Pekka Lehtonen

Hakkuumahto eli metsatilalta realisoitavissa olevan puuston hakkuuarvo on tarkea kiinteistoarvioinnin tunnus. Mita
enemman on realisoitavaa puuta, sitd suurempi on todennakoinen kauppahinta. Hakkuumahdolla rahoitetaan usein osa

kauppahintaa.

Ennakkotuloksia metsatilojen
hintatutkimuksesta:

Perustutkimuksesta hyotya

Simo Hannelius

YLIARVIOIDEN SYYNA on se, ettd
summa-arvomenetelmén osa-arvot oli las-
kettu vaatimattomilla diskonttauskoroilla.
Tulosten perusteella korostuu tarve uuden
menetelmén kehittdmiseksi ja kauppahin-
tojen laajempi kdytté markkina-arvojen
arvioinnissa.

Metsdnarvonlaskenta summa-arvoi-
neen perustuu Faustmannin 160 vuotta
sitten Saksassa keksimédén kaavaan. Se on
periaatteessa varsin yksinkertainen ja ra-
tionaalinen, mutta teoreettinen oletuksil-
taan. Siind lasketaan paljaalle maalle arvo
korkoa korolle -periaatteella odotettavista
tuloista ja kustannuksista. Edellisten ny-
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tarkistettaessa vanhoja teorioita

Maanmittauslaitos rahoitti metsatilojen kauppahintatutki-
muksen aineiston 2006-07 keruun. Aineistossa verrattiin
perinteisida summa-arvoja kauppahintoihin ja ne olivat selvia

yliarvioita hintoihin verrattuina.

kyarvojen summasta vihennetdén jalkim-
méisten summa. Ongelmaksi jdd, millaista
korkoa laskelmissa tulisi soveltaa.

Arvioinnin ongelmina
puuttuvat metsavaratiedot ja
ajankohdan hinnat
Uudesta (2006/07) metsétilojen kaup-
pahinta-aineistoista lasketut tulokset
auttavat markkina-arvojen arviointia ja
ovat kdytettdvissd uuden menetelmén
kehittdmiseen. Niistd 16ytyy myos syy

summa-arvomenetelmén yliarvioihin.
Metsdomaisuuden arvioinnissa ei ole
toistaiseksi kéytetty tilastoista loytyvid

markkinatietoja riittdvédsti hyvaksi. Tér-
kein syy on ehkd siind, ettei myydyistd
kohteista ole saatavissa metsédvaratietoja.
Niiden keruu olisi liian ty6léstd ja kdytan-
nossd mahdotonta tilastointia varten.
Toinen soveltamisen ongelma on tie-
don vanheneminen. Tilastot kuvaavat aina
menneen ajankohdan markkinoita kuten
my6s kauppahintatutkimusten tulokset.
Jalkimmaisiin on kerétty tiedot aikaisin-
taan vuoden kuluttua luovutuksesta. Kun
verrokkiaineisto on saatu analysoiduksi ja
julkaistuksi, hintatiedot ovat 2—3 vuotta
vanhoja. Moni tiedon soveltamisesta kiin-
nostunut voi sanoa, ettei vanhentuneilla



hintatiedoilla ole en&4 kédyttoarvoa! Ehka
ndiden syiden vuoksi monet arvioijat
turvautuvat perinteisiin metsénarvonlas-
kennan normeihin.

Perusteita
kauppa-arvomenetelman
soveltamiseksi
Maanmittauslaitos rahoitti hintatutki-
muksen aineiston (2006—2007) keruun,
maastotyot ja peruslaskennat, jotka tehtiin
Metsdntutkimuslaitoksessa. Edustavat
kaupat poimittiin kauppahintarekisterista
otantana niin, ettd kunkin metsiakeskuk-
sen alueelta tutkittiin 20 yli 10 hehtaarin
ja 5 alle 10 hehtaarin kauppaa. Tilojen
metsdvaratunnukset keréttiin metsasuun-
nittelun menetelmin maastosta, osin met-
sikeskusten tietokannoista ja metsétiloja
valittaviltd yrityksiltd (Metsatilat), misté
parhaat kiitokset tutkimusta tukeneille.
Aineistoon ei hyvidksytty kiinteistojd,
joihin kuului muita omaisuuslajeja kuin
metsdtalouden maata eikd sellaisia koh-

teita, joissa tila rajoittui rantaan.

Verrokkiaineistosta on laskettu keski-
madraisid metsdvaratietoja metsidkeskusten
alueille. Puuston mééra on jaettu kiinteis-
ton pinta-alaa kohden, ja siihen sisaltyvat
metsé-, kitu- ja joutomaa. Tilan keskitila-
vuus on tdrked hintatekijd ja mitd suurempi
se on, sitd enemman kohteista on maksettu.
Boniteetti kuvaa metsén kasvatuksella hy-
vdn metsdnhoidon mukaisesti odotettavaa
tilakohtaista kasvua (m*/ha/v).

Taulukosta 1 ndhdéén niin ikdén tun-
nus siitd, paljonko kiinteistkaupassa on
maksettu yhdestd puukuutiosta (€/m?).
Tdmé tunnus ndyttdd pysyvdn samalla
tasolla tilan puuston keskitilavuuden li-
sddntyessd. Puustosta oli maksettu tilakau-
poissa keskiméddrin maamme eteldosassa
25-35 €/m® Aineiston mukaan kuution
hinta (€/m?®) pysyy melko hyvin vakiona,
kun kyseessd on tila, jolla on enemmén
puuta kuin 40-50 m®/ha.

Metsatilakaupan invariansseja
ja tilastotietoja
Tutkimuksista pitdisi 16ytdd muuttumat-
tomina pysyvid sddnnonmukaisuuksia.
Yksi téllainen piirre on se, millaisia tiloja
myydéddn markkinoilla. Tarjolle tulevat
tilat ovat vuodesta toiseen pinta-alaltaan
samanlaisia ja niiden puuston keskitila-
vuus on pienempi muihin saman alueen
yksityismetsiin verrattuna. Tarjonnan ra-
kenne nayttdd pysyneen samankaltaisena

1980-luvulta lahtien.
Kauppahintatilastosta saadaan tietoja
hintavaihtelusta puolivuosittain (ks.
Metla/Metinfo/metsdnomistaja/kauppa-
hinnat). Hintojen jakaumasta on laskettu

ala- ja ylakvartaalit sekd mediaanit. Kai-
kista kaupoista 25 prosenttia on tehty
alle alakvartiilin (Q1) mukaisin ja 25
prosenttia ylakvartiilia (Q3) korkeammin
hinnoin. Puolessa kaupoista hinta (€/ha)
on ndiden lukujen vélissa.

Kun taulukon 2 ala- ja yldkvartiilit seka
mediaanihinnat jaetaan hintatutkimuksen
puukuution hinnoilla (€/m?), saadaan ar-
vio tilan puuston keskitilavuudeksi (m?®/
ha). Esimerkiksi Kaakkois-Suomessa Q1
oli vuosien 200607 keskiarvona
(2022 €/ha) ja kuution hinta oli
hintatutkimuksen mukaan 31,3 €/
m?®. Jaettaessa alakvartiili kuution
hinnalla, paddytddn tilavuusar-
vioon 65 m®ha. Samaan tauluk-
koon on laskettu arviot puuston
keskitilavuuksiksi tiloille, kun
niiden hintataso vastaa mediaania
ja ylakvartiilia.

Jos kyseessd on taimikkovaltai-
nen tila, jonka puuston tilavuus jaa
alle 40 m®/ha, kohteen markkina-
arvo perustuu odotusarvoihin.
Jaettaessa kauppahinta alhaisella
tilavuusarviolla, puukuution arvo
nousee suureksi (60—80 €/m?). Tai-
mikkovaltaisten tilojen arvioinnis-
sa edelld kuvatulla tavalla saadaan
epdluotettavia tuloksia. Toisaalta
tdllaisten kohteiden tila-arvioiden
ylédrajana voi perustellusti pitda Q1
mukaista hintatasoa.

Kun kohteen tilavuusarvio on
tiedossa, arvioinnissa voidaan
kéyttdd interpolointia tilavuuksien
suhteen (€/m?®). Huomattakoon,
ettd Ruotsissa metsétilojen hin-
toja tilastoidaan ja seurataan ensi
sijassa sen perusteella, mitd on
maksettu tilan puustosta (kr/m?
skogskubikmeter).

Kun on tarve arvioida metséti-
la, jonka puuston keskitilavuus on
poikkeuksellisen suuri (yli 160 m?/
ha), puustoon perustuvaa hinta-
arviota voisi pitdd aliarviona. Nédin
ei kuitenkaan ollut aineistosta
laskettujen tunnusten mukaan. En-
sinnékin tdllaisia kohteita tulee myyntiin
poikkeuksellisesti. Eteld-Suomen kaupois-
ta niitd oli seitsemén prosenttia. Ndiden
tilojen hintaan ilmeisesti vaikuttavat myos
odotettavat suurehkot uudistamiskustan-
nukset, metsidtuloista maksettavat verot ja
mahdolliset markkinariskit kuten puun
hintatason voimakkaat vaihtelut.

Mika summa-
arvomenetelmdassa mattaa?
Laskentakoron arviointi on ehkd metsé-
omaisuuden kiinteistdarvioinnin vaikein

Simo Hannelius

Kauppahintatutkimusten

yksi tdrkea tulos on se, ettd
sijoituksesta puustoiseen
tilaan on odotettavissa hyva
sisdinen reaalinen korkotuot-
to. Jos tilan puuston keski-
tilavuus jaa alle 40 m3/ha,
korko jaa 3,5 prosenttiin. Kun
puustoa on yli 160 m3/ha,
sijoittaja voi odottaa 8 prosen-
tin tuottoa edellyttden, etta
kayttda hakkuumahdollisuudet
hyvakseen.
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kysymys, koska sijoitushorisontti on

poikkeuksellisen pitkd. Sitd on etsitty

kolmella tavalla:

1. Korko etsitddn niin, ettd paljaan maan
arvo saadaan kaavan mukaan positii-
viseksi. Taulukosta 3 ndhddén Tapion
laskelmissa kéytetyt korot.

2. Metsdekonomistit ovat suositelleet
valintaan periaatetta, ettd etsitddn
korko vaihtoehtoisista sijoituksista.
Téllaisina on pidetty pitkdaikaisia ja
maédréaikaisia talletuksia, obligaatioita

ja joukkovelkakirjalainoja.

3. Kansainvilisen kiinteistéarvioinnin
standardin (IVSC) mukaan korko tulisi
etsid itse sijoituksista ja markkinoilta,
ns. markkinaperdinen korko.

Metsitilasta odotettava
korkotuotto?
Sijoituksesta odotettavia markkinape-
rdisid korkotuottoja on laskettu IVSC-
standardin suositusten mukaan uudesta
aineistosta. Metsédntutkimuslaitoksessa
on kehitetty puuston kasvua ja tuotosta
ennustavia simulaattoreita (Motti). Niilld

Metsakeskus Kauppo- Pinta- Boni- Puuston Kauppa- Kauppa-
(yli 10 ha) ja, kpl ala, ha teetti, tilavuus, hinta, hinta,
m3/ha/v m3/ha €/ha €/m3

Hame-Uusimaa ja 29 26,0 6,0 85,9 3063 35,7
rannikko
Lounais-Suomi 20 23,2 5,7 84,0 2919 34,8
Kaakkois-Suomi 20 20,2 6,3 86,0 2690 31,3
Pirkanmaa 20 24,2 5,1 77,8 2 849 36,6
Etela-Savo 20 25,5 5,9 80,4 2791 34,7
Eteld-Pohjanmaa 29 32,9 3,9 74,9 1741 23,2
ja Pohjanmaa
Keski-Suomi 20 33,5 4,3 71,1 2016 28,4
Pohjois-Savo 20 34,4 5,4 74,0 2531 34,2
Pohjois-Karjala 19 29,5 4,0 74,7 2128 28,5
Kainuu 20 38,0 2,6 73,8 1250 16,9
Pohjois-Pohjan- 20 30,2 2,6 70,2 1132 16,1
maa
Lappi 20 37,5 1,6 37,6 663 17,6

Taulukko 1. Hintatutkimuksen vertailuaineistosta lasketut keskimdaraiset tun-
nusluvut metsdkeskuksittain, kun tilan pinta-ala oli vdhintdaan 10 hehtaaria.

saadaan arvio eri puulajien kasvusta ja
odotettavista hakkuumahdollisuuksista
kasvupaikoittain maamme eri ldampo-
summavyodhykkeilld. Kun metsikoitd
kasvatetaan hyvdn metsdnhoidon mallien
mukaan, odotettavat kassavirrat ja niiden
realisoimisajankohdat ovat ennustetta-
vissa. Metsdnhoidon menot on otettu
kustannuksina huomioon.

Kannattavuusarvion ldhtokohtana on
metsitilan kauppahinta, joka on inves-
tointimeno. Odotettava ”net cash flow”
tunnetaan tuotoksen ja sen puutavarala-
jien reaalisten kantohintojen perusteella
(10 vuoden alueelliset reaaliset keskiarvot,
jotka korjattu hakkuutavoittain).

Investoinnin kannattavuuden mittari-
na on sisdinen korko. Se lasketaan sijoi-
tusajankohdan hinta- ja kustannustietojen
mukaan, jolloin korko on reaalinen. Tila-
kaupan sisdinen korko saadaan iteroimalla
selville niin, etta odotettavien nettohak-
kuutulojen diskonttausarvo vastaa kaup-
pahintaa. Diskontattaessa tulonodotukset
sisdiselld korolla saadaan nykyarvo, joka
on yhtd suuri kuin kauppahinta. Sisdinen
korko kuvaa sijoituksen vuotuista tulok-
sentekokykya.

Ovatko summa-arvot
kiinteistéarvioinnin
disinformaatiota?

— Faustmannin kaavan mukaiset klassiset
diskonttauslaskelmat vakiokoroilla
eivit selitd markkinahintojen muodos-
tusta.

— Alhaisiin korkoihin perustuvat las-
kelmat yliarvioivat metsdomaisuuden

Vuosien Kauppahintatilasto/ Kauppa Puuston tilavuusarviot
2006-07 Metinfo hinta_!- arvoa.
CE BT tr:tlksl- — Sijoittajat eivat kayttdydy tdydellisten
€/m? pddomamarkkinoiden oletusten mu-
Metsakeskus Ala- | Mediaa- | Ylakvar- Ala- | Medi- Yla- kaan.
(yli 10 ha) k\%a/'ﬁg"’ €%’a é'/'“é kn\fg/rﬁg' n??/wa kn\f]g/rﬁlél ! — Sijoittajien subjektiivinen korkovaade
Hame-Uusimaa | 2600 | 3950 | 4839 | 35,7 73 111 | 136 ndyttéd riippuvan odotusajan pituudes-
& rannikko ta.
Lounais-Suomi 2112 3073 | 4297 34,8 61 88 124 — Markkinoiden kayttdytymisessd hei-
Kaakkois- 2022 2611 3578 31,3 65 83 114 jastuvat (1) ahneus, (2) suhtautuminen
Suomi riskiin, (3) markkinainformaation puu-
Pirkanmaa 1835 2758 4031 36,6 50 75 110 te ]a (4] perlnnon]attomotuVl
Etel4-Savo 1996 | 2923 | 3843 | 347 57 84 | 111 _ Suurta korkovaadetta ilmentivit
fa?r?%?l?kngaa & 991 1370 | 2140 23,2 43 59 92 kolme ensin mainittua tekijda ja
- - neljattd vaatimaton korkondkemys ja
Keski-Suomi 1445 2053 3011 28,4 51 72 106 . .
— sijoittaminen seuraavan sukupolven
Pohjois-Savo 1433 1809 2417 34,2 42 53 71 .
— - jatkuvuuteen.
Pohjois-Karjala 1207 1700 2486 28,5 42 60 87 . . . A .
Kai = 6o | 1253 oo 3 =) = Voi hyvin kysyd, miksi ensin las-
alnuu ! ketaan summa-arvo, sitten arvioidaan
Pohjois-Pohjan- | 596 899 | 1331 16,1 37 56 83 .. .
maa sithen tehtdvd korjaus ja vélivaiheiden
Lappi 330 497 787 17.6 19 28 45 kautta todennédkéinen markkina-arvo?

Kiinteistbarvioinnin suosituksissa ja
Taulukko 2. Arvio puuston keskitilavuudesta tiloille metsidkeskuksittain, kun met-
satilakauppa tehdaan alakvartiilin, mediaanin tai ylakvartiilin mukaiseen hehtaari-
hintaan. Arvio koskee yli 10 hehtaarin tilakauppoja. Hintatiedot perustuvat Maan-
mittauslaitoksen kauppahintarekisterin vuosien 2006-07 keskiarvolukuihin.

standardeissa kauppa-arvomenetelmé on
kuitenkin ykkosmenetelmé ja markkina-
arvossa heijastuvat kaikki markkinoiden
arvostukset.
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Asiantuntijajarjestelma Paipuulaji/metsityyppi Eteli-Suomi  Vili-Suomi Pohjois-Suomi

kehitteilla Kuusi, lehtomainen kangas 4,0 3,3-3,9 2,2-2,4
Summa-arvomenetelméin tilalle tarvi- Kuusi, tuore kangas 3,6 2,8-3,4 1,8-2,0
taan uusi kauppahintoihin perustuva Ménty, tuore kangas 3,6 3,0-3,5 1,2-2,3
menetelmd. Se on kauppa- ja tuot- Manty, kuivahko kangas 3,3-3,4 2,7-3,1 1,1-2,1
toarvomenetelmien hybridi. Metsdn Manty, kuiva kangas 2,9-3,0 2,5-2,8 1,1-2,0
kasvun kautta, Motti-kasvumalleja Rauduskoivu, lehtomainen kangas 3,7
kayttden, saadaan nikemys odotettavis- Rauduskoivu, tuore kangas 3,7 3,0-3,5 1,7-1,8
ta tuotoista, toisin sanoen ex-ante arvio ~ Hieskoivu, lehtomainen kangas 3,7 0,8-1,0
odotettavasta kassavirrasta. Toisaaltaet- ~ Hieskoivu, tuore kangas 3.7 2,8-3,5 0,5

sitddn uudesta kauppahinta-aineistosta ~ Taulukko 3. Tapiossa laadittujen summa-arvomenetelmén omaisuusosa-arvojen las-
diskonttauskertoimet, joilla tuottoarvo ~ kennassa kéytetyt diskonttauskorot metsénhoitosuositusalueittain.
muodostuu yhted suureksi kauppahin-

tojen kanssa. Markkinahintoja toteut- Metsakeskus Kauppahinnat ja lasketut arvot
: yli 10 ha : : : :

tavat diskonttauskertoimet lasketaan Kauppo-  Pinta-  Kauppahin- Summa- Tilakoko- Sis.
L. ja, ta, arvo, €/ naisuus- korko,

uudesta aineistosta. €/ha ha korjaus, %

Jérjestelmin sybttotietoina tarvitaan %
metsétilan metsikkstiedot (Tapion Sol- 1(rann.) &3 29 26,0 3063 3753 18 5,2
mu-jirjestelmé). Kun tulonodotusten Lounals.-Suoml : 20 23,2 2919 4465 35 7,0
nykyarvot lasketaan markkinaperéisilld K_aakk0|s-Suom| 20 20,2 2690 4792 44 59
diskonttauskertoimilla, saadaan tulok- Plrk?nmaa 20 24,2 2849 3927 27 4,5
seksi markkina-arvo. Asiantuntijajér- EteI?-San) 20 25,5 2791 3938 29 4,4
jestelmd vastaa kiinteistdarvioinnin Etela-Pohjanmaa 29 32,9 1741 3265 47 3,9
kansainvilistd standardia Keski-Suomi 20 33,5 2016 3536 43 3,9
Pohjois-Savo 20 34,4 2531 3819 34 5,5
Pohjois-Karjala 19 29,5 2128 3689 42 5,7
Kirjoittaja on Metlan varttunut Kainuu 20 38,0 1250 2672 53 51
tutk|ja erikoisalanaan metsa- POthiS-POhjanmaa 20 30,2 1132 2462 54 7,1
omaisuuden kiinteistdarviointi. Lappi 20 37,5 663 1281 48 6,1
Sahkoposti Taulukko 4. Ennakkotuloksia kauppahintatutkimuksen (2006-07) metsakeskuksittain
simo.hannelius@metla.fi. lasketuista kauppahintojen, summa-arvojen ja sisdisten korkojen keskiarvoista.
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Laserkeilaus 3D ja visualisointi Erikoismittaukset

Vedenalaisten rakenteiden | Laserkeilaukset ilmasta, 3D-maastomallit, havain- = Pohjakartat ja ortokuvat
pohjan muodon mittatarkka ajoneuvosta seka kiintedlta nemallit ja virtuaalimallit = Runkoverkon mittaukset,
todentaminen sekd kunnon pisteeltd ympariston rakenta- ymparistén rakentamis-, saneeraukset ja muutokset
ja vaurioiden analysointi. mis-, suunnittelu-, analysointi- suunnittelu-, analysointi- ja = Rata-, tunneli-, likunta- |
ja ylldpitotehtaviin. ylldpitotehtaviin. seurantamittaukset
= Madrdlaskennat
= Tarkistusmittaukset

Mittaus- ja kartoituspalvelut:

Jarvenpaa: Pasi Kraknds (040-1944 725) ja Tauno Suominen (040-1944 726)

Oulu: Arto Hukka (0400-293064)

Jyvéskyld: Jukka Haikara (040-835 2258) UNITED
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