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Tiivistelma

LULUCEF vertailutasolaskemat tehtiin Mela-ohjelmistolla maksimoimalla 3,5 %:n nykyarvoa.
Valittu korkokanta on Luonnonvarakeskuksen julkaisemien tuottoprosenttien keskiarvo. Osoitan
normaalimetsédlaskelmien ja teoreettisten tarkastelujen avulla, ettd metsdtalouden tuottoprosentti
janykyarvolaskennan korkoprosentti ovat kuitenkin vertailukelvottomia. Tuottoprosentin lasken-
nassa metsien arvona kéytetddn hakkuuarvoa, joka ei ota huomioon paljaan maan arvoa eika sita,
ettd kasvatettavan puuston arvo on suurempi metsissa kuin hakattuna. Hakkuuarvo on aliarvio
metsien nykyarvoteorian mukaiselle arvolle paitsi silloin, kun paljaan maan arvo on kovin negatii-
vinen. Siten tuottoprosentti on pienempi tai yhtd suuri kuin kiertoaikojen maérittelyyn kaytetty
korkoprosentti ainoastaan kovin huonoilla kasvupaikoilla, korkeilla koroilla ja korkeilla uudista-
miskustannuksilla. Kirjoituksessa esitetddn myds, ettd Metsdhallituksen tuottoprosentti riippuu
niin suoraviivaisesti metsien padoma-arvon laskennassa kdytetystd korosta, ettd tuottoprosentti
on epdinformatiivinen.
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1 Tausta

Luonnonvarakeskus (Luke) on laskenut vaihtoehtoisia LULUCF-vertailutasoja Mela-ohjelmistolla
kéyttden eri koroilla laskettua nykyarvoa tavoitefunktiona (Tietoa... 2019; Anon. 2019). Suomen
metsien vertailutaso on luku (yksikkond miljoonaa tonnia hiilidioksidiekvivalenttia), johon met-
sien hiilinielun kokoa verrataan vuosina 2021-2025. Metsien vertailutaso on laskettu siten, ettd
vertailutaso pohjautuu kauden 2000-2009 kestédvian metsdnhoidon kayténtdjen jatkumiseen.

Koron merkitysti on haluttu aliarvioida esittimailla, ettd se on vain tekninen apuviline hak-
kuiden kohdentamisessa. Mukana on rajoitteita, joiden vaikutuksesta efektiivinen korko poikkeaa
tavoitefunktion nimellisestd korkotasosta. Kuitenkin vertailutaso riippuu paljon kéytetysti korko-
kannasta. Valittu vertailutaso on laskettu kéyttden 3,5 %:n korkoa. Perusteluna on se, ettd valittu
korko on Luken julkaisemien tuottoprosenttien keskiarvo (Metsa... 2019; Uotila 2005). Tuotto-
prosentti on laskettu ilman laskentajakson aikana tapahtunutta kantohintojen muutosta. Mielestéini
Luken julkaisema tuottoprosentti ja nykyarvon maksimoinnissa kéytettdvd korkoprosentti ovat
kuitenkin vertailukelvottomia. Kirjoitukseni tarkoituksena ei ole muuten ottaa kantaa LULUCF-
laskelmiin. Tuottoprosentin ja koron rinnastamiseen olen tormannyt myos muualla, vaikka minulla
ei olekaan esittdé kirjallisia viitteita.

Metsihallituksen vuoden 2018 tilinpdédtoksessd (Metsdhallitus... 2019) tuottoprosentti on
4.2 %, mikd tuntuu aika korkealta ottaen huomioon Metsdhallituksen metsien huonot kasvu-
paikat. Metséhallituksen tuottoprosentti riippuu kuitenkin suoraviivaisesti metsien padoma-arvon
laskennassa kéytetystd varsin korkeasta, 5,7 %:n korkokannasta. Siten se on harhaanjohtava. Taméa
tarkastelu on julkaisun pddasian kannalta sivuaskel, mutta haluan sen avulla tarkastella vahan
laajemmin tuottoprosentin ja koron suhdetta.

2 Luken laskeman tuottoprosentin ja koron vertailulaskelmia

Luken julkaisema tuottoprosentti lasketaan, jos puutavaralajien hinnanmuutoksia ei ole, jakamalla
metsitaloudesta saatavien nettotulojen ja puuston nettokasvun arvon summa puuston hakkuuarvolla
(kantoraha-arvolla). Metsdtalouden tuottoprosentti on metsilotason suure. Nykyarvon maksimoin-
nissa on lahtokohtaisesti kyse metsikkdtason optimoinnista. Saan nykyarvolaskelmat metsélo-
tasolle olettamalla metsien rakenteen normaalimetséksi, jossa kutakin ikdluokkaa on yhté paljon ja
ikdluokkarakenne, tuottoprosentti ja hakkuuarvo pysyvét samana ajan yli. Télldin tuottoprosentti
P on siis jatkuvasti 100xvuotuiset nettotulot/metsidlon hakkuuarvo. Koska normaalimetsissd on
kyse nimenomaan metséaldsta, sitd olisikin kenties parempi kutsua normaalimetsaloksi.

Tahvonen ja Viitala (2006) osoittivat, ettd myds normaalimetsdssd voidaan kiertoaika-
tarkastelut tehdd Faustmannin kaavalla nollaa suuremmille koroille. Nollan prosentin kiertoaika on
suurimman keskimiérdisen hakkuutulon tuottava kiertoaika. Y1léttavén sitked on se harhakésitys,
ettd normaalimetsdssa voitaisiin valttdd ottamasta kantaa korkoon. Jos normaalimetsén kiertoaika
on jonkin korkoprosentin mukainen optimikiertoaika, niin maksimoitaessa kyseisen koron mukai-
sta nykyarvoa lineaarisella ohjelmoinnilla metsélo pysyy normaalimetsind, vaikka optimoinnissa
olisikin mukana tasaisuusrajoitteita.

Kéytédn laskelmissa samaa Vuokilan ja Viliahon laskemaa pituusboniteetin H100=24 m
kylvoménnikon kehityskdyrdd (Vuokila ja Véliaho 1980) kuin Lappi (2016). Metsikossé tehddin
35 %:n harvennukset tilavuudesta, kun ikd on 40, 55 ja 75 vuotta. Liséksi tarkastelen pituusbonitee-
tin H100=15 m minnikkd4, jossa tehdddn 30 %:n harvennus, kun iké on 70 vuotta. Kutsun met-
sikkoja (kasvupaikkoja) nimelld A ja B. Metsikoiden A ja B tilavuudet ja tukkitilavuudet 16ytyvit
Vuokilan ja Viliahon julkaisusta 20 ja 40 vuoden iéstd alkaen. Nuorempien puustojen tilavuudet
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Kuva 1. Kédyrd Al kuvaa kumulatiivista arvon kehitystéd kasvupaikalla A (H100 = 24 m). Kayra
A2 on metsikon hakkuuarvon kehitys. Kéyrédt Bl ja B2 ovat kasvupaikalle B (H100 = 15 m).
Arvon tipahdukset kéyrilld A2 ja B2 johtuvat harvennuksista. Nollan prosentin kiertoaika
saadaan tiputtamalla kumulatiivisia kdyrid viljelykustannuksen verran alaspdin ja laittamalla
origosta alkaen kéyrille tangentit.

olen muodostanut toisen asteen yhtdlolla. Vuokilan ja Véliahon taulukoissa on tilavuudet 100
vuoden ikéén asti. Sen jilkeisen kehityksen olen ekstrapoloinut subjektiivisesti.

Tukkiprosentti on kehityskdyrissd kvadraattinen ién funktio, jonka estimoin kummallekin
kehityskéyralle erikseen. Loput puuston tilavuudesta oletan kuitupuuksi. Tukkikuutiometrin hinta
on 50 euroa ja kuitupuukuutiometrin hinta on 20 euroa. Kuvassa 1 on kuvattu metsikdiden hak-
kuuarvon kehitys sekd kumulatiiviset arvokayrét.

Merkitéddn, ettd puuston arvo t:n ikdisend on V(t)/ha. Jos tdssé idssd tehdddn harvennus, niin
V(t) on arvo harvennuksen jalkeen. Merkitéén, etti t:n ikdisestd metsikostd saadaan harvennustuloa
H(t)/ha. Merkitdan, ettd H(1) on uudistamiskustannus. Uudistamiskustannusten oletetaan siten
tulevan heti uudistamisen tapahtuessa. Oletan aluksi, ettd uudistamiskustannukset ovat 1000 €/ha
kasvupaikalla A ja 500 €/ha karulla kasvupaikalla B.

Laskelmissa kaytettévit kehityskdyrit kuvaavat esimerkkimetsikoiden kehitystd. Metsikoissa
nykyarvoteorian mukaiset kiertoajat voidaan ratkaista Faustmannin kaavalla. Esimerkkimetsikoista
padstddn siis metsilotason tarkasteluihin olettamalla metsdlon rakenne normaalimetséksi. Oletan,
ettd kummallakin kasvupaikalla on eri normaalimetsa.

Normaalimetséssi ikédluokkia 1,...,T on kutakin yhté paljon. Normaalimetsén iélld tarkoitan
metsdlon vanhimman metsikon ikdd T. Metsidnkasvatuksen tuottoprosentti Luken laskentatavan
mukaisesti on T:n ikdisessd normaalimetsdssa:
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Koska kyseessd on normaalimetsd, hakkuuarvo on sama vuoden alussa ja lopussa.

Taulukossa 1 on optimaalinen kiertoaika eri koroilla, paitehakattavan metsikon (kierto-
ajan ikdisen metsikon) arvokasvuprosentti (100xarvokasvu/metsikon hakkuuarvo) ja metsidlon
tuottoprosentti kiertoajan mukaisessa normaalimetséssi. Joskus arvokasvuprosentilla tarkoitetaan
arvokasvun prosenttiosuutta metsikon hakkuuarvon ja maan arvon summasta, mutta tdssa kir-
joituksessa maan arvo ei ole arvokasvuprosentissa mukana. Optimikiertoajalla pdédtehakattavan
metsikdn 100xarvokasvu jaettuna maan arvon ja puuston arvon summalla on korkoprosentin
suuruinen. Taulukosta ndhdéaén, ettd kasvupaikan A normaalimetséssé tuottoprosentti on vahintédén
1,7 prosenttiyksikkod suurempi kuin vastaavan kiertoajan tuottava korkoprosentti. Tuottoprosentti
kasvaa hitaammin kuin korko muuttuu. Tuottoprosentti on suurempi kuin 3,5 % jopa nollan
prosentin mukaisessa normaalimetséldssa. Kun korko on 5 %, maan arvo on negatiivinen, ja siksi
arvokasvuprosentti on pienempi kuin korko.

Karulla kasvupaikalla B tuottoprosentti on aluksi 2,5 prosenttiyksikkda suurempi kuin korko,
mutta koska tuottoprosentti kasvaa hitaammin kuin korko muuttuu, niin 5 %:n korkokannalla
tuottoprosentti on jo hiukan pienempi kuin korko. Koroilla 3—5 % maan arvo on negatiivinen, joten
ndilld koroilla hakattavan metsikon arvokasvuprosentti on pienempi kuin korko.

Jos metsdlossd on puolet kasvupaikkaa A ja puolet kasvupaikkaa B, metsélon tuottoprosent-
tia ei saada kasvupaikkakohtaisten tuottoprosenttien keskiarvona, vaan se on laskettava tuottojen
ja arvojen summien kautta. Yhdistelmémetsidlon tuottoprosentti painottuu ldhemmés paremman
kasvupaikan A tuottoprosenttia, kuten ndhdéén taulukon 1 viimeiseltd sarakkeelta.

Kuvassa 2 ndhddén tuottoprosentin riippuvuus normaalimetsin iistd sekd padtehakattavan
metsikon arvokasvuprosentin riippuvuus metsikon idstd. Kuvassa on myos korkoprosentin ja kierto-
ajan vélinen riippuvuus. Kasvupaikalla A korkein tuottoprosentti 8,2 % saavutetaan 43 vuoden
kiertoajalla. Kasvupaikalla B korkein tuottoprosentti 5,0 % saavutetaan 72 vuoden kiertoajalla.
Jos uudistamiskustannuksia ei ole, tuottoprosentin kannalta ”optimaalinen” metsild on sellainen,
jossa jokainen hakattavissa oleva puu hakataan heti. Néin padstdan 100 %:n tuottoon. Kéyrien A1
ja A3 ero kuvastaa tuottoprosentin ja koron vélistd eroa kasvupaikalla A. Samoin kdyrien B1 ja
B3 ero kuvastaa tuottoprosentin ja koron vilistéd eroa kasvupaikalla B.

Taulukko 1. Taulukossa kiertoaika on Faustmannin kaavan mukainen normaalimetsén kiertoaika eri koroilla.
Arvokasvuprosentti on kiertoajan ikdisen metsikdn arvokasvuprosentti (100xarvokasvu/puuston hakkuuarvo).
Arvokasvux100 jaettuna puuston hakkuuarvon ja maan arvon summalla on korkoprosentin suuruinen. Tuottoprosentti
on laskettu kaavalla 1. A ja B viittaavat kasvupaikkoihin A ja B. Viimeinen sarake on sellaisen metsédlon tuottoprosentti,
jossa puolet on kasvupaikkaa A ja puolet kasvupaikkaa B. Viljelykustannus on 1000 €/ha kasvupaikalla A ja 500 €/ha
kasvupaikalla B.

Korko %  Kiertoaika, Arvokasvu, % Tuotto, % Kiertoaika, Arvokasvu, % Tuotto, % Tuotto, %
A A A B B B A+B
0 88 2,1 4.5 130 0,8 2,5 3,7
1 84 2,4 4,8 120 1,6 2,9 42
2 80 3,1 5 106 2,2 3,5 4,6
3 71 3,4 5,6 95 2,9 4,1 5,2
4 65 4,1 6,3 86 3,6 4,6 5,8
5 61 4,8 6,7 80 4,2 4,8 6,3
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Kuva 2. Kéyrd Al on tuottoprosentti normaalimetsin kiertoajan funktiona kasvupaikalla A.
Kéayrd A2 on metsikon arvokasvuprosentti idn funktiona kasvupaikalla A. Kdyrd A3 kuvaa
kiertoajan ja koron vilisen riippuvuuden kasvupaikalla A (x-akselilla annettu ikd (kiertoaika)
on siis y-akselilla olevan koron funktio). B-kdyrit ovat vastaavat kdyrit kasvupaikalla B. Jos
tuottoprosentti tulkitaan koroksi, niin oletetaan, ettd kdyrdt Al ja A3 ovat yhteneviiset sekd
kayrit B1 ja B3 ovat yhteneviiset.

Laskin tuottoprosentin myds metsilossd, jossa nuorinta ikéluokkaa on puolet vanhimman
ikdluokan pinta-alasta ja muiden ikéluokkien koko saadaan lineaarisesti interpoloimalla. Laskin
tuottoprosentin myos metsalossé, jossa nuorin ikdluokka on kaksinkertainen vanhimpaan ikéluok-
kaan verrattuna. Kasvupaikalla A tuottoprosentit poikkesivat korkeintaan 0,23 prosenttiyksikkoa
taulukon 1 tuottoprosenteista. Kasvupaikalla B maksimipoikkeama oli 0,36 prosenttiyksikkoa.
Laskelmat voidaan siten laajentaa myds epitasaisiin ikdrakenteisiin, mutta niista ei saada mitdén
olennaista lisdinformaatiota normaalimetsélaskelmiin verrattuna.

Taulukossa 2 on tuottoprosentti ja kiertoaika eri korkoprosenteilla ja viljelykustannuksilla
kasvupaikalla A. Taulukko 3 on vastaava taulukko kasvupaikalle B. Tuottoprosentti pienenee
viljelykustannusten kasvaessa. Kiertoaika kasvaa viljelykustannusten kasvaessa. Tuottoprosentin
ja korkoprosentin ero pienenee viljelykustannusten kasvaessa.

Kuvassa 3 on eri korkoprosenttien mukaisten normaalimetsien hakkuuarvon ja nykyarvon
suhde korkoprosentin funktiona eri uudistamiskustannuksilla. Silloin, kun hakkuuarvo on suurempi
kuin nykyarvo, paljaan maan arvo on negatiivinen. Mutta siitd, ettd maan arvo on negatiivinen ei
seuraa, ettd hakkuuarvo olisi suurempi kuin nykyarvo. Hakkuuarvo on suurempi kuin nykyarvo
vain karulla kasvupaikalla B, korkeilla viljelykustannuksilla ja korkeilla koroilla.
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Taulukko 2. Tuottoprosentin ja kiertoajan (suluissa) riippuvuus viljelykustannuksesta (Vk)
ja korosta kasvupaikalla A. Téhdelld (*) merkityissd tapauksissa paljaan maan arvo on

negatiivinen.

Korko, % Vk =0 €/ha Vk =500 €/ha Vk = 1000 €/ha Vk = 1500 €/ha
0 4,8 (87) 4,7 (87) 4,5 (88) 4,3 (89)

1 5,3 (80) 5,0 (82) 4,8 (84) 4,5 (86)

2 5,5(78) 5,2 (80) 5(80) 4,9 (80)

3 6,6 (67) 6,1 (69) 5,6 (71) 5(78)

4 7,5 (60) 6,9 (62) 6,3 (65) 5,8 (67)*

5 7,9 (57) 7,3 (59) 6,7 (61) * 6,2 (63) *

Taulukko 3. Tuottoprosentin ja kiertoajan (suluissa) riippuvuus viljelykustannuksesta (Vk)
ja korosta kasvupaikalla B. Téhdelld (*) merkityissé tapauksissa maan arvo on negatiivinen.
Kun korko on 0 % ja viljelykustannukset ovat 1000 €/ha tai 1500 €/ha, optimikiertoaika on
suurempi kuin 130 v.

Korko, % Vk =0 €/ha Vk = 500 €/ha Vk = 1000 €/ha Vk = 1500 €/ha
0 2,7 (127) 2,5 (130) (>130) (>130)
1 3,1 (120) 2,9 (120) 2,7 (120) 2,5 (120)
2 4,2 (100) 3,5 (106) 3,1 (110) * 2,7 (115) *
3 5,0 (89) 4,1 (95) * 3,5 (99) * 3(102) *
4 5,8 (79) 4,6 (86) * 3,8 (92) * 3,2 (96) *
5 6,2 (72) 4,8 (80) * 3,9 (86) * 3,3 (91) *
0
(]
5
=
g =
o
5
=
5
2 o
e
o
33
o
2 T T T T T T
0 1 2 3 4 5
Korko, %

Kuva 3. Hakkuuarvon ja nykyarvon suhde eri korkokantojen
mukaisissa normaalimetsissd. Yhtendiset viivat ovat kasvupai-
kalle A ja katkoviivat kasvupaikalle B. Viivat ovat alimmasta
ylimpéén viljelykustannuksille 0 €/ha, 500 €/ha, 1000 €/ha ja
1500 €/ha.
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3 Laskelmien tarkastelua

Hakkuuarvon ja nykyarvon ero johtuu kahdesta seikasta. Ensinnédkin hakkuuarvo ei ota huomioon
sitd, ettd kasvatettavan metsikdn arvo on suurempi pystyssé kuin kaadettuna. Toiseksi, hakkuuarvo
ei ota huomioon paljaan maan arvoa. Silloin kun paljaan maan arvo on positiivinen, molemmat
seikat johtavat siihen, ettd hakkuuarvo on aliarvio nykyarvoteorian mukaiselle arvolle. Negatii-
vinen paljaan maan arvo pienentdd aliarvion suuruutta. Silloin, kun paljaan maan arvo on kovin
negatiivinen, hakkuuarvo voi olla suurempi kuin nykyarvo.

Hakkuuarvo on epélooginen suure sikilikin, ettd hakkuuarvo suurenee ja tuottoprosentti
pienenee, jos aidantolppien hinta kasvaa, vaikka hinta ei kasvaisikaan niin paljon, ettd metsia kan-
nattasi ryhtyd aidantolpiksi hakkaamaan. Nykyarvo on looginen tapa laskea metsélon arvo, silld
ainoastaan hakattavien metsikdiden kantorahalla on merkitysta.

Metsien hakkuuarvo saattaa antaa paremman arvion metsien markkina-arvolle kuin nykyarvo
jollakin korkoprosentilla laskettuna. Tarkasteluni kohteena ei ole se, mikd on oikea tapa laskea
metsien arvo. Tarkasteltavana on korkoprosentin valita, kun on jo paétetty, ettd nykyarvoa mak-
simoidaan Mela/JLP:114.

Laskelmat on tehty vain kahdella yksinkertaistetulla kehityskéyrilld teoreettisissa metséloissa.
Harvennukset oletetaan myos ulkoapdin annetuiksi, eikd niitd ole optimoitu yhdessé kiertoajan
kanssa. Metsikdiden kehitys on subjektiivisesti ekstrapoloitu, kun ikd on yli 100 vuotta. Kuvan 2
kayran B2 pykéldstd 120 vuoden idssi ja taulukosta 3 nikee, ettd ekstrapolointi ei ollut tdysin
onnistunut kasvupaikalla B 120 vuoden idssé.

Tuloksia ei siten voida suoraan yleistdd koko maan reaalisia metsié ajatellen. Koska tuotto-
prosentti on pienempi tai yhtd suuri kuin korko ainoastaan kovin negatiivisilla paljaan maan
arvoilla, uskallan kuitenkin vaittda, ettd tuottoprosentti antaa yleisesti yliarvion kéytetysta korosta.
Korkoprosenttia ei tietenkéén kaytetd aina eksplisiittisesti, mutta jokainen kiytetty kiertoaika on
implisiittisesti yhteensopiva jonkin koron kanssa. Eri metsikdissd kaytetddn eri korkokantojen
mukaisia harvennuksia ja kiertoaikoja. On teoreettisesti hankala kysymys, miten pitiisi ylipadnsa
madritelld keskiméérdinen korkoprosentti, jota voitaisiin kdyttdd suuraluelaskennoissa, jotka
pyrkivit jéljittelemddn toteutunutta kehitystd. Ehké pitéisi tutkia, milld korkoprosentilla voidaan
toteutunut kehitys ennustaa mahdollisimman tarkasti, kun optimointi suoritetaan ilman rajoitteita.

Laskelmilla olen halunnut osoittaa, ettd Luken laskemia tuottoprosentteja ei voida kayttaa
perusteena valittaessa nykyarvolaskelmien korkokantaa. Tuottoprosentin laskennassa kéytetdan
metsikon arvona metsikon hakkuuarvoa, joka ei ota nykyarvoteorian mukaisesti huomioon paljaan
maan arvoa tai sitd, ettd arvo riippuu ainoastaan hakattavan puuston kantoraha-arvosta. Tuotto-
prosentin laskennassa tuotto on metsidlon arvokasvu vdhennettynd metsdnhoitokustannuksilla.
Nykyarvoa maksimoitaessa metsikko hakataan, kun metsikon arvokasvu on puuston arvon koron
ja maan arvon koron summan suuruinen. Mutkat oikoen voidaan kenties sanoa, ettéd tuottoprosen-
tissa on kyse metsdlon arvokasvusta ja nykyarvolaskennan korossa on kyse hakattavan metsikon
arvokasvusta. Tarkastelun erdénlainen perustulos, ettd metsikdn arvokasvuprosentti on kiertoajan
aikana keskiméérin korkeampi kuin paitehakkuuhetkelld, on sinénsd yleistd tietimystd. Mutta
toivon, etti tarkasteluni auttaa muita metsdalan toimijoita kuin metsdekonomisteja ymmértaméaan
tuottoprosentin ja koron suhdetta.

Tarkoituksenani ei ole ottaa kantaa sithen, milld korkokannalla LULUCF-vertailutaso tulisi
laskea, koska en ole hiilitaseproblematiikkaan perehtynyt. Véitdn ainoastaan, ettd korkoprosentin
valinnan perustelu ei kesta kriittistd tarkastelua.
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4 Metsihallituksen kiyttima tuottoprosentti ja korko

Tuottoprosentti madritelldén yleisesti jakamalla tuotto pddoman arvolla. Ongelmana tuottoprosentin
arvon laskennassa on padoman arvon laskenta, silloin kun sillé ei ole selvdd markkinahintaa. Jos
padoman arvona kaytetddn hakkuuarvoa, niin silloin oletetaan, ettd pddoma saataisiin realisoitua
hakkaamalla koko metsalo heti ja jattamalld uudistamatta (ja olettamalla, ettd alue ei metsity itses-
tddn). Jos timin ei katsota olevan optimaalinen vaihtoehto, niin silloin pddoman arvo on suurempi
kuin hakkuuarvo. Nykyarvoteorian mukaan tulevaisuudessa saatavien hakkuutulojen nykyarvo on
oikea tapa laskea pddoman arvo.

Normaalimetsin avulla voidaan havainnollistaa, ettd tuottoprosentti voi olla ongelmallinen
my0s nykyarvoteorian avulla laskettuna. Jos meilld on normaalimetsi, jota kasvatetaan normaali-
metsénd ja jossa tulot ovat joka vuosi A, niin tulojen nykyarvo on A/(1-1/r), jossa r=1+0.01x1,
kun i on korkoprosentti. Siten normaalimetsdsséd tuottoprosentti nykyarvoteorian mukaan on
A/ (A/ 100x(1-1/r).), joka sievenee muotoon 100x(1-1/r). Eli normaalimetséssi tuottoprosentti
on metsdlon iédstd ja tulotasosta riippumaton ja ainoastaan metsdlon pddoma-arvon laskennassa
kéytetystd korosta riippuva vakio. Vaikka metsdlo ei olisikaan normaalimetsé, niin esim. Mela-
laskelmilla voidaan suunnitella metsien kayttd niin, etté tulot ovat tasaiset. Alla eri korkoprosenteilla
lasketut tuottoprosentit (p):

i 0 1 2 3 4 5 5,7 6 7
p 0 0,99 1,96 2,91 3,86 4,76 5,39 5,66 6,54

Tuottoprosentti poikkeaa hieman korkoprosentista silloinkin, kun pdioma-arvon laskentaan
kdytetddn samaa korkoprosenttia, jonka mukaisia kiertoaikoja kiytetddn normaalimetsdssa.
Téma johtuu diskreetistd diskonttauksesta. Jatkuvassa diskonttauksessa tuottoprosentti ja korko-
intensiteetti ovat yhta suuria.

Y14 olevassa taulukossa on mukana korkoprosentti 5,7, jota Metsdhallitus kaytti arvioidessaan
metsien pddoma-arvoa (Anon. 2018). Tulevat hakkuutulot oli ensin ennustettu Mela-ohjelmistolla
kéyttden 4 %:n nykyarvoa tavoitteena siten, ettd mukana oli tasaisuus- ja kestévyysrajoitteita. Ndin
saatu niin kutsuttu suurimman kestidvan hakkuukertymén suunnite approksimoi mahdollisimman
suuria tasaisia hakkuita. Puustoon sitoutuneen pddoman arvo laskettiin sitten diskonttaamalla
ennustetut hakkuutulot 5,7 prosentin korolla. Pddoma-arvon laskennassa on toki paljon muita
yksityiskohtia johtuen mm. suojeltujen metsien arvon laskennasta ym.

Pédoma-arvon laskentaan kéytetyn diskonttokoron vaihteluviliksi esitettiin konsulttiselvi-
tyksessé 4,3-5,7 prosenttia. Koroksi valittu vaihteluvélin yldraja tuottaa mahdollisimman suuret
tuottoprosentit. Metsdhallitus on esittdnyt valtiontalouden tarkastusvirastolle perusteluita, joita ei
kuitenkaan esiteté viraston tarkastusraportissa (Anon. 2018). Metsdhallituksen tuottoprosentti oli
v.2018 4,2 % (Metsidhallitus... 2019). Metsien pddoma-arvon laskennassa kéytetty korkoprosentti
madrittdd niin suoraviivaisesti Metsédhallituksen tuottoprosentin, ettd tuottoprosentti on Metsdhal-
lituksen toiminnan taloudellisen tuloksellisuuden arvioinnissa epdinformatiivinen suure. Tai ainakin
toteutunutta tuottoprosenttia tulisi verrata ensisijaisesti tuohon "teoreettiseen” 5,39 %:n tuottoon.

Tuottoprosentti on ongelmallinen sekd Luken tavalla ettd Metséhallituksen tavalla lasket-
tuna. En ymmarré, mitd hyotya Luken laskemasta tuottoprosentista on taloudellisessa analyysissa.
Metsdhallitus tarvitsee tuottoprosenttia tilinpaitdksensd tekemiseen. Pddoman arvo ja tuotto-
prosentti on tietenkin laskettu kirjanpitolakien ja -asetusten mukaisella tavalla. Tuottoprosentti
ei kuitenkaan kelpaa pohjaksi analysoitaessa oikeasti Metsdhallituksen toiminnan taloudellista
tuloksellisuutta. On myds muistettava, etti taloudellisen tuloksen lisdksi Metsdhallituksella on
muitakin yhteiskunnallisia velvoitteita.
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