kokonais-
puuston ja tukkipuuston maaran suhteen huomasi erityisen selkeasti, ja laskel-

mien valille syntyi eroa noin 59 000 euroa.

Summa-arvolaskelmien valilla oli eroa noin 117 000 euroa, ja tama johtui erityi-
sesti laskennassa kaytettyjen summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta
suuruuksista. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa se oli noin
342 000 euroa ja tila-arvion tietoihin perustuvassa laskelmassa se oli noin

191 000 euroa. Kertoimen vuoksi se aiheutti laskelmien vélille noin 124 000 eu-
roa eroavaisuutta. Eroa kavensi suurempi metsamaan alan ja uudistuskypsien

metsien alan maara tila-arvion tietoihin perustuvassa laskelmassa.

Eroavaisuudet summa-arvojen ilman kokonaisarvon korjausta valilla johtuivat
puuston arvoista ja odotusarvolisistda. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa
laskelmassa puuston arvo oli noin 192 000 euroa, odotusarvolisd noin 104 000
euroa, maapohjan arvo noin 31 000 euroa ja taimikoiden arvo noin 15 000 eu-
roa. Tila-arvion tietoihin perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin

147 000 euroa, odotusarvoliséd noin 9 000 euroa, maapohjan arvo noin 22 000
euroa ja taimikoiden arvo noin 13 000 euroa. Kehitysluokkajakaumat erosivat
toisistaan melko paljon ja poikkeavuuksia oli my0ds laskelmissa kaytetyissa met-
samaan pinta-aloissa. Eroavaisuuksia laskelmien vélille aiheutti myds erot
puuston maarissa, silla avoimeen metsavaratietoon perustuvan laskelman

puuston tilavuus oli huomattavasti korkeampi.

Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 46-52 euron valilla, kuusitu-
kin 44-52 euron valill&, koivutukin 29-31 euron valilla ja kuidun 16—18 euron
valilla. Tila-arviossa kaytettya koivutukin hintaa ei ilmoitettu eik& kiinteistolla koi-
vua myo6skaan ollut. Koivutukkia lukuun ottamatta korkeimpia hintoja oli kaytetty
tila-arvioiden yhteydessa. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo ilman odotusar-
volisia oli noin 147 000 euroa, ForestKITin keskihinnoilla laskettuna se oli noin
153 000 euroa ja tila-arvion keskihinnoilla laskettuna se oli noin 161 000 euroa.
Myynti-ilmoituksessa oli maininta, etta ohjelmistoeroista johtuen myynti-ilmoituk-
sen puumaara eroaa hieman tila-arvion puumaarasta. Eroa oli 12 kuutiota, joten
voi olla etté ero tila-arviossa maaritellyn puuston arvon ja tila-arvion keskihin-
noilla lasketun puuston arvon valilla johtuu siita etté keskihinnat soveltuvat huo-

nosti kiinteistén puuston laskentaan. Laskelmien perusteella kuitenkin nayttaisi
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silta, etta toisistaan poikkeavista kantohinnoista johtuen puuston arvot eroavat

tassa tapauksessa noin 8 000 euron verran toisistaan.

Lapin keskim&arainen sijoitustuottoprosentti oli 3,4 % ja hehtaarikohtainen liike-
tulos 36 euroa. Tilasta olisi kannattavaa maksaa hintapyynnon mukainen
summa ainoastaan MAX NNA 2,4 % -laskelman mukaisilla tavoitteilla (kuvio
55). Samalla korkoprosentilla ja jatkuvalla kasvatuksella paastiin melkein hinta-
pyynnon mukaiseen summaan. Muut laskelmat alittivat hintapyynnén reilusti, ja
korkokannan kasvaessa jatkuvan kasvatuksen kannattavuus nousi suhteessa
perinteiseen metsankasvatukseen. Keskimaarainen hehtaarikohtainen liiketulos
vaihteli 29-51 euron valilla, eli joissain tapauksissa alueen keskiarvo ylittyi.
Maastomitattujen tietojen perusteella tilalla oli puustoa 80 m® hehtaarilla, eli se
ylsi Vali-Suomen suositukseen puuston tilavuudesta. Tuottoarvolaskelmissa
puustoa oli 112 m? hehtaarilla, eli jos tilalla on todellisuudessa puustoa vahem-
man kuin tuottoarvolaskelmissa, ovat myds tuottoarvot todellisuudessa alhai-
sempia. Toisaalta IPTIMin hinnastot olivat alhaisemmat kuin tila-arvion laadin-
nassa kaytetyt, mika alentaa kannattavuuslaskelmien tuloksia.
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Kuvio 55. Tilan Q eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Padomantuottoprosentit jaivat kaikkien laskelmien osalta alhaisemmaksi kuin
korkotuottovaatimus (kuvio 56). Jatkuvan kasvatuksen laskelmissa se oli korke-
ampi kuin perinteisen metsatalouden laskelmissa. Sisainen korko ylitti tuotto-

vaatimuksen NNA MAX 2,4 % -laskelman osalta, ja se oli kaikilla korkokannoilla
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korkeampi kuin jatkuvan kasvatuksen laskelmissa. Korkokannan vaihtelu ei vai-

kuttanut juurikaan tuloksiin. Tunnuslukujen perusteella kiinteistoon sijoittaminen

ei ole kannattavaa. Kannattavimmaksi tuli MAX NNA JK 2,4 % -laskelma, silla

se ylsi lahes tavoitteisiin.
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Kuvio 56. Tilan Q pd&doman tuotot ja sisaiset korot.
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Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan R hintapyyntd oli 100 000 euroa ja tila-

arviossa maaritelty metsan arvo tata matalampi, noin 86 000 euroa (kuvio 57).

Summa-arvo nousi korkeammalle, se oli noin 110 000 euroa ja kauppa-arvo oli

lahes saman verran, eli noin 114 000 euroa. Tulosten perusteella nayttaisi silta,

ettd kauppahinta tulee kohoamaan hintapyyntéd korkeammalle.
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Kuvio 57. Tilan R eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli noin 146 000 euroa ja
kauppa-arvo oli lahes saman verran eli noin 143 000 euroa. Tuottoarvo oli huo-
mattavan matala, eli noin 90 000 euroa joten voi olla ettd kauppahinta kohoaa
tuottoarvoa huomattavasti korkeammalle. Kokonaisarvon korjaukseksi muodos-
tui maastomitattuihin tietoihin perustuvan summa-arvolaskelman osalta 9 % ja
avoimeen metsavaratietoon perustuvan summa-arvolaskelman osalta -2 %.
Tila-arviossa kaytetty kokonaisarvon korjaus oli -15 % ja ilman sité tilan arvo oli

noin 101 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 3 000 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin
800 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 4 300 kuutiota ja
tukkipuun tilavuus noin 1 100 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston
tilavuus oli noin 4 900 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin 1 200 kuutiota. Eroa-
vaisuudet nékyvat tuloksissa erityisesti kauppa-arvojen kohdalla, silla avoimeen
metsavaratietoon perustuva kauppa-arvo sai noin 29 000 euroa korkeamman

arvon.

Summa-arvolaskelmien vélille eroa syntyi noin 35 000 euroa ja suurimmaksi
osaksi ero johtui eroavaisuuksista summa-arvoissa ilman kokonaisarvon kor-
jausta. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa se oli noin
148 000 euroa ja maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa noin

101 000 euroa, ja kertoimesta johtuen eroa syntyi noin 46 000 euroa. Avoimeen
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metséavaratietoon perustuvassa summa-arvolaskelmassa uudistuskypsien met-
sien pinta-ala oli pienempi kuin maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskel-

massa, minka takia laskelmien valinen ero kaventui noin 11 000 euron verran.

Erot summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtuivat lahinna erosta
puuston arvoissa. Avoimeen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa puus-
ton arvo oli noin 106 000 euroa, odotusarvoliséd noin 23 000 euroa ja maapohjan
ja taimikoiden yhteisarvo noin 19 000 euroa. Maastotietoihin perustuvan laskel-
man puuston arvo oli 88 000 euroa, odotusarvolisaé ei ollut ja maapohjan ja tai-
mikoiden yhteisarvo oli noin 13 000 euroa. Kehitysluokkajakaumassa oli jonkin
verran eroa. Suuret erot puuston maarissa selittdnevat eroavaisuuksia puuston

arvojen valilla.

Laskelmissa kaytetyt manty- seka kuusitukin hinnat vaihtelivat 51-53 euron va-
lill&, koivutukin 18—36 euron valilla ja kuitupuun 16—19 euron valilla. Tila-arvi-
oissa kaytetyt kantohinnat olivat tukin osalta matalimpia ja kuidun osalta kor-
keimpia. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo oli noin 88 000 euroa ja ForestKI-
Tin keskihinnoilla laskettu puuston arvo oli noin 81 000 euroa. Puuston arvo las-
kettuna uudelleen tila-arvion keskihinnoilla oli noin 83 000 euroa. Puustotie-
doissa ei ollut eroavaisuuksia, joten hintaerot eivat siis vaikuta juurikaan tulok-

seen.

Pohjois-Pohjanmaan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Tilasta ei olisi kannattavaa maksaa hintapyyn-
non mukaista summaa minkaan laskelman mukaisilla tavoitteilla (kuvio 58). Jat-
kuva kasvatus sai hieman tasaikédismetsataloutta korkeampia tuloksia kaikilla
korkokannoilla laskettaessa. Hehtaarikohtaiset liiketulokset vaihtelivat 48—75
euron Vvalilla, joten osa laskelmista ylsi hieman yli alueen keskiarvon. Maastomi-
tattujen metsavaratietojen perusteella kiinteistolla oli puustoa 82 m?3 hehtaarilla,
eli se ylsi hieman yli Vali-Suomen suositusrajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa
oli 118 m? hehtaarilla, eli huomattavasti enemman. Tuottoarvot ja kannattavuus
ovat alhaisempia jos kiinteistdlla on todellisuudessa puustoa maastomittauk-
sissa todetun verran. IPTIMin kantohinnat olivat tukkipuun osalta korkeampia ja
kuitupuun osalta alhaisempia kuin tila-arviossa kaytetyt, mik& osaltaan vaikuttaa

kannattavuuslaskelmien tuloksiin ja vaikeuttaa vertailua hintapyyntdon nahden.
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Kuvio 58. Tilan R eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Paaomantuotot olivat korkotuottovaatimuksia alhaisempia kaikkien laskelmien
osalta ja jatkuvan kasvatuksen laskelmissa ne olivat korkeampia kuin perintei-
sen metsatalouden laskelmissa (kuvio 59). Sisdinen korko ylitti tuottovaateen
MAX NNA 3,7 % -laskelmassa, mutta muutoin alitti ja perinteinen metsankasva-
tus oli kannattavampaa kuin jatkuva kasvatus. Laskelmien perusteella kiinteis-

toéon ei olisi kannattavaa sijoittaa.
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Kuvio 59. Tilan R paaoman tuotot ja sisaiset korot.
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Pohjois-Pohjanmaalla sijaitsevan tilan S hintapyynto oli 129 000 euroa ja arvi-
oitu metsan arvo olin noin 103 000 euroa (kuvio 60). Summa-arvo oli noin

132 000 euroa ja kauppa-arvo lahes saman verran, eli noin 135 000 euroa. Tu-
losten perusteella nayttaa silta, etta kauppahinta tulee olemaan suht samansuu-

ruinen kuin hintapyynto tai tata hieman korkeampi.
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Kuvio 60. Tilan S eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli korkein, noin 229 000
euroa. Kauppa-arvo oli lahes samansuuruinen eli noin 218 000 euroa ja tuotto-
arvo jai alemmaksi, se oli noin 162 000 euroa. Kauppahinta siis mahdollisesti
tulee nousemaan tuottoarvoa korkeammaksi. Kokonaisarvon korjaukseksi muo-
dostui maastomitattuihin tietoihin perustuvan laskelman osalta 2 % ja avoimeen
metséavaratietoon perustuvan laskelman osalta -1 %. Tila-arviossa kaytetty ko-
konaisarvon korjaus oli -20 % ja ilman sit& tilan arvo oli noin 129 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 6 000 kuutiota ja tukin tilavuus noin 600
kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 8 500 kuutiota ja tu-
kin tilavuus noin 1 400 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston tilavuus
oli noin 9 500 kuutiota ja tukin tilavuus noin 1 600 kuutiota. Erot puuston maa-
rissa nakyivat laskelmissa erityisesti kauppa-arvolaskelmien valilla olevasta

suuresta eroavaisuudesta, jota oli 83 000 euron verran.
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Myds summa-arvolaskelmat erosivat suuresti toisistaan ja niiden valilla eroa oli
97 000 euroa. Suurimpana syyna oli eroavaisuudet laskelmissa kaytetyissa
summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta. Avoimeen metsavaratietoon
perustuvassa laskelmassa se oli noin 232 000 euroa ja maastotietoon perustu-
vassa laskelmassa noin 129 000 euroa. Kertoimen vuoksi eroa aiheutui
summa-arvojen valille noin 101 000 euron verran. Eroa tasoitti suurempi maas-

tomitattu uudistuskypsien metsien ala.

Eroavaisuudet summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtuivat suu-
reksi osaksi eroista puuston arvoissa. Avoimeen metsavaratietoon perustu-
vassa laskelmassa puuston arvo oli noin 171 000 euroa, odotusarvoliséd noin

41 000 euroa ja maapohjan arvo noin 19 000 euroa. Maastotietoihin perustuvan
laskelman puuston arvo oli noin 121 000 euroa, odotusarvolisaa ei ollut ja maa-
pohjan arvo oli noin 8 000 euroa. Kehitysluokkajakaumat poikkesivat jonkin ver-
ran toisistaan, mutta ero laskelmissa kaytetyissa puuston maarissa nakyi puus-

ton arvoissa ja edelleen summa-arvojen tuloksissa.

Laskelmissa kaytetyt manty- ja kuusitukin hinnat vaihtelivat 51-53 euron valilla,
koivutukin 18-36 euron vdlilla ja kuidun 17-18 euron valilla. Tila-arvion hinnat
olivat kaikista matalimpia. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo ilman odotusar-
volisia oli noin 121 000 euroa ja ForestKITin hintatiedoilla laskettu puuston arvo
oli noin 118 000 euroa. Uudelleen tila-arvion hintatiedoilla laskettu puuston arvo
oli noin 109 000 euroa. Puustotiedoissa oli noin 80 kuution ero myynti-ilmoituk-
sen ja metsaarvion valilla, ja keskikantohinnat aiheuttavat jonkin verran poik-
keavan tuloksen. Laskelmissa eriavat hintatiedot kuitenkin aiheuttivat noin

9 000 euron eron johtuen kaytetyista kantohinnoista.

Pohjois-Pohjanmaan keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 4,7 % ja hehtaa-
rikohtainen liiketulos 71 euroa. Tilasta olisi kannattavaa maksaa hintapyynnén
mukainen summa ainoastaan MAX NNA JK 3,7 % -laskelman mukaisilla tavoit-
teilla (kuvio 61). MAX NNA 3,7 % -laskelman tuottoarvo yltaa lahes hintapyyn-
to6on. Jatkuva kasvatus oli kannattavampaa kuin tasaikaismetsatalous kaikilla
korkokannoilla. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 35—65 euron valilla, joten
kaikkien laskelmien osalta jaatiin alle alueen keskiarvon. Maastomitattujen tieto-
jen perusteella kiinteist6lla oli puustoa 99 m? hehtaarilla, eli reilusti yli suositus-
rajan. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 141 m? hehtaarilla, eli huomattavasti
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enemman. Tuottoarvot ovat todellisuudessa alhaisempia samoin kuin kannatta-
Vuus, jos puustoa on maastoinventoinnin mukainen maara. Laskelmissa kayte-
tyt kantohinnat olivat osittain korkeampia kuin tila-arvion laadinnassa kaytetyt ja
osittain matalampia, eli kannattavuuslaskelmien tulokset voisivat olla erilaisia

jos kantohinnat olisivat yhtenevaiset.

129000¢€

0900 € T ACE £ Q068 E
120 < 97365€ 110068€ 4179 €

[4+]

MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK

a7 o A 70 E 70y
T, 0 4,/ %0 2,/ 0

Tuottoarvo = Hintapyynto

Kuvio 61. Tilan S eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Paaomantuotot jaivat kaikkien laskelmien osalta alle korkotuottovaatimuksen ja
ne olivat jatkuvan kasvatuksen laskelmissa korkeampia (kuvio 62). Sisaiset ko-
rot sen sijaan ylittivat tuottovaatimuksen kaikissa laskelmissa, perinteiseen met-
satalouteen perustuvissa laskelmissa enemman. Korkokannan vaihtelu ei ai-
heuttanut juurikaan eroavaisuuksia. Sisdisten korkojen mukaan kiinteistéon si-
joittaminen olisi kannattavaa kaikkien laskelmien mukaisilla tavoitteilla, mutta
padaomantuottojen mukaan ei. Lahimmaksi tavoitteita paastiin MAX NNA JK 3,7

% -laskelmassa.
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Kuvio 62. Tilan S padoman tuotot ja siséaiset korot.

Lapissa sijaitsevan tilan T hintapyynto oli 196 000 euroa, hieman matalampi
kuin tila-arvion mukainen tilan arvo joka oli noin 200 000 euroa (kuvio 63).
Summa-arvo nousi huomattavasti edellisid korkeammalle, se oli noin 248 000
euroa. Kauppa-arvo oli noin 215 000 euroa. Laskelmien mukaan vaikuttaisi

silta, ettd kauppahinta tulee nousemaan hintapyynnosta.

AAE AN . 290417 €
215421¢€ 220417¢

e AAa e 200285 €
195 000 £ ZUU Z0o% 192107 €

Hintapyynto Tila-arvio (M) Summa-arvo Kauppa-arvo Summa-arvo Kauppa-arvo Tuottoarvo
(M) +reg(M)  (reg)(M)  +reg(A) (reg) (A) (A)

Kuvio 63. Tilan T eri menetelmilla lasketut arvot.

Avoimeen metsavaratietoon perustuva summa-arvo oli kaikista korkein, noin

268 000 euroa. Kauppa-arvo oli noin 220 000 euroa ja tuottoarvo noin 192 000
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euroa. Laskelmien perusteella kauppahinta nayttaisi nousevan tuottoarvoa kor-
keammaksi. Kokonaisarvon korjaukseksi muodostui molempien summa-arvo-
laskelmien osalta -1 %. Tila-arviossa oli kaytetty -20 % kokonaisarvon kor-

jausta, ja ilman sité tilan arvo oli noin 250 000 euroa.

Maastomitattu puuston tilavuus oli noin 7 500 kuutiota ja tukin tilavuus noin

2 200 kuutiota, IPTIMista peraisin oleva puuston tilavuus oli noin 6 800 kuutiota
ja tukkipuun tilavuus noin 2 500 kuutiota ja ForestKITista peraisin oleva puuston
tilavuus oli noin 7 800 kuutiota ja tukkipuun tilavuus noin 2 200 kuutiota. Puus-
ton tilavuudet olivat melko lailla samaa luokkaa, ja kauppa-arvolaskelmat saivat-
kin lahes samansuuruiset arvot. Avoimeen metsavaratietoon perustuva kauppa-
arvolaskelman arvo oli ainoastaan noin 5 000 euroa korkeampi kuin maastomi-
tattuihin tietoihin perustuvan kauppa-arvolaskelman arvo. Eroavaisuuksia ai-
heutti avoimeen metsévaratietoon perustuvassa laskelmassa olleet korkeam-
mat metsamaan ala ja puuston maara. Tukkipuun méaara taas oli korkeampi

maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskelmassa.

Summa-arvolaskelmien vélilla oli eroa noin 20 000 euroa ja eroavaisuuksia ai-
heutti suurimmaksi osaksi eroavaisuudet laskelmissa kaytetyisséa summa-ar-
voissa ilman kokonaisarvon korjausta. Avoimeen metsavaratietoon perustu-
vassa laskelmassa se oli noin 270 000 euroa ja maastomitattuun tietoon perus-
tuvassa laskelmassa se oli noin 250 000 euroa ja kertoimen vuoksi eroa laskel-
mien valille aiheutui noin 16 000 euroa. Myds metsamaata oli enemman avoi-
meen metsavaratietoon perustuvassa laskelmassa, samoin uudistuskypsia met-

sia ja ne nostivat arvoa noin 4 000 euroa.

Eroavaisuus summa-arvoissa ilman kokonaisarvon korjausta johtui eroista seké
maapohjan, taimikoiden ja puuston arvoissa seké odotusarvolisissa. Avoimeen
metséavaratietoon perustuvassa laskelmassa puuston arvo oli noin 210 000 eu-
roa, odotusarvolisa 30 000 euroa, maapohjan arvo noin 19 000 euroa ja taimi-
koiden arvo noin 11 000 euroa. Maastomitattuihin tietoihin perustuvassa laskel-
massa puuston arvo oli noin 233 000 euroa, odotusarvolisédé ei ollut, maapohjan
arvo oli noin 14 000 euroa ja taimikoiden arvo noin 4 000 euroa. Puuston maa-
rissa ei ollut juurikaan eroavaisuuksia eikd mydskaan kehitysluokissa. Maasto-

mitatussa tila-arviossa metsamaata oli noin kolme hehtaaria vahemman.
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Laskelmissa kaytetyt mantytukin hinnat vaihtelivat 46—63 euron valilla, kuusitu-
kin hinnat vaihtelivat 44-55 euron valilla, koivutukin 29—34 euron valilla ja kuitu-
puun 16—-20 euron valilla. Tila-arviossa kaytettya koivutukin hintaa ei ilmoitettu
eika sita juurikaan tilalla ollut. Koivutukkia lukuun ottamatta tila-arviossa kaytetyt
kantohinnat olivat korkeimpia. Tila-arviossa maaritelty puuston arvo ilman odo-
tusarvolisia oli noin 233 000 euroa, ja ForestKITin keskihinnoilla laskettu puus-
ton arvo oli noin 197 000 euroa eli huomattavasti vahemman. Tila-arvion keski-
kantohinnoilla laskettuna puuston arvo oli noin 240 000 euroa. Tila-arvion las-
kennassa kaytetty puuston tilavuus oli noin 200 kuutiota véhemman kuin
myynti-ilmoituksessa jonka perusteella keskikantohintoihin perustuvat laskelmat
on tehty, mika osaltaan selittdnee eroavaisuutta tila-arvion hinnoilla laskettujen
puuston arvojen valilla. Myynti-ilmoituksen puustotietojen perusteella laskettujen
puuston arvojen perusteella eriavat kantohinnat aiheuttivat noin 43 000 euron

eron puuston arvoihin.

Lapin keskimaarainen sijoitustuottoprosentti oli 3,4 % ja hehtaarikohtainen liike-
tulos 36 euroa. Tilasta hintapyynndn mukainen summa olisi kannattavaa mak-
saa ainoastaan 2,4 % korolla kasvattaen metsaa tasaikaisena (kuvio 64). Jat-
kuva kasvatus oli vahemman kannattavaa kuin tasaikaisrakenteinen kasvatus
kaikilla korkokannoilla. Hehtaarikohtainen liiketulos vaihteli 55—64 euron valilla,
eli maakunnan keskiarvo ylittyi kaikkien laskelmien osalta reilusti. Hintapyynnon
perustana olevan tila-arvion maastomitattujen metsavaratietojen perusteella ti-
lalla oli puustoa 120 m? hehtaarilla, eli se ylitti Etela-Suomenkin suositusrajan.
Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli 103 m? hehtaarilla, eli tuottoarvot voivat to-
dellisuudessa olla hieman korkeampia jos tilalla on enemman puustoa. Kannat-
tavuuslaskelmiin vaikuttaa my6s kantohintojen eroavaisuudet, ja hinnat olivat al-

haisempia IPTIMIill& tehdyissé laskelmissa kuin tila-arviossa.
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2.4% 3,4 % 4.4 %

Tuottoarvo = Hintapyynto

Kuvio 64. Tilan T eri tavoitteisiin perustuvat tuottoarvot.

Paaomantuotto jai kaikkien laskelmien osalta alhaisemmaksi kuin korkotuotto-
vaatimus, ja korkeammilla laskentakorkokannoilla jatkuva kasvatus sai hieman
korkeampia arvoja suhteessa perinteiseen metsankasvatukseen (kuvio 65). Sen
sijaan sisdinen korko ylitti tuottovaatimuksen MAX NNA 2,4 % -laskelman osalta
ja ylsi samoihin lukemiin my6s muilla perinteisen metsankasvatuksen korkokan-
noilla. Jatkuvaan kasvatukseen perustuvissa laskelmissa sisaiset korot olivat al-
haisempia. Korkokannan vaihtelu ei juurikaan vaikuttanut tuloksiin. Laskelmien
perusteella kiinteistdon ei olisi kannattavaa sijoittaa. Kannattavimmaksi laskel-
maksi osoittautui MAX NNA 2,4 % -laskelma, jolla paastiin lahelle tavoitteita.

T, ROl & IRR

%]
1]

200% 2, 1% 1.9%

MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK MAX NNA MAX NNAJK

2,4% 3,4% 4.4 %

ROl @IRR

Kuvio 65. Tilan T padoman tuotot ja sisaiset korot.
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9 Pohdinta

9.1 Tulosten tarkastelu

9.1.1 Metsakiinteiston arvon maarittaminen eri menetelmilla

Eri menetelmilla lasketut metsékiinteistdjen arvot poikkesivat toisistaan osittain
paljonkin. Hintapyynnot olivat keskimaarin 8 % korkeampia kuin tila-arvioissa
maaritellyt metsakiinteiston arvot. Maastomitattuihin tietoihin perustuvat
summa-arvot olivat keskimaarin 12 % korkeampia kuin hintapyynnét ja maasto-
mitatut kauppa-arvot 13 % korkeampia. Avoimeen metsavaratietoon perustuvat
summa-arvot olivat keskiméaarin 30 % korkeampia kuin hintapyynnét ja avoi-
meen metsavaratietoon perustuvat kauppa-arvot 33 % korkeampia. Tuottoarvot
olivat keskimaarin 3 % korkeampia kuin hintapyynnot.

Maastomitattuihin tietoihin perustuvalla summa-arvomenetelmalla lasketut met-
sékiinteistojen arvot olivat keskim&éarin 21 % korkeampia kuin myynti-ilmoitusten
yhteydessa olleet tila-arviot ja maastomitattuihin tietoihin perustuvat kauppa-ar-
vomenetelmalla lasketut kiinteiston arvot olivat keskimaarin 22 % korkeampia.
Summa-arvomenetelman paamaarana oli laskea todennakdinen kauppahinta
samoin kauppa-arvomenetelman, joten prosenttiosuuksista voi paatella, etta
kauppahinnat ovat todennékoisesti korkeampia kuin tila-arvioissa méaaritellyt
kiinteistdjen arvot. Lahes kaikkien kiinteistdjen kohdalla olikin niin, ettd summa-

arvo ja kauppa-arvo kohosivat yli hintapyynnon.

Eroavaisuuksia summa-arvolaskelmien ja kauppa-arvolaskelmien vdlille aiheutti
suuri puuston ja tukkipuuston méara verrattuna uudistuskypsien metsien pinta-
alaan. Summa-arvolaskelmissa regressiomallissa oli uudistuskypsien metsien
pinta-ala, jolloin jos sen kerroin oli saanut suuren arvon mutta uudistuskypsien
metsien pinta-ala oli pieni, sen arvo ei noussut samalla tavalla kuin kauppa-ar-
volaskelmissa erityisesti jos kiinteist6lla oli runsaasti tukkipuuta. Kauppa-arvo-
laskelmissa ongelmana oli puuston tilavuus ja tukkipuun tilavuus muuttujina,
silla puuston tilavuus sisalsi myds tukkipuun tilavuuden, jolloin tukkipuun tila-

vuus laskettiin seka tukkipuun tilavuuden kertoimella ettd kokonaispuuston
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tilavuuden kertoimella. Tukkipuun mééara sai siis kauppa-arvolaskelmissa erityi-

sen suuren painotuksen.

Avoimeen metsavaratietoon perustuvat tulokset olivat yleisesti ottaen keske-
naan vertailukelpoisia lukuun ottamatta tuottoarvoa, joka ei laskentakorosta joh-
tuen johtanut kauppahintaan. Avoimeen metsavaratietoon perustuvat kauppa-
arvot olivat keskimaarin kaikista korkeimpia ja ne olivat 6 % suurempia kuin
avoimeen metsavaratietoon perustuvat summa-arvot ja 32 % suurempia kuin
tuottoarvot. Avoimeen metsavaratietoon perustuvat summa-arvot olivat 29 %
suurempia kuin tuottoarvot. Tuottoarvot olivat 11 % korkeampia kuin tila-arvi-
oissa maaritellyt kiinteiston arvot. Tuottoarvomenetelmalla saadut tilojen arvot
jaivat siis melko maltillisiksi ottaen huomioon suurempi puuston maaré. Yleisesti
ottaen tuottoarvolaskelmissa kaytetyt kantohinnat olivat kaikista matalimpia,
mika osaltaan vaikutti asiaan. Toisaalta myds metséanhoitotoimenpidehinnastot
perustuivat vanhoihin hintoihin, joiden hintataso on voinut myds muuttua. Li-
saksi tuottoarvon laskentatapa painottaa lahitulevaisuuden tuloja, jolloin kiinteis-
ton laskennallinen arvo on sitd matalampi mitd vahemman hakkuita tapahtuu

ensimmaisten vuosien aikana ja mitd enemman myéhemmin.

Juho Lammin (2021) pro gradu -tutkielmassa on laskettu metsatilakauppojen si-
saiset korot markkinapohjaista tuottoarvolaskentaa varten. Tarkoituksena oli ol-
lut laskea sisdinen korko 158 kaupalle, mutta 20 kaupalle ei ollut 16ytynyt kay-
paa ratkaisua sisaiselle korolle. Padasiallisena syyna tahan oli ollut se, etta kiin-
teistosta oli maksettu niin korkea hinta etta kiinteistolta saatavat tulot eivat olleet
riittdneet kattamaan kiinteistosta maksettua kauppahintaa. Liséksi joitain poik-
keavia havaintoja oli poistettu. Hankaluutta oli aiheuttanut my®s avoimen met-
savaratiedon ja kauppahinta-aineiston eroavaisuudet puuston keskitilavuuk-
sissa, tukkiprosenteissa ja taimikoiden osuuksissa. Lopulta 132 kiinteiston kes-
kimaaraiseksi sisdiseksi koroksi oli tutkielmassa saatu 4,2 %. (Lammi 2021, 56—
57.) Tassa opinnaytetydssa tuottoarvolaskelmissa kaytetty korko oli keskimaa-
rn 2,9 % ja laskentakorot vaihtelivat 2,6—-3,7 % valilla. Luvut eivat ole vertailu-
kelpoisia, silla sisdista korkoa ei tassa tydossa maaritetty markkinoilta. Liséksi se
perustui vain 20 metsékiinteiston keskiarvoon. Jos laskentakorot olisivat olleet
korkeammat, tuottoarvot olisivat olleet edelleen matalammat. Toisaalta Lammin

maarittAmat sisaiset korot voivat olla lilan korkeita, silla koron maarityksessa ol
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kaytetty avointa metsavaratietoa jolloin kiinteistéille lasketut tuottoarvot perus-

tuivat suuremmille puuston méaarille kuin tapahtuneet kaupat.

Puuston maara, varsinkin tukkipuun méaaré vaikuttaa olennaisesti tilan arvoon.
Avoimeen metsavaratietoon perustuvat summa-arvot ennen regressiomallin
kayttoa eli ilman kokonaisarvon korjauksia olivat keskimaarin 20 % korkeampia
kuin maastomittauksiin perustuvat summa-arvot ilman kokonaisarvon korjauk-
sia. Keskimaaraiseksi kokonaisarvon korjaukseksi muodostui avoimen metséa-
varatiedon osalta -4 % ja vaihtelua oli -13-9 % valilla. Maastomittauksiin perus-
tuvan metsavaratiedon osalta kokonaisarvon korjaukseksi muodostui -2 % ja
vaihtelua oli -10-9 % valilla. Tila-arvioissa keskimaarainen kokonaisarvon kor-
jaus oli -19 %. Tassa taytyy kuitenkin huomata, etta tila-arviot eivat johda suo-
raan kauppahintaan, vaan hinta maaraytyy markkinoilla. Kokonaisarvon kor-
jaukset eivat siis ole keskenaan taysin vertailukelpoisia. Kun tehtyjen tila-arvioi-
den kokonaisarvon korjaukset jatti huomioimatta, tulokset olivat lahempana
kauppahintoihin johtavia tuloksia, joten tosiaan nayttaisi silta, etta kokonaisar-
von korjaus ei en&dé nykyaan ole automaattisesti negatiivinen jos tarkoituksena
on maarittaa kauppahinta. Toisaalta taman voi huomioida myés hintapyynnossa
asettamalla korkeampi hintapyyntd, ja hintapyynt6 olikin keskimaarin korkeampi
kuin tila-arviossa arvioitu metsan arvo. Tuloksien perusteella nayttéaisi kuitenkin
silté etta kauppahinnat nousevat hintapyyntojakin huomattavasti korkeammiksi,
silla vaikka hintapyynnot olivat korkeampia kuin metsén arvot ne olivat sita hy-

vin maltillisesti.

Mikko Kallatsa (2017) on diplomitydssaan laatinut kauppahintaa selittavia reg-
ressiomalleja. Kokonaisarvon korjaukseksi oli koko maan tasolla saatu -17 %, ja
vuosiin 2006—-2007 perustuvassa aiemmassa tutkimuksessa kokonaisarvon kor-
jaukseksi oli saatu -27 % (Kallatsa 2017, 2). Eroavaisuutta Kallatsan tutkimuk-
sen ja taman tutkimuksen kokonaisarvon korjauksien valilla voi selittdd eroavai-
suudet aineistossa jonka perusteella regressiomallit on laadittu. Kyseisessa tut-
kielmassa on kaytetty Maanmittauslaitoksen kauppahintarekisteria ja avointa
metséavaratietoa. Liséksi tama opinnaytetyd perustuu pitkalti maakunnittaisiin
tunnuksiin, kun taas Kallatsan ty6 lampdsumma-alueisiin. Myés markkinatilanne
muuttuu koko ajan, jolloin kokonaisarvon korjauskin muuttuu jos tarkoituksena

on paatya markkinahintaan.
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My06s kantohinnat vaikuttavat, ja Kallatsan (2017) mukaan vuodelta 2015 ei ollut
saatavilla alueittaisia kantohintoja, jolloin tutkimuksessa kaytettiin koko maan
keskiarvoisia kantohintoja vuosilta 2011-2015. Kantohintoja ei mydskaan eri-
telty hakkuutavoittain, mutta niita painotettiin Luonnonvarakeskuksen tilastoista
l6ytyvilla hakkuutapojen osuuksilla kokonaishakkuumaarasta. (Kallatsa 2017,
38.) Painotuksia olisi voinut kayttdd myds tassa tutkimuksessa kun laskettiin
mahdollisia kantohintojen vaihtelun aiheuttamia eroavaisuuksia puustojen ar-

voissa.

Kallatsan (2017, 38) tutkimuksessa tuotiin myds esiin se, etta Pohjois-Suo-
messa on tapana hinnoitella koivutukki koivukuidun kantohinnoilla, silla koivu-
tukkia kertyy yleenséa hyvin vahan eika alueella ole kyseista puutavaralajia hyo-
dyntavaa teollisuutta. TAma on mielenkiintoista siitd syysta, etté joidenkin taméan
tutkimukseen kuuluvien pohjoisemmassa sijaitsevien kiinteistéjen kohdalla koi-
vutukin hintaa ei ollut ilmoitettu, ja nyt siihen 16ytyi muukin syy kuin se etta sita

ei kiinteistolla juurikaan sattunut olemaan.

Kolmen tilan kohdalla IPTIM-laskennassa kaytetyt ja maastomittauksiin perustu-
vat puuston kokonaistilavuudet olivat keskenaan lahes taysin samat. Kun puus-
ton ja tukkipuuston tilavuudet olivat tilakohtaisissa laskelmissa suht samalla ta-
solla, 16ytyi laskelmista muita eroavaisuuksia aiheuttavia tekijoitd. Paremmin tu-
livat esille esimerkiksi eroavaisuudet laskelmissa kaytetyissa kantohinnoissa.
Yleensa tila-arvioissa oli kaytetty korkeampia kantohintoja, jolloin ne saivat kor-
keammat arvot kuin muilla tavoin hinnoitellut tilat. Kun puuston maérat olivat hy-
vin eri tasolla, kantohintojen vaikutusta tilan arvoon oli vaikeampi arvioida. Toi-
saalta vaikka kokonaispuuston ja tukkipuuston tilavuudet olivat joillain kiinteis-
tolla melko samanlaiset, eroavaisuuksia l6ytyi silti esimerkiksi metsdmaan pinta-
aloista, kehitysluokista ja odotusarvolisista. Selkeita syita ei aina loytynyt sille
miksi esimerkiksi summa-arvolaskelmien erillisarvot olivat saaneet tietynlaiset
arvot verrattuna toiseen laskelmaan. Odotusarvolisdn suhteen asiaan vaikutta-
nee ainakin se, etta vaihtoehtona on kayttaa joko odotusarvolisda tai odotusar-

vokerrointa.

Laskelmissa kaytetyisséa kantohinnoissa oli joidenkin laskelmien osalta suuriakin
eroja, jolloin tulokset eivat ole taysin vertailukelpoisia keskendan. IPTIMin kayt-

tamat kantohinnat eivat olleet tuoreisiin tietoihin perustuvia, mutta kuitenkin
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pidemman ajan keskiarvoihin. Paaasiassa hinnat olivat matalampia kuin muissa
laskelmissa kaytetyt hinnat. Tila-arvioissa liitteina olleissa summa-arvolaskel-
missa ei ollut aina nakyvilla kaytettyja kantohintoja, eika niissa usein kerrottu
mille ajanjaksolle hinnat perustuvat. Taméa vaikeutti metsakiinteistéjen eri mene-
telmilla laskettujen metsaarvioiden vertailua samoin kuin kannattavuuslaskel-
mienkin. Hintojen perustelut olisi hyva olla esilla, jotta mahdollinen ostaja olisi
tietoinen siitd mille aikavalille tai mink&a ajankohdan hintoihin laskennassa kayte-
tyt kantohinnat perustuvat. On seka tilan myyjaé etta ostajaa kohtaan epareilua,
jos laskelmissa kaytetyt kantohinnat eivat ole huolellisesti mietittyja. Toisaalta
perusteita tila-arvioissa kaytetyille kantohinnoille ei yritetty kovinkaan syvallisesti
etsia esimerkiksi tilan sijainnista suhteessa puuta kayttavaan teollisuuteen tai
padllystettyihin teihin. Maastokaynneillda on voitu tehdd myods muita kantohintoi-
hin vaikuttavia huomioita liittyen esimerkiksi puuston laatuun, joiden perusteella
kaytetyt hinnat on valittu. Toisaalta tallaiset asiat pitaisi huomioida kuviokohtai-
sissa vahennyksissa tai kokonaisarvon korjauksissa eika kantohinnoissa. Voi
myds olla, etta kaytettyihin kantohintoihin on vaikuttanut ajatus siita etta kiinteis-
t6ltd hakataan puustoa lahitulevaisuudessa tai etta hinnoittelussa on otettu huo-
mioon jotain muita tilan ominaisuuksia kuten méaaraalan B kohdalla, joka sijaitsi

saaressa.

Metsan arvonmaarityslaskelmissa puuston voi hinnoitella joko senhetkisilla kan-
tohinnoilla tai pidemman aikavalin keskikantohinnoilla, mutta yleensa hinnoitte-
lussa kaytetadn useamman vuoden keskiarvoja. Talldin hetkelliset kantohinto-
jen muutokset eivat vaikuta puuston arvoon, ja mita pidemmalta aikavaliltd kes-
kikantohinnat lasketaan, sita enemman yksittiset poikkeamat menettavat mer-
kitystd&n mutta toisaalta niitd voi olla enemman. Hintojen perustuessa pitkan ai-
kavalin kantohintoihin vahenee myo6s esimerkiksi mahdollisesti nousevan hinta-
tason vaikutus kantohintoihin. Kantohintojen muutos nékyy tilojen arvoissa vii-
veelld osittain juuri sen takia ettd laskentajakso voi olla pitkahkd. Jos hintojen
kehitys jatkuu samansuuntaisena kuin 2020-luvulla, lienee perusteltua kayttaa
kantohintoina lyhyemman kuin viiden vuoden keskiarvoja. Toisaalta hintojen
melko jyrkk&kin nousu voi taantua tai kdantya laskuun, jolloin kantohintojen las-

keminen pidemmalta aikavaliltd estaa hintojen yliarvioimista.

Hinnoittelussa olisi hyva olla jonkinlainen vakiintunut tapa kantohintojen osalta,
silla metsékiinteiston arvoon vaikuttaa olennaisesti laskelmissa kaytetyt puun
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hinnat, erityisesti jos puustoa on paljon. Kantohintojen lisdksi herdd kysymys
siitéd mille ajanjaksolle laskelmissa kaytetyt taulukkoarvot perustuvat vai sisalty-
vatké ne automaattisesti laskentaohjelmaan perustuen uusimpaan tietoon vai
ovatko nekin harkinnanvaraisesti paatettavissa. Toisaalta esimerkiksi metsan-
hoitoyhdistysten sisalla voi olla tallaisia kaytantdja, mutta niitéa ei ole vain ker-
rottu tila-arvioiden yhteydessa. Metsakiinteistod ostaessa olisikin tarkeaa tarkis-
taa minkalaista hintatasoa laskelmissa on kaytetty, ja miten hinnat vertautuvat
esimerkiksi taman hetken kantohintoihin. Jos laskelmissa on kaytetty erityisen
korkeita kantohintoja, voi olla ettd puuta myydessé ei tAhdn samaan hintata-
soon ylleta ja taas toisinpain matalilla puun hinnoilla lasketun metsékiinteiston
ostaminen voi osoittautua hyvinkin kannattavaksi. Talléin se koituu kuitenkin
myyjan tappioksi. Toisaalta jos kiinteistolla on runsaasti heti hakattavaa puus-
toa, voi tuoreiden hintojen kaytto olla perusteltua. Aineistotilat eivat olleet erityi-
sen suuria, jolloin ostajaa todennakoisesti kiinnostaa ajoittaa hakkuut ajankoh-
tiin jolloin puusta saa hyvaa hintaa sen sijaan etta etenisi tarkasti esimerkiksi
metsasuunnitelman mukaan, jollaista taktiikkaa suuret metsanomistajat yleensa
noudattavat ellei ostaja sitten nimenomaan ole taho joka aikoo liittda tilan osaksi
suurempaa kokonaisuutta. Tallaiselle ostajalle optimaalisinta ehken olisikin pi-
demman ajan keskiarvohintojen niin tila-arvio- kuin kannattavuuslaskelmissa

kayttaminen.

9.1.2 Kannattavuus

Tasaikéismetsatalous tuli yleisesti ottaen kannattavammaksi kuin jatkuva kas-
vatus. Jatkuva kasvatus oli samalla korkokannalla laskettuun tasaikdismetsata-
louteen verrattuna kannattavampaa yhteensa seitseman kiinteistén kohdalla, ja
vaihtelua oli siind& milla korkokannalla tai korkokannoilla tamé& tapahtui. Kolmen
tilan kohdalla jatkuva kasvatus oli tasaikaismetséataloutta kannattavampaa kai-
killa kolmella laskentakorkokannalla. Jatkuvan kasvatuksen kannattavuuden
taustatekijoita yritettiin selvittaa, mutta yhteisia tekijoita ei [6ytynyt. Asiaa selvi-
tettiin vertailemalla puulajeja, kehitysluokkajakaumia, tukin maaraa, tukkipro-
senttia seka puuston kokonaismaaraa ja suhteellista maaraa. Toisaalta kovin-
kaan syvallisiin analyyseihin ei asiaa tutkiessa menty. Jatkuva kasvatus ei
myo6skéaan tullut kannattavammaksi tai epakannattavammaksi saannénmukai-

sesti siirryttaessa pienemmasta korkoprosentista suurempaan tai painvastoin.
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Useiden kiinteistdjen kohdalla jatkuva kasvatus sai lahes yhta suuria tuottoar-
voja kuin tasaikaiskasvatus, mika viittaa siihen etta kasvatustapojen valilla ei ole
kovinkaan suuria eroavaisuuksia kannattavuuden suhteen.

Tuottoarvo pienimmalléa korkokannalla ylitti hintapyynnon yhdekséan kiinteiston
kohdalla, joista yhdella tuottoarvo ylitti hintapyynnén myods keskimmaisella las-
kentakorkokannalla. Korkeimmalla laskentakorolla hintapyynt6 ei ylittynyt min-
kaan tilan kohdalla. Pelkka jatkuva kasvatus ylitti hintapyynnon yhden tilan koh-
dalla, pelkkéa tasaikaismetsatalous neljan tilan kohdalla ja molemmat neljan tilan
kohdalla.

Hehtaarikohtainen liiketulos ylitti maakunnan keskiarvon yhdeksan kiinteiston
kohdalla, joista neljalla tapahtui myds alitusta laskelmasta riippuen. Yhdentoista
tilan kohdalla kaikkien laskelmien hehtaarikohtainen liiketulos alitti alueen kes-
kiarvon. Kasvatustavan suhteen nahtavissa ei ollut minkaanlaista kehityssuun-
taa siina, ettd toinen olisi tuottanut johdonmukaisesti suurempia tai pienempia

arvoja.

Paaomantuottoprosentti ylitti korkotuottovaatimuksen yhden tilan kohdalla kah-
della eri korkokannalla. Sisainen korko ylitti korkotuottovaatimuksen kahdeksan
tilan kohdalla, mutta mink&é&n tilan kohdalla kumpikin ei ylittynyt. Aineistossa oli
11 tilaa jotka paasivat lahelle tavoitetta, eli alle yhden prosenttiyksikbn pd&han

korkotuottotavoitteesta. Kyseessa oli talloin kolmesta laskentakorosta alhaisin.

Sisadiseen korkoon vaikutti olennaisesti puuston arvo kymmenvuotiskauden lo-
pussa. Jatkuvan kasvatuksen laskelmissa sisainen korko oli aina alhaisempi
kuin perinteisen metsankasvatuksen laskelmissa, silla puuston arvon lasken-
nassa oli kaytetty poimintahakkuiden hintatasoa joka vastaa perinteisen met-
sankasvatuksen harvennushakkuiden hintatasoa. Sen vuoksi aineiston joukosta
kannattavimman metsékiinteiston hakemisessa annettiin enemman painoa paa-
oman tuotolle. Sisainen korko myds kasvaa ajan kuluessa hakkuita tehdessa.
Kannattavimman metsakiinteiston hakemisessa huomioitiin myos tuottoarvo,
hehtaarikohtainen liiketulos ja miten se vertautui maakunnan keskiarvoon. Sen
lisdksi tarkasteltiin, minkalainen tuottoarvolaskelmissa kaytetty kantohintojen
taso oli hintapyynnon perusteena olleiden tila-arvioiden kantohintojen tasoon

nahden, seka laskelmien puuston tilavuuksia. Lahempaan tarkasteluun valittiin
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kolme metséakiinteistda ensisijaisesti korkeimman paaomantuottoprosentin pe-

rusteella.

Laskelmissa pddomantuottoprosentti oli korkeimmillaan 3,8 %, ja siihen se ylsi
Keski-Suomessa sijaitsevalla tilalla B kahdessa laskelmassa. Laskelmat olivat
MAX NNA 3,7 % ja MAX NNA 4,7%, joissa molemmissa sisdinen korko oli 1,9
%. Tuottoarvo oli pienemman koron laskelmassa noin 197 000 euroa ja Suu-
remman koron laskelmassa noin 157 000 euroa. Kiinteiston hintapyynto oli

175 000 euroa. Liiketulos oli 145-148 euroa hehtaarilta ja maakunnan kes-
kiarvo oli 172 euroa hehtaarilta. Puuston keskitilavuus ei mydskaan ylittanyt
suositusrajaa maastomitattujen tietojen perusteella. Tila B sijaitsee saaressa, ja
hintapyynto oli asetettu se huomioiden mutta tuottoarvolaskelmat tehtiin nor-
maalilla kantohintojen tasolla. Toisaalta tuottoarvolaskelmissa kaytetyt kantohin-
nat perustuivat vanhoihin tietoihin, jolloin kantohintojen erot eivéat olleet niin suu-
ria. Tukin hinnat olivat keskimaarin 1 % korkeampia kuin tila-arviossa ja kuidun
hinnat keskimaarin 5 % korkeampia. Myos puuston tilavuuksissa oli eroa, silla
tila-arviossa oli 201 kuutiota vahemman tukkia ja 270 kuutiota véhemman kui-
tua. Puuston tilavuuksien eroavaisuus laskettuna tuottoarvolaskelman keskikan-
tohinnoilla tulokseksi saatiin noin 13 000 euroa. Tuottoarvolaskelmissa puuston
nykyarvo oli noin 165 000 euroa ja tila-arvion puuston arvo oli noin 118 000 eu-
roa. Lisaksi kehitysluokissa oli tuottoarvolaskelman ja tila-arvion valilla eroavai-
suuksia, silla tuottoarvolaskelmassa oli esimerkiksi 34 % aukeaa, kun taas tila-
arviossa yhteensa 30 % oli luokiteltu siemenpuumetsikoiksi, ylispuustoisiksi tai-
mikoiksi ja pieniksi taimikoiksi. Tila-arviossa maaritelty odotusarvolisé olikin noin
61 000 euroa. Lisaksi tila-arviossa varttuneita taimikoita oli 22 %, nuoria kasva-
tusmetsia 22 %, varttuneita kasvatusmetsia 16 % ja uudistuskypsiad metsia 10
%. Tuottoarvolaskelmassa varttuneita kasvatusmetsia oli enemman ja muita
ikaluokkia vdhemman. Kasvupaikat olivat hyvia, silla kiinteiston maa-ala oli ko-
konaan kangasmaata josta 81 % oli tuoretta kangasta, 14 % lehtomaista kan-

gasta ja 5 % kuivahkoa kangasta.

Kyseisen kiinteistbn ostaminen sopii sijoittajalle, joka toivoo tilalta jonkinlaisia
tuottoja heti mutta jolle ei ole tarkeda suuret valittomat lahiajan hakkuumahdolli-
suudet, vaan niita on mahdollisuus myds odotella. Kiinteiston kannattavuus tu-
lee nousemaan puuston varttuessa, jolloin myds esimerkiksi hehtaarikohtaisen

liketuloksen voi olettaa nousevan. Padoman tuotto ylsi jo nyt maakunnan
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keskimaaraisen sijoitustuottoprosentin yli, ja sisdinen korko kasvaa puustoa

realisoidessa.

Pohjois-Savossa sijaitsevan tilan C padoman tuotto oli 3,8 % laskelmassa MAX
NNA JK 3,9 %. Sisainen korko oli 2,1 %. Tuottoarvo oli noin 420 000 euroa ja
hintapyynt6 oli 405 000 euroa. Hehtaarikohtainen liiketulos oli 300 euroa ja
maakunnan keskiarvo oli 182 euroa ja my6s maastomitattu puuston keskitila-
vuus Ylitti reilusti suositusrajan. Samaan tai lahes samaan pddoman tuottoon
paastiin myds suuremmilla korkokannoilla lasketuissa jatkuvan kasvatuksen las-
kelmissa. My0s sisaiset korot olivat lahes samansuuruisia, samoin hehtaarikoh-
taiset liiketulokset. Tuottoarvot jaivat kuitenkin alhaisemmiksi suuremmista las-
kentakoroista johtuen. Tuottoarvolaskelmissa puustoa oli enemman, tukkia oli
486 kuutiota enemman ja kuitua 2 332 kuutiota enemman. Tuottoarvolaskelman
kantohinnoilla laskettuna puuston tilavuuksien eroavaisuuksista syntyi noin

57 000 euron verran eroa. Tuottoarvolaskelman ainespuuston nykyarvo oli noin
374 000 euroa ja tila-arviossa puuston arvo oli noin 344 000 euroa. Tilasta C
tehdyssa tila-arviossa ei ollut tuotu ilmi laskelmissa kéaytettyja kantohintoja,
mutta todennékoisesti ne olivat huomattavasti korkeammat kuin tuottoarvolas-
kelmissa kaytetyt, varsinkin kun tuottoarvolaskelmassa kantohintoina oli jatku-
vasta kasvatuksesta johtuen kaytetty varttuneiden kasvatusmetsien hintatasoa.
Tila-arviossa kaytetyiksi kantohinnoiksi arvioitiin havupuutukin osalta 67 euroa,
koivutukin osalta 45 ja kuidun osalta 25 euroa. Koska tuottoarvolaskelman ta-
voitteena oli jatkuva kasvatus, on epatodennakoisté etta hakkuissa puusta saa-
taisiin noin korkeita hintoja. Kantohintojen taso on kuitenkin noussut tuottoarvo-
laskelmissa kaytetysta, ja esimerkiksi varttuneiden kasvatusmetsien tukkipuun
hinta on keskimaarin 8 % korkeampi viimeisen viiden vuoden hintatasolla ja kui-
tupuun hinta keskiméarin 19 % korkeampi. Lisdksi tila-arviossa esimerkiksi uu-
distuskypsien metsien ala oli arvioitu korkeammaksi kuin tuottoarvolaskel-
massa, kun taas varttuneita kasvatusmetsia oli enemman tuottoarvolaskel-
massa. Tila-arviossa uudistuskypsia metsikdita oli 39 %, varttuneita kasvatus-
metsikoita 31 %, nuoria kasvatusmetsikditd 28 % ja varttuneita taimikoita 2 %.
Kasvupaikat olivat hyvia, silla kiinteiston maa-ala oli lahes kokonaan kangas-

maata. 82 % oli lehtomaista kangasta ja 13 % tuoretta kangasta.

Kyseisen kiinteistbn ostaminen sopii sijoittajalle, jolle on tarke&a saada kiinteis-
tolta suuria tuloja jo lahitulevaisuudessa. Myynti-ilmoituksessa oli kuitenkin
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mainittu, ettd osa metsikoista vaatii taimikonhoitoa, nuoren metsan kunnostusta
ja terveyslannoitusta, jolloin myds valitonta vaivannakoa vaaditaan. Kiinteiston
paaoman tuotto ei yltdnyt maakunnan keskimaaraiseen sijoitustuottoprosenttiin,
mutta hehtaarikohtainen liiketulos oli huomattavasti suurempi. Kiinteistoltéa on
kehitysluokkarakenteesta johtuen odotettavissa samantasoisia tuloja myas tule-

vaisuudessa.

Etela-Savossa sijaitsevan tilan A paaomantuottoprosentti oli 3,5 % seka MAX
NNA 5,2 %, MAX NNA JK 5,2 % ettda MAX NNA 6,2 % -laskelmissa. Perinteisen
metsatalouden laskelmissa sisdinen korko oli 2,1 % ja jatkuvan kasvatuksen
laskelmassa 0,9 %. MAX NNA 5,2 % -laskelmassa tuottoarvo oli noin 174 000
euroa, MAX NNA JK 5,2 % -laskelmassa noin 166 000 euroa ja MAX NNA 6,2
% -laskelmassa noin 150 000 euroa. Hintapyynto oli 225 000 euroa. Molem-
missa perinteisen metsatalouden laskelmissa hehtaarikohtainen liiketulos oli
154 euroa ja jatkuvan kasvatuksen laskelmassa se oli 155 euroa. Maakunnan
keskiarvo oli 223 euroa. Maastomitattu puuston keskitilavuus ei myodskaan ylta-
nyt suositusrajalle. Tila-arviossa tukkipuuta oli 706 kuutiota vahemman ja kuitu-
puuta 234 kuutiota vahemman. Puuston tilavuuksien eroavaisuus laskettuna
tuottoarvolaskelmien keskikantohinnoilla tulokseksi saatiin noin 40 000 euroa.
Tuottoarvolaskelmien ainespuuston nykyarvo oli noin 180 000 euroa ja tila-ar-
vion puuston arvo oli noin 149 000 euroa. Tila-arvion kantohinnat perustuivat tu-
kin osalta ajanjaksolle 06/23—-11/23 ja kuidun osalta 12/22—-11/23, joten tuo-
reemmilla hinnoilla laskettuna kiinteiston kannattavuuden voi saada huomatta-
vasti korkeammaksi, silla tukin osalta tila-arvion hinnasto oli keskimaarin 13 %
korkeampi ja kuidun osalta 45 % korkeampi. Tuottoarvo ei kuitenkaan ylittanyt
hintapyyntd6a mink&aan laskelman osalta, silla kiinteistoll& oli runsaammin nuo-
rempia ikaluokkia kuin varttuneita tai uudistuskypsia metsikoita. Liséksi melko
korkea laskentakorko painotti [&hiajan hakkuumahdollisuuksia joita ei kyseisella
kiinteistolla juurikaan ollut. Tila-arvion mukaan kiinteistolla oli uudistuskypsia
metsikoita 4 %, varttuneita kasvatusmetsikoita 33 %, nuoria kasvatusmetsikoita
27 %, varttuneita taimikoita 29 % ja pienié taimikoita 7 %. Kasvupaikat olivat
kuitenkin paaosin hyvia, silla maa-ala oli lahes kokonaan kangasmaata, 74 %

oli tuoretta kangasta, 14 % lehtomaista kangasta ja 12 % kuivahkoa kangasta.

Padomantuottoprosentti ei yltanyt maakunnan keskiarvoon, mutta kiinteiston

puuston varttuessa on odotettavissa yha korkeampia tuloja ja kiinteiston
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kannattavuus tulee nousemaan ajan kuluessa. Kiinteistbn ostaminen sopii sijoit-
tajalle, jonka ei ole tarvis saada kiinteiston hankkimiseen mennytta omaisuutta

takaisin ensimmaisen kahdenkymmenen vuoden aikana.

Paaomantuottoprosentin ollessa kannattavuuden tarkein kriteeri, tarkasteluun
valikoituivat edella mainitut kolme metsakiinteistdd. Yhteista niille oli sijainti
Etela-Suomessa hyvilla kangasmaan kasvupaikoilla, mutta kehitysluokkaraken-
teissa oli vaihtelevuutta. Vertailua hankaloitti myds laskelmien lahtotietojen
eroavaisuudet, jolloin yksiselitteisesti kannattavinta metsakiinteistoa ei aineis-
tosta 16ytynyt. Muihin tutkimuskysymyksiin saatiin kuitenkin vastauksia seka

pohdintaa aiheiden ymparilta.

Kolme kiinteistda jotka olivat saaneet alhaisimmat paaomantuottoprosentit, oli-
vat tila G, tila N ja tila J. Kyseisilla kiinteist6illa paAdomantuottoprosentit vaihteli-
vat 1,4-1,9 % valilla. Kyseisten kiinteistdjen kasvupaikat olivat karumpia, mutta
tasséakin tapauksessa vertailua hankaloitti ja tuloksiin vaikutti eroavaisuudet las-
kennassa kaytetyissa puuston maéarissa, kantohinnoissa, kehitysluokissa ja kas-
vupaikoissa. Esimerkiksi tilalla J paddoman tuotot olivat eri laskelmissa 1,6—1,8
%, mutta tila-arvion laskemisessa kaytetyt kantohinnat olivat tukin osalta keski-
maarin 18 % korkeampia ja kuidun osalta keskimaarin 39 % korkeampia, silla
ne perustuivat ajanjaksolle 10/2023-12/2023. Lisaksi tukkipuustoa oli arvioitu
olevan 48 % enemman ja kuitupuuta 22 %, jolloin kiinteistén kannattavuus voi
todellisuudessa olla huomattavasti korkeampaa, jos puustoa on enemman ja

puun myynnista saa laskelmien mukaista hintaa.

Kannattavuuslaskelmissa IPTIMin kantohintoja ei paivitetty, ja kannattavuutta
voi merkittavasti parantaa ajoittamalla puunmyynteja aikoihin jolloin puusta
maksetaan parempaa hintaa. Myos kiinteistoille lasketut padoman tuotot, sisai-
set korot ja hehtaarikohtaiset liiketulokset olisivat olleet korkeampia, jos lasken-
nassa olisi kaytetty korkeampia kantohintoja. Kannattavuuteen voi muutenkin
vaikuttaa eri tavoin, esimerkiksi metsanhoidollisin valinnoin tai vaikka lannoituk-
sin, eivatka pelkat laskelmat kerro koko totuutta kiinteiston kannattavuudesta.
Kannattavuuksien vertailua vaikeutti myds eroavaisuudet puustojen tilavuuk-
sissa, kehitysluokissa ja maapohjissa. Kannattavuuslaskelmat tulisikin perustaa

tietoihin, joiden luotettavuudesta voi olla varma.
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Laskelmissa kaytettyjen rajoitteiden takia pAdoman tuottoprosentin voi olettaa
sdilyvan samalla tasolla seuraavallakin kymmenvuotiskaudella, joten tulevien
vuosikymmenten tuottojen ennustamisen osalta rajoitteiden kayttd oli onnistu-
nutta. Sen lisaksi kiinteiston voi olettaa sailyttavan samanlaisen tuottopotentiaa-
lin my6s molempien kymmenvuotiskausien jalkeen. Kaikki vertailut tehtiin hinta-
pyyntdon nahden, joten lopullinen kannattavuus jaa kiinni siita paljonko kiinteis-

tosta markkinoilla maksaa.

Jos metsakiinteistosta ei ole esimerkiksi mahdollisen lainan takia kiire saada tu-
loja valittbmasti tai ensimmaisten vuosikymmenien aikana, voi suunnata kat-
seen kiinteist6ihin joilla on enemman nuorempaa puustoa. Valittoméat hakkuu-
mahdollisuudet nostavat tilan arvoa ja vastaavasti arvo laskee jos niita ei ole,
jolloin odottaminen voi olla kannattavaa. Talloin kannattavuuden tunnuslukujen
laskeminen kannattaa ulottaa pidemmalle aikavalille kuin ensimmaiselle kym-
menelle vuodelle. Laskentaa pidemmalle jatkaessa esimerkiksi siséinen korko
kasvaa koko ajan. Paaoman tuottoa nostaa tehdyt hakkuut, jolloin vaikka alku

nayttaisi tappiolliselta voi se jossain vaiheessa kaantya hyvinkin voitolliseksi.

Tulevaisuudessa metsakiinteiston kannattavuutta voi nostaa myos ei-puuntuo-
tannollisin keinoin. Rami Marttila (2023) on kasitellyt opinndytetydsséén sita mi-
ten tuulivoimaloiden vuokratulot voitaisiin huomioida metsan kaypaa arvoa
summa-arvomenetelmalld laskettaessa. Laskelmien mukaan 10 hehtaarin esi-
merkkitilalla tuulivoimalan kapasiteettiin perustuvalla laskentatavalla metsatilan
arvo voi nousta noin 45 000 eurosta noin 93 000 euroon ja tuotantoperusteisella
laskentatavalla korkeita séhkon hintoja laskennassa kaytettdessa jopa noin

103 000 euroon. (Marttila 2023, 93-94.)

Riikilan ja Karppisen (2024) mukaan kiinteisto jolla voimala sijaitsee voi saada
vuosittain 9 000 euroa vuokratuloja. TAman lisaksi voimalaa ymparéivan 150
hehtaarin tuulenottoalueen omistajat voivat saada vuokratuloja 340 euroa heh-
taarilta, eli yli parhaidenkin metsamaiden puuntuotannollisen arvon. (Riikila &
Karppinen, 2024.) Vertailun vuoksi, tassa tutkimuksessa hehtaarikohtainen liike-
tulos oli korkeimmillaan 300 euroa. Jos tuulivoimalat todella yleistyvat niin kuin
niiden on sanottu tekevan, voi tulevaisuudessa metsakiinteistéjen arvonmaari-
tys olla yha hankalampaa. Toisaalta tuloja on mahdollista saada ilman etta jou-

tuisi ndkemaan sita vaivaa mita puuntuotannosta voi aiheutua. Seka puu etta
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tuulivoima korvaavat fossiilisilla raaka-aineilla aikaansaatuja asioita, mutta tassa
opinnaytetydssa ei ole tarkoitus sen syvallisemmin pohtia kumman korvausvai-

kutus on suurempi. Nayttaisi kuitenkin siltd, ettd muutoksia on luvassa.

Riikilan ja Karppisen (2024) mukaan Saksassa kilpailu tuulivoimaloiden rakenta-
miseen soveltuvasta maasta on kiristynyt, ja kilpailemassa on samoja yhti6ita
jotka rakentavat tuulivoimaa Suomeenkin. Uusista tuulivoimaloista tarjotaan
metsanomistajille yleisesti 100 000 euron vuosivuokraa, ja summat ovat jopa
moninkertaisia verrattuna siihen mitd maksetaan jo toiminnassa olevista tuuli-
voimaloista. Tuulivoimayhtiét ovat kiinnostuneita erityisesti alueista, jotka ovat
myrskyjen ja kirjanpainajien tuhoamia. Talldin tuulivoima voi olla helppo ratkaisu
metsanomistajalle, joka pohtii mita tehda tuhoalueelle. (Riikila & Karppinen,
2024.)

Suomessa Metsalaki velvoittaa uudistamaan metsat, joten ainakaan lahitulevai-
suudessa tuskin on nahtavissa tuhoalueiden muuttumista tuulivoima-alueiksi.
Kirjanpainajatuhotkaan eivat taalla ole viela silla tasolla kuin Saksassa, vaikka
erilaiset tavat arvioida kirjanpainajakantaa antavatkin keskenaan erilaisia tulok-
sia. Mydskaan metsatuhojen maarassa ei yleisesti nakynyt selkeaa kasvua vuo-
sina 1996-2022. lImastonmuutoksen on kuitenkin ennustettu lisddvan metsatu-
horiskia. Vaikka kirjanpainajien esiintyvyyden noususta on ristiriitaisia tuloksia,
antaa eri-ikaisrakenteinen metsikkd sitakin vastaan paremman suojan kuin
tasaikaisrakenteinen metsikkd. Monikerroksisen metsan todettiin myds saatta-
van suosivan tuhonaiheuttajien luontaisia vihollisia, ja peitteisyyden ja puiden
kokovaihtelun edistavan monimuotoisuutta joka osaltaan parantaa ilmaston-
muutokseen sopeutumista. Kirjanpainajan luontaisia vihollisia ovat esimerkiksi
pohjantikka, palokarki ja erilaiset hyonteislajit (Karjalainen 2023). Pohjantikka
suosii idkkaitd havumetsia (Luontoportti 2024a). Palokéarki taas rakentaa peséan
jareddn haapaan tai mantyyn (Luontoportti 2024b). Suosimalla yhden puulajin
metsikoita joissa kaikki puut ovat samanikaisia, tuhotaan vain luonnon oma vas-
tustuskyky. Samalla tavalla on ristiriitaista, ettd metsdnhoidossa on tarpeen to-
teuttaa riistametsanhoitoa; tuhotaan ensin jonkin lajin elinympaéristo ja sitten koi-
tetaan saada se viihtymaan jattamalla sille tiheikko. Jatkuva kasvatus ei aiheuta
samanlaista haittaa metsaluonnolle, kuin uudistushakkuisiin perustuva metsata-

lous. Liséksi jatkuvan kasvatuksen kannattavuus voi olla samalla tasolla tai jopa
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parempaa kuin tasaikédisen metsankasvatuksen kannattavuus, kuten tasséakin

opinnaytetydssa on todettu.

9.2 Eettisyys ja luotettavuus

Opinnaytetyossa laaditut regressiomallit eivat pystyneet selittiméén kaikkea
kauppahinnan vaihtelua. Kauppahintaa ennustavia regressiomalleja on laadittu
myo6s useissa muissa tutkimuksissa kayttaen erilaisia selittavia muuttujia. Esi-
merkiksi Juho Lammi (2021) on pro gradu -tutkielmassaan laatinut erilaisia
kauppahintaa ennustavia regressiomalleja, mutta ennustettavana suureena oli
hehtaarihinta eik& kauppahinta suoraan. Parhaimman mallin korjattu selitysaste
oli 88 % ja suhteellinen keskivirhe 20 %. (Lammi 2021, 62.) Tass& opinnayte-
tydssa kauppa-arvomallien korjatut selityskertoimet vaihtelivat 93-97 % valilla ja
suhteelliset keskivirheet 13—-23 % vadlilla. Summa-arvoa varten laadituissa reg-
ressiomalleissa korjatut selityskertoimet vaihtelivat 93—96 % valilla ja suhteelli-
set keskivirheet 13-24 % valilla. Selityskertoimet olivat siis korkeampia tasséa
tydssa, ja suhteelliset keskivirheet olivat joidenkin maakuntien osalta korkeam-

pia ja joidenkin osalta matalampia.

Myds Emilia Haapaniemi (2019) on pro gradu -tutkielmassaan laatinut kauppa-
hintaa selittavan regressiomallin. Kyseisen mallin selittdvid muuttujia olivat met-
samaan pinta-ala, tukin maara, puuston maara seka turvemaiden maara. Seli-
tysasteeksi oli saatu 92 % ja suhteelliseksi keskivirheeksi 19 %. Malli laadittiin
110 metsatilakaupan perusteella. (Haapaniemi 2019, 2—-41.) Selittavat muuttujat
olivat samat kuin tadssa opinnaytetytssa kauppa-arvoa ennustavissa regres-
siomalleissa kaytetyt selittdvat muuttujat lukuun ottamatta turvemaiden maaraa.
Selityskerroin jai hieman matalammaksi kuin tassa opinnaytetydssa laadituissa
malleissa ja suhteellisten keskivirheiden keskiarvoksi saatiin 17 % joka on ma-

talampi kuin Haapaniemen tutkielmassa.

Lammin (2021) tutkielmassa selittavina tekijoina oli maakunta, puuston keskiti-
lavuus (m3/ha), taimikoiden osuus metsamaasta (ha), tukkiprosentti (%) seka
vuosi. Kauppahinta-aineisto sisalsi yli 4 500 metsatilakauppaa vuosilta 2017—
2020, eiké vastaavankokoisella aineistolla ollut aiemmin tehty kauppa-arvotutki-
muksia. (Lammi 2021, 59-65.) Tassa opinnaytetydssa vuosi ja maakunta oli
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huomioitu jo kauppahinta-aineistossa, silla mallit tehtiin perustuen vuonna 2023
tehtyihin metsatilakauppoihin ja ne oli luokiteltu maakunnan mukaan jo val-
miiksi. Suhteellisten lukujen sijaan tassa tydssa kaytettiin absoluuttisia lukuja, ja
laadituissa regressiomalleissa havaintojen lukumaara vaihteli 54—-154 valilla.
Myds selittdvat muuttujat erosivat toisistaan seka summa-arvoa etta kauppa-ar-

voa ennustavien mallien valilla.

Simo lIkaheimonen (2019) on pro gradu -tutkielmassaan laatinut kauppahintaa
ennustavia alueellisia regressiomalleja, joiden selityskertoimet vaihtelivat 93—-96
% valilla ja suhteelliset keskivirheet 27—35 % valilla, seka koko maan kattavan
mallin jonka selityskerroin oli 93 % ja suhteellinen keskivirhe 36 %. Alueelliset
mallit oli laadittu Etel&a-Suomelle, Pohjois-Suomelle, Ita-Suomelle ja Lansi-Suo-
melle erikseen jakaen alueet lampdsumman mukaan. Regressiomallien laadin-
nassa kaytettyjen havaintojen maara oli 1 038 havaintoa. Malleissa selittavina
muuttujina oli kaytetty ainespuun maaraa, tukkiosuutta ja etaisyytta Helsingista.
(Ikdheimonen 2019, 2-35.) Selityskertoimet olivat samaa luokkaa kuin tassa tut-
kimuksessa, mutta suhteelliset keskivirheet olivat Ikaheimosen malleissa korke-

ampia.

Kallatsa (2017) on diplomitydssaan kayttanyt regressiomallien selittavind muut-
tujina esimerkiksi summa-arvoa ilman odotusarvoliséa ja lampdsummaa. Kaup-
pahinta-aineisto oli vuosilta 2015—-2016 ja siihen kuului 1 018 metsatilakauppaa.
Alueellisten mallien summa-arvon ilman kokonaisarvon korjausta selityskerroin
vaihteli 90-95 % valilla ja koko maan mallissa se oli 93 %. Suhteellinen keski-
virhe vaihteli alueellisesti 30—41 % valilla ja koko maan mallissa se oli 37 %. Li-
saamalla lampdsumma selittdvaksi muuttujaksi koko maata koskevan mallin se-
lityskertoimeksi saatiin 94 % ja suhteelliseksi keskivirheeksi 35 %. (Kallatsa
2017, 2—-44.) Tassa tutkimuksessa muuttujana kaytettiin summa-arvoa ilman ko-
konaisarvon korjausta ja se selitti alueellisissa malleissa 93-96 % kauppahinnan
vaihtelusta keskiarvon ollessa 95 %. Muiden muuttujien ansiosta selityskertoi-
men keskiarvo nousi hieman ja se oli 96 %. Alueellisten mallien suhteellinen
keskivirhe vaihteli 13—24 % valilla. Selityskerroin oli tdssa tyossa hieman korke-

ampi ja suhteellinen keskivirhe huomattavasti matalampi.

Aikaisempiin tutkimuksiin n&dhden tassa opinnaytetydssa laadittuja regres-
siomalleja voi pitdé jopa luotettavimpina, jos tarkastelee selitysastetta ja
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suhteellista keskivirhettad. Malleihin liittyy kuitenkin muita luotettavuutta heiken-
tavia tekijoita, silla regressiomallit laadittiin oletuksella etta samat muuttujat se-
littavat kauppahintaa kaikissa maakunnissa. Tama ei kuitenkaan toteutunut,
silla summa-arvon regressiomalli sai joidenkin maakuntien kohdalla negatiivisia
muuttujien kertoimia, jolloin kyseisen muuttujan vaikutus kauppahintaan oli
painvastainen kuin sen olisi pitanyt olla. Kertoimet myds vaihtelivat paljon eri
maakuntien valilla, joten voi olla etta regressiomallit eivat olleet kaikilta osin so-
veltuvia kauppahinnan maarittdmiseen. Voi myds olla mahdollista, etta kauppa-
hintaa maarittavat eri tekijat tai erilaiset painotukset eri maakunnissa. Kaikissa
maakunnissa ei esimerkiksi ole tavallista kayttaa odotusarvolisia, joten eroavai-

suuksia voi olla.

Kallatsan (2017) tutkimuksessa oli tehty samanlainen havainto liittyen epaloogi-
siin negatiivisiin muuttujien kertoimiin. Tutkimuksessa oli havaittu, ettd puuston
keskitilavuuden kasvaessa kauppahinta alenee, ja tutkimuksessa todettiin, etta
epaloogisuus johtunee siité ettd summa-arvo itsessaan sisaltaa keskitilavuuden.
Toisaalta syyksi oli pohdittu myds poikkeavien havaintojen vaikutusta. (Kallatsa
2017, 46.) Tassa tydssad metsamaan alan kerroin sai negatiivisen arvon Poh-
jois-Savossa ja uudistuskypsien metsien alan kerroin Keski-Suomessa. Sen li-
saksi metsamaan ala sisalsi myds uudistuskypsien metsien alan, jolloin uudis-
tuskypsien metsien ala sai laskelmissa suuremman painotuksen kuin sen ker-

roin oli.

Patevan regressiomallin laadintaa hankaloittaa myds suuri kantohintojen vaih-
telu, silla miten ennustaa jotain asiaa joka ei ole muodostunut séannénmukai-
sesti vaan enemmankin harkinnanvaraisesti. Toisaalta kauppahinta-aineiston
laajuudesta johtuen poikkeavuudet tasapainottivat toisiaan. Aineistossa josta
mallit laadittiin ei ollut nakyvilla kantohintoja, mutta opinnaytetyoté varten kera-
tyn aineiston pohjalta nayttaisi silté ettd esimerkiksi ajankohta ja ajanjakson pi-
tuus jolle hinnat perustuvat vaihtelevat. Toisaalta kantohintojen vaihtelu kiinteis-
tojen valilla on perusteltua, mutta toisaalta samankaltaisia asioita voidaan huo-
mioida my6s kokonaisarvon korjauksessa. Regressiomallin avulla kauppahin-
nan selittamista vaikeuttaa myds se, ettd lopulta kiinteiston arvo maaraytyy
markkinoilla eika sité voi taysin ennustaa. Suuntaa todennakoisesta kauppahin-
nasta on kuitenkin mahdollista saada. My6s Lammin (2021, 62) tutkielmassa ol
tultu siihen tulokseen, etta kaikkea hintavaihtelua ei pystytd huomioimaan tai
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selittamaan kauppahintamalleissa, silla satunnaisuudesta johtuen malleihin jaa

epatarkkuutta.

Regressiomalleista laadittujen jadnndskuvioiden mukaan mallit olivat tarkempia
toisten maakuntien osalta kuin toisten, ja poikkeavia havaintoja oli eri m&arat
(liite 1). JAdnnokset levittaytyivat sita tasaisemmin mitd enemman lahtéaineis-
tossa oli eri hintaisia kiinteistja. Regressiomalleista olisi voinut saada tarkem-
pia ja paremmin ennustavia, jos lahtdaineistoksi olisi seulonut kiinteistdja jotka
vastaavat ominaisuuksiltaan niita kiinteistoja joiden kauppahinta oli tarkoitus
laskea, silla kiinteistot voivat poiketa toisistaan hyvinkin paljon. Toisaalta talldin
havaintoja olisi ollut vahemman, mika voi huonontaa tuloksia. Kauppahinta ei

valttamatta myoskaéan kasva muuttujien mukana taysin lineaarisesti.

Kauppa-arvon regressiomallissa tukkipuun tilavuus sai oman kertoimensa mu-
kaisen arvon, mutta myos arvon puuston tilavuuden kertoimella laskettuna, eli
se oli laskelmissa tuplasti mukana. TAman takia suuri tukkipuun mé&éra nostatti
kiinteiston arvoa huomattavasti kauppa-arvolaskelmissa. Regressiomallin las-
kennassa olisi voinut kokeilla muuttujia tukkipuun tilavuus ja kuitupuun tilavuus
sen sijaan etta ne olivat tukkipuun tilavuus ja kokonaispuuston tilavuus.
Kauppa-arvolaskelmien kantohintoja olivat tavallaan muuttujien kertoimet, ja ne
saivat huomattavan korkeat arvot joidenkin kiinteistjen kohdalla varsinkin kah-

teen kertaan laskemisen takia.

Lammin (2021, 5) tutkielmassa oli todettu markkinapohjaisen tuottoarvomene-
telman ja kauppahinta-aineistosta johdetun regressiomallin vertailun perus-
teella, ettd molemmat menetelméat ovat herkkia lahtdaineistossa oleville epa-
tarkkuuksille. Tassa opinnaytetydssa se nékyi erityisen selkeasti siind, miten
paljon regressiomalleilla laaditut kauppa-arvot poikkesivat toisistaan jos lahtotie-

dot olivat eriavat erityisesti tukkipuuston osalta.

Lammin (2021, 59) tutkielmassa oli pohdittu myds sité, etta regressiomallissa
maakunnan olisi voinut korvata jakamalla Suomi alueellisten lampdsummien
mukaan alueisiin niin kuin lkdheimonen tutkielmassaan, silla lampdsumman voi
olettaa kuvaavan kasvuolosuhteiden vaihtelua paremmin kuin maakuntarajojen.
My6s Kallatsan tutkimus perustui lamposumma-alueisiin. Tassa opinnayte-
tydsséa on pohdittu samaa, kun aineistoon kuuluvia kiinteistdja on luokiteltu
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kuuluvaksi Etela-Suomeen, Vali-Suomeen ja Pohjois-Suomeen mukaillen 1am-
posumma-alueita. Regressiomallit on kuitenkin tehty maakunnittain, ja samoin
esimerkiksi kunkin kiinteiston hehtaarikohtaisia liiketuloksia on vertailtu maakun-
nan keskiarvoon, vaikka se ei kyseiselle kiinteistdlle parhaiten olisi sopinutkaan.
Esimerkiksi Pohjois-Pohjanmaa on laaja alue, jolle mahtuu useita eri lampo-
summa-alueita, jolloin pelkk& maakunta ei kerro juuri mitaan. Toisaalta taas mo-
net tiedot ovat helpommin saatavilla maakunnittain eikd lampdsumma-alueittain,
jolloin kaytannonlaheisempi lahestymistapa voi olla jako maakuntiin.

Toisaalta tassa tydssa Suomea eri alueisiin jakaessa olisi voinut kayttdd myos
Metsalainsaadannon mukaista aluejakoa eteldiseen, keskiseen ja pohjoiseen
Suomeen. Talléin etelan raja olisi siirtynyt kartalla ylemmaksi, ja Etela-Suomeen
olisi kuulunut useampi kiinteisto. Toisaalta kiinteistdjen jakaminen eri alueisiin ei
ollut kovinkaan merkittavassa roolissa tadssa opinnaytetydssa, vaan sen avulla
lahinna vertailtiin kunkin kiinteiston hehtaarikohtaista puumaarad maaraan, joka
olisi suositeltavaa kiinteistolla olla kun sen ostoa harkitsee. Lisaksi aluejaon

avulla selkeytettiin tulosten esittamista.

Kaukokartoitusperusteiseen metsavaratietoon liittyy epavarmuuksia, silla mene-
telma on epatarkka esimerkiksi taimikoissa ja rakenteeltaan epatasaisissa met-
sikbissa. Myos laserkeilauksen ajankohta vaikuttaa tietojen tarkkuuteen, silla
aiemmalla inventointikierroksella keilattujen alueiden tarkkuus on pienempi kuin
uudempiin menetelmiin perustuvilla alueilla. My6s puustotietojen ajantasaistus-
laskentaan voi liittya epatarkkuuksia. Tarkat puusto- ja kasvupaikkatiedot halu-
tessaan, olisi tarkeaa kayda todentamassa asiat maastossa ja pohjata laskel-
mat maastossa kerattyihin tietoihin. Tassé tydssa avoimeen metsavaratietoon
perustuvien tila-arvioiden puuston méaarat poikkesivat maastomitatuista metsa-
varatiedoista mutta myos toisistaan riippuen siitd olivatko tiedot peraisin IPTIMin
vai ForestKITin tulosteista. IPTIMin raporteista otetut puuston méaarat olivat kes-
kimaarin 19 % korkeampia, kuin maastomitatut puuston maaréat. Tukkia oli IPTI-
Min raporteissa keskimaarin 34 % enemman. IPTIMin ja ForestKITin valilla
puuston maarissa ei ollut niin suuria eroavaisuuksia. Myds maastomitatun ja
avoimen metsavaratiedon kehitysluokat ja maapohjat erosivat toisistaan, mika

osaltaan hankaloitti tulosten vertailua.

IPTIM ja ForestKIT eroavat toisistaan niin laskentaperiaatteiltaan kuin raportoin-

niltaan, joten puustotiedoissa on eroavaisuuksia sen mukaan mité
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laskentaohjelma on siihen sisallyttanyt esimerkiksi hukkapuun tai puulajien joilla
ei ole metsataloudellista arvoa osalta. Laskentaohjelmistot myds tulkitsivat kehi-
tysluokat eri tavoin, vaikka ne perustuvat samoihin metsavaratietoihin. IPTIMill&a
tehdyt tuottoarvolaskelmat huomioivat metsikon ominaisuudet laskelmissaan,
kun taas ForestKIT ja summa-arvolaskelmat pohjautuvat mallimetsikoiden tuo-
toksiin ja jos metsikkd ei vastaa tata mallia vahennykset tulisi tehdé itse manu-
aalisesti. Koska tutkimuksen yhteydessa ei tehty maastotarkastuksia, metsikk6-
kohtaisia vahennyksia ei tehty vaan laskelmat pohjautuvat kaikin puolin opti-
maalisessa kunnossa olevien metsikdiden kehityssarjoihin ja on epatodenna-
koista ettd ne vastaavat metsikdiden todellista puuntuotoskykya ja metsatalou-

dellista arvoa.

Kannattavuuslaskelmia IPTIMilla tehdessé asetettiin laskentaan rajoitteet, jotka
olivat samanlaiset kaikkien tilojen osalta. Rajoitteet olisi voinut miettia metsa-

kiinteistokohtaisesti huomioiden niiden ominaisuudet esimerkiksi kehitysluokka-
rakenteen osalta paremmin kuin nyt tehtiin. Joissain tapauksissa kannattavuus

olisi voinut olla korkeampi kun rajoitteet olisi asettanut eri tavalla.

ForestKITin ja IPTIMin kayttaméat kasvumallit ovat keskenaan erilaiset, joten
my0s ne saattavat aiheuttaa jonkinlaisia eroavaisuuksia tai virheité tuloksiin. Fo-
restKIT kertoo sivuillaan, ettd kasvumalleja péivitetdan jotta ne olisivat ajan ta-
salla. IPTIMin suhteen kasvumallien paivityksista ei ole tietoa. Kaikkiin laskel-

miin voi myos sisaltya inhimillisista erehdyksista johtuvia virheita.

Aineistoksi kerattyjen metsakiinteistojen nimia tai kiinteistérekisteritunnuksia ei
julkaistu, jotta ne eivat olisi tunnistettavissa. Kauppahinta-aineistoa jonka perus-
teella opinnaytetydssa laaditut regressiomallit on tehty ei julkaistu, vaan kaikki

tiedot poistettiin tarvittavien laskelmien valmistumisen jalkeen.

9.3 Jatkotutkimustarpeet

Aineisto ei ollut laaja, joten kovinkaan patevia yleistyksia ei voi sen perusteella
tehda. Jotta asioita voisi yleistaa, tulisi aineistoa kerata enemman. Aineistoksi
myos kerattiin kiinteist6ja melko 16yhin kriteerein, ja jos aikomuksena olisi oike-
asti sijoittaa metsakiinteistoon, sopivia tiloja kannattaisi etsia lilkoja kiirehtimatta.
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Aiheellista talloin olisi myds kayda paikan paalla varmistamassa metsavaratieto-
jen paikkansapitavyys. Samantyylisen tutkimuksen voisi myos toteuttaa keraa-
malla maastotiedot itse ja laatimalla laskelmia niiden perusteella, jolloin tulokset
olisivat aidosti vertailukelpoisia, tai sitten johtaa tila-arvioiden metsavaratiedot
sovelluksiin ja tehda laskelmat niiden perusteella. Laskelmissa ei mydskaan
huomioitu verotuksen vaikutusta, mika olisi kuitenkin ihan aiheellista tehda jos

suunnitelmissa on metséatilan hankkiminen.

Jatkuva kasvatus hiertda varsinkin vanhemman sukupolven metsdammattilais-
ten mielid, toisaalta puolestapuhujiakin 16ytyy. Mustavalkoinen puolesta ja vas-
taan keskustelu olisi hyva saada loppumaan, jotta aiheeseen liittyvat tutkimustu-
lokset otettaisiin vastaan ilman ennakkoasennoitumisia ja olisi aidosti mahdol-
lista 10ytd& parhaita ratkaisuja vaikka ne eivat omiin oppeihin sopisikaan. My6s
jatkuvan kasvatuksen taloudellinen kannattavuus heréattaa mielipiteita, ja usein
todetaan etta sita ei ole tutkittu tarpeeksi. Jatkuvaa kasvatusta olisi siis syyta
tutkia sen taloudellisen kannattavuuden kuin muidenkin mahdollisten hyo6tyjen
osalta, ja tehda vertailuja esimerkiksi eri kasvatustapojen vaikutuksista metsa-
luontoon. Ajankohtainen aihe on ollut jatkuvan kasvatuksen soveltuvuus suo-
metsien hoitoon, mutta siitékin on ristiriitaisia nakemyksia eli lisda asian tutki-

mista esimerkiksi vaikutuksista vedenpinnan tasoon tarvitaan.

Avoimen metsavaratiedon luotettavuuteen liittyy ongelmia erityisesti tietyntyyp-
pisissa metsikdissa. Tarkoituksena lienee menetelmien kehittaminen koko ajan
luotettavammiksi, jolloin my6s metsavaratiedon hyddynnettavyys paranee. Talla
hetkella hyddyntamiseen liittyy viela niin suuria epavarmuuksia, etté tietoihin ei
kannata sokeasti luottaa vaan kaydéa todentamassa asiat maastossa varsinkin

jos kyseessa ei ole tasarakenteinen uudistuskypsa metsikka.

Opinnaytetydssa pohdiskeltiin kantohintoja ja niiden vaikutusta niin arvonmaari-
tyslaskelmiin kuin kannattavuuslaskelmiinkin, ja koska tila-arvioissa ei yleensa
ollut kerrottu kantohinnoille perusteita, voisi aiheeseen liittyvan tutkimuksen to-
teuttaa vaikka haastattelemalla tahoja jotka tila-arvioita tekevat.

Aineiston perusteella Pohjois-Karjalassa tehdyissa tila-arvioissa kantohinnat oli-
vat keskenaan hyvin samalla tasolla lukuun ottamatta yhta tilaa, josta tehdysséa
tila-arviossa oli kaytetty korkeampia hintoja. Seka summa-arvon etta kauppa-
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arvon regressiomallit saivat Pohjois-Karjalassa kaikista alhaisimmat suhteelliset
keskivirheet, ja ne olivat molemmissa malleissa 13 %. Kovinkaan vedenpitavia
johtopaatoksia on vaikea tehda tamankokoiseen aineistoon pohjautuen, mutta
voi olla etté jos kantohintojen kaytté maakunnan sisélla on johdonmukaista, on
regressiomallikin kayttokelpoisempi kiinteiston arvon maarityksessa kun laskel-
missa on vahemman sattumankauppaa mukana. Toisaalta kaikkea satunnai-
suutta ei voi poistaa esimerkiksi sen takia, etté eri tahot ovat valmiita myymaan
sekd maksamaan Kiinteistdista toisistaan eriavia hintoja. Kantohintojen vaihte-
luun ja niiden vaikutusten tutkimiseen regressioanalyysissa tarvittaisiin kuitenkin
laajempaa tutustumista eri maakunnissa kaupan olevien kiinteistdjen tila-arvioi-
hin.

Opinnaytetydssa tuotiin lisaksi esiin metsatuhoja ja erityisesti kirjanpainajatu-
hoja, silla ilmastonmuutoksen on ennustettu lisdavan metsatuhoja seka muutta-
van Suomen oloja kirjanpainajalle otollisemmiksi. Kirjanpainakantaa seurataan
feromonipyydyksin, mutta myds metsankayttéilmoitusten perusteella seka VMI-
mittauksin. Kirjanpainajien maaré ei ole kasvanut samalla tavalla kuin raportoi-
tujen tuhojen maara, ja syita tutkimustulosten eroavaisuuksien taustalla olisikin
syyta tutkia jotta kirjanpainajatilanteeseen saisi selkeyden. Toisaalta ilmaston-
muutos ei tapahdu hetkessa, ja metséankasvatuksessa nyt tehtavien paatosten
seuraukset nakyvat vasta vuosikymmenien paasta jolloin on ihan perusteltua
olla huolissaan siitéd mita tulevaisuus tuo mukanaan. Mikaan ei enaa puolla esi-
merkiksi metsikon uudistamista vain yhdelle puulajille, ja rakenteellista vaihtele-
vuutta ja lahopuun maaraa pyritddn talousmetsissa lisaamaan. Ajankohtaista
voisikin olla laskea metsélle tuhoriskiin liittyvid lukuja seka muunlaisiakin arvoja
kuin puuntuotannollisia, esimerkiksi hiilitaseisiin tai luontoindekseihin liittyen
jotta esimerkiksi eri puulajien ja kasvatustapojen vaikutukset tulisivat huomioi-
duiksi metsan koko elinkaaren ja valinnoista aiheutuvien lieveilmididen kannalta

sen sijaan etta asioita katsottaisiin yksipuolisen kapeakatseisesti.
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