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Taman opinnaytetyon tarkoituksena on perehtyd metsasijoittamiseen yksityissijoittajan nako-
kulmasta. Tavoitteena on selvittaa, miksi metsasijoittamista pidetaan pitkan tahtaimen sijoi-
tuskohteena ja mitd tdhan ajanjaksoon sisaltyy. Lisaksi tutkitaan, miten metséan sijainti eri
puolilla Suomea vaikuttaa puiden kasvuun ja metsasta saatavaan tuottoon. Aihe on rajattu
Suomessa sijaitsevien metsien tutkimiseen taloudellisesta nédkdkulmasta. Opinnaytetytssa
perehdytaan suoran metsasijoittamisen lisaksi yhteismetsiin sekd metsérahastoihin.

Opinnaytetyon alkupuolella on teoriaosuus, joka alkaa yleistiedosta Suomen metsista. Sen
jalkeen tutustutaan eri metsasijoittamisen muotoihin. Metsasijoittamista verrataan asuntosi-
joittamiseen ja muihin omaisuusluokkiin. Teoriaosuuden loppuosassa tutustutaan metsasta
saatavaan tuottoon. Taman jalkeen alkaa empiirinen osuus, jossa kasitelldan tutkimuksen
tekemista ja tuloksia.

Tutkimus toteutettiin haastattelemalla United Bankersin salkunhoitajia marraskuussa 2016
seka helmikuussa 2017. Haastattelujen lisaksi tutkittin Luonnonvarakeskuksen metséatilastoja
seka limatieteenlaitoksen ilmastokarttoja. Naiden avulla perehdyttiin syvallisesti metsasijoit-
tamiseen ja saatiin vastauksia tutkimuskysymyksiin.

Tutkimuksessa selvisi, ettd metsansijoittaminen on lahinn& metsanhoitoa ja hakkuutuloja.
Metsaa pidetaan pitkéan tahtaimen sijoituskohteena, koska osto- ja myyntikulut ovat korkeat.
Ostossa maksettavaksi tulee varainsiirtovero (4 %) ja myynnissa mahdollisesti valittajan
myyntipalkkiot. Talldin metsan lyhytaikaisen omistuksen tuotto ei valttdmatta kata metsan
ostosta ja myynnista aiheutuvia kuluja. Liséksi puut kasvavat hitaasti, mika tarkoittaa sita,
ettd metsan tuotto kasvaa hitaasti. Rahastoissa lunastuspaivat voivat olla rajatut, eika rahas-
to-osuuksia voi myyda milloin vain.

Tutkimuksessa saatiin selville, etta Suomen metsat kasvavat eri tahtia eri puolilla maata. Li-
saksi puiden laatu vaihtelee maan eri osissa. Eteldisemmassa Suomessa ravinteikkaalla
maaperalla puut kasvavat jopa kolme kertaa nopeammin kuin Pohjois-Suomessa vahan ka-
rummalla maaperallda. Rannikolla puiden kasvua hidastavat ilmaston lisaksi maaperan lohka-
reisuus. Ravinnerikkaalla maaperélla Etela-Suomessa méanty kasvaa niin nopeasti, etta sen
laatu karsii. Laadukkaan mannyn kasvatukseen Etela-Suomen ravinnerikkaat maaperat eivat
ole parasta kasvualuetta. Etela-Suomessa metsamaiden hinnat ovat korkeampia, mutta puu-
ta kasvaa enemman hehtaarilla, koska kasvu on nopeampaa.

Asiasanat
Metsasijoittaminen, yksityissijoittaja, tuotto
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1 Johdanto

Metsasijoittaminen on yha suositumpi sijoitustapa erityisesti talouden epavarmoina aikoi-
na. Puut kasvavat tasaisesti talouden tilanteesta riippumatta. Metsasijoittamista pidetaén
turvallisena, vakaana ja varmana sijoituskohteena. Useat metsasijoittajat hyotyvat omis-
tamastaan metsasta tuoton lisaksi esimerkiksi metsastamalla, kalastamalla tai rakenta-
malla mokin omalle metséapalstalleen. Metsasijoittamista pidetadn pitkaaikaisena sijoitus-
kohteena. Metsasijoittamisesta kiinnostuneille 16ytyy sopiva metsasijoittamisen muoto

miettimalld, mita he sijoitukseltaan haluavat. (Aalto 2014.)

Opinnaytetydn tavoitteena on perehtya syvallisesti metsasijoittamiseen yksityissijoittajan
nakokulmasta. Tarkoituksena on tutkia, miksi metsaa pidetdén pitkan tahtaimen sijoitus-
kohteena ja mita tdhan ajanjaksoon sisaltyy. Toisena tutkimuskysymyksena on, miten
metsan sijainti vaikuttaa siitd saatavaan tuottoon. Pyritdéan selvittdmaan, miten metsé kas-
vaa eri puolilla Suomea ja mistapain Suomea voitaisiin odottaa parhainta tuottoa hehtaa-
ria kohden. Opinnaytetydsséa perehdytdan suoraan metsasijoittamiseen, yhteismetsiin ja
metsarahastoihin seka niihin liittyviin riskeihin ja riskien minimointiin. Opinnaytety® on ra-
jattu kasittelemaan metsasijoittamista yksityishenkilon nakdkulmasta. Tyossa otetaan

huomioon sijoittaminen ainoastaan Suomessa oleviin metsiin.

Tarkoituksena on, ettd tyon tekija ja lukijat saisivat lisatietoa metsasijoittamisesta. Opin-
naytetydn kohderyhmana ovat ne henkiltt, jotka pohtivat metsasijoittamisen aloittamista ja
miettivat, sopisiko heille joku metsasijoittamisen muoto. Lisaksi opinndytetydn tarkoituk-
sena on antaa tietoa metsépalstan ostamisesta kiinnostuneille, mistdpain Suomea metsa-

palstasta voisi saada parhaimman tuoton.

Opinnaytetydn teoriaosuudessa kasitellaan metsasijoittamista yleisesti, eri metsasijoitus-
muotoja, metsasijoittamisen vertaamista muihin omaisuusluokkiin sekéa metsasta saata-
vaa tuottoa. Tassa opinnaytetytssa metsasijoittamista verrataan asuntosijoittamiseen
koko teoriaosuuden ja empiirisen tutkimuksen aikana, silld molemmissa on konkreettinen
sijoituskohde, josta saa jatkuvaa kassavirtaa. Metsasijoittajalla hakkuutulot ovat melko
tasaiset, mikali sijoittaja omistaa paljon metsdmaata tai metsaan sijoitetaan yhteismetsan
tai metsarahaston kautta. Suuremman tulovirran saaminen vaatii metsapalstasta, yhteis-
metsdosuudesta tai rahasto-osuuksista luopumista. Asuntosijoittaja saa jatkuvaa kassavir-

taa vuokratuloista ja suuremman tulovirran asunnon myynnista.

Empiirisessa osuudessa kaydaan lapi tutkimusprosessia yleisesti, tutkimusmenetelmaa,

opinnaytetyon tavoitteita seka tutkimuksen toteuttamista. Lisdksi empiirisessé osuudessa



kaydaan lapi tutkimustulokset. Tutkimuskysymyksiin on saatu vastaukset haastattelujen
avulla. Haastattelujen tukena on tutkittu Luonnonvarakeskuksen tilastoja seka limatieteen-

laitoksen ilmastokarttoja.



2 Suomen metsat

86 % maamme pinta-alasta on metsaa (Myllyoja & Kullas 2010, 206—207). Suomen met-
sat kasvavat runkopuuta 104,4 miljoonaa kuutiota vuodessa. Puutavaraa kaytetddn muun
muassa paperinvalmistukseen, pakkausmateriaaliksi, rakentamiseen ja energiantuotan-
toon. Puu on uusiutuvana luonnonvarana hyva raaka-aine ja sille 16ydetaan jatkuvasti
uusia kayttotarkoituksia. Runkopuuta kasvaa enemman kuin sita kaytetaan. (MTK 2015.)
Puuston kayttaminen edellyttda metsan pitkajanteista ja kestavaa hoitoa. Metsénhoito
pyritdan toteuttamaan mahdollisimman hyvaan taloudelliseen tuottoon pyrkien. (Nygren
2005, 32.) Hyvan metsanhoidon lisaksi ilmaston lampeneminen ja suometsien hyva kasvu
ovat vaikuttaneet metsien kasvuun. Puuvaran arvioidaan Suomessa riittdvan tulevaisuu-

dessakin, vaikka puukaytto yleistyy. (Ilvesniemi 2016, 14.)

Vuonna 2015 raakapuusta 87 % kaytettiin metsateollisuudessa. Loput 13 % kaytettiin
energian tuotantoon seka metsdhakkeena lamp6- ja voimalaitoksissa. (Luonnonvarakes-
kus 2016a.) Metsateollisuuteen kaytetysta raakapuusta 47 % kaytettiin selluteollisuudessa
ja 37 % sahateollisuudessa vuonna 2015. Loput raakapuut kaytettiin muun muassa me-
kaanisessa massateollisuudessa, vaneriteollisuudessa ja puolikemiallisessa massateolli-

suudessa. (Luonnonvarakeskus 2016b.)

Suomessa kasvaa monia eri puulajeja, kuten manty, koivu, haapa ja leppa, jotka vaativat
paljon valoa. Kuusi on edellisten lisaksi tarked puulaji metsankasvatuksen kannalta. Kuusi
sietdd varjoja, ja kasvaakin usein valoa vaativien puiden alikasvoksiksi. (Huuskonen, Hy-
nynen & Valkonen 2014, 23—-24.) Manty on ainut puulaji, joka kasvaa karuilla kasvupaikoil-
la. Mita ravinteikkaampi maapera on, sita useampi puulaji siina pystyy kasvamaan. Met-
sanomistaja valitsee kasvatettavan puulajin metsan sijainnin, ravinteisuuden, maalajiomi-

naisuuksien ja vesitalouden perusteella. (Huuskonen ym. 2014, 50.)

Suomi jaetaan kuuteen metsakasvillisuusvydhykkeeseen: karukkokangas, kuivakangas,
kuivahko kangas, tuore kangas, lehtomainen kangas seké lehto. Eri puolilla Suomea kas-
vaa erityyppista metsaa. limasto, seka muut kasvupaikkatekijat, vaikuttavat siihen, millais-
ta metsatyyppia tietylla alueella kasvaa. Yhdella metsékasvillisuusvythykkeella kasvaa
useampaa eri metsatyyppia. Esimerkiksi kuiva kangas Etela-Suomessa on kanerva-tyypin
metsad, Pohjanmaa-Kainuu — alueella variksenmarja-kanerva — tyypin metsaa, Perapoh-
jolassa mustikka-kanerva-jakalatyyppia ja Metsa-Lapissa juolukka-puolukka-
variksenmarja — tyypin metsaa. Metsakasvillisuusvydhykkeet ovat maaperdolosuhteiltaan

samankaltaisia, erityisesti maan ravinnetason kannalta. (Huuskonen ym. 2014, 16.)



Kestava metsatalous koostuu taloudellisesta, sosiaalisesta ja ekologisesta kestavyydesta.
Taloudellisella kestavyydella tarkoitetaan metsien hoitoa ja kayttdéa niin, etta tulevillakin
sukupolvilla on mahdollisuus hyotyad metsasta taloudellisesti. Tama tarkoittaa metsien
elinvoimaisuuden, uusiutumiskyvyn, tuottavuuden ja kannattavuuden sailyttamista. Ekolo-
gisella kestavyydella tarkoitetaan vesistjen puhtaana pitoa sekd metsien ja soiden mo-
nimuotoisuuden sailyttamista. Lisaksi ekologiseen metsatalouteen kuuluu metsien moni-
muotoisuuden, kuten lahopuuston, sailyttdminen ja metsénhoito niin, etté se ei aiheuta
metsan elididen uhanalaisuutta. Sosiaalisella kestavyydella tarkoitetaan metsan hyddyn-
tamista. Sosiaaliseen kestavyyteen kuuluu muun muassa luonnossa liikkuminen, marjojen
ja sienien poiminta sekd metsastys. Monet suomalaiset saavat elantonsa metsateollisuu-
desta, mika luokitellaan myds sosiaalisen kestavyyden piiriin. Mik&li metsanomistaja tayt-
tad metsanhoidossa metsan sertifiointiin vaaditut kriteerit, han voi liittdd metsansa sertifi-
ointiin. Talléin metsan puustosta valmistettujen tuotteiden ostajat tietavat, etté tuotteet on
valmistettu kestéavasti ja vastuullisesti hoidettujen metsien puustosta. (Aijala, Koistinen,
Sved, Vanhatalo & Vaiséanen 2014, 15-16)

Metsatilakokonaisuudella tarkoitetaan metsanomistajan tai — omistajaryhman kaikkia met-
sakiinteistoja tilastoituna yhdeksi kokonaisuudeksi. Suurin osa metsatilakokonaisuuksista
on yksityishenkildiden omistuksessa (taulukko 1). Yksityishenkildihin lasketaan mukaan
yksin tai puolison kanssa omistavat, kuolinpesat seka verotusyhtymat. Yksityishenkildiden
omistuksessa oli 276 000 metsatilakokonaisuutta vuonna 2013, kun kuolinpesia ja vero-
tusyhtymia ei lasketa mukaan. Samana vuonna verotusyhtyman omistuksessa oli 55 000
ja kuolinpesilla 45 000 metséatilakokonaisuutta. Metsatilakokonaisuuksia omistavat myos
osakeyhtiot ja valtio, sekd muut omistajat. Vuodesta 2011 vuoteen 2013 yksityishenkili-
den omistuksissa olevien metsétilakokonaisuuksien maara on pysynyt samana. Sen si-
jaan verotusyhtyman omistuksissa olevien metsatilakokonaisuuksien maara on kasvanut
vuodesta 2011 (53 000kpl) vuoteen 2013 (55 000kpl). Samojen vuosien aikana kuolin-
pesien omistavat metsatilat ovat maarallisesti vahentyneet (46 000kpl vuonna 2011, 45
000kpl vuonna 2013). Taman selittaa se, ettd kuolinpesia on muutettu verotusyhtymiksi.
(Luonnonvarakeskus 2015a.) Muut omistajat — ryhmaan kuuluvat esimerkiksi asunto-
osakeyhtid, keskinainen vahinkovakuutusyhtio seka metsanhoitoyhdistys (Luonnonvara-
keskus 2015b).
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Taulukko 1. Metsatilakokonaisuuksien omistus lukumaarittain 2011-2013

(Luonnonvarakeskus 2015a.)

Seuraavalla sivulla olevasta taulukosta nakyy, kuinka paljon kukin taho omistaa metsaa
pinta-aloittain (taulukko 2). Yksin tai puolison kanssa omistavat myds pinta-alaltaan eniten
metsétilaa (7 711 000ha). Yksityiset ihmiset omistavat yli puolet maamme metsista.
Vuonna 2013 valtion omistuksessa oli toiseksi eniten, 4 485 000ha, metsamaata. (Luon-
nonvarakeskus 2015a.)
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Taulukko 2. Metsatilakokonaisuuksien omistus pinta-aloittain 2011-2013 (Luonnonvara-
keskus 2015a.)

Metsanomistajien keski-ika on noin 60 vuotta. Monet metsanomistajat ovat saaneet met-
sansa perintdnad. Metséan tuoton voi realisoida joko myymalla metsatilan, myymalla puus-
ton tai liittAmalla metsdpalstan suojeluohjelmaan tai yhteismetsaan, mikali ne niihin hy-
vaksytaan. Metsétiloille on kova kysyntd, joten suurin osa metsétiloista kay hyvin kaup-
pansa. (Myllyoja & Kullas 2010, 206—207)



3 Metsasijoittamisen muodot

Metsa on pitkdaikainen sijoituskohde, joka kasvaa talouden tilanteesta riippumatta. Metséat
kasvavat luonnollisesti korkoa korolle, silla puun kasvukauden pituuskasvu kasvaa aina
aiemmin kasvaneen pituuden paéhéan. Metsasijoittaminen tarjoaa mahdollisuudet arvon-
nousulle. Maata on rajallinen maara, eika sita ole mahdollista valmistaa lisaa. (Linna
2012, 31.) Metsan maantieteellinen sijainti ja kasvupaikka vaikuttavat puuston ominai-
suuksiin, arvoon sekd metsanhoidosta aiheutuviin kustannuksiin. (Huuskonen ym. 2014,
33.) Metsankasvatuksen talous eroaa monista muista talouden aloista ainakin kahdella eri
tavalla. Metsapalstassa puusto on mahdollista hakata ja myyda, mutta se myds kasvaa

koko ajan lisdd myytavaa puuta. (Huuskonen ym. 2014, 34.)

Tassa kappaleessa perehdytddn ensin suoraan metsésijoittamiseen eli metsapalstan os-
tamiseen. Tutustutaan metsanomistajan velvollisuuksiin ja oikeuksiin, riskeihin seka tuloi-
hin ja kustannuksiin. Taman jalkeen perehdytd&n metsan yhteisomistukseen. Lukijalle
selviaa, miten yhteismetsan voi perustaa, mita oikeuksia ja velvollisuuksia yhteismetsan
osakkaille kuuluu seké millaisia tuloja ja kustannuksia yhteismetsasta on odotettavissa.
Liséksi tutustutaan metsarahastoihin yleisesti. Metsarahastoista |0ytyy teoriaa aika vahan,
joten niihin perehdytédéan tarkemmin empiirisessa osuudessa. Kappaleen lopussa metsda

verrataan muihin sijoituskohteisiin.

3.1 Suora metsasijoittaminen

Suoralla metsasijoittamisella tarkoitetaan oman sijoitusmetsan hankkimista. Suora met-
sasijoittaminen on yleisin ja haastavin metsésijoittamisen muoto. Kiinnostus metsaa koh-
taan onkin viime aikoina kasvanut. (Kangastalo 2015.) Yksityismetsid on Suomessa yli

60 % maan metsépinta-alasta, eli noin 12 miljoonaa hehtaaria. Yksityisid metsanomistajia

on yli 600 000, kun yhteisomistusmetsatkin otetaan huomioon. (Koivumaki 2005, 135.)

Suora metsasijoittaminen eroaa monista muista sijoituskohteista muun muassa siten, etta
sijoittaja ei voi metsapalstaansa unohtaa. Metsdn omistaminen ja hoitaminen on ty6lasta
ennen kuin tuottoa tulee. (Myllyoja & Kullas 2010, 207-208.) Metsasijoittaminen on hyvin
pitkgjanteista toimintaa. Tuloja virtaa omistajalle yleensa pari kertaa vuosisadassa. Kes-
kimaarainen metsatilan omistusaika on 25 vuotta yhdella omistajalla. Metsdnomistaja
saattaa siis sijoittaa metsdpalstaansa paljon aikaa ja rahaa, josta seuraava omistaja hyo-
tyy. (Huuskonen ym. 2014, 34.) Uuden metsanomistajan tulee ensimmaiseksi maksaa
metsasta veroja seka liittyd metsanhoitoyhdistykseen. Metsanhoitoyhdistykselta saa apua
metsanhoitoon. (Myllyoja & Kullas 2010, 207-208.)



Sopivaa metsétilaa voi olla haastava 16ytdd, muun muassa metsan sijainti, koko ja hinta
huomioiden (Kangastalo 2015). Kaukana metsasijoittajan asunnosta sijaitseva sijoitus-
metsa ei tuota niin paljon, jos matkakulut sydvat ison osan tuotosta. Sijoittajalta vaaditaan
my06s paljon aikaa metsén hoitoon sekd puuston ostajien etsimiseen. Lisaksi vaaditaan
hyvaa kuntoa ja kiinnostusta, mikali sijoittaja aikoo hoitaa metsénsa itse. (Sirola 2010, 11.)
Toisekseen metsan omistajalta vaaditaan paljon osaamista. Omistaja voi myos palkata
yrityksen tekemaan osan metsénhoidosta tai huolehtimaan metséasta kokonaan. Nain si-
joittajalla ei tarvitse olla niin paljoa osaamista, aikaa ja kalustoa metsénhoitoon. (Kangas-
talo 2015.) Siementen kylvaminen, taimien istuttaminen, heinéntorjunta ja taimikon har-

vennus ovat metsatoita, joita useat metsdnomistajat tekevét itse (Linna 2012, 103).

Metsasijoittaminen on pitkdaikaista sijoittamista, eikd omaa metsaa kannata yleensa
hankkia vain muutaman vuoden sijoitusta varten. Metsanostajalle tulee paljon kuluja met-
sanoston yhteydessa. Liséksi metsan myymiseen kannattaa varata aikaa. (Linna 2012,
65.)

3.1.1 Oikeudet, velvollisuudet ja verotus

Metsanomistajan oikeuksiin kuuluu metsanhoidon valinta ja sen tavoitteet. Metsdnomista-
jalla on oikeus hakkuiden toteuttamiseen seka metsatoéihin, kunhan metsaa koskevat lait
huomioidaan. (Metsékeskus 2014a.) Lisaksi metsasijoittajalla on oikeus verovahennyksiin
(Vero 2010).

Metséanhoitoa séételee metsalain liséksi kestavan metséatalouden rahoituslaki, laki met-
sanhoitoyhdistyksista, laki metsatuhojen torjunnasta, laki yksityisista teista, luonnonsuoje-
lulaki ja riistavahinkolaki. Metséataloutta koskevat my6s maankaytto- ja rakennuslaki, vesi-
laki ja ymparistonsuojelulaki. (Metsdkeskus 2014c.) Uudistettu metsalaki mahdollistaa
joustavamman metsénkasvatuksen, kun tarpeettomia velvoitteita metsanomistajalta on
poistettu (Heinonen 2013). Metsdnomistaja tai hallintaoikeuden haltija on velvollinen huo-
lehtimaan uuden metsan perustamisesta paatehakkuun jalkeen. Lisaksi arvokkaiden
elinympaéristdjen suojelusta on maaratty laeissa. Lakeja ja sdddoksia noudattamalla seké
metsénhoitoon perehtymalla metsasta voi tulla hyvinkin tuottoisa. Metsan hoitamiseen tai
hakkaamiseen omistajaa ei ole velvoitettu, vaan han saa paattaa naista asioista itse.
(Kangastalo 2015.) Kaikessa paatoksenteossa tulee kuitenkin huomioida jokamiehen oi-
keudet.



Yksityisella metsasijoittajalla on oikeus vahentda osa metsan hankintamenosta metsata-
louden padomatulosta. Vuotuisen metsdavahennyksen enimmaéaismaara on 60 % metsan
hankintahinnasta, mutta sen on oltava vahintddn 1500 euroa. Téatd metsanomistajan met-
savahennysmaaraé kutsutaan metsavahennyspohjaksi. Metsanomistaja voi kayttaa va-
hennysoikeutta useampina vuosina. Verovuoden vahennysoikeus selviaa, kun metsava-
hennyspohjasta vahennetaan kaikki edellisina vuosina vahennetyt metsavahennykset.
(Vero 2010.) Lisaksi metsatalouden tappioita voi vahent&é ansiotulojen tai muiden paa-
omatulojen verotuksessa (Linna 2012, 31). Vuonna 2016 paaomatulosta on maksettava
tuloveroa 30 %. Jos verotettava paaomatulo on enemman kuin 30 000 euroa, ylittavalta
osalta on maksettava 34 % veroa. (Vero 2015a.) Metsanhoitoon liittyvat kulut, kuten mat-
kakustannukset, voi myos vahentaéa verotuksessa (Myllyoja & Kullas 2010, 208).

3.1.2 Metséasijoittamisen riskit

Metsateollisuus kayttdd suurimman osan puuraaka-aineesta. Markkinariskilla tarkoitetaan
riskid puun menekille. Tulevaisuudessa puunkayton tarpeet muuttuvat. Puulle keksitaan
jatkuvasti uusia kayttétarkoituksia, ja todennékdisesti puuta tullaan kayttamaan tulevai-
suudessakin monipuolisesti muun muassa vaestonkasvun ja ilmastonmuutoksen vuoksi.
Esimerkiksi puun energiakayttoé on lisdantynyt merkittavasti lahiaikoina. Metsanomistaja
voi varautua markkinariskiin kasvattamalla eri puulajeja eri kayttétarkoituksiin. Puunhinnan
muutoksiin voi varautua esimerkiksi myymalla puuta tasaisesti eri aikoina. Metséatalouden
riskind on my6s metsanhoidon kustannusten nousu. Mikali metsanhoidon kustannukset

nousevat paljon, tuotto pienenee ja kannattavuus heikkenee.

Metséatuhoriskeihin kuuluvat sienitaudit, elaintuhot seka tuuli- ja lumituhot. Juurikd&van
havupuille aiheuttamat sienitaudit ovat yleisimpia metsia vaivaavista sienitaudeista. Juuri-
k&éapa lahottaa havupuita, kuten myds mesisieni ja verinahakka. Juurikdavan leviamista
pyritddn estamaan terveisiin metsiin. Juurikddpaa voidaan valttda hakkuita vahentamalla
seka havupuiden kantojen oikeanlaisella kasittelyll& hakkuiden yhteydessa. Lehtipuiden
kasvaminen havupuiden seassa hidastaa juurikaavan leviamista terveisiin puihin. Lahovi-

kaiset puut voivat aiheuttaa metsanomistajalle suuret tulonmenetykset.

Hirvi voi syonnillaan tuhota etenkin 1-3 metrisid mannyn- ja koivuntaimikoita. Taimikoiden
tuhoamisen liséksi sydminen voi aiheuttaa laatuvikoja ja kasvunmenetyksia. Lisaksi met-
sakauris ja valkohantapeura voivat tuhota kuusentaimikoita Eteld-Suomessa. Pohjois-
Suomen metsanomistajien vaivana ovat porot, jotka jakalaa kaivaessa vaurioittavat man-
nyntaimia, seka hankaamalla sarviaan vaurioittavat havupuita. Myyrat aiheuttavat tuhoa

syomalla erityisesti koivun- ja mannyntaimia. Myyratuhojen riskit ovat suurimmat rehe-



vimmilla ja heinittyneilla kasvupaikoilla. Myyratuhojen riskié voi pienentaé heinantorjunnal-
la, oikealla maanmuokkausmenetelmalla seka taimisuojien kaytélla. Tukkimiehentait na-
kertavat havupuiden taimien kuorta, mika voi tappaa taimen. Mikali tukkimiehent&itéa on
runsaasti, ne voivat tuhota koko taimikon. Taimien torjunta-aineiden kayttd sekd maan-

muokkaus ovat keinoja riskin pienentamiseen.

Tuuli aiheuttaa tuhoja koko Suomessa, erityisesti heti harvennuksen ja mahdollisen lan-
noituksen jalkeen. Tuulituhoja ei pystyta taysin estamaan, mutta niitd voidaan osittain eh-
kaista. Uudistushakkuualojen oikeanlainen rajaus, suurten korkeuserojen vélttaminen vie-
rekkaisilla metsikoilla sekd voimakkaiden hakkuiden valttdminen ehkaisevat tuulituhojen
riskia. Lannoituksen tekeminen ensiharvennuksesta vasta 2-3 vuoden kuluttua ehkaisee
myds tuulituhoja, silla lannoittamaton juuristo ja runko ehtivat vahvistua ensimmaisten
vuosien aikana kestamaan tuulta. Lumituhoja esiintyy koko maassa, erityisesti Pohjois-
Suomessa ja makisilla alueilla. Painava lumi katkoo puiden latvuksia ja runkoja. Lumituho-
ja voidaan estaa tekemalla taimikonhoito ja harvennukset ajallaan. (Aijala ym. 2014, 50—
60)

Metsdnomistaja voi ottaa metsavakuutuksen, jotta muun muassa myrskyn ja tulipalon
aiheuttamat tuhot olisi vakuutettu. Vakuutukset eivat tavallisesti korvaa hirvituhoja, mutta
niihin voi hakea avustusta valtiolta. Vakuutusehtoihin voi tutustua tarkemmin eri vakuutus-

yhtididen sivuilta. (Metsékeskus 2014a.)

3.1.3 Tulot, kustannukset ja kannattavuus

Suora metsasijoittaminen alkaa metsépalstan hankinnalla. Sijoittajan tulee miettiéa osto-
paatdsta tehdessa, onko metsan osto taloudellisesti kannattavaa. Kannattavuudella tar-
koitetaan tulojen olevan menoja suuremmat. Sijoittajan tuottovaatimus on yksi ostopaa-
tokseen vaikuttavista tekijoista. Tulojen ja menojen erotuksen tulisi saavuttaa sijoittajan

tuottovaatimuksen. (Linna 2012, 64.)

Metsankasvatuksen kannattavuudella tarkoitetaan tietyn metsikon tai esimerkiksi hakkuu-
tulojen olevan sijoitettua rahamaaréaé suuremmat. Sen sijaan metséatalouden kannattavuus
kuvastaa tietyn alueen, esimerkiksi yhden metsédkeskuksen, tulojen olevan menoja suu-
rempia. (Huuskonen ym. 2014, 33-34.) Metsdnomistajan paatokset, markkinatilanne, se-
k& metsanomistajan kokonaistalous muodostavat metsdnkasvatuksen kannattavuuden.
Metsanomistaja voi toimillaan vaikuttaa siihen, kuinka metsésta on saatavissa runkopuu-

ta, myyntikelpoista ainespuuta seka hyvalaatuista tukkipuuta.
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Taimikon kasvatus ja metsanhoito vaativat seka rahaa etté tydvoimaa ja aikaa. Ensihar-
vennuksessa tuloa voi tulla kuitupuusta, jota kaytetaan paperin valmistukseen. Lisaksi osa
puustosta on mahdollisesti poltettavaa energiapuuta. Kun puusto kasvaa, tuottokin yleen-
sé kasvaa. Harvennushakkuissa tukkipuista saa yleensa hyvan hinnan. (Linna 2012, 66.)
Harvennuksessa parhaimmat puut jatetdan kasvamaan laadukkaiksi tukkipuiksi (Huusko-
nen ym. 2014, 195). Tuottavin on kuitenkin uudistushakkuu, jossa lahes kaikki puusto
myydéaéan (Linna 2012, 66). Uudistushakkuuta kutsutaan myds paatehakkuuksi. Sen tavoi-
te on uuden puusukupolven kasvattaminen. Paatehakkuussa menetelmana kaytetaan
esimerkiksi avohakkuuta, jossa kaikki puut kaadetaan, sédastopuita lukuun ottamatta.
Yleensé paatehakkuu tehdéén, kun puuston ik& tai lapimitta on taloudellisesti hyva tai
puuston laatu on huono. (Ovaskainen 2012.) Kiertoajalla kuvataan ajanjaksoa metsan
uudistamisesta paatehakkuuseen (Huuskonen ym. 2014, 46). Paatehakkuun tulot muo-
dostavat yleensa yli 80 % koko kiertoajan tuloista. Mikali metsaa kasvatetaan eri-
ikaisrakenteisena tasaikaiskasvatuksen sijaan, tulovirta on tasaisempi. Hakkuita tehdaéan
saanndllisesti 10-20 vuoden valein seka tulojen saamiseksi etta eri-ikdisrakenteen sailyt-
tamiseksi. Eri-ikdisrakenteisen metsan hakkuissa osa hakattavasta puustosta on aina
tukkia, toisin kuin tasaikaiskasvatuksessa. (Huuskonen ym. 2014, 35-36.) Mahdollisim-
man suurta tuottoa tavoitellessa on tarkeda tehda metsan uudistaminen pian paatehak-
kuun jalkeen. Kun kaikki metsanhoidon toimenpiteet ajoitetaan oikein, puustosta kasvaa

jaredmpaa. (Huuskonen ym. 2014, 141.)

Metsasijoittaja voi saada tuottoja muualtakin kuin puiden kaatamisesta ja myymisesta.
Sijoittaja voi esimerkiksi vuokrata maatansa paikalliselle metséstysseuralle. Tallgin met-
sastysoikeus siirtyy maanomistajalta metséastysseuralle. Lisdksi metsastdminen vahentaa
hirvien lilkkkumista metsiss, ja ndin suojaa taimikoita tuhoilta. Joitakin metsamaita on
mahdollista vuokrata myds tuulivoimapuiston rakentamiseen, mika tuo yleensa hyvat
vuokratuotot maanomistajalle. Muita tuottoléhteitd ovat muun muassa metsan marjat, polt-
topuut ja rakennuspuut. (Linna 2012, 80—-81.) Liséksi voidaan myyda tuohta, mahlaa, sau-
navihtoja ja monenlaisia muita metsasta saatavia tuotteita (Sirola 2010, 74—78). Raha-
tuoton lisaksi metsdnomistaja voi itse nauttia oman metsan ulkoilumahdollisuuksista, mar-
jastamisesta, sienestamisesta ja metsastyksesta, mikali metsastysoikeutta ei ole siirretty
esimerkiksi metsastysseuralle. Kun tuottoa tulee muualtakin kuin puuston myynnista, riski

sijoitetun padoman menettamisesta pienenee. (Linna 2012, 31).

Suora metsasijoittaminen tuo metsédnomistajalle kustannuksia. Metsankiertoajan tulosta
keskimaarin 10-20 % menee metsanhoitoon. Kierron alkuvaiheessa tulee maksettavaksi
suurimmat kustannuserét. (Huuskonen ym. 2014, 33.) Metsanomistajalle tulee maksetta-

vaksi torjunta-aineet, istutustaimet, kylvosiemenet, tybvaatteet seka koneet ja laitteet. Li-
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saksi maksettavaksi tulevat mahdolliset tyokustannukset seka tyonjohto- ja suunnittelu-
korvaukset. Metsdnomistajan joutuu pohtimaan oman tyénsa hintaa vertaillessa hankinta-
kaupan ja pystykaupan kustannuseroja. (Linna 2012, 97.) Hankintakaupalla tarkoitetaan
puiden myymista tietyn pituisiksi katkottuna ja vietyna tien viereen. Pystykauppa on han-
kintakauppaa yleisempi tapa myydé puuta. Siin& hakkuuoikeus luovutetaan puun ostajal-
le, joka korjaa puut ja vastaa sen aiheuttamista kustannuksista. (Metsékeskus 2014d.)
Metsien hakkuut eivat yleensé aiheuta suoria kustannuksia mets&dnomistajalle, vaan pui-
den ostaja vastaa hakkuu- ja kuljetuskustannuksista. Toki kustannukset on otettu huomi-
oon ostajan metséanomistajalle maksamissa hakkuutuloissa. Eri-ikéisrakenteisen metsén
kasvatuksessa lahtokohtana on, ettd puita kasvaa luonnollisesti, jolloin eri-ikaisrakenne
sdilyy ja metsanhoidon kustannukset pienenevat. (Huuskonen ym. 2014, 36-37.) Kustan-
nuksista huolimatta metsanhoito kannattaa. Mikali metsaa ei hoideta, osa puustosta kuo-
lee. Lisaksi tulojen saaminen puustosta lykkaantyy, mika pienentaa tulojen reaalista nyky-
arvoa. (Linna 2012, 105-106.)

Luonnonvarakeskuksen taulukon mukaan yksityismetsien pystykauppa on huomattavasti
suositumpaa hankintakauppaan verrattuna (taulukko 3). Taulukon yksikké on 1 000m3 ja
siind ovat mukana teollisuuden kayttéon hakatut puut. Vuonna 2015 tukkipuita myytiin
pystykaupalla yksityismetsistd 18 210 000m3, kun niitd myytiin hankintakaupalla vain

2 980 000m3. Vuonna 2015 kuusitukkia on hakattu eniten (12 691 000 m3), mantytukkia
hieman vdhemman (10 860 000m3) ja lehtitukkia huomattavasti kuusi- ja mantytukkia
vahemman (1 041 000m3). Kuitupuuta hakattiin hieman tukkipuuta enemman. (Luonnon-
varakeskus 2015c.)

Teollisuuspuun hakkuut vuosittain (metsdakeskusalueet)

Mantytukki | Kuusitukki | Lehtitukki | Tukkipuu yhteensa Kuitupuu yhteensa

2015

KOKO MAA

Yksityismetsat, yhteensa 8 579 11 629 983 21191 26 955
LYksityismetsat, pystykaupat 7091 10 332 788 18 210 19994
Wksityismetsat, hankintakaupat 1488 1297 195 2 980 6961
.Metsateollisuus 2281 1062 58 3402 5967

Taulukko 3. Teollisuuspuun hakkuut Suomessa 2015 (Luonnonvarakeskus 2015c.)
Metsatilan tuotto on noin 4 % vuodessa. Tuotto realisoituu, kun puut kaadetaan. Suomes-

sa laadukkaan tukkipuun kasvattaminen kest&déa vahintdan 60 vuotta. Kun puut on myyty,

ostaja kaataa puut silloin, kun se hanelle parhaiten sopii. Tuotto myydysta puusta voi tulla
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vasta pari-kolme vuotta kaupanteon jalkeen. Metsasijoittaminen sopii hyvin riskinhajautta-
jaksi sijoitussalkkuun. (Myllyoja & Kullas 2010, 207-209.)

Kun mietitaan metsasijoittamisen tulosta puun kasvattamisesta uudistushakkuuseen, dis-
kontataan tulevat kassavirrat nykyarvoon kayttden odotettua korkokantaa. Diskontattujen
tulojen ja menojen erotus kertoo sijoituksen kannattavuuden. Mikali erotus on positiivinen,
on sijoitus kannattava. (Linna 2012, 66.) Huonon taloudellisen tilanteen aikana metsan-
omistaja voi odottaa parempia taloudellisia aikoja ennen kuin myy puunsa. Metsa kasvaa
huonompinakin aikoina. (Linna 2012, 88.) Suhteellista kannattavuutta voidaan laskea alla
olevalla kaavalla (kaava 1).

(d+k1-k0)x100
kO

r= tuotto, %

d= padomalle saatu tuotto valittuna aikana
kO= metsaan sijoitetun pddoman arvo jakson alussa
kl= metsaan sijoitetun pddoman arvo jakson lopussa

Kaava 1. Suhteellinen kannattavuus (Linna 2012, 86.)

Rahan aika-arvon huomioonottaminen laskelmissa on tarkeaa, silla metséankasvatuksessa
perattaiset toimenpiteet ajoittuvat usein vuosikymmenten p&a&han toisistaan. Metsétalou-
dessa nimelliskorkona kaytetd&n usein 1-5 %. Nimelliskorosta on vahennetty inflaation
vaikutus. Kukin metséanomistaja voi kayttd& metsatalouden laskelmiin omaan talouteensa
sopivaa nimelliskorkoa. Metsétalous on kuitenkin muihin sijoitusvaihtoehtoihin verrattuna
melko matalariskinen pitkalla aikavalilla. Kun vertaillaan eri sijoitusten korkotuottoja kes-
ken&an, tulisi vertailun kohteiden olla suunnilleen saman riskitason sijoituksia. Metsata-
louden reaalituotto oli 2,7 % vuosina 1972—-2011. (Huuskonen ym. 2014, 38-39)

Asuntosijoittamisessa tuottoon vaikuttavat asunnosta maksettu hinta seka siitd saatava
vuokratuotto. Asunnon sijainti vaikuttaa asunnon arvoon enemman kuin mikaan muu. Pit-
kalla aikavalilla asuntosijoittaja voi odottaa saavansa 5-6 % vuotuista tuottoa. Asuntosijoit-
tamisessa ei pade suuruuden tuoma etu, silld pienemmissa asunnoissa, yksidissa ja kak-
sioissa, tuotto on parempi isompiin asuntoihin verrattuna. (Myllyoja & Kullas 2010, 203.)
Kuten opinnaytetydssa jo aikaisemmin mainittiin, myds metsasijoittajan tuotto riippuu pal-
jon metsatilasta maksetusta hinnasta seka puustosta saatavista tuloista. Empiirisessa

osassa tutkin tarkemmin metsapalstan sijainnin vaikutusta metsasta saatavaan tuottoon.

13



3.2 Metsan yhteisomistus

Yhteismetsalla tarkoitetaan aluetta, joka kuuluu kiinteistdoikeudellisesti osakaskiinteistdlle
yhteisesti. Yhteismetsaan voi kuulua eri kunnissa sijaitsevia maa- ja vesialueita. Seka
yhteismetsalla etta kaikilla siihen kuuluvilla osakaskiinteistdilla on omat kiinteistotunnuk-
sensa. (Havia 2012, 8-9.) Yhteismetsan paatarkoituksena on kestavan metsatalouden
harjoittaminen taloudellisesti, sosiaalisesti ja ekologisesti (Metsdkeskus 2014e). Kestavaa
metsataloutta harjoitetaan yhteismetsan osakkaiden hyvéksi noudattaen tehtyd metsa-
suunnitelmaa (Havia 2012, 7). Yhteismetsa voi olla taloudellisesti kannattavampaa puun
myynnissa ja hoitotoissa, kun kyseessa on suurempi metsaalue, verrattuna pieneen met-
satilaan (Metsaan 2015). Yhteismetsan osakkaita voivat olla yksityishenkilot, kuolinpesat,
yhtymat ja yhteisot. Yhteismetsa on yksityismaata. (Metsékeskus 2014e.) Yhteismetsan
osakkuus on sijoittajalle helpompi metsasijoittamisen vaihtoehto kuin suora metsasijoitta-
minen, silla osakkaiden ei tarvitse itse tyoskennelld metsassaéan ja hakkuutulot ovat tasai-
semmat. Yhteismetsa on kuitenkin véhemman tunnettu sijoitusmuoto. (Havia 2015.) Alla

oleva kuva havainnollistaa Suomen yhteismetsia (kuva 1).

Yhteismetsa
(344kpl, 613 000 ha)

Osakaskunta

Osakaskiinteistot

(vajaa 25 000 osakasta)

Kuva 1. Yhteismetsat Suomessa (Metsakeskus 2014e.)

Metsékeskuksen mukaan tammikuussa 2016 Suomessa oli 344 yhteismetsaa, joiden pin-
ta-ala oli yhteensa noin 613 000 ha. Suurin yhteismetsa oli tuolloin Kuusamon yhteismet-
sd, johon kuuluu l&ahes 90 000ha, ja pienin yhteismetsa oli pinta-alaltaan noin 5 ha. Yksi-
tyismetsiemme pinta-alasta lahes 5 % on yhteismetsia. Yhteismetsan osakkaita on Suo-
messa vajaa 25 000. (Metsdkeskus 2014e.) Osakkailla tarkoitetaan osakaskiinteisttjen
omistajia. Osakaskunta tekee paatoksia, hallinnoi ja hoitaa yhteismetsaa. (Havia 2012, 7-
8.)
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3.2.1 Yhteismetsan perustaminen

Metsasijoittaja voi joko perustaa yhteismetsan itse, toisten kiinteisténomistajien kanssa tai
littdd oman tai omat kiinteistonsa jo olemassa olevaan yhteismetsaéan (kuva 2). Yhteis-
metsaén voi paastd mukaan myds ostamalla yhteismetsdosuuden. (Metsaan 2015.) Yh-
teismetsaa perustettaessa tarvitaan vahintaan kaksi osakaskiinteistéd. Niilla voi olla joko
sama tai eri omistajat. Yksikin henkild voi siis halutessaan muodostaa yhteismetsén omis-
tamistaan metsista. Esimerkiksi metsédnomistajan maata lohkottaessa han voi pyytaa alu-
een muuttamista yhteismetsaksi. Yhteismetsan tavoitteena on koosta riippumatta alusta
asti kestavan metséatalouden harjoittaminen. Ennen yhteismetsan perustamista kiinteisto-
jen omistajien tulisi perehtyéa huolella yhteismetsdan omistusmuotona, silla ne perustetaan
pysyviksi ratkaisuiksi. (Havia 2012, 10-11.) Yhteismetsan purkaminen ei ole vaivatonta.
Osakkaan halutessa oman omistusosuuden suuruisen metsapalstan omaan omistukseen
yhteismetsastd, hanen tulee esittda pyynté osakaskunnalle. Osakaskunnan kokouksella ei
ole kuitenkaan velvollisuutta suostua osakkaan pyyntoon. (Metsdén 2015.)

2. Tavoitteet

1. Harkinta 3. Perustamissopimus

Yhteismetsan

. 4, Ohjesdantdluonnos
perustaminen

7. llmoitus 5. Muodostamistoimitus
yhteismetsa-

rekisteriin
6. Osakkaiden ensim-

mainen kokous

Kuva 2. Yhteismetsan perustaminen (Havia 2012.)

Yhteismetsalain 5 §:n mukaan yhteismetsén perustamisesta on tehtava sopimus, joka on
paivattava ja allekirjoitettava. Tata sopimusta kutsutaan perustamissopimukseksi. Siina
tulee olla ehdotus ohjesaanndoksi, yhteismetsan perustajien nimet osoitetietoineen seka
heidan syntymaajat ja yhteismetséksi tuleva alue. Lisaksi perustamissopimukseen tulee
laittaa lakisdateiset tiedot yhteismetsan osakaskiinteistdista. (Yhteismetsalaki
14.2.2003/109.)

Yhteismetsan perustamiseen kuuluu osakkaan yhteismetsdosuuden eli suuruuksien maa-

rittdminen. Osuuksia voidaan maaritella eri tavalla. Tarkeinta yhteismetsaosuuden maarit-
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tamisessa on, etta kiinteiston omistajien varallisuusasema ei huonone. (Havia 2012, 12—
13.) Kiinteistbnmuodostamislain 978:n mukaan osakas saa korvauksen, mikali h&nen
puuston arvo ei ole sama kuin hdnen saamansa yhteismetsdosuuden puuston arvo. Kor-

vaus on erotuksen suuruinen. (Kiinteistonmuodostamislaki 12.4.1995/554.)

Metséanomistaja, joka haluaa liitta&d omaa maatansa perustettavaan yhteismetsaan, voi
hakea maanmittaustoimistolta kirjallisesti muodostamisilmoitusta. Muodostamistoimituk-
sessa muun muassa vahvistetaan yhteismetsélle kuuluva alue, osakaskiinteistot, osakas-
kiinteistojen osuuksien suuruudet seka yhteismetséan rasitteet. Valtio maksaa muodosta-

mistoimituksen kustannukset.

Osakaskunta huolehtii yhteismetsan asioista ohjesaanndn mukaisesti. Ohjesaanto on
laadittava yhteismetsélain mukaisesti. Sen tulee sisaltda tarkemmat maaraykset metsan-
tuotteiden myynnin seka muun toiminnan jarjestamisesta. Osakkaat voivat halutessaan
kirjata ohjesaéantté6n myods muuta kuin lain vaatimaa tietoa, kuten tietoa metsastys- ja ka-
lastusoikeuksista. Kun osakaskunta on hyvaksynyt ohjesddnnén osakaskunnan kokouk-

sessa, se toimitetaan metsakeskuksen vahvistettavaksi. (Havia 2012, 13-16.)

Valtioneuvoston asetus yhteismetsista 18 saantelee osakaskunnan ensimmaisesta ko-
kouksesta. Maanmittaustoimiston tulee ilmoittaa metsakeskukselle yhteismetsan merkit-
semisesta kiinteistorekisteriin. Kolmen kuukauden kuluttua kiinteistoon merkitsemisesta
metsakeskus lahettdd osakkaille kutsun ensimmaiseen osakaskunnan kokoukseen. (Val-
tioneuvoston asetus yhteismetsista 163/2003.) Ensimmaisessa kokouksessa valitaan toi-
minnan aloittava hoitokunta seka hoitokunnan jasenille varajasenet. Kokouksessa voidaan
myds kasitellda ohjesddnnon hyvaksyminen, jonka jalkeen valitaan ohjesédnnén mukainen
hoitokunta tai toimitsija sek& varajasenet. Ensimmaisessa osuuskunnan kokouksessa on
suositeltavaa kasitelld yhteismetsan toimintasuunnitelma ja talousarvio seka hyvaksya
metsasuunnitelma. Pienemmissa yhteismetsissé valitaan toimitsija ja isommissa hoitokun-
ta. (Havia 2012, 16-18.) Metsasuunnitelma siséltaa kuvauksen metsista seka tulevista
toimenpiteista ja kehitysennusteista. Se laaditaan yleensa 10 vuodeksi kerrallaan. (Karki
& Kiviniemi 2000, 154.)

Viimeisena tehtadvana yhteismetsén perustamisessa on niiden tietojen ilmoittaminen met-
sakeskukselle, joita metsékeskus tarvitsee yhteismetséarekisteria varten. Metsékeskuksel-
le tulee ilmoittaa osakaskunnan ohjesaantd, hoitokunnan kokoonpano seké niiden henki-

I6iden tiedot, jotka saavat kirjoittaa yhteismets&n toiminimen.
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Yhteismetsan hoitokunnan tehtavana on huolehtia yhteismetsan toiminnasta ja hallinnos-
ta. Yhteismetsalla tulee olla metsadsuunnitelma, josta ilmoitetaan metsékeskukselle osa-
kaskunnan hyvaksyttya se. Yhteismetsén toimintaa, kestavan metsatalouden harjoittamis-
ta, voidaan alkaa toteuttamaan metsasuunnitelman mukaisesti. (Havia 2012, 18.)

Osakaskiinteistdjen omistajat, eli yhteismetsén osakkaat, perustavat osakaskunnan. Osa-
kaskunta ei omista yhteismetsad, vaan tekee paatoksia seka hallinnoi ja hoitaa yhteismet-
saa (Havia 2012, 7-8.) Yhteismetsélain 48:n mukaan yhteismetsén osakkaat eivat joudu
henkildkohtaisesti vastuuseen osakaskunnan velvoitteista (Yhteismetsalaki). Osakaskun-
nassa paatokset tehddan enemmistopaétoksina. Mitéd suuremman osan yhteismetsasta
osakas omistaa, sitd enemman aanivaltaa ja oikeuksia hanella on. (Metsékeskus 2014e.)

3.2.2 Oikeudet, velvollisuudet ja verotus

Yhteismetsan osakkaiden tulee sopia metsastysoikeudesta yhteismetsan alueella. Mikali
alueella on kalavesia, tulee sopia myos kalastusoikeuksista. Nama oikeudet oikeuttavat
myo6s mahdolliseen saaliiseen. Oikeudet voidaan suhteuttaa metsaosuuden koon mu-

kaan. Oikeudet on kirjattava ylos yhteismetsan ohjesaantéon. (Havia 2012, 39-40.)

Yhteismetsan osakkaiden velvollisuutena on harjoittaa kestéavaa metsataloutta osakkaiden
hyvaksi. Aluetta voidaan kayttaa kuitenkin muuhunkin tarkoitukseen kuin metsatalouteen,
mikali sen on osakaskunnan ja maanmittaustoimiston toimitusinsinéorin mielesta tarkoi-
tuksenmukaista. Aluetta voidaan kayttaa esimerkiksi lomatonttien ja metsastysoikeuksien
vuokraamiseen. (Havia 2012, 35.) Liséksi yhteismetsan velvollisuutena on metsasuunni-
telman laatiminen seka sen noudattaminen (Havia 2012, 9). Yhteismetsat ovat velvollisia

kirjanpitoon (Vero 2015a).

Yhteismetsdosuutta ostaessa tulee maksaa varainsiirtovero. Vero on talla hetkella
(2/2017) 4 % kauppahinnasta. Jos yhteismetsdosuus saadaan lahjana tai perintdna, on
siitd maksettava lahja- tai perintbveroa yhteismetsdosuuden arvon mukaan. Tuloverolais-
sa yhteismetsa on verotuksellisesti yhteisetuus. Osakkaan saamaa osuutta yhteismetsan
tulosta ei pidetd hdnen veronalaisena tulonaan. Yhteismetsat maksavat omat veronsa.
Yhteismetsan verotettavan tulon veroprosentti vuonna 2016 on 28 %. (Vero 2015b.) Yh-
teismetsilla ja luonnollisilla henkil6illa on samat vahennysoikeudet metséverotuksessa
(Havia 2012, 9). Varainsiirtoveroa ja luovutusvoiton veroa ei tarvitse maksaa yhteismetséa
perustettaessa tai lisdmaan liittAmisessa valmiiseen yhteismetsdan. Lisaksi yhteismet-
saan liitettyjen metsapalstojen metsavahennyspohja siirtyy yhteismetsan osakaskunnalle.

Verotuksellisesti yhteismetsa on siis edullinen metsasijoittamisen muoto.
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Yhteismetsien metséanhoitoon ja puukauppoihin ollaan oltu tyytyvaisia. Taman vuoksi uu-
sien yhteismetsien perustamiseen kannustetaan ja jo olemassa oleviin yhteismetsiin pyri-
taan lisdamaan uusia metsia. Yhteismetsan perustamiseen on kuitenkin valmistauduttava
huolella, eika perustamis- ja hallintokulujen vuoksi kovin pienista metsaldista kannata

muodostaa yhteismetsaa. (Kiviniemi & Havia 2011, 245-247.)

3.2.3 Tulot ja kustannukset

Mikali sijoittaja haluaisi liittya yhteismetsaan, kannattaisi hanen selvittd& osuuden reaali-
nen arvo seka odotettu tuotto. Yhteismetsassa tuotto muodostuu ylijgdman jaosta ja
osuuden arvonmuutoksesta. (Havia 2015.) Suurten yhteismetsien ylijadma tuo osakkaille

tasaista tulovirtaa. Suuremman tulovirran saaminen vaatii osakkuudesta luopumista.

Osakaskunta aiheuttaa tyota ja kustannuksia, joten yhteismetsan perustamista pienesté
metsdalueesta kannattaa harkita tarkkaan. Uuden yhteismetsan muodostamiskustannuk-
set maksaa valtio. Jos muodostamistoimituksen yhteydessa tehdaan muita kiinteistétoimi-
tuksia, kuten lohkomisia, tulee osakkaiden maksaa niista aiheutuneet kustannukset. Jos
valmiina olevaan yhteismetsaan litetaan uusi metsapalsta, valtio maksaa seka liittamis-
toimituksen kustannukset etta mahdolliset lohkomiskustannukset. (Metsdan 2015.) Mikali
yhteismetsaa ei ole vapautettu metsanhoitomaksusta, tulee osuuskunnan maksaa se
vuosittain. Osuuskunta maksaa metsanhoitomaksun koko yhteismetsan puolesta, joten

osakkaiden ei tarvitse maksaa sita erikseen. (Havia 2012, 40.)

3.3 Sijoittaminen metséarahastoihin

Sijoitusrahastot ovat yha suositumpi tapa sijoittaa. Rahastosijoittaminen ovat yksityisille
henkildille vaivatonta, silla rahastoyhtion ammattilaiset seuraavat arvopaperimarkkinoita ja
tekevat sijoituspaatokset sijoittajien puolesta. Lisaksi rahastot on hajautettu valmiiksi, jo-
ten pienelldkin pddomalla paésee osaksi hajautettua salkkua. Rahaston saannoéissé on
maaritelty sijoitustoiminnan tavoitteet, rajoitukset seka sijoitusstrategia. Tuottorahastot
jakavat sijoittajille voittoa vuosittain. Ne pyrkivat saamaan sijoittajilleen mahdollisimman
suuren voitto-osuuden. Kasvurahastoissa tavoitteena on sijoitusrahasto-osuuksien arvo-
jen kasvattaminen. Sijoittajien voitto-osuus siirtyy suoraan rahastoon kasvamaan lisaa
tuottoa. Sijoittajan tuotto realisoituu verotettavaksi tuloksi vasta hdnen lunastaessaan ra-
hasto-osuutensa. Sijoitusrahastot ovat likvideja yleensa paivittéain. Joissakin erikoissijoi-
tusrahastoissa lunastukset voivat olla mahdollisia vain tiettyina ajankohtina. Sijoitusrahas-
tosta vahennetaan kulut, jotka vaihtelevat rahastoittain. Rahaston kuluihin voi tutustua
rahastoesitteissa. (Kontkanen 2009, 120-122.)
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Metsarahastot ovat vaivaton tapa sijoittaa metsaan rahastoyhtididen kautta. Ammattilaiset
hoitavat sijoittajien puolesta metsien ostot, myynnit ja hoidon. Metsarahaston mainoste-
taan olevan vakaa ja helppo sijoitustapa. Suomalaiset ovatkin kiinnostuneet vakaata tuot-
toa tarjoavasta metsarahastosta, ja kiinnostus naihin rahastoihin kasvaa. Metsarahastot
ovat ajankohtaisia nyt matalan korkotason, metsélain uudistumisen ja metsaalojen pa-

remman saatavuuden vuoksi.

Kuten opinnaytetydssa jo mainittiin, metsasijoittajan voi olla vaikea l6ytaa sopivaa metsa-
palstaa. Liséksi erityisesti Etela-Suomessa pienien metsépalstojen hinnat voivat nousta
hyvinkin korkeiksi, jolloin sijoittajalle ei valttamatté jaa juurikaan tuottoa. Metsarahastot
ovatkin vaihtoehtoisia sijoitusmuotoja metsasijoittajalle, joka ei I6yda markkinoilta sopivaa
metsdpalstaa suoraan metsasijoittamiseen. Metsarahastojen omistaessa suuria metsa-
palstoja, kustannukset eivat ole niin suuria. Liséksi puuta voidaan myyda suuria maaria
kerralla, joten puulle saadaan parempi tuotto. Sijoittajat paasevat nain hydtymaan suuren

metséapalstan eduista. (Mustonen 2015.)

Matti Karkkainen kyseenalaistaa suurmetsapalstan parempaa nettotuloa pienempiin met-
sapalstoihin verrattuna. Hanen mukaansa tyypillisen 50-100 hehtaarin metsénomistajalla
ei ole huonompia etuja muutaman sadan hehtaarin metsdnomistajaan verrattuna, ja netto-
tulos hehtaaria kohti on aikalailla sama. Sen sijaan metsdnomistaja voi vaikuttaa tilansa
nettotulokseen. Karkkainen arvioi, ettéd kasvottomia metsanomistajia, kuten kuntia ja seu-
rakuntia, laskutetaan reilummin yksityiseen metsénomistajaan verrattuna, joten niiden
kulut ovat yksityismetsanomistajaa suuremmat. Han kannustaakin sijoittajia olemaan hy-

vin kriittisid metsarahastoja kohtaan.

Kéarkkainen kuvailee parhaan nettotulon hehtaaria kohti saavaa metsanomistajaa. Han on
keski-ikainen yrittgja, joka omistaa 50-100 hehtaaria metsda laheltd omaa kotiaan. Han
omistaa metsatdiden tekoon tarvittavia laitteita ja osaa itse tehdd metsatoita. Metsanomis-
taja huomaa metsatuhot ja myrskyn aiheuttamat puiden kaadot hyvissa ajoin, ja voi myy-
da kaatuneet puut heti eteenpdin seka torjua suuremmat metsatuhot. Metséatila on lahella
metsanomistajan kotia, joten se on valvottu ja luvattomilta metsankaytadilta valtytaan.
Kéarkkainen uskoo, etté sijoittajien omistama metsatila ei voi tuottaa esimerkissa olevaa
mets&nomistajan tilaa paremmin. Sijoittajien omistamassa suurmetsatilassa kustannukset

ovat suuremmat ja tuotto pienempi.

Liséksi Karkkéainen pohtii, ettéd suurmetsanomistus voi koostua lukuisista pienemmista,

esimerkiksi 50—-100 hehtaarin, metsatiloista, jolloin kilpailuetua ei synny suuren metsatilan
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tuomien etujen perusteella. Useiden pienempien tilojen omistus tuo lisdkustannuksia toi-
mihenkil6ille, esimerkiksi matkakustannuksia. Karkkaisen mielesta suurmetsanomistus ei
tuota merkittavia talousetuja. Han pohtiikin, miten metsarahastoille riittaa sijoittajia. (Kark-
kainen 2014.)

Yksi metsiin sijoittavista rahastoista on Osuuspankin OP-Metsanomistaja — rahasto. Se on
suunnattu piensijoittajille ja sijoittaa pddasiassa suomalaisiin metsiin. Rahastoon paasee
mukaan pienemmallakin summalla, silla minimimerkintd ensimmaisella kerralla on 10 000
euroa. Rahasto on auki jatkuvasti puolivuosittain. Ensimmaisen merkinnan jélkeen sijoi-
tuksien kokoa ei ole rajoitettu. Sijoittaja voi halutessaan hajauttaa salkkuaan sijoittamalla
osan varoistaan metsarahastoon. Metséasijoittaja voi sijoittaa kaikki varansa ainoastaan
metsarahastoon. Minimimerkintaa valitessa on huomioitu keskimaaraisen puukaupan ko-
ko, joka on 15 000 euroa. Metsanomistaja voi halutessaan sijoittaa puukaupasta saaman-
sa tulot takaisin metsdan metsarahaston kautta. OP-Metsdnomistaja-rahastossa merkin-
tapalkkio on 4 % ja tuotto-odotus hallinnointipalkkion (1.5 %) jalkeen 4 %. Lunastuspalkkio
alle kolmen vuoden sijoituksissa on 5 %, 3-6 vuoden sijoituksissa 3 % ja yli kuuden vuo-

den sijoituksissa 1 %. (Mustonen 2015.)

Asuntosijoittamisen aloittaminen vaatii myds paljon pddomaa, kuten metsasijoittaminen-
kin. Myds asuntosijoittajaksi haluaville on tarjolla asuntoihin sijoittavia rahastoja, joihin
paasee pienemmallékin summalla. Yleensa pienin sijoitettava summa on tuhat euroa, ja
sijoitusaika vahintdan seitseman vuotta. Asuntorahastojen tuotto riippuu asuntojen hin-

noista seké korkojen ja vuokrien tasosta. (Myllyoja & Kullas 2010, 204.)

3.4 Muita omaisuusluokkia

Metsasijoittamista voidaan verrata muihin eri omaisuusluokkiin. Vertasin aikaisemmin
metsasijoittamista asuntosijoittamiseen. Kéyn tassa kappaleessa lyhyesti [api sijoittamista

osakkeisiin, korkopapereihin seka raaka-aineisiin.

Osakkeisiin voi sijoittaa suoraan tai rahastojen kautta, jolloin rahastoyhtiot tekevat sijoi-
tuspaatokset sijoittajien puolesta. Suorassa osakesijoittamisessa sijoittaja ostaa osakkeita
porssista. Pitkalla aikavalilla, eli yli kymmenen vuoden sijoituksella, pyritdan hyvaan tuot-
toon. My6s osakkeiden tappioriski pienenee huomattavasti pidemmilla sijoituksilla. (Mylly-
oja & Kullas 2010, 133-135.) Sijoittajilla voi olla eri tarkoituksia ostaessaan osakkeita
porssistd. Jotkut ostavat osakkeita hinnalla, joka on heid&n mielesté aliarvostettu yhtién
taloudelliseen tilanteeseen nahden. He sijoittavat yhtioon pitkalla aikavalilla toivoen osak-

keiden arvonnousua. Toiset ostavat osakkeen yhtion markkinahinnan ollessa heidan mie-
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lestéaan jostakin syystéa lyhyen aikaa matala. Jotkut ostavat osakkeita, ja myyvét ne vaikka
samana paivana, mikali osakkeiden arvo on vahankin noussut. Osa sijoittajista taas kes-
kittyy enemman mahdollisiin osinkotuottoihin ja pyrkii sijoittamaan korkeita osinkotuottoja
tarjoaviin yhtidihin. (Myllyoja & Kullas 2010, 170-171.) Kasvuyritykset kayttavat voittonsa
tuleviin investointeihin ja pyrkivat yrityksen arvonnousuun. Sen sijaan arvo-osakkeiden
omistajat saavat yleensé parempaa osinkoa vakailta yrityksiltd. (Myllyoja & Kullas 2010,
136-137.)

Mikali sijoittaja haluaa ostaa osakkeita, hanen tulee aukaista arvo-osuustili esimerkiksi
omassa pankissaan. Arvo-osuustili tarvitaan seka suoriin osakesijoituksiin etta osakera-
hastoihin. Sijoittajan ostaessa itse osakkeita, h&nen tulee antaa ostomaarays, eli merkita,
kuinka paljon osakkeita haluaa ostaa, paljonko han on valmis niistd maksamaan ja mihin
saakka ostomaarays on voimassa. Mikali ostomaarayksen voimassaoloaikana ostomaa-
rayksen hinta ja osakkeen hinta ovat lahella toisiaan, kauppa syntyy hyvinkin nopeasti.
Arvo-osuustililta voi seurata muun muassa tuottokayraa ja tehtyja kauppoja. Liséksi arvo-
osuustilitd ndkee veroilmoitukseen tarvittavat tiedot. (Myllyoja & Kullas 2010, 137-139.)
Osakkeista saatavaa myyntivoittoa verotetaan padomatulona. Myyntitappiot saa jossakin

tapauksessa vahentaa verotuksessa. (Myllyoja & Kullas 2010, 183.)

Metsasijoittamiseen verrattuna osakesijoittaminenkin tuottaa pitkalla aikavalilla eniten.
Kun sijoittaa suoraan osakkeisiin tai metsaan, tietaa tarkalleen, mité itse omistaa. Suora
osakesijoittaja omistaa palan yritysta, ja metsasijoittaja metséa. Erityisesti arvo-
osakkeiden omistajilla osakkeiden tuotto tulee sdanndéllisin valiajoin osingoista sekd myyn-
tihetkelld osakkeiden myynnistd. Mytds metsasijoittajalla tuotto koostuu puukaupoista seka
metsan lopullisesta myynnista. Sek& osakesijoittaminen etta metsasijoittaminen vaativat
pitkaaikaista sitoutumista seka aktiivisuutta, mikali pyritdan hyviin tuottoihin. (Myllyoja &
Kullas 2010, 139.) Riskeja otettaessa mahdollisuus suurempiin tuottoihin kuitenkin para-
nee. Osakesijoittaminen on historiallisesti tuottoisin sijoitustapa, mutta se on myos hyvin
riskialtista. (Myllyoja & Kullas 2010, 114-115.)

Korkosijoittajalla on myds valittavanaan suorat korkopaperit, kuten valtion tai pankin tar-
joamat joukkovelkakirjalainat, tai korkorahastot, jotka sijoittavat moniin eri korkopaperei-
hin. Sijoittajan sijoittaessa rahaa esimerkiksi valtion joukkovelkakirjalainaan, han lainaa
rahaa valtiolle, ja saa siitd pienta korkoa. Korkosijoitusten korko on pieni, silla niissé on
hyvin pieni riski menettaa sijoitettu omaisuus. Suoria joukkovelkakirjasijoituksia voi tehda
esimerkiksi pankeissa. Pankit tarjoavat sijoittajilleen myos erilaisia korkorahastoja. Niihin
Vvoi sijoittaa pienemmallakin summalla, ja rahastojen osuudet on helppo muuttaa rahaksi.

Lyhyen koron rahastot sijoittavat alle vuoden mittaisiin, ja pitkan koron rahastot yli vuoden
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mittaisiin joukkovelkakirjoihin. Korkosijoitusten tuotto on pieni. Rahastoissa tuotosta va-
hennetaan viela rahaston kulut. Korkosijoittamisessa riski on pienempi, joten ne sopivat
hyvin esimerkiksi osakesijoittajalle riskin hajautukseen. (Myllyoja & Kullas 2010, 140—
146.) Korkosijoittamiseen kuuluvat myos saastotilit ja maaraaikaistalletukset (United Ban-
kers). Metsasijoittaminen on korkosijoitusten tavoin vakaa sijoituskohde (Mustonen 2015).
Toisin kuin metsasijoittaminen, korkosijoitukset sopivat myés lyhyen tahtaimen sijoitus-
kohteeksi. Esimerkiksi talletukset ja lyhyen koron rahastot sopivat hyvin lyhytaikaiseen
saéstamiseen. (United Bankers.)

Raaka-aineisiin, kuten 6ljyyn tai metalleihin, sijoittaminen vaatii enemman osaamista, silla
kauppaa kaydaan johdannaissopimuksilla. Yleensa raaka-aineporssissa kauppaa kay-
daan futuureilla, mutta myos osto- ja myyntioptioilla. Markkinoilla on tarjolla myds raaka-
ainerahastoja, joista suurin osa on sijoittajille suunnattuja erikoissijoitusrahastoja. (Juuti-
lainen 2015.) Esimerkiksi Osuuspankilla on tarjolla Op-Raaka-aine A — rahasto, jossa sal-
kunhoitaja sijoittaa rahastosijoittajien varoja paaosin hyédykejohdannaisten avulla ener-

giatuotteisiin, teollisiin metalleihin, jalometalleihin sek& maataloustuotteisiin (OP 2016).
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4 Metsasta saatava tuotto

Kuten tassa opinnaytetydssa jo mainittiin, metsasijoittamisessa tuottoa joutuu odottamaan
pidemman aikaa. Etela- ja Pohjois-Suomessa on erilaiset suositukset metsan uudistamis-
ajankohdasta. Metsé suositellaan uudistettavaksi, kun puuston keskilapimitta on tietyn
paksuinen tai puusto on tietyn ikdinen. Kayn lapi puuston iat, joiden perusteella metsa
suositellaan uudistettavaksi. Nain metsasijoittaja saa kasityksen siitd, kuinka kauan met-
saa kasvatetaan, ennen kuin tuotto uudistushakkuusta saadaan. lat ovat suosituksia. Uu-
distus kannattaa tehda silloin, kun uudistaminen on kannattavampaa kuin metsien kasvat-

taminen.

Etelda-Suomessa mannyn annetaan kasvaa tuoreella kankaalla 80-90 vuotta, kuivahkolla
kankaalla 90—100 vuotta ja kuivalla kankaalla 110-120 vuotta. Kuusen suositellaan kas-
vavan lehtomaisella kankaalla 80—90 vuotta ja tuoreella kankaalla 90-100 vuotta. Rau-
duskoivun kasvusuositukset ovat lehtomaisella kankaalla 60—70 vuotta ja tuoreella kan-
kaalla 70—80 vuotta. Hieskoivun suositellaan kasvavan seka lehtomaisella etta tuoreella
kankaalla 60—70 vuotta.

Pohjois-Suomessa metsanomistaja joutuu odottelemaan tuottoja pidemman aikaa. Man-
nyn kasvusuositukset ovat tuoreella kankaalla 100—-140 vuotta, kuivahkolla kankaalla
110-150 vuotta ja kuivalla kankaalla 130-160 vuotta. Kuusen suositellaan kasvavan seka
lehtomaisella etta tuoreella kankaalla 100-130 vuotta. Seka rauduskoivun etté hieskoivun
kasvusuositukset ovat 60—70 vuotta lehtomaisella ja tuoreella kankaalla. (Karki & Kivinie-
mi 2000, 78-79.)

41 Tuoton muodostuminen

Metsapalstan hinta muodostuu maapohjasta sek& puustosta. Suurin osa metsan arvosta
on puissa. (Kokko 2014.) Yleinen markkinatilanne seka puuston laatu ja runkojen koko
vaikuttavat puusta maksettavaan hintaan. Kun leimikko on mahdollisimman suuri ja kor-
juukelpoinen, leimikolla on enemman halukkaita ostajia, jolloin siitd myds maksetaan
enemman. (Huuskonen ym. 2014, 33) Leimikolla tarkoitetaan hakattavaksi suunniteltua
metsikktkuviota eli hakkuualuetta (Suomen metsayhdistys). Kantohinnat vaihtelevat pal-
jon. Eri teollisuuslaitokset voivat maksaa hieman eri hintaa puustosta, mutta talouden
suhdanteiden vaikutus kantohintoihin on kuitenkin voimakkaampi. (Huuskonen ym. 2014,
38) Lisaksi puuston kokonaismaara, hakkuutapa ja maasto vaikuttavat kantohintoihin.
Elokuussa 2016 manty- ja kuusitukista maksettiin 43-58 euroa, keskim&arin 53-55 euroa,

kuutiolta. Koivutukista maksettiin 35—-45 euroa, keskimaarin 41 euroa, kuutiolta. Manty- ja
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koivukuidusta maksettiin keskiméaarin 15 euroa kuutiolta ja kuusikuidusta 17 euroa kuutiol-

ta. Kuitupuusta maksettiin 10—19 euroa kuutiolta. (Metsateollisuus 2016.)

Asuntosijoittamisessa kokonaistuotto muodostuu bruttovuokratuotosta sek& asunnon ar-
vonnoususta. Mit& suurempi on asunnon arvo, sitd pienempi on bruttovuokratuotto. Pitk&l-
l& aikavalilla arvonnousu on tarkeé tekija. Arvonnousuun vaikuttavat talouden suhdanne-
tekijat seka kaupungin kehitys, kuten vaestonkasvu ja koulutus. (Suomen vuokranantajat
2016.)

4.2 Arvonmaéaritys

Metsaalan koulutuksen saanut henkild, esimerkiksi metsdkeskuksen tai metsanhoitoyhdis-
tyksen edustaja, voi tehda metsan arvonmaarityksen. Arvonmaarityksella saadaan selvil-
le, kuinka monta kuutiota tiettya puuta on tietylla alueella. Lisdksi selvitetaan, milloin puus-
to on realisoitavissa. Metsépalstan arvo nousee, jos metsaa on hoidettu hyvin, siella on
hyva ojitus ja tiet. Liséksi hyva sijainti ja sahan laheisyys nostavat metsépalstan arvoa.
Ostajia voivat myds kiinnostaa kauniit metsapalstat, kuten lampi, vaikka se olisi taloudelli-
sesti vain haitaksi. Etela-Suomessa metsépalstojen hinnat ovat korkeampia pohjoiseen
verrattuna. Asutuksen laheisyys, puun nopeampi kasvaminen seka kiinnostuksen lisaan-
tyminen metsasijoittamiseen ovat nostaneet metsapalstojen hintoja eteldssa. Lapissa va-
hainen asutus ja puuston hitaampi kasvu taas laskevat metsapalstojen hintoja seka met-
sakauppaa. (Kokko 2014.)

Arvonmaaritys voidaan tehda joko summa-arvomenetelméaa tai tuottoarvomenetelmaa
kayttden. Summa-arvomenetelma on ndista yleisempi arvonmaéritystapa. Summa-
arvomenetelméassa maapohjan ja taimikoiden arvo, puuston hakkuuarvo sek& mahdollinen
odotusarvo lasketaan yhteen. Maapohjan ja taimikoiden arvo sekd odotusarvokertoimet
nahdaan aluekohtaisista taulukoista. Hakkuuarvo lasketaan alueen puutavaran keskihinto-
jen perusteella. (Metsdkeskus 2014b.) Odotusarvolla tarkoitetaan metsétilalla mahdolli-
sesti olevan nuoren puuston tulevaisuudessa saatavien tulojen diskonttausta nykyarvoon.
(Linna 2012, 63). Tuottoarvomenetelmassa arvioidaan samalla kertaa koko maapohja ja
siihen kuuluva omaisuus. Arvo maaritetdan metsasta odotettujen tulojen perusteella. Odo-

tetut tulot diskontataan nykyarvomenetelmalla nykyarvoksi. (Maanmittauslaitos 2009, 24.)

4.3 Laatupuun kasvatus

Puun laatu tarkoittaa puuaineen ominaisuuksien ja rungon rakenteen soveltuvuutta eri
tuotteisiin. Mekaanisessa puunjalostuksessa tarkeimpié laatuun vaikuttavia tekijoita ovat

muun muassa oksien ominaisuudet, lujuusominaisuudet, tiheys sekéa rungon koko ja muo-
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to. Massa- ja paperiteollisuudelle tarkeimpia puuaineen ominaisuuksia ovat tiheys, tuo-
reus seka kuitujen ominaisuudet. Kun puuaineen tiheys kasvaa, sahatavaran lujuusomi-
naisuudet paranevat ja sellun saanti lisdantyy. Oksaisuus on seka sahatavaraksi etta va-
neri- ja levyteollisuuteen menevan puuaineen tarkein laatuun vaikuttava tekija. Paksut
oksat seka heikentavat puuaineen lujuutta ettd hankaloittavat puun kasittelya. Seké puu-
aineen tiheys ettd oksaisuus vaihtelevat paljon yksittéaisten puiden, puulajien ja metsikoi-

den valilla.

Puustosta saatava tuotto riippuu paljon myytavan puuston laadusta. Puuston laatuun voi
vaikuttaa metsankasvatuksen eri vaiheissa. Siksi se tulisi ottaa huomioon seka metséan-
kasvatusohjelman suunnittelussa etta eri toimenpiteiden toteutuksissa. Metsikon tuottoon
vaikuttaa laadun lisdksi puuaineksen maard. Puun kasvunopeus vaikuttaa puun laatuun.
Mikali panostetaan puun laatuun, se kasvaa yleensa hitaampaa. Metsikon tiheys, puuston

rakenne, kasvupaikan viljavuus seka puiden perima vaikuttavat puuston ominaisuuksiin.

Metsdnomistajan mietittdvana on, miten saada metsastaan paras mahdollinen tulos. Tu-
lee miettia seka kysyntaa, etta laadun paranemiseen panostamista ja tulosta. Hyva- ja

huonolaatuisen tukin hintaero on ratkaisevassa asemassa puuston laadun paranemisen
miettimisessa. Puun laatu riippuu paljon kasvupaikasta, joten metsankasvatuksen tavoit-

teet ja puulajin valinta kannattaa miettia kasvupaikan mukaan.

Kasvupaikan lisaksi laatupuiden kasvatuksessa tulee huomioida metsikon tiheys. Tiheas-
sa metsassa puiden oksat kasvavat hitaammin ja kuolevat nopeammin. Etenkin metsan-
kasvun alkuvaiheessa taimikoita kannattaa kasvattaa tihedssa. Istutustineyden lisédminen
on kallista, joten taloudellisesti parempi vaihtoehto tihedén kasvuun on luontaisesti synty-
nyt lehtipuusto. Lehtipuusto toimii istutusméantyjen oksikkuuden vahentgjana yhta hyvin

kuin viljelytiheyden lisdaminen.

Metsien lannoittamista metséankasvun alkuvaiheessa ei suositella, silla lannoite nopeuttaa
puuston kasvua ja samalla heikentaa puun tiheytta ja laatua. Lannoitukset tehdéén yleen-
sa latvuston sulkeuduttua kiertoajan loppupuolella. Metsan kiertoajan pituus on liiketalou-
dellinen ratkaisu. Hyvalaatuinen puusto voidaan kasvattaa jareammaksi kuin huonolaatui-
nen puusto. Kiertoaikaa voidaan pidentda, mikali puusto on tervetta, eikd sen kasvu ole
taantunut. (Huuskonen ym. 2014, 189-194.)
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5 Empiirinen tutkimus

Taman kappaleen alussa esitellaén empiirista tutkimusta yleisesti. Alkuosassa kasitellaan
tutkimusprosessia. Taman jalkeen esitelladn kvalitatiivista tutkimusmenetelmaa, opinnay-
tetydn tavoitteita ja tutkimuksen toteuttamista. Kappaleen loppuosassa kaydaan lapi tut-

kimustulokset.

5.1 Tutkimusprosessi

Tutkimusprosessi voidaan jakaa viiteen vaiheeseen, joita alla oleva kuva havainnollistaa
(kuva 3). Ensimmaéisena valitaan tutkimuksen aihe. Aiheen valinnassa tulee ottaa huomi-
00N Muun muassa se, etta siita on saatavissa tarpeeksi tietoa ja se kiinnostaa tutkimuk-
sen tekijaa. Aiheen rajaaminen on téarkeaa. Usein tehtavananto, kuten tutkielman pituus,
vaikuttaa aiheen laajuuteen. Aiheen tulisi olla tarpeeksi suppea, jotta aiheeseen pystyy
perehtymaan syvallisesti. Toisena vaiheena on tiedonhaku. Tiedonhaussa tulee muistaa
lahteiden luotettavuus seka lahdemerkinnéat. Kolmantena on tutkimuskirjallisuuteen pereh-
tyminen kriittisesti. Turhaa aineistoa voi karsia ja hyddyllista ja sopivaa aineistoa kerata
lisda. Neljantena tutkimusprosessin vaiheena on aineiston jarjestaminen ja analysointi

seka viimeisena tutkielman kirjoittaminen.

1. Aiheen valinta

i

2. Tiedon kerddminen

i

3. Materiaalin arviointi

&

4. Aineiston jarjestdminen

&

5. Tutkielman kirjoittaminen

Kuva 3. Tutkimusprosessi (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2007.)

Tutkimusprosessi voidaan kuvata myds tutkimussuunnitelman kautta. Tall6in aiheen maa-
rittdmisen ja teoriaan tutustumisen jalkeen tehdaan tutkimussuunnitelma. Tutkimussuunni-
telmassa maaritellaén tutkimuskysymykset, tutkimusmenetelma, aineiston keruu suunni-
telmat seka aikataulu. Tamén jalkeen tutkimus toteutetaan ja raportoidaan tutkimussuun-

nitelman mukaisesti. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2007. 63—-104.)
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5.2 Tutkimusmenetelma

Taman opinnaytetyon tutkimusmenetelmana on kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus.
Kvalitatiivisessa tutkimuksessa aihetta pyritadan tutkimaan mahdollisimman kokonaisval-
taisesti. Useimmiten kvalitatiiviseen tutkimukseen liittyy haastatteluja. Haastateltavat vali-
taan tarkoituksenmukaisesti. Haastattelun tarkoituksena on saada mahdollisimman luotet-
tavaa ja patevaa tietoa. Haastatteluiden etuna on, etta aineiston keruu on joustavaa ja
aineiston tulkinta on helpompaa esimerkiksi kyselyihin verrattuna. Lisaksi haastateltavat
on helppo tavoittaa jalkikateen, jos aineistoa halutaan taydentaa. Haastattelut voidaan
lajitella strukturoituun haastatteluun, teemahaastatteluun ja avoimeen haastatteluun.
Strukturoitu haastattelu, jota kutsutaan myos lomakehaastatteluksi, tapahtuu lomaketta
apuna kayttaen. Lomakkeeseen on kirjattu kysymykset ja vditteet valmiiksi, joiden mukaan
haastattelutilanteessa edetdan. Teemahaastattelussa haastattelun aiheet ovat tiedossa,
mutta kysymyksia ei ole tarkkaan muotoiltu ja jarjestetty etukateen. Avoin haastattelu on
kuin keskustelua, haastattelija selvittelee haastateltavan ajatuksia ja mielipiteita keskuste-
lun edetessa. Aihe saattaa muuttua keskustelun aikana. Haastattelu voidaan toteuttaa
joko yksilé-, pari- tai rynméhaastatteluna. Naista yksilohaastattelut ovat yleisimpia. (Hirs-
jarviym. 2014. 199-207.)

5.3 Tavoite ja tutkimuksen toteuttaminen

Taman tyon tavoitteena on perehtya metsasijoittamiseen syvallisesti. Tutkimuksessa pyri-
taan selvittdmaan, miksi metsda pidetaan pitkan tahtdimen sijoituskohteena, seka metsan
sijainnin vaikutusta metsan kasvuun ja tuottoon. Tavoitteena on perehtyd metséan kasvu-
nopeuden eroihin eri puolilla Suomea. Lisaksi tutkitaan metséstéa saatavaa tuottoa eri puo-
lilla Suomea ottaen huomioon puiden kasvun, laadun ja metsdmaan hinnan. Tutkimuk-
sessa kaydaan lapi myts metsarahaston, yhteisomistuksen ja suoran metsaomistuksen

eroja seka riskeja.

Paatin toteuttaa tutkimuksen haastatteluiden avulla, jotta saisin tutkimuskysymyksiini
mahdollisimman luotettavan ja syvallisen vastauksen. Tassa opinnaytetytssa haastattelut
toteutettiin yksilohaastatteluna. Haastattelu oli strukturoidun ja teemahaastattelun vali-
muoto. Haastattelukysymykset oli laadittu valmiiksi ja |&hetetty haastateltavalle etukateen.
Haastattelussa tuli kuitenkin uusia asioita esille, joista keskustelimme, vaikka niita ei ollut

kysymyslistalle kirjoitettukaan.

Kavin haastattelemassa United Bankersin salkunhoitajaa Mikael Beckid Helsingisséd mar-

raskuussa 2016. Lisaksi haastattelin United Bankersin salkunhoitajaa Kari Kangasta sah-
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kopostitse helmikuussa 2017. Tutkimustulokset on saatu paaosin edellisten haastattelujen
pohjalta. Naiden lisaksi olen tutkinut Luonnonvarakeskuksen metséatilastoja seka limatie-

teenlaitoksen ilmastokarttoja.

5.4 Tutkimustulokset

Metsé&sijoittaja voi sijoittaa varojaan ostamalla itse metsaa, metsérahasto-osuuksia tai
yhteismetsdosuuksia. Beckin haastattelusta selvisi, etté sijoituksen kohde riippuu sijoitta-
jan osaamisesta seka taloudellisesta tilanteesta. Metséasijoittaja, joka omistaa metséa ja
osaa itse hoitaa sitd ammattimaisesti, voi saada sijoituksestaan hyvan tuoton. Suora met-
sasijoittaminen sopii erityisesti metsasta ja metsasijoittamisesta kiinnostuneelle, jolla on
laittaa metsaan puoli miljoonaa euroa. Mikali metsasijoittaja on ammattilainen, voi véhem-
pikin kuin puoli miljoonaa euroa riittaa, jotta metsasijoittaminen on mielekasta. Suora met-
sanomistaja, joka osaa itse hoitaa metsaansa, voi paasta parhaaseen tuottoon ja pienim-
piin kuluihin metsasijoittamisessa verrattuna yhteisomistukseen tai metsarahastoihin.
Metsanostossa kannattaa kayttaa ammattilaista apuna, jotta valtytaan suuremmilta riskeil-
ta. Metsapalstan ostoon liittyy riskeja. Pitaisi tietdd, onko metsasta pyydettava hintataso
oikea, minkalaista tuottoa metsasta on saatavissa tulevaisuudessa ja l6ytyvatko ilmoitetut
puut todellisuudessa metsasta. Kangas kertoo suomalaisen metsékiinteistén olevan kes-
kim&arin pieni, noin 31 hehtaaria. Han korostaa Beckin tavoin sita, ettd suoran metsasijoit-
tajan tarvitsee sijoittaa metsaan paljon pddomaa, mikali haluaa saada sielta tasaista kas-

savirtaa.

Beck kertoo suoran metsasijoittamisen olevan pitkalti metsanhoitoa ja hakkuutuloja. Am-
mattilainen tietda, mista, milloin ja miten metséé kannattaa hakata, miten metsanhoitotyot
kannattaa tehd&, kuinka paljon t6itd kannattaa tehda ja kuinka paljon rahaa metsaan kan-
nattaa laittaa. Mikali metsasijoittaja on itse ammattilainen, h&dnen omalle ty6lleen on las-
kettava arvo. Mikali metsasijoittaja ei ole itse ammattilainen, metsanhoito kannattaa ul-
koistaa. Yleensa ammattilaisten ty6t on jarkevasti hinnoiteltu. Asuntosijoittamisessakin
kiinteistéhuoltoyhtid tai talonmies on ulkoistettu huolehtimaan tietyista tehtavista. Kaikessa
sijoittamisessa on todella tarkead, ettd mikali toinen ihminen tekee paatokset sijoittajan

puolesta, kannattaa varmistaa, etta paatoksentekija on ammattilainen.

Mikali sijoittajalla ei ole varaa ostaa montaa hehtaaria metséé, suora metsasijoittaminen ei
ole valttamatta paras sijoitusmuoto, silla metsatilan koko vaikuttaa puukauppoihin. Pienen
metséatilan hakkuille voi olla vaikea |0ytd& ostajia. Suurempi, esimerkiksi 100 hehtaarin
metsétila, tuo jo skaalaetuja. Sen kokoisesta metsétilasta saa hyvan leimikon. Isosta,
esimerkiksi 500 hehtaarin metséatilasta puukauppoja voi tehda vuosittain, jolloin tulot ovat

tasaisemmat ja puukaupan koko vahintddn 1000 m3. Kun metsanomistajalla on tarjolla
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isompi leimikko myytavaksi, puustolle saa yleensa enemman tarjouksia ja paremman hin-
nan. Ison metsatilan omistajat voivat myds myyda kuitupuuta tai tukkipuuta markkinatilan-
teen mukaan. Asuntosijoittamisessa monen asunnon omistaminen ei tuo samalla tavalla
skaalaetuja sijoittajalle. Kangas on Beckin kanssa samaa mielta ison metsapalstan eduis-
ta. Isompi leimikko on helpompi saada myytya. Liséksi siitd saa yleensa paremman hin-

nan.

Beckin mukaan yhteismetsassa tuotto on lahtokohtaisesti parempaa ja tasaista, eika siina
ole samanlaisia kuluja kuin suorassa metsasijoittamisessa tai rahastosijoittamisessa. Yh-
teismetsan omistajalla on ammattilaiset hoitamassa metsié, ja h&n hyotyy yhteismetsan
isosta kokonaisuudesta. Yhteismetsia ei ole kuitenkaan standardoitu, joten jokaisella yh-
teismetsalla on omat saanndt, eika metsanomistaja voi juurikaan vaikuttaa hoitokunnan
paatdksiin. Tasa-arvoinen kohtelu yhteismetsissa on hieman haastavaa. Yhteismetsissa
on aika paljon eroja esimerkiksi siind, milla hinnalla metsatila liitetddn yhteismetsaan, mi-
ten metsia hoidetaan ja miten paljon puuta hakataan. Yhteismetsan osakkaalla ei ole sa-
manlaista turvaa, kuin finanssivalvonnan tarkoin sdadeltyihin metsarahastoihin sijoittavilla.
Yhteismetsaan liittyvat suurimmat riskit ovat kassavirtariski ja hinnoitteluriski. Kassavirta-
riskilla tarkoitetaan sita, etta sijoittajan kassavirta voi vaihdella, eika sitd ole taattu. Hin-
noitteluriskilla tarkoitetaan sita, miten yhteisomistusmetsassa metsapalstat hinnoitellaan.
Yhteisomistusmetsan hinnoittelut eivat valttamatta vastaa todellisia markkinahintoja, silla
he paattavat metsapalstojen hinnat itse. Kun sijoittaja haluaa luopua omistamastaan met-
sapalstasta, taytyy I0ytaa ostaja, jolle yhteismetsan paattdma metsépalstan hinta sopii.
Yhteismetsan riskeja voi minimoida. Yhteismetsien saannét kannattaa tarkistaa, ettd met-
sat on ammattimaisesti hoidettuja. Kannattaa myos varmistaa, etta hoitokunta on hyva ja
pateva. Hoitokunta hankkii metsatiloja ja huolehtii niiden hoidoista ja hakkuista, joten hoi-

tokunta vaikuttaa metsista saatavaan tuottoon.

Metséarahastot ovat Beckin mielesta vaivattomin ja selkein metsasijoitustapa. Rahastosi-
joittaminen sopii erityisesti sijoittamisesta kiinnostuneelle, jolla ei ole metsédalan osaamis-
ta. Rahastot ovat sdadeltyja, joten rahastosijoittaja tietdd, miten rahaston arvo méaaritel-
l&an, miten rahastoon sijoitetaan ja miten sijoitukset realisoidaan. Rahastosijoittamisessa
kulut ovat kuitenkin korkeampia. Lisaksi lunastuspalkkiot voivat olla korkeat, jos sijoituk-
sesta haluaa luopua pian. Rahastosijoittaja voi myos joutua odottamaan kauan aikaa,
ennen kuin paasee lunastamaan osuutensa metsarahastosta. Riskeja rahastosijoittami-
sessa on se, ettd rahasto ostaa metsétiloja liian kalliilla, jolloin tuotto ja& matalaksi. Tuotto
voi laskea my0s siind tapauksessa, ettd metséatilojen hinnat laskevat tai puun kysynta
heikkenee. Yleensa metséatilojen hintojen vaihtelut ovat pienet, ja tuloja tulee joka vuosi,

vaikkakin sen maara vaihtelee. Hyva salkunhoitaja on tarkein riskinhallintaan vaikuttava
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tekija. Tuottoon vaikuttaa se, etta salkunhoitaja ostaa metséatilat jarkevalla summalla ja
hoitaa metsatyot jarkevasti ja ajallaan. Kannattaa tarkistaa, mitka ovat arvostusperiaat-
teet, jotta yhteismetsdosuuden tai rahasto-osuuden arvo heijastaa todellista hintatasoa
markkinoilla. Seké yhteismetsissa etté rahastojen valilla naissa voi olla hyvin paljon eroja.

Kuvassa 5 nakyy méntytukin hakkuut teollisuuden kayttoon vuodelta 2015. Manty kasvaa
lahes koko Suomessa. Eniten mantya hakattiin Kainuu-Pohjanmaa ja Lapin alueilta (2,9
miljoonaa kuutiometrid). Myos Etela-Suomen, Keski-Suomen, Savo-Karjalan ja Kymi-
Savon alueilta hakattiin paljon mantytukkia (1,5-2,2 miljoonaa kuutiometria kultakin hinta-
alueelta), seka jonkin verran myo6s Eteld-Pohjanmaan alueelta (1,0 miljoonaa kuutiomet-

ria). (Luonnonvarakeskus 2016c¢.)

Teollisuuspuun hakkuut hinta-alueittain 2015

Mantytukki

Keski-Suomi

Savo-Karjala

Kymi-Savo

Hinta-alue

Eteld-Pchjanmaa

Kainuu-Pohjanmaa ja Lappi

Ahvenanmaa

500 1000 1500 2000 2500
1000 m®

=

Kuva 4. Mantytukin hakkuut teollisuuden kayttéon hinta-alueittain 2015 (Luonnonvarakes-

kus 2016c¢.)

Beck toteaa mannyn perinteisen kasvatuksen ja istuttamisen olevan haasteellisia. Mikali
manty kasvaa nopeasti, sen laatu karsii. Nopeasti kasvavaan mantyyn tulee paljon peh-
me&a puuainesta seka paksuja oksia. Lisaksi liian ravinteikkaalla maapohjalla méanty voi
alkaa kasvaa vinoon. Luontainen uudistaminen ja erijaksoinen kasvatus parantavat man-
nyn laatua. Metsat Pohjois-Savon pohjoisosista ylospain sopivat hyvin mannyn kasvatuk-
seen. Myds etelaisemmassa Suomessa manty voi kasvaa laadukkaaksi, kunhan maapoh-
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ja ei ole liian ravinteikasta. Mannyn kasvunopeuteen ja laatuun vaikuttavat maapohjan
ravinteikkuuden lisaksi lampdsumma. Kuusen kasvattamisessa ei ole samanlaisia laatu-
haasteita, kuin mannylla. Kuusi kasvaa nopeasi ja sille on hyva kysynta. Koivua on tutkittu
vahemman, silla sen kysynta on pienempi mantyyn ja kuuseen verrattuna. Itd-Suomessa
koivu kasvaa ja tuottaa hyvin. Sekametsa voi myo6s olla hyvin tuottava. M&nnyn ja kuusen
juuret sijaitsevat eri kerroksessa, joten ne kayttavat ravinteita eri tavalla. Lisaksi manty on
varjopuu ja kuusi valopuu, joten metsassa, jossa on isompia mantyja ja pienempia kuusia,

molemmat puulajit saavat riittavasti valoa ja ravinteita.

liImatieteenlaitoksen sivuilla vuodenajat méaaritellaan termisesti lampétilojen mukaan. Ku-
vassa 6 on vertailtu vuodenaikoja Sodankylassa ja Turussa vuosina 1981-2010. Turussa
kevat ja kesa tulevat noin kuukauden aikaisemmin kuin Sodankylassa. Vastaavasti syksy
ja talvi tulevat noin kuukautta aikaisemmin Sodankyldaan kuin Turkuun. Lampétilat poik-

keavat toisistaan Suomen sisalla hyvinkin paljon. (Iimatieteenlaitos.)
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feminen kasvukausi terminen kasvukausi

Kuva 5. Termisten vuodenaikojen ajankohdat Sodankylassa ja Turussa 1981-2010 (llma-
tieteenlaitos.)

Verohallinto on tehnyt paatoksen metsén vuotuisesta tuotosta paikkakunnittain verotusta

varten. Verohallinnon mukaan metsan keskiméaarainen vuotuinen tuotto hehtaaria kohden
on pienin Pohjois-Suomessa seka saaristoalueella. Suurimmat tuotot on Kirjattu eteldisen
Suomen alueelle. Vuotuinen tuotto hehtaaria kohden on suurin Hollolassa (177.2€) ja pie-
nin Utsjoella (0,0€). (Vero 2016.)

limatieteenlaitoksen taulukko sek& Verohallinnon paatds metsan vuotuisesta tuotosta tu-
kevat Beckin ndkemysta puiden kasvusta. Hanen mukaan metsan kasvunopeuteen ja
laatuun vaikuttavat metsan sijainti ja maapohjan ravinteikkuus. Mikéli verrataan ravinneri-

kasta metsaa eteldssa ja vahan karumpaa metsaa pohjoisessa, niin kasvunopeus etelas-
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sa on noin kolminkertainen pohjoisen metsiin verrattuna. Rannikolla lohkareisen maape-
ran ja ilmaston vuoksi puunkasvu ei ole niin nopeaa. Nopeimmin kasvavat alueet ovat
Lappeenranta-Kouvola ja Hameenlinna-Lahti alueet. Myts Kankaan mukaan Vali-Suomi
on puuston suhteelliselle kasvulle parasta aluetta. Han kertoo puun kasvun hidastuvan,
kun siirrytd&n kohti pohjoista tai noustaan merenpinnasta korkeammalle. Puu kasvaa sita

lujemmaksi, mité hitaammin se kasvaa.

Alla olevassa kuvassa kuvataan teollisuuspuun hakkuut omistajaryhmittain (kuva 4). Suu-
rin osa teollisuuden kaytt6on hakatuista puista hakataan yksityismetsista ja loput metsa-
teollisuusyhtididen omista sekéa valtion metsista. Vuonna 2015 teollisuuden kayttéon ha-
kattiin 58,5 miljoonaa kuutiometria puuta eli 5 % enemman kuin vuonna 2014 (55,9 mil-
joonaa kuutiometrid). Vuoden 2015 hakkuumaara on tilastohistorian korkein. Etela-Savon,
Pohjois-Savon seké Keski-Suomen alueelta hakattiin suurimmat hakkuumaarat. (Luon-

nonvarakeskus 2016c.)

60 000 -

sogog — 0L L] ! |

40 000 . . !

30 000

20 000

10 000

1982 1935 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015

Vuosi
M| vksityismetsat [l Yhtididen ja valtion metsat

Hakkuut (1000 m?)

=

Kuva 6. Teollisuuspuun hakkuut omistajaryhmittéin 1982—2015 (Luonnonvarakeskus
2016c¢.)

Beckilta I10ytyy myds vastaus siihen, miksi metséasijoittamista pidetaan pitkéan tahtaimen
sijoituskohteena. Sopivan metsétilan I6ytdminen, metsien kasvu ja puuston hyédyntami-
nen ovat pitkia prosesseja. Keski-Suomessa puun kierto-aika on noin 70 vuotta, joten
vuodessa puut eivat ehdi paljoa kasvaa. Metsan osto- ja myyntikulut ovat melko korkeat,
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joten lyhyen tahtaimen metsasijoittajalla tuotot voivat menna osto- ja myyntikuluihin. Esi-
merkiksi varainsiirtovero talla hetkellda on 4 % kiinteiston kauppahinnasta ja myyntipalkkio
voi olla esimerkiksi 4 %. Mikali vuotuinen tuotto-odotus on 5 %, ei metsé&n ostaminen ly-
hyeksi ajaksi ole kannattavaa. Metsan lisaksi asuntosijoittamistakin pidetaan pitkan tah-
taimen sijoituskohteena, vaikka asuntosijoittamisessa verot ovatkin pienemmat ja markki-
nat likvidimmat. Myts Kangas toteaa metsan huonon likviditeetin olevan yhtena syyna
siihen, ettéd metsaa pidetaan pitkan téahtaimen sijoituskohteena.

Beckin mukaan metsan tuotto tulee puunkasvusta. Puunkasvu on metsasijoittajan tuotto.
Hakkuutuloja voidaan kutsua osinkotuloiksi. Puuston kasvaessa ja jareytyessa tuotto kas-
vaa, vaikka puita ei hakattaisikaan vield. Koska etelaisessa Suomessa puun kasvu on
huomattavasti nopeampaa pohjoisen metsiin verrattuna, ja puunkasvu on metsasijoittajan
tuotto, sijoittajat haluavat sijoittaa mieluummin eteldisen Suomen metsiin. Eteldisessa
Suomessa metsétilojen hinnat ovat korkeampia, ja metsatilat pienempia pohjoiseen ver-
rattuna. Keskimaarainen metsan hehtaarihinta Suomessa on noin 2500 euroa per hehtaa-
ri. Kainuussa metsan hinta on noin 1500 euroa per hehtaari ja eteldisemmassa Suomessa
noin 3500 euroa per hehtaari. Eteldisemmassa Suomessa puustoa on enemman hehtaa-

rilla, silld kasvu on nopeampaa.

Kuva 7 havainnollistaa yksityismetsien puuntuotannon reaalista sijoitustuottoa seka kan-
tohintojen muutosten vaikutusta tuottoon. Vuonna 2015 reaalinen sijoitustuotto oli ennak-
kotietojen mukaan 2,5 %. Sijoitustuotto oli 2,4 prosenttiyksikkdd alhaisempi verrattuna
edellisen viiden vuoden keskiarvoon. Puunmyyntitulot, puuston nettokasvun arvo seka
valtion tuet kasvattivat tuottoa. Sen sijaan tuottoa alensivat kantohintojen reaalihintojen
aleneminen ja puuntuotannon kustannukset. Kantohintojen reaalinen muutos oli vuonna
2015 negatiiviinen (-1,7 prosenttiyksikkda), kun edellisen viiden vuoden keskiarvo on posi-
tiivinen (0,7 prosenttiyksikkdd). (Luonnonvarakeskus 2016d.)
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Puuntuotannon reaalinen sijoitustuotto ja kantohintojen vuosimuutoksen vaikutus siihen
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Kuva 7. Puuntuotannon reaalinen sijoitustuotto ja kantohintojen muutos 1990-2014
(Luonnonvarakeskus 2016d.)

Beck toteaa metsdmaan tuoton olevan vakaata. Kokonaistuotto syntyy reaalituotosta ja
hintakehityksesta. Tuotto on talla hetkella ihan hyva, kun otetaan huomioon, etté korot
ovat todella matalalla. Asuntojen hinnat ovat nousseet, joten asuntojen vuokratuotot ovat
laskeneet, jos asuntosijoittaja ostaa talla hetkella sijoitusasunnon. Sekéd metsamaan etta
asuntojen osuus sijoitussalkussa voi olla merkittava. Hajauttaminen on kuitenkin aina jar-
kevaa. Metsamaan tuotto on ollut hyvin vakaata. Vuodesta 1995 lahtien metsatalouden
tuotto on ollut noin 3,9 % per vuosi. Metsdmaan hinnannousu on ollut noin inflaation mu-
kaista. Pitkalla aikavalilla metsamaan reaalituotto on siis ollut noin 3,9 % ja kokonaistuotto
lahes 7 %, mikali arvonnousu realisoidaan esimerkiksi metsatilan myynnilla. Metsa on
hyva sijoituskohde esimerkiksi elakepaiville tai jalkikasvulle. Yhteismetsan omistaja, ra-
hastosijoittaja tai ison metsapalstan omistaja saa tuloja metsistaan lahes joka vuosi. Myods
Kankaan mukaan metsan tuotto koostuu puunmyyntitulojen lisdksi metsékiinteisttjen ar-

vonnoususta. Hanen mukaan metsasta on odotettavissa noin 6 % kokonaistuottoa.

Beck kertoo metsdmaan hinnannousun olevan yleensa inflaatiotasoa. Reaalituottoon voi-
daan vaikuttaa, ja eri sijoittajat saavat eri tuottoja metsistaan. Talla hetkella sijoittajan,
joka hoitaa metsdnsa ammattimaisesti, reaalituotto metséstéa on noin 4-5 %. Tuotto jaa

pienemmaksi, mikéli metsaa ei hoideta ammattimaisesti tai metsaa ostetaan ylihintaan.
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Talla hetkella todellinen reaalituotto metsista on noin 3,5-5 %. Mikali halutaan laskea met-
sdlle arvioidun reaalituoton, tarvitaan kunnon laskentajarjestelmat, jotta voitaisiin optimoi-
da hakkuukasittelyt.

Beck korostaa arvokasvuprosentin tarkeyttd metsasijoittajalle. Puun arvokasvulla tarkoite-
taan puuston arvon vuotuista kasvua euroissa mitattuna. Arvokasvumittarissa otetaan
huomioon puuston tilavuuskasvun muutoksen liséksi arvosiirtyma eli kuitupuun siirtyminen
tukkipuuksi. Metsastéa voi saada paremman vuotuisen tuoton, kun hakkuu tehdaan pian
arvosiirtyman jalkeen verrattuna siihen vaihtoehtoon, ettd hakkuu tehdaan esimerkiksi 10

vuoden paasté arvosiirtymasta, silla kuitupuun arvo nousee sen siirtyessa tukkipuuksi.

Beck kertoo metsdn olevan hyva sijoituskohde, silla metsa on uusiutuva luonnonvara.
Maapohja uusiutuu jatkuvasti. Lisaksi metsan reaaliarvo sailyy. Metsasijoittajalla ei ole
paljon vaivaa, jos metsat hoidetaan ammattimaisesti. Ammattitaholla teetetyt metsatyot
ovat usein hyvin hinnoiteltuja. Mikali metsasijoittaja teettdd metsatydt ammattitaholla,
metsatoita voidaan verrata hoitovastikkeeseen asuntosijoittamisessa. Matala korrelaatio
muihin sijoituskohteisiin on tarkea tekija metsasijoittamisessa. Sen vuoksi metsa hajauttaa
hyvin suhdannevaihteluita vastaan, ja metsamaan suosio sijoituskohteena on kasvanut
myds ammattilaisten sijoitussalkuissa. Myds Kankaan mukaan metsa on hyva hajau-
tusinstrumentti, silla metsélla on matala korrelaatio monen muun omaisuuslajin kanssa.
Tama pienentéé salkun arvonvaihteluita. Kangas pitaa Beckin tavoin reaaliarvon sailymis-
ta tarkedana. Metsamaa on kiintedd omaisuutta, ja sen reaaliarvo sailyy inflaation ja ta-
louskriisienkin aikana. Tama tarkoittaa parempaa turvaa padomalle verrattuna moniin

muihin sijoituskohteisiin, sek& omaisuuden arvon sailymista.

Tarkein negatiivisin piirre metsasijoittamisessa on Beckin mielesta metsan matala likvidi-
teetti. Jos metséa ostetaan vain pariksi vuodeksi, metsasijoittajalle tulee isot kulut varain-
siirtoverosta sekd mahdollisesta valityspalkkiosta, vaikka metsamaan arvo olisikin sijoi-
tusaikana noussut. Metsatuhojen riski on myds negatiivinen piirre metsasijoittamisessa,
jos riskeja ei osata oikealla tavalla hallita. Vakuuttamalla voidaan hajauttaa riskida, mutta

vakuutuksista tulee kuluja. Liséksi puun kysynta voi vaihdella.

Metsasijoittamista voidaan verrata asuntosijoittamiseen melko suoraviivaisesti. Met-
sasijoittajan hakkuutuloja voidaan verrata asuntosijoittajan vuokratuloihin. Mikali met-
sasijoittajan metsapalsta on riittdvan iso, tai sijoittaa metsdaan yhteismetsan tai rahaston
kautta, hakkuutuloja tulee kaytanndssa joka vuosi. Puun hinnan vaihtelu on ollut aika ta-
saista, joten tuottokin on melko tasaista. Metsassa ei ole riskia vuokralaisen kanssa eika

remontoimiskuluja. Metsasijoittamisessa ja asuntosijoittamisessa on paljon yhtalaisyyksia,
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mutta myds sopivasti eroavaisuuksia. Ne sopivat hyvin samaan sijoitussalkkuun. Molem-
missa sijoitustavat kuuluvat vakaan kassavirran portfolioon, minne myots korkosijoitukset
kuuluvat. Sen sijaan osakesijoittaminen kuuluu korkeariskin portfolioon, silla osakkeiden
arvonvaihtelu on vahvaa. Metsasijoittamista voidaan verrata osakesijoittamiseen, silla
molemmat mielletd&n pitk&n tahtdimen sijoituskohteiksi. Syyt pitkdaikaiseen sijoittamiseen
ovat kuitenkin hyvin erilaisia metsa- ja osakesijoittamisessa. Osakkeiden volatiliteetti on
korkea, minka vuoksi ne ovat korkeariskisia. Esimerkiksi viiden vuoden tahtaimella osake-
sijoittajalla on suuri riski myyda osakkeet huonommalla hinnalla, millda hén osti ne. Met-
sasijoittamisessa tdma riski ei ole kovin suuri. Sen sijaan metsasijoittamista suositellaan
pitkaaikaiseksi sijoituskohteeksi sen vuoksi, ettd metsa kasvaa hitaasti ja osto- ja myynti-

kulut ovat korkeat.
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6 Pohdinta

Opinnaytetydn aiheen valintaan vaikutti kiinnostus sijoittamista kohtaan. Opiskelujen aika-
na, koulussa ja tyoharjoittelussa, useat sijoituskohteet ovat tulleet moneen kertaan tutuksi.
Osakkeista, rahastoista, joukkovelkakirjoista ja asuntosijoittamisesta 16ytyy ndkemyksia,
mutta metsasijoittamisesta en muista kuulleeni muuta kuin yhden luennon aikana. Kiin-
nostus luontoa ja metsaa kohtaan heratti kiinnostuksen myés metsasijoittamista kohtaan.
Olisiko kannattavaa omistaa itse metsad, josta voisi hydtyd monella eri tavalla? Paéatin

Kirjoittaa opinnaytetydni metsasijoittamisesta.

Haastavinta opinnaytetydprosessissa oli tydn rajaamisen ja tutkimuskysymysten paatta-
misen lisaksi ajan jarjestaminen niin, etté tyota pystyisi pikkulapsiperheessa tehda. limoit-
tauduin opinnaytetyon aloitukseen loppuvuodesta 2015. Tarkoitukseni oli aloittaa opinnay-
tetyon tekeminen kevaalla 2016 ja jatkaa sita aitiysloman jalkeen kesalla. Tyon rajaami-
sen vaikeus hidastutti opinndytetyon aloittamista. Ajattelin aluksi vertailla eri metsasijoitus-
rahastoja keskendéan, mutta haastatteluista kieltdytyminen pakotti aiheen muuttamiseen.
Opin, etta aihetta ei voi lopullisesti paattda ennen kuin on varma siit, etta aiheesta on
tarpeeksi tietoa tarjolla. Tutkimuskysymysten miettiminen oli haastavaa, silla metsasijoit-
tamisesta l0ytyy jo paljon tietoa. Empiirisessa osuudessa tulisi olla jotain uutta, mista ei
l6ydy valmiiksi kirjallisuutta. Tutkimuskysymykset taisivat tulla ohjaajan kanssa keskustel-
lessa esille, ja kiinnostuin niistd. Paadyin lopulta vertaamaan eri metsasijoitustapoja kes-
ken&an seka kiinnittamaan huomioni kahteen tutkimuskysymykseen: Miksi metsaa pide-
taan pitkan tahtaimen sijoituskohteena, ja miten metsan sijainti vaikuttaa siitd saatavaan

tuottoon.

Perehdyin metsaalan kirjallisuuteen ja internet-lahteisiin. Teoriaosuutta oli todella mielen-
kiintoista tehda. Haastavinta siina oli aiheen rajaaminen ja tekstin valinta niin, etta teoria-
osuus olisi mahdollisimman monipuolinen, mutta samalla syvallinen. Teoriaosuutta teh-
dessa aloin pohtia tarkemmin empiirisen osuuden toteuttamista. Haastattelu tuntui sopi-
vimmalta tiedonhankkimistavalta. Ohjaajan kautta I6ysin sopivat haastateltavat. Teoria-
osuuden ollessa viimeistelya vaille valmis k&avin haastattelemassa United Bankersin sal-
kunhoitajaa Mikael Beckid marraskuussa 2016. Liséksi haastattelin séhkodpostitse United
Bankersin salkunhoitajaa Kari Kangasta helmikuussa 2017. Sain haastatteluista paljon
uutta ja hyodyllista tieto seka itselleni ettéa opinnaytetydta varten. Empiirisen osuuden te-
keminen oli helpompaa, kun tietoa metsasijoittamisesta oli kertynyt jo paljon teoriaosuutta

tehdessa.
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Tutkimuskysymykseen "Miksi metsaa pidetaan pitkan tahtadimen sijoituskohteena?” sain
vastauksen Beckin haastattelun avulla. Puut kasvavat hitaasti, joten metsan tuotto kasvaa
hitaasti, mutta vakaasti. Lisdksi metsan osto- ja myyntikulut ovat korkeat, kun ostossa
maksettavaksi tulee varainsiirtovero (4 %) ja myynnissé mahdollisesti valittdjan myynti-
palkkiot. Tall6in metsén tuotto esimerkiksi muutaman vuoden aikana ei valttamatta kata
metsan ostosta ja myynnista aiheutuvia kuluja. Lisaksi opinnaytetydn tekemisen aikana
selvisi, ettéd puun myyntitulot voivat tulla viiveella. My6s rahastoissa lunastuspéaivat voivat
olla rajatut, eik& rahasto-osuuksia voi myyda milloin vain. Beckin lisdksi Kangas kertoi
metsan huonon likvidiyden olevan yksi syy siihen, ettéd metsaa pidetaan pitkan téahtaimen
sijoituskohteena.

Toisena tutkimuskysymyksena oli selvittaa metsan sijainnin vaikutuksen siitd saatavaan
tuottoon. Beckin haastattelusta selvisi, ettd puut kasvavat hyvinkin paljon nopeammin Ete-
l&-Suomessa verrattuna Pohjois-Suomeen. Selvisi myds, etté erityisesti mannyn laatu voi
karsia, mikali se kasvaa hyvin nopeasti. Taméan vuoksi mannyn kasvatukseen sopivat
parhaiten metsat Pohjois-Savon pohjoisosista yldspéain. Etela-Suomessakin manty voi
kasvaa laadukkaaksi, kunhan maapera ei ole liian ravinteikas. Beckin mukaan tuottoisim-
pia metsasijoitusalueita voisivat olla Lappeenranta-Kouvola ja Hameenlinna-Lahti alueet.
Nailla alueilla ravinteikkaalla maaperéalla puunkasvu on noin kolminkertainen verrattuna
vahan karumpiin pohjoisen metsiin. Rannikolla puunkasvua hidastavat ilmaston lisaksi
lohkareinen maapera. Myds Kangas totesi puiden suhteellisen kasvun olevan nopeinta
Vali-Suomessa, ja hitaampaa Pohjois-Suomessa seké korkeimmilla paikoilla. Lisdksi hén
totesi hitaammin kasvavan puun kasvavan lujemmaksi. Mielest&ni metsépalstan sijainnin
valinnassa on hyva ottaa huomioon myds sijoittajan asuinpaikka. Mikali sijoittaja asuu
kaukana sijoitusmetsastddn, mutta haluaa itse hoitaa sita, sijoittajan tulee kayttaa matkus-

tamiseen aikaa ja matkakustannuksia. Talldin metséatilan tuotto jA& pienemmaksi.

Tutkimusprosessin aikana selvisi, kuinka paljon metsanomistajalla on tyota, mikali han
hoitaa metsaénsa itse ja haluaa hoitaa sitd mahdollisimman hyvaan tuottoon pyrkien.
Metsan omistaminen onnistuu toki niinkin, etta ulkoistaa metsanhoidon. Uskon, etta met-
sanhoidosta ja sijoittamisesta kiinnostuneelle metsdn omistaminen on hyvéa vaihtoehto.
Vakaan sijoituskohteen lisaksi metsdnomistaja voi nauttia hyvistakin tuotoista, mikali
maapera on tarpeeksi ravinteikas ja metséan sijainti hyva. Mielestani yhteismetsét sopivat
metsdnomistuksesta kiinnostuneelle, jolla ei ole halua ottaa vastuuta metsanhoidosta ja
hakkuista itselleen. Beckin mukaan yhteismetséssa tuotto on tasaisempaa ja ammattilai-
set hoitavat metsid osakkaiden puolesta. Yhteismetsan sddnnét kannattaa varmistaa etu-
k&teen seka hoitokunnan patevyys, jotta yhteismetsdn omistaminen olisi mahdollisimman

reilua ja tuottoisaa. Metsarahastoja voisin suositella vakaasta sijoituskohteesta kiinnostu-
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neelle, joka haluaa tukea metsien kasvua ja niiden hoitoa, mutta ei halua ottaa vastuuta
niista sen enempaa. Ei ole yhta sopivaa sijoituskohdetta kaikille sijoittajille, vaan sijoitus-
kohteen valintaan vaikuttavat monet asiat. Sijoituskohteen valintaan vaikuttaa muun mu-
assa sijoittajan kaytettavissé olevan rahamaaran liséksi se, kuinka paljon sijoittaja on val-

mis ottamaan riskia. Kuten Beck totesi, hajauttaminen on hyva muistaa aina.

Kiireisista ajoista huolimatta opinnaytetyon tekemiselle 10ytyi aikaa. Tarkoituksena oli teh-
da opinnaytetydta arjen vastapainona niin, etta aikaa olisi my6s vauvasta nauttimiselle, ja
opinnaytetyon tekeminenkin olisi mukavaa. Opiskeleminen on mukavaa vastapainoa arjel-
le, ja sen tekeminen on onnistunut yllattavan hyvin siitd huolimatta, etté ilmoittauduin
opinnaytetyon aloitukseen reilu vuosi sitten. Miinuksena voitaisiinkin pitd& opinnaytetyo-

prosessin kestoa, mikali aitiyslomaa ei oteta huomioon.

Koko tutkimusprosessi opetti minulle paljon. Sain paljon lisatietoa metsasijoittamisesta
seké vastaukset tutkimuskysymyksiini. Lisaksi taman prosessin aikana tein ensimmaiset
haastattelut. Niihin valmistautuminen ja niiden toteuttaminen opettivat minulle paljon. Li-
saksi opin kriittisyydesta informaatiota kohtaan. Muutamia teoriaosuudessa kayttamiani
lahteita en kayttaisi mahdollisessa seuraavassa tutkimuksessani. Sen verran opin lahde-
kriittisyydesta. Uskon, etta tasta opinnaytetydsta on hyotya muillekin metsasijoittamisesta

kiinnostuneille.

Tutkimuksen luotettavuuden varmistamiseksi haastattelin kahta eri metsasijoittamisen

asiantuntijaa. Asiantuntijat olivat samaa mielté asioista, jotka tulivat molemmissa haastat-
teluissa ilmi. Haastatteluista saadut tiedot vastasivat teoriaosuuden tietoja niilté osin, kun
olin tietoa eri lahteista 16ytanyt. Myds Luonnonvarakeskuksen tilastot ja iimatieteenlaitok-
sen ilmastokartta vahvistavat opinndytetydn luotettavuutta. Teoriaosuudessa pyrin l&hde-
kriittisyyteen, vaikkakaan muutamaa teoriaosuudessa olevaa l&hdetta en pida niin tieteel-

lisenda, ettd kayttaisin niita seuraavassa tutkimuksessani.
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Liitteet

Liite 1. Haastattelukysymykset

Haastattelu 29.11.2016,

Haastateltavana Mikael Beck,
salkunhoitaja, United Bankers

Haastattelukysymykset:

1a. Miksi metsaa pidetaan pitkan tahtaimen sijoituskohteena?

1b. Miksi suosittelisit metsapalstan ostamista, vaikka ei ehtisi hyotya paatehakkuun tu-
loista?

1c. Mita metsasijoittamiseen liittyy pitkalla aikavalilla metsanhoidon ja hakkuutulojen
lisaksi?

2a. Miten metsan sijainti eri puolilla Suomea vaikuttaa puiden kasvunopeuteen? Enta laa-
tuun? Kasvavatko pohjoisen hitaammat puut laadukkaimmiksi?

2b. Miten metsan sijainti eri puolilla Suomea vaikuttaa siita saatavaan tuottoon?

2c. Miten metsatilojen hinnat eroavat eri puolilla Suomea?

2d. Mika olisi mielestasi ihanteellisin puulaji, metsatyyppi ja metsan sijainti Suomessa
tuoton kannalta? Miksi?

3. Miten vertailisit metsasijoittamista asuntosijoittamiseen? Entd muihin omaisuusluok-
kiin?

4. Mita seuraavista suosittelisit eniten metsasijoituksesta kiinnostuneelle: oman metsa-
palstan ostamista, yhteisomistusmetsda vai metsarahastoon sijoittamista. Miksi juuri sita?
5. Mita positiivisia ja negatiivisia piirteitd metsasijoittamiseen liittyy?

6a. Mitka ovat suurimmat yhteisomistusmetsaan liittyvat riskit? Enta rahastosijoittami-
seen? Miten naita riskeja minimoidaan?

6c¢. Millaisia riskeja liittyy metsapalstan ostoon ns. tavalliselle kansalaiselle?

7a. Mika on metsan tamanhetkinen todellinen reaalituotto Suomessa?

7b. Mikd on puun ja metsamaan odotettu hintakehitys tasta eteenpain?

7c. Suosittelisitko metsasijoittamista hajauttamiseen vai paaasialliseen sijoittamiseen?

Lisakysymyksia 31.1.2017 sahkopostitse:

1. Millaisia skaalaetuja ison metsatilan omistaminen tuo sijoittajalle?
2. Mita tarkoitetaan arvokasvulla?

45



Liite 2. Haastattelukysymykset

Sahkopostihaastattelu 13.2.2017,

Haastateltavana Kari Kangas,
salkunhoitaja, United Bankers

Haastattelukysymykset:

1. Miksi metsada pidetaan pitkan tahtaimen sijoituskohteena?

2. Miten metsatilan koko vaikuttaa puukauppoihin?

3. Mita tarkoitetaan arvokasvulla?

4. Miten metsan sijainti eri puolilla Suomea vaikuttaa puiden kasvunopeuteen? Enta laa-
tuun? Kasvavatko pohjoisen hitaammat puut laadukkaimmiksi?

5. Misséa pdin Suomea arvelisit tuoton olevan parhaimmillaan? (Metsamaan hinta, puiden
laatu ja kasvunopeus huomioiden)

6. Mista metsan tuotto koostuu?

7. Minkalaista tuottoa metsasta on odotettavissa talla hetkella?

8. Suomalaisen metsan ominaispiirteita sijoituskohteena
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