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Miten hyvin asuinrakentamisella voi selittaa
sahatavaran kotimaan kulutusta?

Riitta Hinninen ja Anne Toppinen

Suomen sahateollisuudelle kotimaan markkinat ovat
tiarkein yksittdinen markkina-alue. Tastd huolimatta
kotimaan sahatavaramarkkinoita ja hinnanmuodos-
tusta on tutkittu vield vihdn. Seuraavassa kisitellddn
kotimaan sahatavaran kulutuksen ja sen tdrkeimmén
kiyttokohteen, asuinrakentamisen, vilisid yhteyksid
pitkdlld ja lyhyelld aikavélilld sekd tarkastellaan sa-
hatavaran kulutuksen selittimiseen liittyvid ongel-
mia.

Sahatavaran tuotantoméérien ja ulkomaankaup-
patilastojen perusteella arvioituna sahatavaran las-
kennallinen kulutus kotimaassa oli vuonna 2001
noin 4,9 miljoonaa kuutiometrii eli runsas kolmas-
osa tuotannosta. Sahatavaran tuonti Suomeen on
hyvin pientd, joten kotimaan markkinat ovat ldhes-
tulkoon omavaraiset.

Sahatavaran kulutus asukasta kohden vaihtelee
voimakkaasti maittain eli on kulttuurisidonnaista.
Kansainvilisesti verraten Suomen asukaslukuun suh-
teutettu sahatavaran kulutus on erittdin korkealla
tasolla. FAO:n arvion mukaan timé ns. per capita
kulutus oli vuonna 2001 1dhes yhden kuutiometrin
vuodessa, kun esimerkiksi Ruotsissa kulutus henkeéd
kohti oli vain noin puolet tdstid. Yhdysvalloissa saha-
tavaran kulutusmiérd on henked kohti yhtd korkea
kuin Suomessa. Sielld noin kolmannes sahatavaran
kulutuksesta menee asuinrakentamiseen, joka on
todettu tirkedksi kulutuksen selittdjdksi Yhdysval-
tain talonrakennustoimintaa ja sahatavaran kulutusta
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koskevissa tutkimuksissa. Asuinrakentamisen kehi-
tykseen vaikuttavat paitsi védestdnkasvu ja muutto-
liikke niin my0s taloudelliset tekijit, kuten talous-
kasvu, korkotaso ja julkisen vallan rakentamiselle
tarjoamat tuet. Suomessa viime vuosina voimistunut
alueiden vilinen muuttolitke on lisdnnyt rakenta-
mista kasvukeskuksissa.

Sahatavaran kotimaan kulutus kasvanut 1990-
luvulla asuinrakentamista nopeammin

Sahatavara on vilituote, jonka kysynti riippuu lop-
pukiyttdjin taloudellisesta aktiviteetista. Suomen sa-
hatavaran kulutuksesta noin 75 prosenttia ohjautuu
rakentamiseen. Loppuosa kdytetdin muun muassa
huonekalu-, pakkaus- ja muussa teollisuudessa. Ra-
kentamisessa sahatavaran tirkein kidyttokohde on
asuinrakentaminen. Asuinrakentamisen kehitys on-
kin selittdnyt hyvin havusahatavaran kulutusta aina
1990-luvun alkuun saakka. Sen jidlkeen asuinraken-
tamisen ja sahatavaran kulutuksen trendikehitys on
ollut erisuuntaista.

Sahatavaran kulutus Suomessa lisdéntyi 1970- ja
1980-luvuilla keskiméérin prosentin vuodessa, mutta
1990-luvulla  kulutuksen keskimédrdinen kasvu
nopeutui lihes 5 prosenttiin vuodessa, vaikka aloitet-
tujen asuntojen mdiérdn trendikehitys oli laskeva.
Osaselitys kehitykselle on sahatavaran kidyton kasvu
rakentamisessa ja erityisesti korjausrakentamisessa.
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Havusahatavaran kotimaan kulutus ja aloitetut
asuinrakennukset. Vuosimuutokset 1980—2001
(normalisoidut aikasarjat).

Korjausrakentamisen osuus yltdd jo 41 prosenttiin
rakentamisesta ja noin viidesosaan sahatavaran
rakennuskiytostd. Puun kidyton edistimiskampanjat
(Puun vuosi 1996, Puun aika 1997-2000) ovat
todenndkoisesti osaltaan vaikuttaneet sahatavaran
kiyton lisddntymiseen.
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Asuinrakentamisen vuosittainen vaihtelu
selittdad sahatavaran kulutuksen muutoksia

Vaikka asuinrakentamisen ja sahatavaran kulutuksen
vélinen yhteys ei endd ndytd yhti kiintedltd kuin en-
nen 1990-luvun alkua, niiden vuosimuutokset ovat
pysyneet melko samansuuntaisina ja samanaikaisina.
Sahatavaran kulutuksen muutosten ja aloitettujen
asuinrakennusten madrdn muutosten vilinen korre-
laatio oli ajanjaksolla 1980-2001 ldhes 70 prosent-
tia. Tamin perusteella asuinrakentamisen muutok-
siin pohjautuva selitysmalli soveltuu asuinrakenta-
misen tasoon perustuvaa mallia paremmin Suomen
sahatavaran kulutuksen selittimiseen.

Ongelmakohtia sahatavaran kulutuksen
tutkimisessa

Sahatavaran kulutuksen tutkimisessa ja selitysmalli-
en laadinnassa on ongelmana muun muassa sahata-
varan kulutusta ja hintoja koskevien tilastotietojen
puutteellisuus. FAO arvioi sahatavaran kulutusta
maittain niiden tuotannon, tuonnin ja viennin kautta
ns. ndenndiskulutuksella. Tami poikkeaa todellisesta
kulutuksesta véhintddn tuottajien ja kuluttajien va-
rastomuutosten verran, mikédli muut tilaston osat ovat
tarkkoja. Suomessa metsiteollisuus on alkanut il-
moittaa my0ds arvioita sahatavaravarastojensa muu-
toksista, joiden kautta jatkossa pdistddn tarkempiin
kulutusméériin.

Koska sahatavaran kotimaan hinnoista ei ole kay-
tettdvissd aikasarjoja, hintaa joudutaan kuvaamaan
indikaattorien avulla. Mahdollisia hinnan kuvaajia
ovat Ulkomaankauppatilaston sahatavaran viennin
keskihinta ja Tilastokeskuksen rakentamisen tuotan-
topanoskustannusten sahatavaraosa. Tilastokeskuk-
sen indeksissd on sahatavaran vientihintaan ndhden
vihemmién lyhyen aikavilin vaihtelua, mutta suh-
dannevaihtelut ovat hyvin samankaltaisia. Vuosina
2001 ja 2002 kotimaan hinta on indeksin mukaan
pysynyt ldhelld vuoden 2000 tasoa, kun taas vienti-
hinta on selvisti alentunut. Kotimaan hintataso on
ilmeisesti pysynyt vakaana kotimaan kysynnén
lisddntymisen ansiosta. Sahatavaran vientihinta ei
tdmin perusteella siis vilttamittd sovi ainakaan suo-
raan kotimaan kulutuksen selittdmiseen.
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Kuten muissakin Lénsi-Euroopan maissa ja Poh-
jois-Amerikassa, korjausrakentamisen osuus raken-
tamisessa on myos Suomessa kasvanut, mikd on
osaltaan vaikuttanut asuinrakentamisen ja sahatava-
ran kulutuksen vilisen yhteyden heikentymiseen.
Korjausrakentaminen on varsin hajanainen loppu-
kiayttokohde sahatavaralle eiké tutkimuksessa tarvit-
tava tilastopohja ole yhtéd hyvi kuin asuinrakentami-
sessa. Puurunkoisten tai puupintaisten rakennusten
madrdan muutokset talonrakentamisessa tai korjausra-
kentamisen osuuden lisddntyminen eivit ilmeisesti
nekédn riitd selittiméédn koko sahatavaran kotimaan
kulutuksen kasvua. Koska samaan aikaan teollisuu-
den sahatavaran kdytto muiden puutuotteiden, kuten
esimerkiksi rakentamisen vientituotteiden valmis-
tukseen on lisddntynyt, on todenndkoistd, ettd aina-
kin osa kulutuksen lisdyksestd on ohjautunut tihén
ryhméin.

Kaiken kaikkiaan kotimaan sahatavaran kysyn-
nidn ja markkinoiden tutkiminen on ajankohtaista
1990-luvun puolivilistd kdynnistyneen nopean kulu-
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tuksen lisdyksen takia. Onko nyt jo saavutettu taso,
jolta sahatavaran kulutus ei tulevaisuudessa merkit-
tavésti endd nouse vai jatkuuko kulutuksen kasvu
1990-luvun loppupuolella nopeutuneella uralla? Jil-
kimmadisessd vaihtoehdossa sahatavaran tuotannon
lisdamistd rajoittaa kotimaassa raaka-aineen saata-
vuus kilpailukykyiselld hintatasolla, joten mahdolli-
suuksiksi jaisivit joko tukkipuun tuonnin merkittava
lisddminen, sahatavaran viennin vdhentiminen tai
turvautuminen yhi suuremmassa méérin sahatavaran
tuontiin.
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Euroopan unionin itdlaajeneminen ja metsateollisuus

Raija-Riitta Enroth ja Ritva Toivonen

Euroopan unionin jisenyyttd on hakenut kymme-
nen Keski- ja Iti-Euroopan valtiota: Latvia, Liettua,
Viro, Puola, Unkari, TSekin tasavalta, Slovakia, Slo-
venia, Bulgaria ja Romania. EU:n komissio on eh-
dottanut, ettd Bulgariaa ja Romaniaa lukuun ottamat-
ta hakijamaat voitaisiin hyviksyd jdseniksi vuonna
2004. Bulgarian ja Romanian jdsenyys voisi alkaa
vuonna 2007.

Hakijamaissa on metsédd yhteensd 34 miljoonaa
hehtaaria. Metsdisimmat maat ovat Puola, Romania,
Bulgaria, Latvia ja TSekin tasavalta. Laajeneminen
nostaa EU:n talousmetsien pinta-alaa noin 30 mil-
joonalla hehtaarilla nykyisestd 95 miljoonasta heh-
taarista eli 31,5 prosenttia. Puuvarannon kasvu on
suhteellisesti vield suurempaa kuin metsdalan kasvu,
silld metsdt ovat hakijamaissa keskimédrin runsas-
puustoisia ja poistuma on selvisti kasvua pienem-
péd. Raakapuu on nettovientituote monissa tulevissa
jasenvaltioissa pdinvastoin kuin nykyisen EU:n
jasenvaltioissa. Kantohintataso on 1990-luvun kulu-
essa noussut ja on nykyisin enéd arviolta 20 prosent-
tia alhaisempi kuin Suomessa.

Paljon puutuote- ja huonekaluteollisuutta

Hakijamaat poikkeavat monin tavoin paitsi metsien-
sd myos metsiteollisuutensa suhteen. Metsiin perus-
tuvalla teollisuudella on niille kuitenkin keskeinen
merkitys: tuotannon arvo oli 1990-luvun lopussa yh-
teensd noin 22 miljardia euroa ja tyopaikkoja metsé-
teollisuudessa sekd kustantamisessa, painamisessa ja
huonekaluteollisuudessa oli noin miljoona. Erityi-
sen tirked metsiin perustuva teollisuus on Latvialle
ja Virolle. Niiden teollisuustuotannon arvosta tulee
noin neljdsosa metsiteollisuudesta. Tyodvoimakus-
tannukset ovat tulevissa jisenmaissa suhteellisen al-
haiset: esimerkiksi Puolassa metsiteollisuuden tyon-
tekijoiden ansiot jddvidt suunnilleen viidennekseen
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Suomen tasosta. Hakijamaiden metsiteollisuus on
erikoistunut aloille, jotka ovat tydvoimavaltaisia ja
joissa padomakustannukset ovat pienet eli puutuote-
ja huonekaluteollisuuteen. Puutuote- sekd huoneka-
lualan yrityksid on hakijamaissa yhteensd arviolta
16 000, massa- ja paperitehtaita hieman alle 200.

Vienti EU:n alueelle kasvanut

Siirtyminen suunnitelmataloudesta markkinatalou-
teen 1990-luvun alussa oli kaikille ehdokasmaille
kivulias prosessi, mistd kertovat myds metsiteolli-
suuden tuotantoluvut. Vuosien 1985 ja 1993 vililld
sahatavaran tuotanto laski 40 prosenttia ja levyjen,
sellun ja paperin tuotanto noin 30 prosenttia. Koti-
mainen kulutus aleni vield niitdkin enemmén. 1990-
luvun alkuvuosien jédlkeen sekd tuotanto ettd vienti,
etenkin nykyisiin EU-maihin, ovat kuitenkin kasva-
neet jopa merkittdvisti. Hakijamaiden sahatavaran
tuotannosta noin puolet menee vientiin. Yksittdiset
maat eroavat tosin paljon toisistaan: etenkin Baltian
maat ja Puola ovat kasvattaneet vientidin voimak-
kaasti. Huomionarvoista on, ettd suurin osa etenkin
EU-alueelle suuntautuvan viennin arvosta muodos-
tuu pitkélle jalostetuista huonekaluteollisuuteen liit-
tyvistd puutuotteista eikd perussahatavarasta ja le-
vyistd. Sellun ja paperin tuotanto on sen sijaan suh-
teellisen véhidistd, ja tulevat jdsenmaat ovatkin
paperin nettotuojia.

Metsateollisuus kiinnostaa investoijia

Metsiteollisuuden keskeisimmit ongelmat liittyvit
tarpeeseen kohottaa teknologian ja osaamisen tasoa
sekd yritysrakenteen pirstaloituneisuuteen. Tuotanto-
teknologia ja ympéristonsuojelu vaativat kohenta-
mista vanhoissa tuotantolaitoksissa. Yritysten pie-
nuus heikentdd niiden kilpailukykyé. Kilpailuetu sen
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sijaan — ainakin toistaiseksi ja luultavasti EU-jdse-
nyyden toteuduttuakin vield melko pitkddn — on al-
hainen kustannustaso. Se on varmasti osaltaan vai-
kuttanut siihen, ettd suorat ulkomaiset investoinnit
Itd-Euroopan maihin ovat kasvaneet. Etenkin puu-
tuotteiden tuotantoa on syntynyt ja syntynee jatkos-
sakin myd6s suomalaisten toimesta esimerkiksi Balti-
an maihin, Puolaan ja muihinkin hakijamaihin.

EU-jdsenyyden toteutuessa merkittdvi muutos on
se, ettd investointeja koskee EU:n yhteinen lainséé-
dinto, mikid todenndkdisesti osaltaan lisdd ulkomaisia
investointeja. Ne merkitsevdt muutoksia tulevien
jasenmaiden metsiteollisuuden rakenteeseen ja hel-
pottavat tuottavuuden kohottamista. Pitemmalld aika-
vililld tuotantokapasiteettia voi myos siirtyd nykyi-
sistd jasenmaista uusiin jasenvaltioihin.

Metsateollisuustuotteiden kulutus viela vahaista

Kaikkien metséteollisuustuotteiden kulutus on haki-
jamaissa viakimaadrddn nihden vihdistd. Sahatavaran
kulutus on asukasta kohden keskimiirin alle puolet
EU:n nykyisen kulutuksen tasosta eli noin kymme-
nesosa kuutiometrid vuodessa. Paperin keskiméirai-
nen kulutus on noin 50-60 kg/hlo/vuosi, mikd on
vain kolmannes nykyisen unionin asukkaiden kulu-
tustasosta.

Jos talouskasvu vauhdittuu EU-jidsenyyden
myotd, voidaan arvioida, ettd pitkdlld aikavililld
hakijamaiden puutuotteiden ja paperin sekd karton-
gin kulutus kasvaa moninkertaiseksi nykyiseltd
tasolta. Sahatavaran kulutuksen kaksinkertaistumi-
nen uusissa jasenmaissa merkitsisi noin 10—11 mil-
joonan kuutiometrin lisdtarvetta. Paperin kulutus
saattaisi jopa kolminkertaistua nykytasolta. Tama
merkitsisi arviolta 10-15 miljoonan tonnin nousua
nykyiseen kulutusméiréén eli 25-35 modernin pape-
rikoneen vuosituotantoa.

Onko laajenemisesta hy6tya vai haittaa
Suomelle ?

Pitkdlld aikavililld EU:n itdlaajeneminen todenni-

koisesti merkitsee lisddntyvid vientimahdollisuuksia
Suomen metsiteollisuuden tuotteille, tietotaidolle ja
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teknologialle sekd kannattavia sijoituskohteita. Ly-
hyelld aikavililld uusien jasenmaiden mukaantulo
kuitenkin kiristdd kilpailua etenkin puutuoteteolli-
suuden markkinoilla, kun EU-jdsenyys parantaa ha-
kijamaiden puutuoteteollisuuden toimintaedellytyk-
sid. Osittain ndin on kiynyt jo nyt.

Tulevat jasenmaat ovat jo nykyisin integroitu-
neet hyvin EU-markkinoille voimakkaasti kasvaneen
puutuotteiden vientinsi ja suorien ulkomaisten sijoi-
tusten ansiosta. Hakijamaiden elintason kohoami-
nenkaan ei véistimittd merkitse sitd, ettd puutuottei-
den oma kulutus kasvaisi samassa suhteessa, silld
puutuotteiden kulutus on hyvin kulttuurisidonnaista
ja kulutustottumukset muuttuvat hitaasti. On jopa
mahdollista, ettd elintason kohotessa muut kilpaile-
vat materiaalit kuten muovi, terds ja betoni valtaavat
puulta markkinaosuuksia. Joka tapauksessa kulutuk-
sen tuntuva kasvu vienee vuosia, jos ei vuosikymme-
nid. Menestydkseen kiristyvissd kilpailussa Suo-
messa sijaitseva puutuoteteollisuus tarvitsee korkeaa
tehokkuutta ja entistikin laadukkaampia tuotteita,
mutta varmasti myos puun kdyton edistdmistd esi-
merkiksi erilaisin kampanjoin.

Paperiteollisuuden tuotteiden kysyntd on sen
sijaan erittdin riippuvainen elintasosta, joten kysyn-
nin kasvunidkymit ovat pitkélld aikavélilld huomat-
tavasti selkeammit kuin puuteollisuudessa. Vaikka
sdhkoiset mediat hidastaisivat kasvua joidenkin
paperilaatujen osalta, esimerkiksi pakkauspaperin ja
kartongin kysyntd kasvaa. Kun uusien jisenmaiden
oma paperiteollisuus on vihiistd, itilaajeneminen
tarjoaa ainakin paperiteollisuudellemme mahdolli-
suuksia lisdtd vientidéan.
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Metsateollisuuden metsien omistusjarjestelyt

Jussi Leppénen ja Pekka Ollonqvist

Porssinoteeratut  metsiteollisuusyhtiot — omistavat
Suomessa kaikkiaan noin 2 miljoonaa hehtaaria met-
sdd, joiden puusto on yhteensid 170 miljoonaa kuu-
tiometrid ja vuotuinen kasvu 7,9 miljoonaa kuutio-
metrid. Vuosina 1990-2001 yhtioét ovat hakanneet
metsistdsin puuta keskimiérin 3,5 miljoonaa kuutio-
metrid vuodessa. Vuonna 2001 noin 5 prosenttia
metsdteollisuuden puunhankinnasta tuli yhtididen
omista metsisti.

Perinteisesti suurten metsiteollisuusyhtididen
metsdmaan omistuksella on tavoiteltu yritysten puu-
huollon turvaamista. Puunhankintatilanne tulee sii-
lyméén ldhes ennallaan, vaikka metséteollisuuskon-
sernit yhtigittdisivitkin metsinsé ja luopuisivat osit-
tain niiden omistuksesta. Metsdteollisuus on
pyrkinyt varmistamaan puunsaannin jatkumisen sol-
mimalla pitkdaikaisia hankintasopimuksia ja pité-
milli toistaiseksi tavoitteenaan vihemmistdomistus-
osuuden sdilyttdmisen yhtiditetyistd metsista.

Metsdomaisuuden uudelleenjdrjestelyjen taus-
talla on maailman muuttuminen: suurennuslasin alla
ovat sekd vuonna 2005 Suomessa porssiyhtidille
pakollisiksi tulevat kansainviliset IAS kirjanpito-
standardit (International Accounting Standards)
omaisuuden arvostamisesta ettd sijoitetulta pia-
omalta vaadittu tuotto. Metsiteollisuudelle metsé-
omaisuuden sataprosenttinen omistaminen ei ole
endd vilttimitontd, jos ndin voidaan keventdd kon-
sernitaseita ja vapauttaa pidomia laajentuvien yritys-
ten investointeihin.

IAS tuo esiin metsdomaisuuden piilevan arvon

Metsd on metsiteollisuusyhtididen kirjanpidossa
kdyttdbomaisuutta, jonka hankintamenon mukaista
kirjanpitoarvoa on muutettu vain poikkeustapauksis-
sa. Metsdomaisuudelle muodostuu taseissa kohtuul-
linen tuotto, koska pddosa metsistd on hankittu vuo-
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sikymmenid sitten ja niiden kirjanpitoarvo on ollut
matala markkinoilla méérittyvddn kdypéddn arvoon
verrattuna. Yhtioistd on julkisuuteen ilmoitettu nii-
den omien metsien kdyviksi arvoiksi 800-1 000 eu-
roa hehtaarilta, miki jda selvisti alle metsékiinteisto-
jen kaupoissa koko maassa maksettujen kauppahin-
tojen mediaanin, joka oli 1340 euroa hehtaarilta
vuonna 2001.

Vaikka IAS tulee suomalaisille porssiyhtidille
pakolliseksi vasta 2005, sen mukaista kirjanpitoa
voidaan jo soveltaa. Metsidtalouden kannalta tirked
muutos on 1.1.2003 voimaan tuleva maataloutta ja
luonnonprosessien synnyttdmiid biologista omai-
suutta koskeva kansainvilinen kirjanpitostandardi
IAS 41 (Agriculture). Sen mukaan porssiyhtidissid
biologinen omaisuus tulee arvostaa markkinahinto-
jen mukaan kiypiin arvoon (fair value), josta vihen-
netdin myyntikustannukset (point-of-sale costs at
the point of harvest). Tdmin mukaan metsitalou-
dessa voitaisiin kdyttdd myyntikustannuksilla vihen-
nettyd hakkuuarvoa kdypéni arvona.

Arvostusta ei kuitenkaan tule tehdd kidypidin
arvoon, jos arvoa ei voida mitata luotettavasti.
Lisdksi jos saatavilla olevat markkinahinnat eivit
vastaa biologisen omaisuuden nykytilaa, yrityksen
tulee kayttdd odotetuista nettotuloista diskontattua
nykyarvoa kdyvin arvon miirittimisessd. Diskontto-
korkona kiytetddn laskentahetken markkinakorkoa
ennen verotuksen vaikutusta. Metsidtaloudessa suuri
osa omaisuudesta, esimerkiksi taimikot ja kasvatus-
metsit, eivit ole mittaushetkelld realisointikelpoisia.

Uuden kirjauskidytdnnon soveltamisen mahdolli-
sia vaikutuksia tarkastellaan oheisten esimerkkilas-
kelmien avulla. Laskelma-aineisto perustuu Metséti-
lastolliseen vuosikirjaan ja puuston osalta myds las-
kelmassa tehtyihin arvioihin puuston rakenteesta ja
kehityksestd. Tédssd yhteydessd on kuitenkin koros-
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tettava, ettd IAS 41:n mukaiset metsdomaisuuden
kdyvén arvon laskentaohjeet ovat vield vakiintumat-
tomia.

Metsidtalouden kéypdarvoiset taselaskelmat on
tehty vuosille 1994-2001 metsédyhtididen suomalai-
seen 2 miljoonan hehtaarin metsdomaisuuteen sovel-
lettuna. Realisoitunut tuloslaskelma tehdddn yksin-
kertaistetusti kantorahalaskelmana, jolloin liike-
vaihto jakaantuu puuntuotantoinvestointeihin ja
liikevoittoon. Lisiksi arvioidaan tulevaisuuden odo-
tettu liikevaihto kantorahatuloina.

Puuston hakkuuarvoon perustuva kdyvin arvon
laskelma tehddidn kertomalla pystypuuston tilavuus
vastaavilla puutavaralajeittaisilla kantohinnoilla (jota
siksi kutsutaan kantohinta-arvoksi), ja tdstd viahenne-
tadn 25-29 prosentin suuruiset puun myyntitulove-
rot. Puuston tasearvon muutos on kantohintojen
kehityksen vuoksi erittdin suurta.

Nettonykyarvolaskelma perustuu odotettuun net-
totulovirtaan (= odotettu kantorahatulo—nykyiset
puuntuotantoinvestoinnit—puunmyyntiverot).  Dis-
konttokorkona kdytetddn kunkin vuoden teollisuu-

Tuloslaskelma, milj. euroa Tasearvo, milj. euroa
600 3500

500 + r 3000

Puuston tasearvo
kantohinta-arvona

)

400 + r 2500

300 H 2000
200 H 1500

100 + 1000

500

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

mm | jikevoitto
=3 Puuntuotantoinvestoinnit
1 Puuston kantohinta-arvon muutos

-1200

den uusien luottojen nimellistd kokonaiskorkoa (esi-
merkkiajanjaksolla 3,7-7,4 prosenttia). Puuston
tasearvon vaihtelu on koron vaihtelun vuoksi erittdin
suurta. Lisdksi diskonttokoron sisdltimi inflaatio
vaikeuttaa laskelman tulkintaa.

IAS 41:n mukaisten hakkuuarvon tai nettonyky-
arvon kiyttd metsitalouden tasearvon madrittdmi-
sessd tuo esiin huomattavan suuren omaisuuden
arvon vaihtelun. Puusto-omaisuuden suuresta méai-
ridstd johtuen sen arvonmuutos voi olla laskentata-
vasta riippuen kymmenié kertoja vuotuisen realisoi-
tuneen liikevaihdon suuruinen. Siten uusi kirjaus-
kdytantd tuo ainakin esille sen, ettdi metsd ei ole
riskiton tai edes vihdriskinen sijoitus kuten usein
viitetadn.

Kiaypiin arvoihin perustuvassa tilinpdédtoksessi
biologisen omaisuuden arvonmuutos kirjataan tili-
kauden voitoksi (tappioksi) ja edelleen taseeseen
oman padoman lisdykseksi (vihennykseksi). Kuvissa
olevista laskentaesimerkeistd havaitaan metsdomai-
suuden arvonmuutosten voivan olla jopa samaa suu-
ruusluokkaa koko metsiteollisuuskonsernin tuloksen
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Esimerkit IAS 41:n mukaisesta tulos- ja taselaskelmasta metsdyhtididen suomalaisille metsille. Vasemmalla
hakkuuarvoon (kantohinta-arvoon) perustuva puun myyntituloveroilla vihennetty metsdtalouden kdyvin
arvon laskelma. Oikealla markkinakoroilla laskettuun nettonykyarvoon perustuva kdyvdan arvon laskelma.

Erityisaiheet
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kanssa, jos konsernilla on merkittdvid metsdnomis-
tuksia.

Yhtiditetty metsdomaisuus ja
konsernitilinpa&tos

Metsdomaisuuden yhtidittdmisessd voittavat sekd ta-
saista puuvirtaa hakeva metsateollisuuskonserni etti
tasaista piddoman tuottoa saavat pddomasijoittajat.
Metsiteollisuuskonsernille yhtidittdamisedut synty-
vit paitsi myynnissd vapautuneesta padomasta myos
kirjanpidon selkeytymisestd. Konsernisuhde perus-
tuu kirjanpitolain mukaan méardysvaltaan toisessa
yrityksessd. Emoyritys ja sen tytdryritykset ovat
konserniyrityksia. Jos kirjanpitovelvollisen omistus-
osuus yhtiditetyssd metsdomaisuudessa jdd alle 50
prosentin esimerkiksi pdfdomasijoittajien omistus-
osuuksien vuoksi, yhtiditetty metsdomaisuus ei ole
endd konserniyritys.

Osakkuusyritys mdidritelldan  kirjanpitolaissa
pysyvian yhteyden luovan ja konsernin toimintaa
edistdvdan omistusosuuden sekd huomattavan vaiku-
tusvallan perusteella. Konserniin kuulumaton omis-
tusyhteysyritys méadritellddn osakkuusyrityksend, jos
kirjanpitovelvollisella on vihintdin 20 prosenttia ja
korkeintaan 50 prosenttia omistusyhteysyrityksen
osakkeiden tuottamasta ddnimaarasta.

IAS:n mukaisia tasekirjauksia kidypéédn arvoon ei
ole vilttamatontd tehdd porssin ulkopuolisessa yri-
tyksessi. Ja vaikka yhtiditetyssd metsdomaisuudessa
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IAS 41 olisikin kdytossd, metsiteollisuuskonsernin
tilinpaatoksessd yhtiditetyn metsdomaisuuden tase-
arvo madrittyy osakkuusyrityksen osakkeiden kiy-
vin arvon perusteella. Osakkuusyrityksestd viedddn
konsernitilinpiddtokseen ainoastaan omistusosuuden
mukainen osuus voitosta tai tappiosta sekd oman
piddoman muutoksesta. Jos osakkuusyrityksen tilin-
padtostietojen yhdistely ei ole tarpeen oikean ja riit-
tdvéan kuvan antamiseksi konsernin toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta, ne saadaan jittad
yhdistelemattéd konsernitilinpdédtokseen.

Lahteitd
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ja EU:n tilinpadtosdirektiivien yhdenmukaisuudesta.
6926: 39 s. http://europa.eu.int/comm/internal_market/
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Niskanen, A., Hakkarainen, J., Leppénen, J., Veijalainen,
S., Pynnonen, E., Hyttinen, P. & Kallio, T. 2002.
Laskentatoimen perusteet metsitaloudessa. Silva Care-
lica 38. 180 s.
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Metsaomaisuus sijoituksena

Markku Penttinen ja Esa Uotila

Metsiteollisuus on viime vuosina keskittynyt yhi
selkedammin ydinliiketoimintoihin ja myynyt muun
muassa vesivoiman tuotantoa. Omista metsistd luo-
pumista on perusteltu myos metsiteollisuuden omal-
le padomalleen asettamilla tuottotavoitteilla, joita
metsdomaisuus ei pysty jatkossa tdyttdmddn. EU
edellyttdd vuoden 2005 alusta IAS (International Ac-
counting Standards) kirjanpitojérjestelmén kiyttoon-
ottoa porssiyrityksiltd. IAS rajoittaa omaisuuserien
kuten metsien aliarvostamismahdollisuuksia tasees-
sa, joten uudessa jédrjestelméssd metsit voivat hei-
kentdd sidotun pddoman tuottoa suhteessa ydinliike-
toimintoihin. Seuraavassa tarkastellaan metsdomai-
suuden tuoton ja pddoma-arvon midrittdmistd sekéd
sijoittamisen riskid Metlassa tehtyjen tutkimusten
valossa. Lisdksi vertaillaan sitd, kuinka metsd me-
nestyy sijoitussalkun osana suhteessa muihin vaihto-
ehtoihin.

Metlassa on tutkittu metsdsijoittamisen toimiala-
kohtaista laskennallista tuottoa ja riskid vuosina
1972-2001. Laskelmat perustuvat yksityismetsien
metsdvaratietoihin sekd puukauppa- ja metsidnhoito-
tilastoihin. Metsdomaisuuden pddoma-arvona kiyte-
tddn yksityismetsien puustotietojen ja kantohintojen
perusteella laskettua hakkuuarvoa, johon tehddidn 15

prosentin vdhennys. Viahennys tehdédédn, koska met-
sdnarvotutkimusten mukaan toteutuneisiin kantohin-
toihin perustuva hakkuuarvo yliarvioi metsékiinteis-
ton markkina-arvoa 15-20 prosenttia (Hannelius
2000). Puuston miidrdn muutos lasketaan puuston
kasvun ja hakkuuméérin erotuksena. Néin saatu las-
kennallinen puusto vuoden lopulla hinnoitellaan ao.
vuoden keskikantohinnoilla.

Metsdnomistamisen tuotto riippuu hakkuutu-
loista, joista on vidhennetty metsidnhoito- ja peruspa-
rannuskustannukset, ja puuston hakkuuarvon muu-
toksesta, joka koostuu puuston miérin ja kantohinto-
jen muutoksesta. Metsdnomistamisen nimellistuotto
saadaan, kun metsdn hakkuuarvoon vuoden lopussa
lisdtddn hakkuutulot ja summa jaetaan hakkuuarvolla
vuoden alussa. Reaalituotto lasketaan vdhentdmalld
nimellistuotosta elinkustannusindeksin perusteella
laskettu inflaatio. Sijoituksen riski lasketaan vuosi-
tuottojen keskihajontana, joka tdssd tapauksessa
kuvaa kantohintojen vaihtelusta aiheutuvaa riskid
(Lausti ja Penttinen 1998).

Metsisijoittamisen reaalituotto on ollut 3,3 pro-
senttia vuosina 1972-2001. Jakson alkupuolella
tuotto oli 3,7 prosenttia, mutta loppujaksolla, 1990-
luvulla, lama pudotti tuoton 2,5 prosenttiin. Alkujak-

Sijoitusten vuotuinen reaalinen tuottoprosentti 1972-2001.

Metsin-

omistaminen Asunnot
Keskiarvo 1972-2001 3,3 4,0
Keskiarvo 1972—-1990 3,7 4.4
Keskiarvo 1991-2001 2,5 34

Liike-

Metsiteolli-

kiinteistét ~ suusosakkeet Osakkeet  Obligaatiot
9,9 8,7 10,7 24
14,2 4,5 54 -0,9
2,6 15,9 19,8 7,7

Lihteet: Metla, Tilastokeskus, KTI Kiinteistotalouden instituutti, Helsingin porssi, Sampo
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Lahteet: Metla, Helsingin porssi, Tilastokeskus, Sampo.

Sijoitusten vuotuinen reaalinen tuottoprosentti 1972-2001.

solla (inflaatio 8,6 %) metsi oli sijoituskohteena kil-
pailukykyisempi kuin loppujaksolla (inflaatio 1,8
%), jolloin varsinkin osakkeet paransivat tuottoaan.

Metsdnomistamisen tuoton suhdannehuiput ja
-pohjat ovat seuranneet metsiteollisuusosakkeiden
tuottoa 1-2 vuoden viiveelld. Lamat 1970-luvun
puolivilissd ja 1990-luvun alussa nidkyvit selvind
tuoton laskuina. Metsdomaisuuden osalta tuoton las-
kut johtuivat kantohintojen rajusta putoamisesta.
Metsdn ja asuntojen tuottoprosenttien vaihtelu on
ollut yllattavén samanlaista.

Riskitasoltaan metsdomaisuus on sijoituksena
keskitasoa. Sen nimellisriski oli 13 prosenttia vuo-
sina 1972-2001 eli samaa suuruusluokkaa kuin
asuntosijoittamisessa. Metsiteollisuusosakkeet kuu-
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luvat korkean tuoton ja suuren riskin sijoituksiin, ja
tarkasteluaikana niiden nimellisriski oli 28 prosent-
tia. Varsinkin 1980-luvun loppupuolelta ldhtien met-
siteollisuusosakkeiden tuottoprosentin vaihtelu on
ollut suurta. Obligaatioilla nimellisriski oli vain
vajaat 6 prosenttia.

Lahteet
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Uusia valineita metsankasvatuksen kannattavuuden parantamiseksi

Kari Hyytidinen ja Olli Tahvonen

Metsidnkasvatuksen taloudellinen kannattavuus on
yksi metsidnhoidon ja -omistuksen avainkysymyksis-
td. Useiden taloudellisten tutkimusten mukaan par-
haan taloudellisen tuloksen tuottava metsinhoito voi
poiketa Metsitalouden kehittdmiskeskus Tapion oh-
jeista ja olla ristiriidassa metsilain soveltamisohjei-
den kanssa. Nojaavatko suomalaisen metsdnhoidon
perinne ja Tapion ohjeet uskomukseen, ettd mahdol-
lisimman suuri puuntuotos johtaa automaattisesti
my0s hyviidn taloudelliseen tulokseen? Nykyisen
tutkimuksen valossa timé uskomus ei ndytd pitdvin
paikkaansa. Esimerkiksi laskentakoron unohtamises-
ta tai suurimpaan puuntuotokseen pyrkivistd metsin-
hoidosta aiheutuvat metsdnomistajille huomattavat
taloudelliset tulonmenetykset.

Metsdnkasvatuksen kannattavuutta voidaan tutkia
numeerisesti laskettavilla malleilla, joissa taloudelli-
seen optimointiin yhdistetidin kuvaukset metsidn kas-
vusta, puutavaralajien hinnoista ja metsidnhoidollisten
toimenpiteiden ja puunkorjuun kustannuksista. Las-
kennan tuloksena saadaan metsédnhoitotoimenpitei-
den ketju, joka tuottaa sekd metsdnomistajan ettd kan-
santalouden kannalta parhaan taloudellisen tuloksen.

Téhinastisessa taloudellisessa tutkimuksessa
kuvaus metsidn kasvusta on nojannut inventointi- ja
seurantamittauksiin perustuviin tilastollisiin mallei-
hin. Esimerkki téllaisista malleista on MELA-ohjel-
miston kasvumallit. Tilastolliset mallit ovat luotetta-
via, jos niiden avulla tarkasteltavat metsédnkaisittelyt
vastaavat koeala-aineistossa harjoitettua metsédnhoi-
toa. Niiden luotettavuus on kuitenkin epdvarmaa, jos
metsdnkdsittelyt poikkeavat tyypillisimmistd toi-
menpiteistd. Esimerkkinid epityypillisestd kisitte-
lystd voidaan mainita yldharvennukset. Taloudelli-
sen tutkimuksen ongelmana on ollut, ettd kannatta-
vimman metsdnkasvatuksen edellyttiméit toimen-
piteet usein osuvat tilastollisten mallien luotetta-
vuusrajojen reunoille tai ulkopuolelle, jolloin tutki-
mustuloksiin sisdltyy ylimadrdistd epdvarmuutta.

Erityisaiheet

Tilastollisten mallien vaihtoehto on puiden elin-
toimintoihin ja ekofysiologiaan perustuvat kasvumal-
lit. Niitd on kehitetty noin 30 vuotta ja Suomessa eri-
tyisesti Helsingin yliopiston metsdekologian laitok-
sella. Ndihin malleihin ei sisélly vastaavia kdypyysra-
joitteita kuin tilastollisiin malleihin. Puun eko-
fysiologiaan perustuvat mallit perustuvat parhaaseen
olemassaolevaan teoriaan puun kasvusta ja kasvuun
vaikuttavista tekijoistd. Niiden odotetaan antavan
pitevid ennusteita puun kasvusta myos sellaisissa
tilanteissa, joista ei ole vield olemassa empiiristd koe-
ala-aineistoa. Ei kuitenkaan voida viittid, etteiko néi-
hinkin malleihin sisdltyisi vield monia epdvarmuuste-
kijoita. Ekofysiologiaan perustuvia kasvumalleja
kohtaan kohdistuu kansainvilisessd tutkimuksessa
kuitenkin kasvavaa mielenkiintoa. Laskennallisen
vaativuutensa ja monimutkaisuutensa vuoksi niihin
perustuvia optimointitutkimuksia metsiankasvatuksen
kannattavuudesta ei ole toistaiseksi esitetty.

Puiden ekofysiologiaan perustuvan kasvumallin
yhdistiminen metsdekonomiseen optimointiin on
tutkimuksen kohteena Suomen Akatemian rahoitta-
massa Helsingin yliopiston metsidekologien ja Met-
kaksi vuotta kestdneen tyon tuloksena voidaan
sanoa, ettd Helsingin yliopistossa kehitetty malli
soveltuu hyvin liitettdviksi taloudelliseen optimoin-
tiin. Malli jakaa yhteyttdmisen seurauksena syntyvin
kasvun neulasiin, oksiin, juuriin ja rungon eri osiin
kuvauspuiden tilan ja kilpailuaseman perusteella.
Taméd mahdollistaa puiden runkomuodon ja erilais-
ten laatutekijoiden kuten oksaisuuden aikaisempia
tutkimuksia yksityiskohtaisemman kuvauksen.

Puiden ekofysiologiaan perustuvan metsikon kas-
vumallin soveltamista taloudellisessa optimoinnissa
havainnollistetaan kuvassa 1. Siind esitetdén optimi-
hakkuuohjelma puolukkatyypin viljelymidnnikolle
matalalla yhden prosentin laskentakorolla. Lihtotila
on S-vuotias tasaikdinen taimikko, jonka ldhtotiheys
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(a) Kayttopuun tilavuuden kehitys idn funktiona ja
jakautuminen puutavaralajeihin
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(b) Kertyma puutavaralajeittain ja hakkuutulot
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Kuva 1. Optimaalinen puolukkatyypin mdnnikon kdsittely yhden prosentin korolla

on 2000 tainta/ha. Kuvassa la esitetddn metsikon
kayttopuun tilavuuden kehittyminen idn funktiona.
Kuva 1b ndyttdad hakkuukertymén puutavaralajeittain
ja myyntiveron jilkeiset nettohakkuutulot harven-
nuksista ja padtehakkuusta.

Kiertoajan kuluessa metsikkod harvennetaan vii-
desti. Harvennukset ovat kevyitd. Suuri hinnanero
mintytukin ja -kuidun vililld ndkyy siind, ettd har-
vennuksissa poistetaan etupdissd metsikon suurim-
pia puita edellyttden ettd ne ovat saavuttaneet kuiva-
oksaisen tyvitukin mittavaatimukset. Myohemmissi
harvennuksissa saadaan kuivaoksaisen tyvitukin ja
runko- ja latvakuidun lisdksi my0Os vihdarvoisempaa
vélitukkia ja tuoreoksaista latvatukkia.

Metsikko péadtehakataan, kun jéljelle jadneet puut
ovat saavuttaneet arvokkaimman puutavaralajin eli
laatutyven mitta- ja laatuvaatimukset. Pidtehakkuu-
puusto koostuu etupddssid alkuperdisen puujoukon
pienimmistd puista. Hidas ldpimitan kasvu ja kil-
pailu valtapuiden kanssa nuoruusidlld johtavat hyviin
laadullisiin ominaisuuksiin: ohuisiin oksiin puun
tyvelld, latvusrajan nopeaan kohoamiseen ja kuivien
oksien aikaiseen karsiutumiseen. Toistuvien ja
kevyiden yldharvennusten seurauksena myos tasa-
ikdisen metsikon pienimpien puiden ldpimitan kasvu
voimistuu myohemmalld i4114.

Korkeampia laskentakorkoja sovellettaessa opti-
maaliset harvennukset ovat voimakkaampia ja met-
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sikko padtehakataan aikaisemmin. Esimerkiksi kol-
men prosentin korolla optimikiertoaika on 70-75
vuotta. Alustavien laskelmien perusteella laatutyven
tuottaminen ei nykyisilld puutavaralajien hintasuh-
teilla ole kannattavaa, kun sovelletaan kolmen pro-
sentin tai korkeampaa laskentakorkoa.

Yleisen kisityksen mukaan yldharvennus sovel-
tuu erityisesti varttuneiden kuusikoiden hakkuuta-
vaksi. Minty sietdd kuusta huonommin varjostusta,
ja siten méannikdiden harvennuksissa poistetaan
yleensd metsikon pienimpid puita. Edelld esitetyt
alustavat tulokset ja valtaosa aikaisemmista tilastolli-
siin kasvumalleihin perustuvista taloudellisista tutki-
muksista sekd muutamat tuotostutkimukset kuiten-
kin viittaavat siihen, ettd yldharvennus voi johtaa
suunnitelmallisesti toteutettuna parhaaseen taloudel-
liseen tulokseen myds tasaikdisissd minnikoissi.
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Suhdannekatsauksen ennusteiden toteutuminen
vuosina 1994—-2001

Metsdsektorin suhdannekatsauksissa ennusteet esi-
tetddn piste-ennusteina. Ne vastaavat tutkijoiden ka-
sitystd todenndkoisimmaistd kehityksestd perustuen
maailmantalouden kasvuennusteisiin sekd muihin
taustaoletuksiin markkinoista. Ennusteet ovat taus-
taoletuksille ehdollisia odotusarvoja ja ennustevir-
heet johtuvat muun muassa kansainvilisten talous-
kasvuennusteiden virheistd. Lisdksi ennustevirhei-
siin vaikuttavat virheet taloudellisten paitoksenteki-
joiden  kidyttdytymisen arvioinnissa, virheet
ennakkotiedoissa, talouden rakennemuutokset ja sa-
tunnaisvaihtelu.

Seuraavassa tarkastellaan suhdannekatsauksissa
esitettyjen ennusteiden toteutumista viimeisen kah-
deksan vuoden aikana (1994-2001). Ennusteet on
tehty niitd edeltdvind vuosina 1993—-2000 sen tiedon
perusteella, mikd on ollut kiytettdvissd ennustetta
tehtdessd, kunkin vuoden syys—lokakuun vaih-
teessa.

Taulukossa on esitetty kaksi vertailulukua.

Ennustevirheen itseisarvo kuvaa ennusteen poikke-
aman itseisarvoa prosentteina havaitusta arvosta
keskimédrin vuosina 1994-2001. Kehityssuunnan
oikeellisuus ilmaisee, kuinka usein muutoksen
suunta on pystytty ennustamaan oikein. Kantohin-
nat ja markkinahakkuut on ennustettu parhaiten.
Sen sijaan puutuote- ja paperiteollisuutta koske-
vissa ennusteissa virheet ovat suurempia.

Pienen havaintomdirdn vuoksi (8 kpl) vuoden
2001 isot ennustevirheet saavat taulukon luvuissa
suuren painon ja vaikuttavat erityisesti kehityssuun-
nan oikeellisuutta kuvaaviin keskiméériisiin lukuar-
voihin. Syyskuussa 2000 tehdyt ennusteet vuodelle
2001 olivat liian optimistisia, koska niiden perus-
tana olleissa eri ennustelaitosten (IMF, Deutsche
Bank, ym.) arvioissa maailmantalouden kasvun oli
ennakoitu pysyvéin nopeana. Vuoden 2000 lopulla
alkanut Yhdysvaltain talouden odotettua jyrkempi
heikkeneminen alensi kuitenkin voimakkaasti ja
Iyhyelld viiveelld koko maailmantalouden kasvua.

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1994-2001.

Muuttuja

1. Sahatavaran tuotanto
2. Paperin tuotanto

3. Sahatavaran viennin yksikkohinta
4. Paperin viennin yksikkohinta

5. Kuusitukin kantohinta

6. Mintytukin kantohinta

7. Kuusikuidun kantohinta

8. Mintykuidun kantohinta

9. Markkinahakkuut

Erityisaiheet

Ennustevirheen itseisarvo,

Kehityssuunnan oikeellisuus,

Keskimidrin, % (%-osuus ennusteista)

8.4 50
8,8 50
8,6 50
7,5 38
4,8 63
29 88
34 75
4,8 38
4,9 88

65



Metsiasektorin suhdanne-ennustejarjestelma (MESU) -hanke

Tehtavat

* tuottaa Metsédsektorin suhdannekatsauksen

* kehittdd metsiteollisuustuotteiden viennin ennustemalleja
* kehittdd raakapuumarkkinoiden ennustemalleja

* tuottaa metsdsektorin markkinakatsauksia

* kehittdd ja yllapitaa MESU-tietokantaa

Henkilosto
Vastuututkija Riitta Hanninen, MMT
Tutkijat Lauri Hetemiki, VTT, erikoistutkija

Maarit Kallio, KTT
Anne Toppinen, MMT

Muu henkilosté  Jarmo Mikkola, atk-suunnittelija
Raija Lahtinen, hankesihteeri

Lisédtietoja http://www.metla.fi/mesu/



