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Summary

Valuation of forest properties is a complex process because no property is a replica

of another. To set a market value, calculation of the net present value is used based on the
forests current appearance and its future growth. The revenue that the

forest's production generates has relatively well been reflected to the property prices over

the last decades. Since the mid-90s, this correlation has changed, as property prices have
raised more than the revenue from the production has done. There are probably several factors
that contributed to the development and it is difficult to say exactly what has

caused this differentiation. A common explanation is that the market started to pay for more
values then just the timber-related values. You can therefore say that the non monetary values
have become monetary.

Since we don’t know exactly how the market values differ from the benefits, it becomes
difficult to set a market value that reflects market preferences. Today it’s up to

each valuer to set a value based on previous experience from the market. The calculated value
can be used as a support to see what the forests approximately are worth in a sale.

In Bestandsmetoden and its software BM-win, there are several ways to correct the price to fit
the market. Of the different possibilities, the discount rate is the most common parameter to
adjust and therefore the one that this study has focused on. In this study, the discount rate has
been calculated for 20 newly sold properties. With the discount rate as a dependent

variable, regression analysis was run to find factors that influence the market's preferences.

The aim is to use the derived values for the various factors, and to create a model to set

the discount rate level in a more objective way in BM-win.

The average discount rate in the area was 2.38% and the factors that showed the highest level
of significance was the proportion of hardwoods (P-value: 0,016) and growing stock / ha (P-
value: 0,037). The discount rate decreased with increasing proportion of hardwoods and stem
volume.

Keywords: BM-win, required rate of return, non-monetary values, property prices, market
value.



Sammanfattning

Att vardera skogsfastigheter ar en komplex process da ingen fastighet ar en exakt kopia av en
annan. For att nivalagga ett marknadsvarde anvands nuvérdesberakningar baserade pa skogens
nuvarande utseende samt dess framtida tillvéxt. Intdkterna som skogen kommer att generera,
har historiskt sett, relativt val speglat fastighetspriserna. Sedan mitten av 1990-talet har dock
den har korrelationen forandrats, da fastighetspriserna stigit mer an vad inkomsterna fran
produktionen gjort. Det finns antagligen flera faktorer som bidragit till utvecklingen, vilket gor
det svart att sdga exakt vad som orsakat den har forandringen. En vanlig forklaring ar att
marknaden bdrjat betala for fler varden &n bara de virkesmassiga, t.ex. rekreation. Det skulle
darigenom sdgas att de ickemonetara véardena blivit monetéra.

Genom att inte veta marknadens exakta varderingar, blir det svart att nivalagga ett
marknadsvérde som speglar marknadens preferenser. Som det ar nu, ar det upp till véarderaren
att nivalagga vardet utifran tidigare erfarenheter fran marknaden.

Den vanligaste styrparametern for att nivalagga vardet ar justeringar av diskonteringsrantan. |
det har arbetet har den anvanda diskonteringsrantan raknats ut for 20 st. nysalda fastigheter.
Med diskonteringsrantorna som beroende variabler, kordes regressionsanalyser for att hitta
faktorer som visar marknadens preferenser. Syftet ar att anvanda de harledda vérdena for de
olika variablerna, till att skapa en modell for att nivalagga diskonteringsrantan pa ett mer
objektivt satt i BM-win.

Medeldiskonteringsrantan i omradet hamnade pa 2,38 % och de enskilda faktorerna som
visade storst paverkan pa diskonteringsrantan var andelen I6v (P-vérde: 0,016) och
virkesforradet/ha (P-varde: 0,037). Diskonteringsrantan sjonk vid 6kad andel 16v samt okat
virkesforrad.

Nyckelord: BM-win, avkastningskrav, ickemonetara, diskonteringsranta, marknadsvarde.
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1. Bakgrund

Marknadsvardering av fastigheter gar ut pa att bedoma vilka priser fastigheter skulle fa vid en
eventuell forséljning, marknadsvarden. Marknadsvardet definieras sammanfattat sa har enligt
(Lantmateriet, 2010).

“Marknadsvirdet dr det mest sannolika priset vid forsdljning av fastigheten vid en viss
angiven tidpunkt under normala férhallanden pa en fri och 6ppen marknad, med tillracklig
marknadsforingstid, utan partsrelationer och utan tvdang.”

En mer generell definition av marknadsvardet ges av Wikipedia;

“"Marknadsvirdet kan beskrivas som det pris en produkt eller tjdinst handlas till pa en
marknad. Marknadsvéardet av ett foretag bestams inte enbart av existerande materiella
tillgangar, utan pdverkas i stor utstrdckning av forvintningar.”

Nationalencyklopedin definierar marknadsvérdet som;
“det virde som en vara eller en tjdinst har enligt bedomningar pa marknaden.”

Marknadsvardet ar alltsa en skattning av det tankta marknadspriset som uppstar vid en
forséljning.

Att vardera skogsfastigheter ar lite speciellt da alla fastigheter ar unika. De har sitt fixerade
geografiska lage, vilket gor att ingen kan vara en exakt kopia av en annan, de kan vara valdigt
heterogena vad det galler innehallet och &dgandet har generellt sett en lang varaktighet. Genom
att det finns manga olika faktorer som paverkar marknadsvardet, skapas en komplexitet som
kan gora fastighetspriserna svarbedémda (Lantmateriet, 2010).

Négra exempel pa faktorer som paverkar priset pa en skogsfastighet ar; skogens
avkastningsvarde, jaktmdjligheter, narhet till stdder m.m. (Jonsson, 2008; Lantmateriet, 2010).
Att sétta ett varde pa var och en av dessa nyttor ar dock svart beroende pa att vardena har ett
varde i sig, men ocksa ett varde i relation till andra véarden. T.ex. kanske narhet till stader har
ett visst varde for en individ, samtidigt som denne varderar jakten med ett annat varde. | sjalva
verket kanske narheten till staden inverkar pa jaktens nytta da den rimligtvis blir lattare att
tillgodose sig.

For att rdkna ut ett marknadsvarde, anvander Lantmateriet m.fl. Bestandsmetoden. I den
réknas den framtida avkastningen ut med hjalp av programvaran BM-win. Metoden &r en
nuvardesmetod dér alla framtida netton raknas om for att motsvara dagens penningvarde (Age,
1982). Skogens framtida intakter och kostnader diskonteras med en vald ranta (Bokforingstips,
2010). Vilken ranta som ska anvandas vid en vardering beror pa vem varderingen ar till for
(Lantméteriet, 2010). Vill en privatperson se vilken avkastning som skogen ger, kan en ren
kalkylranta anvandas. Réntan motsvarar da en alternativ placering t.ex. en bankréanta (Age,
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1982). Gors istallet varderingen for den 6ppna marknaden, far en bedémning goras av vilka
som kan ténkas vara intresserade av fastigheten och vilket avkastningskrav som darmed kan
vara aktuellt. R&ntan kallas i detta fall for en normaliserad diskonteringsrénta och ar ett led i
en marknadssimulering for att spegla marknadens generella krav pa avkastning. (Lantmateriet,
2010) Mer om réntan senare.

For att kontrollera rimligheten i det framréknade vardet kan en ortsprisanalys goras. | en
ortsprisanalys varderas fastigheten genom att den jamfaérs med prisnoteringar och trender fran
liknande fastigheter inom den aktuella marknaden. Objekten bor ha ungefar samma
aldersfordelning och andel slutavverkningsmogen skog m.m. for att det ska bli en bra
jamforelse. Aven om det ar relativt lika fastigheter som jamfors, ar ingen fastighet ar en kopia
av en annan och de maste darfor normeras for att bli jamforbara. Det finns flera sétt att gora
det pa, den vanligast anvanda normeringsmetoden for skogsfastigheter &r att rakna ut vilket
pris per kubik (kr/m3sk) fastigheten saldes med (Lantmateriet, 2010).

P.g.a. heterogeniteten vad galler utseendet pa skogsfastigheter samt dgandets generellt sett
langa varaktighet vilket resulterar i fa forsaljningar, blir det ofta svart att hitta ett bra underlag
att jamfora med. Varderarna har heller inte tid att aka ut och undersoka alla fastigheter som ar
tankta att vara med i underlaget. Det hér gor att varderarens rutin och k&nnedom inom den
aktuella marknaden, blir viktig i en ortsprisanalys. Med det framraknade ortspriset kan en
nivalaggning av BM-vardet goras. (Lantmateriet, 2010)

Virkespriser, rotnetton och fastighetspriser 1949-2009, realt i 2009
ars prisniva. Riksmedeltal.
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Figur 1. Fastighetsprisets, virkesprisets och rotnettots utveckling mellan 1949- 2009, realt i 2009 ars
prisniva. Rotnettot motsvarar virkespriset minus kostnader for avverkning och transport m.m.
(Lantmateriet, 2010)

| figur 1 visas fastighetsprisets utveckling ar 1949-2009 realt i 2009 ars prisniva samtidigt som
det kan jamforas med utvecklingen av virkespriserna och rotnettot. Som det gar att utlasa i
figuren, har fastighetspriset varit tamligen sammankopplat med rotnettot fran borjan av 70-
talet fram till mitten av 90 talet. Pa slutet av 90-talet forsamrades den har korrelationen, da
rotnettot sjénk men fastighetspriserna fortsatte att stiga (Age, 2001). Den har utvecklingen
géller speciellt i de mer tatbefolkade delarna av landet. (Lantmateriet, 2010).

Det &r svart att hitta en generell forklaring till den har utvecklingen. Det finns flera mojliga
forklaringar och det ar svart att séga hur mycket var och en av dem har bidragit. Antagligen ar
det inte bara en faktor som bidragit, utan flera. (Arvidsson, 2009; Lantmateriet, 2010;
Paulsson, 2002)

Efter litteraturstudierna och intervjuer har det konstruerats 4 hypoteser som forklarar
utvecklingen;

e Marknaden har bérjat vardera ickemonetéra nyttor hogre (Jonsson, 2008). Historiskt
har dessa nyttor mer eller mindre féljt med som ett mervarde, ndgot som man nu har
blivit villig att betala extra for (Lantmaéteriet, 2010; Paulsson, 2002).

e Marknaden handlar pa spekulation. Spekulationen kan vidare delas upp i 2 olika
scenarion; Det handlas i tron om att framtidens priser pa skogsfastigheter kommer
skilja sig fran dagens priser. Alternativt att man tror att priserna pa skogsfastigheter
kommer ligga stabila med en jamn avkastning och fastighetskdpen gors for att sprida
riskerna fran alternativa investeringar, t.ex. borsen.

e Andrade forutsattningar for de monetara vardena, t.ex. genom nya skatte och
skogsvardslagar. Ett exempel pa en lagférandring som kan kommit att paverka
utvecklingen, var nar den lagsta tillatna slutavverkningsaldern sanktes i den nya
skogsvardslagen som kom ut 1993 och gjorde det mdjligt att avverka fler bestand &n
tidigare. Citat Lohmander (111003);

“Den nya skogsvardslagen (1993) medforde att det plotsligt blev mojligt att avverka
manga bestand som tidigare var for unga for att avverka (enligt tidigare skogsvardslag).
De "ldgsta tillatna slutavverkningsdldrarna’ sdnktes med ca 30 dr pa en gang!”

Den hér lagforandringen borde enligt Lohmander haft en bidragande orsak till att
fastighetspriserna steg medan rotnettot sjonk.

e Andrade konkurrensforutsattningar. En forklaring till att rotnettot under de senaste
aren stigit kraftigt kan enligt Lohmander (111003) vara;



“Under de allra senaste aren (2007 och senare) bor den kraftigt 6kande konkurrensen om
skogsravara, fran energiindustrin, vara en mycket viktig forklaring till att ravarupriserna
aterigen har okat.”

Vid en forsaljning pa 6ppna marknaden, &r det den spekulant som ser det stérsta sammanlagda
vardet av alla nyttor, som fastigheten forvantas leverera fran forvarvstillfallet och framat i
tiden, som kommer att bjuda hogst. For att kunna hantera och rakna pa framtida netton, raknas
alla varden om till dagens penningvarde. Vardet som réknas fram blir ett nuvarde dar aven
tidsaspekten behandlas. Den hér nyttovérderingen utgor individens betalningsvilja. (Lonnstedt
& Rosengvist, 2002)

Vidare kan det antas att ingen betalar mer @n ens totala vardering av alla nyttor. Det har gor att
nér en kopare anser sig natt pristaket, kan en annan kopare fortfarande atnjuta ett
konsumentoverskott. Det gor att denne genom nyttomaximering kan tillgodose sig dessa nyttor
utan att betala for dem (Lonnstedt & Rosenqvist, 2002; Paulsson, 2002). Priset kommer
darigenom hamna nagonstans emellan de 2 hogsta betalningsviljorna. Det har innebar att
priserna pa fastigheterna inte behover aterspegla den maximala nyttovarderingen (Lonnstedt &
Rosengvist, 2002).

Att aktorer pa den 6ppna marknaden betalar for mer &n bara virkesvérdet har lange varit
diskuterat och flera undersékningar har visat detta samband. | en amerikansk artikel av Miller
(1978) kunde det konstateras att fastighetspriserna i Massachusetts paverkades av andra
varden &n bara virkesavkastningen. Tankbara forklaringar som presenterades, var att
marknaden handlade pa spekulation om att priserna kommer att fortsatta ga upp i framtiden,
samt att andra nyttor t.ex. rekreationen och estetiska varden varderas hogre och hogre.
Fastigheter handlades ocksa for boendemdjligheter. De stadsnara fastigheterna uppvisade
storst vardeokning.

Flera Svenska undersdkningar har kommit fram till samma sak, att marknaden varderar andra
nyttor &n bara virkesavkastningen. Resultaten har dock varierat betraffande de olika nyttornas
kvantitativa betydelse och det ar darfor svart att anvanda dessa for att i framtiden gora
exaktare varderingar. De flesta undersokningarna har gjorts genom intervjuer med markégare,
dar de fragats vad de ser for varden i att dga/kopa skog. Eftersom att fragornas formuleringar
varierar mellan olika undersokningar, kan det tankas att svaren som erhallits blivit paverkade
och jamforelser mellan undersékningarna kan bli missvisande.

| Bestandsmetoden finns det val beprovade funktioner for tillvéxt och utbyten m.m., men
daligt stod for att ta hansyn till hur andra faktorer an virkesproduktionen paverkar
avkastningskravet. Faktorer som t.ex. rekreation har ocksa ett varde som folk ar beredda att
betala for. Rekreationen ger dock ingen avkastning i form av pengar, vilket gor att ’det kan
uppfattas som att” det totala avkastningskravet fran fastigheten sanks nar man betalar for



denna nytta. Sddana har varden kallas hedonistiska varden och speglar méjligheter till
“njutning” m.m. pa fastigheten (Rosen, 1974).

2. Syfte

Syftet med det hér arbetet ar att utifran tidigare forséljningar inom en delmarknad, forsoka
estimera med hjalp av regressionsanalyser varfor diskonteringsrantan blev som den blev.
Forhoppningsvis ska det med nagorlunda sakerhet ga att kvantifiera vad olika nyttor &r varda.
For att i framtiden anvanda de estimerade nyttovarderingarna till att skapa en modell som
nivalagger diskonteringsrantan och mojliggor precisare varderingar av fastigheter med BM-
win. Tanken é&r att fler variabler ska tas med i véarderingarna, sa att modellen i en 6kad grad
efterliknar den prisbildningsprocess som faktiskt existerar. En sadan modell skulle ge
utrymme for mindre subjektivt inflytande i varderingsprocessen.

3. Avgransningar

¢ | huvudsak var alla fastigheter rena skogsfastigheter, dock forekom indgomark i liten
mangd pa nagra av dem.

e Rantan var den enda styrparametern som korrigerades i BM-win for att hitta
avkastningskraven till fastighetspriserna.

e For att halla modellen enkel gjordes ingen forandring av slutavverkningsaldern fast
olika diskonteringsrantor anvandes.

e Fastigheterna valdes ifran ett avgransat geografiskt omrade, som far representera en
delmarknad.



4. Litteraturgenomgang

4.1. Bestandsmetoden

Bestandsmetoden och dess persondatorstdd utvecklades under slutet av 1980-talet av
Lantmateriverket och davarande lantbruksstyrelsen. Den forvaltas nu helt av Lantmateriet,
som tillsammans med en anvandargrupp bestaende av de storre anvandarna ansvarar for
vidareutvecklingen av metoden. | Bestandsmetoden far det enskilda bestandet en individuell
ekonomisk utveckling. Som utgangspunkt anvands bestandsdata, ofta fran skogsbruksplaner.
Bestandsmetoden raknar sedan efter givna forutsattningar (tillvéxtprognoser) fram vilka
varden som kommer falla ut i framtiden. (Lantmateriet, 2010)

Bestanden rakans framat i 2 generationer dar den forsta generationen ar den som star nu. Den
andra generationen skéts optimalt enligt systemets mallar och upprepas i evig tid for att ta
hansyn till framtida atgarder. Det gar att bestamma Gver atgarderna t.ex. avverkningstidpunkt
och avverkningsstyrka for de narmaste 30 aren och det gar att lagga in egna prislistor och
kostnader som man vill anvanda sig av. Kostnader som anvands ar t.ex. skogsvards och
avverkningskostnader.

Det finns &ven ett korrektionstal/prognostal som gar att justera efter hur man tror att
virkespriser och kostnader kommer att foréandras i framtiden. Korrektionstalen &r uppdelade i
olika tidsperioder och for virkespriserna dven tradslag.

Indata Det finns ett korrektionstal for priserna/kostnaderna ar
e Skogsbruksplan noll, d.v.s. dagens priser. Ett for en trolig férandring
e Bestindsregister under ar 1-3, ett for period 4-10 och ett for ar 11- framat.
e Filtdator (Lantmateriet, 2010).

T ——
| Bestandsmetoden finns det 3st huvudsteg, indata,

Datorbeabatoing datorbearbetning samt resultat. | figur 2 nedan visas en
e Tillvixt karta Gver de viktigaste stegen och dess innehall.
e Utbyte
e Bruttovirde Indata: | indata maste det finnas en beskrivning av den
® Drivningskostnad befintliga skogens utseende, hur stor volym det star i
® Skogsvard olika aldersklasser, tradslag, diametrar, m.m. Ett annat
e Diskontering

viktigt indata ar boniteten, det eftersom att skogen ofta ar
— en langsiktig investering och tillvéxtprognoser blir
Resultat centrala for att beddma framtida varden.
Earighiutary prvkre Skogsbtuks_planer gar att konvertera fran pcSKOG.
(Lantméteriet, 2010)

Figur 2. Oversiktskarta éver _ N
Bestandsmetodens steg och dess Datorbearbetning: | datorbearbetning ldggs alla

innehall (Lantmiteriet, 2011) parametrar in som paverkar indata. Generationen som



star satts in i tillvaxtfunktioner, dar den framskrivs utifran bestandens férutsattningar och fram
till slutavverkning. Slutavverkningen sker vid lagsta tillatna avverkningsalder om inget annat
anges (Lantmateriet, 2010).

Sist i datorbearbetning belastas nettot av alla framtida intékter och kostnader med en
diskonteringsrénta for att rakna tillbaka alla ekonomiska utfall till dagens penningvérde.
Genom det far man ett nuvarde for bestanden som tar hansyn till alla inkomster och utgifter i
framtiden. Valet av ranta far stor betydelse for det ekonomiska utfallet. (Lantmateriet, 2010)
Vad som paverkar valet av ranta och hur det paverkar kommer att tas upp senare.

Resultat: | resultatet ges forutom fastighetens vérde, en sammanstallning av tillgangarna pa
fastigheten. Det innehaller tabeller och diagram som visar pa skogens befintliga skick, samt
utfall som kommer att komma i framtiden (Lantmateriet, 2010).

4.2. Fastighetens nyttor

Pa en fastighet finns det flera olika nyttor. Dessa varderas olika hogt av olika individer, den
nytta som en individ varderar hogst, behdver inte vara ndgot som en annan individ ser nagra
storre varden i. Nyttorna kan grovt delas upp i monetéra och ickemonetéra nyttor. Monetéra
nyttor ar nyttor som faller ut i pengar eller som latt gar att omsatta till ett ekonomiskt varde.
Ickemonetéra nyttor &r nyttor som normalt inte faller ut i pengar och som normalt inte direkt
gar att 6versatta till ett ekonomiskt véarde (Lonnstedt & Rosenqvist 2002). Den har
fordelningen kan tyckas vara luddig da en nytta t.ex. jakt, av vissa anses ha ett ekonomiskt
varde i arrende m.m. (Paulsson, 2002). Medan andra anser att den inte har nagot varde i sig,
citat fran Arvidsson (2009);

”Det var ingen av de intervjuade kdparna som uppgav att jaktvardet var en parameter i deras
egna varderingar av de aktuella fastigheterna och alla kdparna utom en placerade jakten som
ett icke-monetart varde. Beddimningen av dessa resultat ar att jaktvardet ses som en bonus till
forvarvet och saledes ett varde om inte ligger till underlag for beslutet om att férvarva en
skogsfastighet.”

Att olika personer har olika varderingar gor att det blir svart att kategorisera nyttorna som
antingen eller.

En av de viktigaste anledningarna till varfor en specifik fastighet kdps ar dess geografiska
lage. Bade vart i landet fastigheten &r belagen (makroldget) och dess ldge i landskapet
(mikroléaget) paverkar kopviljan. Makrolaget har flera paverkade faktorer, bade monetéra
sasom bonitet och transportkostnader for virket m.m. och ickemonetéra t.ex.
besoksmojligheter. Mikrolaget paverkar alla de fastighetsspecifika vardena. Sadana exempel
for de ickemonetéra vardena kan vara att den angransar mot en sjo eller ett sedan tidigare
fastighetsinnehav. Exempel fér de monetéra vardena ar drivningsmdjligheter och bonitet m.m.
(Back, 2007; Arvidsson, 2009).



Det varde som Bestandsmetoden direkt tar hansyn till, ar avkastningsvardet som skogen
genererar. Indirekt beaktas aven andra nyttor t.ex. jakt och skatteférhallanden m.m. Det genom
den marknadssimulering som gors for att nivalagga rantan och priset till den aktuella
marknaden som fastigheten saljs pa. Denna nivalaggning bygger pa tidigare forsaljningar och
speglar marknadens genomsnittliga vardering av olika nyttor. Dock ifall ett vérde t.ex. jakt, &r
sarskilt bra eller daligt pa en fastighet, ar det upp till varderaren att ta hansyn till hur detta
varde kan komma att paverka det sammanlagda vérdet. (Lantmateriet, 2010)

4.2.1. Monetara nyttor
Nedan listas de viktigaste monetéra vardena.

4.2.1.1. Avkastningsvardet
Lantmateriet (2010) definierade avkastningsvérdet som;

“Nuvdrdet av forvintade framtida nettoéverskott”

Avkastningsvardet ar darmed nettot fran skogens alla framtida atgarder, tillbakaraknat till
dagens penningvarde. Det paverkas av den befintliga skogens egenskaper, skogens tillvaxt,
priser och kostnader i tiden da atgarderna sker, vilken diskonteringsranta som anvandes, samt
nar i tiden atgarderna sker. | Bestandsmetoden finns det flera olika mojligheter for att
korrigera och nivalagga avkastningsvardet till att passa marknadens vérderingar av
fastighetens nyttor. Dessa kommer att tas upp mer senare.

4.2.1.2. Skatter

Det finns manga olika skatteregler som paverkar brukandet och forvarvandet av
skogsfastigheter. Nagot som kan paverka fastighetspriserna ar mojligheter till avdrag och
kvittningar. E24 (2009) skriver i en artikel att &gandet av en lantbruksfastighet kan utmynna i
ett skatteparadis for &garen. Verksamheten kopplad till skogen, klassas som
naringsverksamhet. Det resulterar i att intakterna fran skogen ska beskattas med egenavgifter
(aktiv skogsdgare) eller sarskild I6neskatt (passiv skogsagare). Vinsten som &r kvar efter
beskattning, laggs sedan som inkomst av tjanst, vilket medfor att den ocksa ska beskattas med
kommunalskatt. Totalt kan marginalskatten for en hdginkomsttagare hamna pa éver 80 %
(Skogsstyrelsen, 2011). Genom olika skatteregler t.ex. ranteférdelning och skogsavdrag kan
marginalskatten minskas markant. Ifall forutsattningar finns, kan vinster kvittas mot forluster,
vilket sanker det skattepliktiga beloppet. Mojligheter till kvittningar och avdrag varierar
mycket mellan olika markagare/kdpare. Férutom de kvittningsmdjligheter som genereras
direkt kopplat till skogsbruket t.ex. inkop av skogsplantor eller avskrivningar pa nagon maskin
m.m. Kan resultatet fran andra verksamheter kopplade till &garen, kvittas mot de skogliga
intakterna/forlusterna. T.ex. om en individ &ger en hastgard som genererar forluster, kan
vinster fran skogliga atgarder kvittas mot forlusterna fran denna verksamhet. Vad galler
avdrag finns det regler som gor att personer som redan &ger skogsmark, kan gynnas av att
kopa mer skogsmark. Som exempel kan tas skogsavdraget. Skogsavdrag innebér att vinster
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fran skogen far dras av med ett visst belopp. Under ett beskattningsar medges skogsavdrag
med hogst 50 % av beskattningsarets intakt fran skogen (LRF Konsult, 2011). Totalt finns det
ett maximalt avdragsutrymme pa 50 % for fysisk person och 25 % for juridisk person av
skogens anskaffningsvarde. Daremot om du ska kopa en till skogsfastighet, far du genom ett
sa kallat rationaliseringsforvarv gora avdrag for arets hela intakt. Det leder till att det kan vara
gynnsamt fér en markagare att expandera verksamheten.

Sammanfattning om skatter; Skatter har givetvis en negativ effekt pa fastighetspriserna
genom att de sénker I6nsamheten. Dock genom att olika kopare har olika méjligheter till
avdrag och kvittningar (Skogsstyrelsen, 2011), kommer vissa kdpare kunna minska
skattebdrdan och déarmed gora en stérre ekonomisk fortjanst av ett fastighetskop &n andra. Det
hér leder till att vissa skatteregler kan ge en positiv effekt pa fastighetspriserna (Lonnstedt,
2002).

Man kan dock anta att skatternas effekt dr ganska lika pa alla fastigheter oavsett karaktar. Det
borde gora att skatterna ger en generell paverkan pa alla fastighetspriser, men det ar den
individuella fastighetens specifika egenskaper t.ex. virkesforrad och tradslag som till storsta
delen kommer att avgora priset. Darfor kommer inte skatterna tas upp som en forklarande
variabel i modellen.

4.2.1.3. Spekulation

Spekulation innebar att man handlar med en forvantad tro om att priser i framtiden kommer
skilja sig fran dagens priser. Som det namndes tidigare kan spekulationen delas upp i 2
kategorier.

e Det handlas i tron om att framtidens priser pa skogsfastigheter kommer skilja sig fran
dagens priser. Detta forfarande kan liknas med aktiehandel.

e Marknaden tror att priserna pa skogsfastigheter kommer ligga stabila med en jamn
avkastning och man koper fastigheterna for att minska riskerna som alternativa
placeringar t.ex. borsen medfor.

Att kvantifiera spekulationens betydelse har varit svart. Olika undersokningar har visat pa
olika resultat, fran nastan ingen betydelse (Paulsson, 2002), till att vara en av de mest
bidragande faktorerna (Béck, 2007). Back (2007) gjorde ett examensarbete vilket utredde
vilka orsaker som ligger till grunden till for varfor man koper skog. | det arbetet kom
kapitalplacering pa andra plats efter virkesvardet, som de storsta orsakerna till varfor en
skogsfastighet kops. Med kapitalplacering menas de tva kategorierna av spekulation som
beskrevs ovan. Det hér innebér att spekulationen t.0.m. hade ett hogre nyttovarde &n de
ickemonetdra vardena i den undersoékningen.

Arvidsson (2009) gjorde en intervjuundersékning om argument for prissattning av
skogsfastigheter. Arvidsson kom dar fram till att spekulationen var ett betydande motiv till
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fastighetskop. Dock var det bara 1 av 10 intervjuade, som svarade att de i framtiden kunde
tanka sig att salja fastigheten och realisera en eventuell vinst. Ddrav drogs slutsatsen att
spekulation férekommer men att det ar virkesvéardena som ar de mest betydelsefulla monetéra
vardena vid fastighetskop.

Egen kommentar till den héar artikeln; Aven om en képare inte planerar att realisera en
eventuell vinst, & denne antagligen inte ointresserad av fastighetens vardeutveckling. For dven
om fastigheten inte saljs under dennes livstid kommer vardeutvecklingen paverka
nastkommande generationer genom arvet.

Sammanfattning om spekulation; Spekulation kommer alltsa mer eller mindre att paverka
fastighetspriserna, men éven har gjordes samma antagande som for skatterna, att
spekulationen ger en generell priseffekt pa alla fastigheter oavsett karaktar och det ar
fastigheternas specifika egenskaper t.ex. virkesforrad och tradslag som till storsta delen
kommer att avgdra priset. Darfor togs inte heller spekulationen upp som en férklarande
variabel i modellen.

Nagot som skulle kunna paverka den generella paverkan som spekulationen antagits ha, & om
marknaden spekulerar i olika vardeférandringar av olika egenskaper t.ex. virkesvardet och
rekreationen. Dock ifall modellen fungerar bra borde spekulationen &nda bakas in i de
framréknade vérdena for de olika egenskaperna.

4.2.2. Ickemonetara nyttor

Som tidigare definierades ar ickemonetéra nyttor; nyttor som normalt inte faller ut i pengar
och som normalt inte direkt gar att dversatta till ett ekonomiskt varde (Lonnstedt &
Rosenqvist, 2002). Det har innebar att varderingen av sadana nyttor blir valdigt svar att gora.

Béck (2007) kom fram till att de ickemonetéra vardena stod for i genomsnitt 19 % av
kopeskillingen. De ickemonetdra vardenas andel av det totala vardet, minskade vid 6kad areal
pa fastigheten. I undersokningen stod de ickemonetara vardena for 36,7 % av vardet, vid
arealer mellan 15-49 ha. Vid 50-99 ha, stod de ickemonetéra vardena for enbart 5,7 %.
Paulsson (2002) forklarar detta forfarande med att marginalnyttan av de ickemonetéra vardena
(t.ex. boendemdojligheter) minskar vid 6kade arealer.

Paulsson (2002) gjorde en intervjuundersokning for att kartlagga olika ickemonetara nyttors
betydelse. | undersékningen kom Paulsson fram till att 26 % av vardet bestod av ickemonetéra
nyttor. | figur 3 visas Paulssons grupperingar av nyttor, samt kvoter av nyttornas varde i
forhallande till fastighetens pris baserat pa undersékningens intervjuer.

10



B virkesprodultion
Jakt

B Agandets egenvirde

B Rekreation

B Maturvarde

Annat

Figur 3. Olika nyttors andel av totala fastighetspriset. Resultatet &r en sammanvagning av bade
kompletteringskdp samt nykop av fastigheter (Paulsson, 2002).

Paulsson undersokte nyttornas betydelse bade vid kompletteringskép samt nykop. Resultatet
av dessa bada kopmaojligheter skiljde sig markant at. Vid kompletteringskop varderades nyttan
av virkesproduktionen till 73 %, medan virkesproduktionen varderades till 43 % vid nykdpen.
Det hér innebar att nya kopare av skogsfastigheter ser en hdgre nytta av de ickemonetara
vérdena dn de som redan har ett skogsinnehav.

Jakten: Jakten vérderades i Paulssons arbete till 8 % av det totala vardet pa den aktuella
marknaden (norra och mellersta Gotaland). Med en kalkylréanta pa 3 %, fick jakten i
undersokningen ett arligt varde pa 73 kr/ha. Det motsvarade ungefér arrendenivaerna i det
aktuella omradet. Det har innebér att jakten i det har fallet skulle kunna klassas som ett
monetart varde med arrendepriserna som stod. (Paulsson, 2002).

Agandets egenvarde: Nyttan att fa 4ga sin egen skog varderades till 10 %. Nyttan i sig
innefattar flera nyttor som folk ar villiga att betala extra for. Forutom tillfredsstallelsen att
enbart 4ga marken far du en bestimmanderatt 6ver brukandet av fastigheten samt ett
statusvarde som fastighetsdgare (Paulsson, 2002; Lindeborg, 1986).

Rekreation: Rekreationsvérdet motsvarar fastighetens mojligheter till avkoppling och
fritidssysselsattning. Det &r svart att satta varde pa rekreationen, da det paverkas av en rad
faktorer. Exempel pa faktorer som har betydande paverkan ar fastighetens makro och
mikrolage, den staende skogens utseende (Naturvardet) och angransande fastigheters utseende
(Paulsson, 2002). Medan mikrol&get bestdmmer den specifika fastighetens egenskaper har
makrolaget mer en betydelse for hur enkelt det &r att atnjuta rekreationsmajligheterna, man
aker hellre en kort stracka fran bostaden till fastigheten &n en lang (Arvidsson, 2009). Vardet
av rekreationen 6kar med minskat avstand till stader (Miller, 1978).
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Naturvarde: Naturvardet speglar fastighetens estetiska varden. Skogar som anses ha héga
naturvarden &r skogar innehallande grova trad, rikligt med dod och déende ved, en hog
I6vandel och med en hdg alder (Skogsstatistisk arsbok, 2007).

4.3. Diskonteringsteori

Nar ett netto fran alla framtida atgarder raknats fram, maste vardena raknas om (diskonteras)
till ett gemensamt ars varde, for att gora investeringen/atgarden jamforbar mot andra alternativ
och for att kunna berakna dess l6nsamhet. Lampligtvis raknas atgarderna tillbaks till arets
varde (Trafikverket, 2011; Lindeborg, 1989). Vardet som da erhalls &r ett nuvarde och
definieras sa har enligt Bokforingstips (2010);

"Nuvdrdet utgors av vdrdet idag for en eller flera betalningsstrommar som intrdffar i
framtiden. Ett nuvarde berdknas genom att férvantade framtida kassafléden diskonteras med
hjalp av en diskonteringsranta for att ta hansyn till tidsvardet av pengar och risken i

2

betalningsstrommarna.

Diskonteringsrantan som anvands motsvarar det avkastningskrav som &r satt. Rent ekonomiskt
bor darfor diskonteringsrantan minst motsvara avkastningen som den bésta alternativa
placeringen ger (Trafikverket, 2011; Age, 1982).

| Bestandsmetoden raknas alla kostnader realt och utan hansyn till skatt, d.v.s. rantesatsen
skall anges realt och fore skatt (Lantmaéteriet, 2010). Rantan som anvands ar positiv, vilket
innebdr att intakter och kostnader i framtiden vérderas lagre &n motsvarande betalningar idag.
Desto hogre ranta som anvands, desto mindre varda blir atgarder som faller ut langt fram i
tiden (Trafikverket, 2011).

Far man ett positivt nuvarde vid berakningen, ar atgarden/investeringen lonsam med det
avkastningskrav som diskonteringsrantan ger. Far man ett nollresultat i nuvardesberakningen
ger investeringen exakt den avkastning som motsvaras av diskonteringsrantan. Far man ett
minusresultat ger atgarden/investering en forlust jamfort med avkastningskravet (Trafikverket,
2011).

Att nivalagga rantan genom att hitta den basta alternativa placeringen kan dock vara svart.
Hoga réntor innebdr ofta en dkad osékerhet i den alternativa placeringen, t.ex. kan aktiehandel
ge stor avkastning men det kan &ven ge en forlust. Darfor brukar bankréntan anvéndas som
kalkylranta. Ett problem med att nivalagga diskonteringsrantan efter bankrantan, ar att det
oftast inte dr en perfekt kapitalmarknad, d.v.s. att in och utlaningsrantan skiljer sig at (Det &r
en icke perfekt marknad) (Age, 1982; Lohmander, 1983).
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Figur 4. Den svarta kurvan i diagrammet (fran H till I) &r skogens produktionsmajlighetskurva. Axeln
A representerar produktion i period 1 och axeln B representerar produktion i period 2. Enheterna pa
axlarna kan beskrivas som ekonomiska varden i lamplig valuta, exempelvis SEK. De gra linjerna
motsvarar de mdjligheter som finns att flytta ekonomiska resurser fran en period till en annan via
kapitalmarknaden. Den ljusgra (L) linjen géller for 1an och den morkgra (S) for sparande.
Indifferenskurvorna vilka gar genom punkterna C, D och G, visar nyttofunktioner fran 3 olika
skogsédgare med tre olika tidspreferenser. (E1, E2) och (F1, F2) visar optimala
avverkningskombinationer for skogsagare med olika tidspreferenser, namligen C respektive D.
(Lohmander, 1983)

| figur 4 visas skogens produktionsmajligheter och darmed dess paverkan pa
konsumtionsmdjligheter under 2 perioder vid en icke perfekt kapitalmarknad. Det som inte
konsumeras i den forsta perioden finns kvar att konsumera i den andra perioden. T.ex. vid
punkt E kommer en kvantitet motsvarande E1 att avverkas i den forsta perioden och en
kvantitet motsvarande E2 i den andra perioden. Om man bortser fran méjligheterna som
kapitalmarknaden ger (via lane/sparrantan) och enbart ser till produktionsmajlighetskurvan,
kommer avverkningens fordelning Over tiden helt att styras av konsumtionen och
nyttofunktionen hos den enskilde skogségaren, vilket punkt G &r ett exempel pa i figur 4.

Som den lilla boxen i figur 4 illustrerar, forsoker man hela tiden att pressa nyttofunktionen
uppat for att maximera nyttan. Samtidigt gar det inte att erhalla en strre nytta dn vad
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konsumtionskurvans indifferenskurva visar. Den optimala punkten blir darfor en
tangeringspunkt, d.v.s. punkt G.

Tas kapitalmarknaden med i berdkningarna, kan nivan pa nyttofunktionen i vissa fall pressas
uppat med hjalp av en lane/ sparranta. Som tidigare beskrevs &r dessa rantor olika i en icke
perfekt marknad.

Punkten C visar optimal konsumtion for en skogségare som vill ha véldigt htég konsumtion i
period 1 och inte &r lika intresserad av konsumtion i framtiden. Det hér &r mojligt p.g.a. att
skogens tillvaxt &r hogre an lanerantan fran punkt C till punkt E. Att anvanda lanerantan pa det
hér viset, mojliggdr en hojning av nyttofunktionen till den punkt dér den tangerar lanerantan
(ljusgra linjen) likt systemet i boxen i figur 4. (Lohmander, 1983)

Punkterna D och F visar motsvarande situation for en skogsagare som vill ha hdg konsumtion
I framtiden. Kapitalmarknaden &r &ven nu optimal att anvanda, i detta fall for sparande.
Sparréntan ar hogre én skogens relativa tillvaxt ovan punkt F. Vill skogségaren konsumera
ovan punkt F kommer denne tjana pa att avverka vid punkt F och sétta in pengarna pa banken
till 6nskad konsumtionstidpunkt.

| punkt G kan inte nivan pa nyttofunktionen hojas med hjalp av kapitalmarknaden.

Eftersom olika skogsédgare har olika tidspreferenser och eftersom kapitalmarknaden inte ar
perfekt, ar det inte bara svart att séaga vilket avkastningskrav som bor anvandas vid
skogsvardering pa en 6ppen marknad, utan ocksa for en enskild individ (Lohmander, 1983;
Age, 1982).

4.4. Marknadsanpassad diskonteringsranta:

Principen att anvanda den basta alternativa placeringen som jamforelse, &r som sagt grunden
vid nuvérdesberékningar. Vid vérderingar av skogsfastigheter kompliceras denna jamforelse,
eftersom att de tidigare “ickemonetdra” viardena, nu medfor en 6kad betalningsvilja hos kdpare
(Paulsson, 2002). Detta kan ségas innebdra att kdparna stéller ett relativt sett lagre
avkastningskrav pa sitt investerade kapital, an dér avsikten i forsta hand ar att erhalla en skélig
ekonomisk avkastning, dvs. man &r beredd att avsta ekonomisk (monetéar) avkastning for att
tillata sig ickemonetara vérden t.ex. narhet till en tatort eller att den gransar mot en sjo
(Lantmateriet, 2010).

Att i Bestandsmetoden vérdera fastigheter med den bésta alternativa placeringen som
diskonteringsranta, skulle darfor ge ett véarde lagre an vad marknaden vanligtvis betalar, da
Bestandsmetoden anvander virkesproduktionen som vérdegrund och de 6vriga nyttorna skulle
forbises vid en sadan vardering (Lantmaéteriet, 2011).

For att hitta en diskonteringsrdnta som matchar den aktuella marknadens vérderingar, kan
analyser goras inom en delmarknad. T.ex. kan fastighetspriser raknas baklanges for att se
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vilken diskonteringsranta som anvéndes vid forsdljningarna. Genom att ta ett medelvarde av
de harledda diskonteringsrantorna, kan en nivalaggning av diskonteringsrantan goras, med
marknadens betalningsvilja som grund. N&r sadana har analyser gors och réntan anpassas efter
marknadens radande forutsattningar, kallas den for en normaliserad diskonteringsranta. Den
blir darigenom en marknadssimulering av den aktuella marknaden, da hansyn éven tas till flera
faktorer &n bara avkastningsvardet (Lantmateriet, 2011; Lindeborg, 1989).

Den normaliserade diskonteringsrantan kan sagas motsvara den langsiktiga relationen mellan
utfallande virkesavkastningar och ortspriser (Lantmateriet, 2010). Grovt fungerar det som att
alla nyttor och varden bakas in i diskonteringsrantan, vilket gor att den blir lagre och priset pa
fastigheten hogre (Lantmateriet, 2011). Det &r viktigt att papeka att nar diskonteringsrantan
korrigeras for att marknadsanpassa fastighetsvardet, blir rantan inte langre en renodlad
kalkylranta.

Marknadssimulering innebér saledes att man forsoker satta sig in i hur parterna pa marknaden
resonerar nar priset pa en fastighet bestams. For att sedan i stérsta mojliga man forsoka
efterlikna den prisbildningsprocessen faktiskt som existerar pa den aktuella marknaden
(Lindeborg, 1989). For att véarderaren ska kunna gdra en bra nivalaggning av
diskonteringsréantan, kravs det dock att tillrdckligt med representativa fastigheter (ortspriser)
finns tillgdngliga inom delmarknaden (Lantméteriet, 2011).

Ovanligt hoga/laga varden for en eller flera nyttor pa en fastighet, kan motivera ytterligare en
korrigering av den normaliserade diskonteringsrantan. Det &r dock viktigt att varderaren &r
konsekvent i valet av diskonteringsprocent och inte later den variera mellan enskilda
fastighetsvarderingar. Ska en korrigering av rantan goras for ett ovanligt hogt/lagt vérde pa en
nytta, bor tidigare forsaljningar av fastigheter med liknande nyttoférdelningar ligga som
grund. Den harledda rantan fran dessa fastigheter kommer darmed motsvara en normaliserad
diskonteringsranta for fastigheter med sadan nyttofordelning. (Lantmateriet, 2011).

Vart att poangtera ar att det har arbetet fokuserar pa att bedéma ett varde for en forséljning pa
den 6ppna marknaden. Vill fastighetsagare se vilken avkastning skogen kommer att leverera,
ar det upp till var och en att bestdmma vilken ranta som de vill anvanda.

4.5. Andra metoder for att korrigera marknadsvardet i Bestandsmetoden
Diskonteringsrantan ar vanligtvis den vasentligaste styrparametern for att nivalagga ett
marknadsvarde pa en skogsfastighet (Lantmateriet, 2010). | Bestandsmetoden finns det ocksa
andra metoder som det gar att anvanda sig av (Lantmaéteriet, 2011);

e Prognostal/korrektionstal: Man lagger i Bestandsmetoden in en forvantad avvikelse
fran dagens pris/kostnadsnivaer. Prognostalen ger en méjlighet att korrigera for troliga
forandringar i framtiden, uppdelat i olika tidsperioder. Ett prognostal ar for ar 0, d.v.s.
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nutid, ett for ar 1-3, ett for ar 4-10 och ett for ar 11 och framat. Ett exempel for nar det
kan vara aktuellt att korrigera ett prognostal ar nar man vill beakta hdga virkespriser i
de inledande perioderna, t.ex. en gynnsam rotpostmarknad vid
finansieringsavverkningar. Da kan ett hojt prognostal for virkespriserna inom de
narmaste aren vara aktuellt (Lantmateriet, 2011).

e Pristillagg/avdrag: Det gar att gora generella justeringar for virkesprislistan t.ex. ett
paslag pa 30kr/m3 for talltimmer eller ett avdrag pa 5kr/m3f for I6vmassa. Dessa
forandringar galler for samtliga generationer (Lantmateriet, 2011).

Ett annat alternativ ar att man i Bestandsmetoden anvander sig av en ren kalkylrénta likt en
vanlig investeringskalkyl t.ex. en bankréanta. For att sedan marknadsanpassa det fran
Bestandsmetoden genererade vardet, gors i efterhand en korrigering med paslag eller avdrag
pa vardet, baserat pa ortspriser (Lantmateriet, 2010). Genom att anvanda den har metoden kan
spekulanterna se vilken avkastning skogen kommer att ge med en bestamd kalkylranta och hur
mycket extra de behdver betala.

Att tanka pa nar rantan korrigeras &r att den ekonomiskt optimala avverkningstidpunkten
forandras. T.ex. vid en sankning av diskonteringsrantan évertraffar skogens avkastning den
uppsatta rantan under en langre tid, vilket gor att den teoretiskt optimala
avverkningstidpunkten forskjuts till en senare tidpunkt. (Lantméteriet, 2011)

Forandringar av diskonteringsrantan, prognostal, pristillagg/avdrag och korrigeringar efterat,
innebar var for sig, men kan ocksa anvandas tillsammans for att marknadssimulera vardet av
en fastighet (d.v.s. anpassa vardet till vad folk betalar) (Lantmateriet, 2011). En fOrutséattning
for resonemangen ovan &r dock att virkesfaktorn ar och kommer vara den primért avgérande
faktorn for betalda priser (Lantmateriet, 2010).

For att en marknadssimulering ska ge ett bra resultat pavisar Lindeborg (1989) 3st
forutsattningar som bor vara uppfyllda;

e Modellen maste beakta alla vasentliga vardepaverkande faktorer.

e Det maste finnas tillrackligt med underlagsmaterial tillgangligt, sa att varderaren kan
stoppa in aktuella varden i modellen.

e Varderaren maste undvika att stoppa in indata som denne anser relevanta, istallet for
indata som faktiskt kommer till utryck fran marknadsparterna.

Att uppfylla dessa 3 kriterier vid vardering av skogsfastigheter ar dock svart, da manga
faktorer inverkar pa priset (Lindeborg, 1989).

4.6. Diskonteringsmetoder i Bestandsmetoden
| Bestandsmetoden gar det att anvanda 2 olika metoder for att diskontera framtida varden med;
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e Fast diskontering
e Glidande diskontering

Vid tidigare resonemang om rénta, ar det den fasta diskonteringsmetoden som har beskrivits.
Den &r den allmént vedertagna metoden inom ekonomin nér ett nuvérde ska raknas ut och det
traditionella sattet att vardera skog med (Lantméteriet, 2005).

| den andra metoden, glidande diskontering, varierar diskonteringsrantan med bestandens
alder. Istallet for 1 diskonteringsranta, anvands 2 procentsatser med ett linjart samband
emellan. Nar bestanden &r 0 ar anvands normalt den lagre procenten for att linjart stegras till
den hdgre procenten. Den nas normalt vid lagsta tillatna foryngringsaldern enligt
skogsvardslagen, men kan justeras med en aldersjustering om en annan foryngringstidpunkt
Onskas. Efter tidpunkten for foryngringsavverkningen anvéands den lagre rantan igen, d.v.s.
kommande generationer diskonteras med den lagre procentsatsen. (Lantmateriet, 2005)

Glidande diskontering innebér saledes att yngre skogar, samt skogar i kommande generationer
ges ett hogre varde eftersom att diskonteringsrantan for dessa sanks. Den mer nyanserade
varderingen av dessa skogar ger en béattre anpassning till rddande marknadsvarden
(Lantmateriet, 2011). Glidande diskontering &r darfor den modell som Lantmateriet
rekommenderar att man ska anvanda.

Det finns flera tdnkbara anledningar som delvis skulle kunna férklara sambandet. T.ex. kan
man tanka sig att folk som investerar i en fastighet dar det ar langt kvar till avverkning, ser
storre nytta i andra véarden &n bara avkastningsvardet. Exempelvis kanske en 6kad vikt 1aggs
pa véarden som spekulation och rekreation m.m. Individer som investerar pa lang tidshorisont
kan ocksa tankas ha en annan ekonomisk situation, da de inte har samma krav pa direkta
avbetalningar. Om man darigenom antar att képare som handlar pa lang tidshorisont har lagre
belaning, borde dessa enligt Arvidsson (2009) generellt sett ha ett lagre avkastningskrav pa det
insatta kapitalet.

| Bestandsmetoden har anvandandet av tva olika rantor funnits lange. Fran borjan var det bara
2st fasta rantor med en stallbar brytpunkt. Genom att inféra den successiva dvergangen slipper
man nu manuellt &ndra rantan vid olika aldrar. Det har gor att modellen fungerar pa alla typer

av skogar (Lantmaéteriet, 2011).
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Figur 5. Glidande diskontering med en aldersjustering pa 100 % av relativ alder. Fast Gen visar en
fastdiskonteringsréanta. Glidande Gen 1 visar aktuell rénta i den forsta generationen som BM-win
raknar med (Den staende skogen fram till slutavverkning). Glidande Gen 2 visar aktuell ranta i den
andra generationen som BM-win rdknar med (Lantmateriet 2011).

For att fa fram den relativa aldern, jamfors bestandets alder med den tankta
slutavverkningstidpunkten, vilket motsvarar den lagsta tillatna slutavverkningsaldern om
ingen justering gors. Gen 1 i glidande diskontering motsvarar bestand som &r yngre an lagsta
tillatna slutavverkningsalder eller satt aldersjustering. Gen 2 motsvarar bestand som &r aldre
an lagsta tillatna slutavverkningsalder eller satt aldersjustering.

Exempelvis gar det i figur 5 utldsa att vid 50 % av relativ alder, ligger rantan pa 4,5 %. Den
aktuella procenten for bestandet anvands sedan successionen ut. I figuren &r aldersjusteringen
satt till 100 % av relativ alder, vilket gor att féryngringstidpunkten inte kommer att &ndras.
Satts aldersjusteringen under 100 (Figur 6), kommer den hogre rantan nas vid den satta
aldersjusteringen (75 %). Réantan ligger sen kvar tills 100 % av relativ alder, for att darefter
falla som vanligt och véardera kommande generationer till den lagre procenten. Kurvan med
aldersjustering under 100 % blir darmed brantare och minskar vardet pa alla skogar yngre &n
100 % av relativ alder (Lantmateriet, 2011).
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Figur 6. Glidande diskontering med en aldersjustering vid 75 % av relativ alder. Fast Gen visar en
fastdiskonteringsréanta. Glidande Gen 1 visar aktuell rénta i den forsta generationen som BM-win
raknar med (Den staende skogen fram till slutavverkning). Glidande Gen 2 visar aktuell ranta i den
andra generationen som BM-win réknar med (Lantmateriet, 2011)

Aldersjusteringen kan &ven sattas dver 100 % av relativ alder, figur 7. Det resulterar i att det
linjara sambandet ligger mellan den lagre rantan (ar 0) till den satta aldersjusteringen, for att
darefter direkt falla till den lagre procenten. En hajning av aldersjusteringen ger saledes en
vardeokning for alla skogar i generation 1 (Lantmateriet, 2011).
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Figur 7. Glidande diskontering med en aldersjustering vid 125 % av relativ alder. Fast Gen visar en
fastdiskonteringsranta. Glidande Gen 1 visar aktuell rénta i den forsta generationen som BM-win
raknar med (Den staende skogen fram till slutavverkning). Glidande Gen 2 visar aktuell ranta i den
andra generationen som BM-win rdknar med (Lantmateriet, 2011)

Som stod for att nivalagga rantan ger Lantmaéteriet varje ar ut rekommenderade rantor.
Réntorna som rekommenderas 2011 &r for den glidande modellen 2,5 och 2,8 %, med en
aldersjustering pa 100.
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Vid anvéndandet av en fast diskonteringsmodell med bara en diskonteringsprocent,
rekommenderas 2,6 %. Det motsvarar ungefar den glidande modellen med en jamn
aldersklassfordelning (Lantmateriet, 2011).

Lantmateriets rekommenderade rantor syftar till att spegla marknadens genomsnittliga
vardering av fastigheternas alla nyttor med, virkesproduktionen som bas vid berdkningen
(Lantmateriet, 2010).
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5. Material

Analysmaterialet bestod av 20 st. nysalda skogsfastigheter inom Vasterbottens kustland,
hamtade fran LRF Konsult Umea. Fastigheterna som anvandes har blivit salda under perioden
2010-01-01 till 2011-11-01.

6. Metod

| det har arbetet har nysalda fastigheter analyserats for att hitta samband till varfor
diskonteringsrantan/priset blev som det blev vid olika forsaljningar. Analysen gick ut pa att
med aktuella virkespriser och kostnader, harleda vilken diskonteringsranta som anvéandes vid
forsaljningarna. Med de harledda diskonteringsrédntorna som beroende variabler, kordes
regressionsanalyser fOr att hitta variabler som forklarar den existerande variationen som finns
mellan diskonteringsrantorna, samt variablernas kvantitativa betydelse. Med aktuella variabler
fran regressionsanalyserna, skapades sedan en modell som estimerar en for delmarknaden
normaliserad diskonteringsrénta.

Arbetet kan delas upp i 3 delar plus en grunddel med litteraturstudier som gjordes for att forsta
vilka problem som finns vid varderingar av skogsfastigheter samt fa en idé om vilka faktorer
som kan tankas paverka marknadsvardet.

6.1. Datainsamling samt utformning av forklarande variabler.
| den forsta delen insamlades materialet som skulle anvandas och de forklarande variablerna
som sedan anvéndes i regressionsanalyserna utformades.

Insamlingen av material bestod av att hitta fastigheter att analysera. For att fa ett nagorlunda
homogent material, gjordes en geografisk begransning som i arbetet far motsvara en
delmarknad. Inom delmarknaden antas det att ungefar samma kdparkategorier agerar och
betalningsviljan ar darmed densamma inom hela omradet.

Som tidshegransning sattes att enbart fastigheter salda mellan 2010-01-01 till 2011-11-01
anvandes. Inom den har tidsramen antas det att konsekvenserna av véardeférandringar av
fastigheterna, inte far nagon storre betydelse for jamforelsen mellan dem. Darfor gjordes ingen
omrakning till en gemensam tidpunkts vérde.

Utgangspunkten i valet av fastigheter, var att bara ta med rena skogsfastigheter. Dock for att fa
ihop tillrackligt med material, togs aven fastigheter innehallandes en lag andel indagomark med
till analysen. P.g.a. att andelen indgomark var lag togs ingen hansyn till denna i arbetet.

Eftersom skogens avkastningsvarde far mindre och mindre andel av det totala vardet vid
mindre arealer (Paulsson, 2002), blir beddmningar av marknadsvardet med avkastningsvardet
som utgangspunkt osakra vid sma arealer. Darfor sattes en nedre begransning i att inga
fastigheter mindre &n 10 ha togs med.
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Efter att ha jamfort faktorer som troligtvis paverkar priset, med det tillgangliga materialet fran
skogsbruksplanerna m.m. och med syftet med arbetet, valdes de faktorer ut som kom att
anvandas i analysen och hypoteser om dess paverkan formulerades.

Alla skogliga varden som anvéandes i modellen hamtades fran pcSKOG.

Natur och rekreationsvardena har en stark personlig anknytning, darfor ar det svart att ta
hansyn till dessa som egna vérden. Som beskrevs tidigare paverkas rekreationsvardet till stor
del av fastighetens geografiska mikro och makroldge. Darfor kartlades varje fastighets
geografiska lage i forhallande till vattendrag och tatorter m.m. Detta gjordes med hjélp av FR-
webb 3.0.

Naturvérdet och estetiska varden paverkas som tidigare beskrevs till stor del av bestandens
innehall betraffande den levande skogen samt doda/doende trad (Skogsstatistisk arsbok, 2007).
Att pa ett enkelt satt ta hansyn till dessa faktorer i modellen, &r dock svart med de befintliga
indata som finns i skogsbruksplanerna. T.ex. finns det inte beskrivet hur mycket dod/déende
ved fastigheten innehaller och sakerheten betraffande medeldiametern kan ofta vara bristfallig.

Som en forenkling i arbetet lades darfor en variabel till som tar hansyn till gammal skog (aldre
an 120 ar). Eftersom tradens grovlek och méangden dod ved rimligtvis 6kar med 6kad
bestandsalder (De Jong m.fl., 2004), kan det antas att skogar med aldrar 6ver 120 ar har hdga
naturvarden.

6.1.1. Modellens variabler

Med den tidigare forskningen som grund, valdes faktorer ut for att undersdkas. Dessa
presenteras nedan tillsammans med en kort beskrivning, samt ett fran litteraturen
sammanfattande antagande om dess mojliga paverkan pa diskonteringsrantan. Metoden som
anvandes for att rakna ut vilken (normaliserad) diskonteringsranta som var aktuell for varje
fastighet kommer att beskrivas i kapitel 6.2.

Om en variabel har negativ effekt pa diskonteringsrantan innebér det (som beskrevs i kapitel
2.4) att den har en positiv effekt pa fastighetens marknadsvarde. Om en variabel har positiv
effekt pa diskonteringsrantan innebér det att den har en negativ effekt pa fastighetens
marknadsvérde.

Areal totalt: Paulsson (2002) och Arvidsson (2009) kom fram till att kvoten av ickemonetéra
varden gentemot fastighetspriser minskar med 6kad areal. Detta kan forklaras av att
marginalnyttan av ickemonetéra varden sjunker med 0kade arealer. Fastigheternas totala
arealer anvéndes.

Antagande: Det ar en arealrabatt pa stora fastigheter gentemot mindre fastigheter, stora
arealer ger darfor en positiv effekt pa diskonteringsrantan.
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Andel produktiv skogsmark: Eftersom den totala arealen inte sdger hur mycket skogsmark
fastigheten innehaller lades den har variabeln till.

Antagande: H6g andel skogsmark ger en negativ effekt pa diskonteringsrantan.

Virkesforrad/ ha: Arvidsson (2009) jamforde hur olika faktorer paverkade marknadsvardet
gentemot en bestamd ranta i BM-win. | undersokningen betalades det ett hdgre pris pa
fastigheter med hoga virkesforrad/ha, an det genererade avkastningsvardet fran BM-win som
dessa hade. Arvidsson forklarade det med att marknaden lagger ett stort fokus pa vilken
m?>sk/ha som str, medan Bestandsmetoden i en hdgre utstrackning tar hansyn till framtiden
genom tillvaxtfunktioner m.m. Det borde leda till att hoga virkesforrad ger sankta
avkastningskrav.

Samtidigt kan man ténka sig en viss korrelation mellan virkesforradet och aldern. Det borde
resultera i att avkastningskravet paverkas av virkesforradet, enligt samma princip som
beskrevs for den glidande diskonteringen. Avkastningskravet 6kar med okat virkesforrad.

I modellen testades bade virkesforradet/ha och fastighetens totala virkesforrad.
Antagande: Okat virkesférad/ha ger en negativ effekt pa diskonteringsrantan.

Totalt virkesforrad: Pa samma grund som for ”Areal totalt” kan det antas att hdga
virkesforrad ger en mangdrabatt.

Antagande: Ett hogt totalt virkesforrad har en positiv effekt pa diskonteringsrantan.

Andelen slutavverkningsbar skog: | Jonssons intervjuundersokning fran 2008 svarade 4 av 9
intervjuade att aldersfordelningen pa fastigheten 1dg som ett motiv till varfor de valde den
fastigheten. Paulsson (2002) fick fram att de ickemonetara vérdena fick en storre andel av
fastighetsvardet vid laga bestandsaldrar. Det ar i enlighet de resonemangen som fordes om
varfor den glidande diskonteringen fick en 6kad marknadsanpassning. Lindeborg 1986 kom
fram till motsatsen, att de ickemonetéra vardenas andel av marknadsvérdet stiger med 6kad
bestandsalder.

Det ar vanligt féorekommande att spekulanter tankt avverka direkt efter inkdpet for att
finansiera investeringen (Jonsson, 2008). Darfor paverkar aldern dven lanesituationer m.m.

Eftersom att aldern paverkar marknadsvardet pa flera olika sétt, ar det svart att saga hur den
kommer att paverka resultatet. For att halla modellen enkel, anvandes aldern som fordelningen
mellan ung och gammal skog. Fordelningen togs fram genom att ta en kvot mellan m3sk skog
aldre an lagsta slutavverkningsalder/ totala m3sk pa fastigheten.

Antagande: HAg andel slutavverkningsbar skog ger en positiv effekt pa diskonteringsrantan.
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Andel skog 6ver 120 ar: Aven den har variabeln betriffande &ldern lades i modellen. Andelen
skog 6ver 120 ar syftar i arbetet mest till att beskriva om skogarna innehaller hoga
naturvarden. Naturvérdet pa fastigheten 6kar med 6kad alder (Skogsstatistisk arshok, 2007).

Antagande: | motsats till forra antagandet; ” Hog andel slutavverkningsbar skog ger en positiv
effekt pa diskonteringsrantan.”, torde de 6kade naturvirdena gora att gamla skogar ger en
negativ effekt pa diskonteringsrantan.

Tréadslag: Vilka tradslag fastigheten innehaller, paverkar skogarnas rekreations och
naturvarden. Skogar med hog andel 16vtréd har generellt hogre natur och rekreationsvarden
(Skogsstatistisk arsbok, 2007; Knutsson, 2008). | modellen klassas alla l6vtrad som en klass.

Antagande: Okad lévandel pa fastigheten ger en negativeffekt pa diskonteringsréntan.

Bonitet: Som beskrevs tidigare om virkesforradet, investerar marknaden till stor del efter
vilken m3sk/ha som star pa fastigheten och kostnaden i kr/m3sk (Arvidsson, 2009;
Lantmateriet, 2010).

Antagande: Genom att marknaden lagger ett stort fokus pa kr/m3sk, borde boniteten ge en
liten effekt pa diskonteringsrantan.

Jakten: For att bestamma vilken arrendeniva som skulle brukas, anvandes Sandblom (2004)
som mall. I hennes examensarbete kartlades arrendenivaerna for alla Sveriges lan genom en
enkatundersokning. | Vasterbottens lan lag arrendenivan 2004 pa 5kr/ha. P.g.a. den laga
arrendenivan i det aktuella omradet, beslutades att jakten inte skulle tas med i modellen i det
har arbetet

Antagande: Hoga jaktarrenden har en negativ effekt pa diskonteringsréantan.

Avstand till tatort stérre &n 1000 invanare (km): Paverkar bl.a. méjligheter till besok och
skotsel av fastigheten.

Det mattes for varje fastighet med fagelvagen fran mitten av fastigheten till utkanten av
tatorten. Inneholl fastigheten flera skilda skiften, anvandes skiftet som Iag narmast tatorten.

Fran borjan hade den nordiska tatortdefinitionen fran 1960 (SCB, 2010), tankt anvandas som
gréns for vilka orter som skulle tas i beaktande i undersokningen. Forenklat séger den att;

”Som titbebyggt omrdde rdiknas alla hussamlingar med minst 200 invanare, savida avstandet
mellan husen normalt icke 6verstiger 200 meter.”

Med den hér definitionen kom valdigt manga sma tatorter med, for att forenkla hanteringen
sattes darfor en gréans pa att inga tatorter med befolkningsantal under 1000 pers. kom med.

Antagande: Diskonteringsrantan 6kar med 6kat avstand till en tatort.
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Avstand till tatort stérre &n 30 000 invanare (km): Eftersom den forra gransen inte sager
nagot om orternas storlek, mer &n att de innehaller 6ver 1000 pers, kan dess storlek variera
kraftigt. Det gor att om enbart den hér definitionen anvénds, beaktas inte skillnaden mellan
storre stader och mindre samhéllen. Darfor lades det till en variabel i matrisen, som tar hdnsyn
till avstandet fran fastigheterna till narmaste tatort med ett befolkningsantal hdgre an 30 000
pers.

Antagande: Diskonteringsrantan dkar med okat avstand till en tatort med ett befolkningsantal
over 30 000.

Gréansar mot vattendrag: For att ta hansyn till om fastigheterna gransar mot nagot vattendrag
anvandes dummyvariabler, d.v.s. om den angransar mot ett vattendrag far den vérdet 1, om
den inte angransar far den vardet 0. Eftersom att vattendrag ar ett vitt begrepp, kan dess
karaktar variera kraftigt och antagligen ocksa dess paverkan pa fastighetspriset. Vattendragen
har darfor delats upp i 2 kategorier;

e Sjoar.
e Alvar och aar.

En vidare uppdelning hade varit aktuell ifall flera fastigheter hade anvénts till analysen.

Antagande: Ifall fastigheten gransar mot hav/sj6/alv/a kommer diskonteringsréantan att sjunka.

6.2. Harledning av diskonteringsrantan fran fastighetspriser.

I del 2 kordes 20 st. nysalda fastigheter med deras skogsbruksplaner igenom
skogsvérderingsprogrammet BM-win. For att kunna anvanda BM-win, konverterades de
erhéallna skogsbruksplanerna fran pcSKOG till BM-win med hjalp av tillaggsprogrammet
pcSKOG BM-win Konvertering.

Som det namndes i kapitel 2.6 ar diskonteringsrantan den vanligaste styrparametern for att
nivalagga ett marknadsvarde i Bestandsmetoden (Lantmaéteriet, 2010). Darfor beslutades det
att diskonteringsrantan var den faktorn som skulle analyseras och sedan anvéndas for att ge en
Okad marknadsanpassning av fastighetspriserna. Diskonteringsrantan var darfor den enda
parametern som tillats variera i BM-win vid jamforelsen mellan fastigheterna.

For att fa marknadsanpassade nivaer pa alla tabeller i BM-win, hamtades dessa fran David
Bostrom pd LRF Konsult i Umed. Aven korrektionstalen och tillagg/kostnader fran
virkesprislistan korrigerades i samrad med Bostrém. Ovriga kostnader som anvandes,
hamtades fran Lantmaéteriets rekommenderade kostnader (Bogghed, 2010).

Korrektionstalen sattes till 110 ar 0-4, vilket motsvarar ett pristillagg pa 10 % for de forsta 4
aren.
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Prislistan som anvandes togs fran Norra skogségarna. Pa prislistan gjordes ett pristillagg pa 50
SEK for tall och grantimmer for att spegla alla tillagg och premier som en séljare kan tankas fa
vid leverans av virke.

Ingen ransonering av hur mycket som far huggas i olika perioder anvandes vid vérderingen.
Det beslutet togs p.g.a. att manga som kdper fastigheter, dger skog redan innan (Skogen, 2010)
och regeln far darfor inte lika stor betydelse.

Eftersom att fastigheterna nyligen gatt for forsaljning, finns ett aktuellt pris for var och en av
dem. Med priset och den befintliga skogen som facit, kérdes varje fastighet flera ganger i BM-
win, tills forsaljningens avkastningskrav hittats med en decimals noggrannhet.

6.3. Regressionsanalyser

| den tredje delen utfordes regressionsanalyser i Minitab genom att alla fastigheter sattes in i
en matris tillsammans med deras forklarande variabler (som valts ut i steg 1) och med varje
fastighets diskonteringsrdnta som beroende variabler. Den ifyllda matrisen finns att lasa i
bilaga 1. Genom regressionsanalyser kartlades sedan den prisbildande betydelsen for var och
en av utvalda variablerna.

Vid regressionsanalyserna forsoktes det att fa en modell med s& hog justerad forklaringsgrad
(R3j) som mojligt, givet att vissa forutsattningar var uppfyllda (dessa tas upp senare).
Skillnaden mellan R och R2 ar att R2 alltid 6kar med fler variabler i modellen, vilket ofta
leder till en Gveranpassning. R?j tar aven hansyn till hur manga variabler som ingar i modellen,
vilket gor att den inte automatiskt gar upp vid inforandet av en ny variabel (Chatterjee &
Samprit, 2006).

For att skapa en preliminar modell anvéandes stegvis regression (stepwise) med alla
observationer som data. Att bara anvanda den modellen som slutgiltig modell utan nagon
vidare granskning av resultatet vore felaktigt, da stepwise genom att testa olika kombinationer,
kan hitta statistiskt signifikanta samband, samband som i verkligheten kanske ar helt ologiska
och inte borde existera och som antagligen skulle ha forsvunnit om andra observationer fran
samma population hade anvénts.

Ifall en modell hittar sadana har samband som egentligen inte borde existera sager man att den
ar 6veranpassad. Risken for Gveranpassning ar mycket stérre med fa observationer an med
manga och eftersom att data i den har analysen bara bestar av 20st observationer finns det en
stor risk att stepwise ger en 6veranpassad modell (Chatterjee & Samprit, 2006).

Modellen som erhalls fran stepwise blir den som ger hogst forklaring till varfor
observationerna ligger dar de ligger, men eftersom att den modellen som sagt kan ha hittat
osakra samband, behdver den inte vara ett bra verktyg for att predicera diskonteringsrantan for
en ny fastighet. En vanlig metod for att komma runt det har problemet och testa hur val
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modellen stimmer med “verkligheten” &r att dela upp observationerna i tva delar, en for att
skapa modellen (Training set) och en for att testa och utvérdera modellen (Testing set) (Jean,
2002). Genom utvardera modellen med ett testing set, erhalls ett matt pa hur vél den skapade
modellen predicerar testmaterialet.

Som fallet var nu, med enbart 20 observationer tillgdngliga for analysen, valdes det att inte
gora en uppdelning i tva sett med t.ex. lika manga i varje. Anledningen till det berodde pa att
det fanns sa fa observationer tillgangliga. Kvoten mellan antalet observationer och antalet
variabler i modellen &r redan vid 20 observationer och 14 variabler alldeles for lag (Chatterjee
& Samprit, 2006) och en uppdelning hade gett en annu osakrare modell.

For att kontrollera modellens tillforlitlighet anvandes istéllet korsvalidering. Korsvalidering ar
en teknik som anvands for att bedéma hur véal en modell kommer att predicera nya
observationer. Det finns flera former av korsvalidering, den som anvéndes i det hér arbetet
heter Leave one out. vilket i Minitab bendmns som PRESS (predicted residual sum of
squares).

For att rakna ut PRESS-vardet delas materialet tillfalligt upp i tva grupper enligt samma
princip som ovan, ett training set och ett testing set. Uppdelningen sker genom att en
observation tillfalligt tas bort fran modellen, vilken blir (testing set) och anvander de
kvarvarande observationerna (training set) for att predicera den observationen. Detta gors for
samtliga observationer, d.v.s. alla observationer far vara testing set en gang var.
Kvadratsumman av predikationsfelen utgér PRESS-vardet (Flodstrom, 2009). Modellens
PRESS-varde dividerades sedan med summan av modellens residualfel i kvadrat (SSRE).
Négon exakt grans for vilket varde denna kvot (som kan kallas Q) sattes inte. Ett hogt Q-varde
tyder pa en dveranpassning i modellen (Holm, 2008). Att sétta en exakt grans for vilket varde
som kan vara acceptabelt, ar svart da Q-vardet paverkas av hur manga observationer som finns
tillgangliga, men vérdet bér med 20 observationer inte 6verstiga 1,5. Fler observationer
medger generellt ett lagre Q-varde. Desto lagre Q-varde for modellen blir, desto sakrare &r den
(Holm, 2008). | och med att det var sa fa observationer i data, kom Q-vérdet att ge en béttre
uppfattning om modellen &n R och var darfor det vardet som prioriterades.

Outliers kontrollerades for att eventuellt ta bort extrema observationer. Eftersom det ar sa fa
observationer, kan ett extremt véarde snedforskjuta hela funktionen. Att ta bort denna
observation kan ge ett lagre Q-vdrde och en stabilare modell (Chatterjee & Samprit, 2006). Att
ta bort outliers ar dock nagot som bor goras med forsiktighet. For att en outlier ska tas bort ska
det finnas goda teoretiska grunder som stodjer agerandet, sa att det inte bara gors for att starka
en hypotes (Chatterjee & Samprit, 2006).

Nagot som kan vara ett problem, &r att forklarande variabler korrelerar. | idealfallet skulle alla
forklarande variabler vara helt oberoende av varandra. Vid en eventuell korrelation, blir det
svart att halla isar de enskilda faktorernas paverkan, vilket benamns multikollinearitet
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(Chatterjee & Samprit, 2006). For att kontrollera om multikollinearitet existerar i modellen,
gjordes korrelationsanalyser (Pearsons produktmomentkorrelation).

Pearsons korrelationskoefficient kan variera pa en skala mellan -1 och +1. -1 visar pa en stark
negativ korrelation, ett nollvarde innebér att ingen korrelation existerar, +1 visar en stark
positiv korrelation. Nagon exakt grans for vad som &r godkant eller icke godkant finns inte,
utan ett sambands styrka och eventuella atgarder maste bedomas fran fall till fall. Som
riktlinjer for att se ungefér vilket samband som fanns, anvéndes Stukats(1993) kategorisering.

Tabell 1. Korrelationskoefficienter kategoriserade efter styrka (Stukét, 1993).

Korrelation Samband

0-0,25 Inget eller mycket svagt
0,26-0,50 Ganska svagt

0,51-0,75 Ganska starkt

0,76- Mycket starkt

For att se hur bra varje variabel forklarar diskonteringsrantan, kontrollerades dess P-varde i
regressionsanalysen. P-vardet ar ett matt pa sannolikheten att nollhypotesen stammer, d.v.s. att
variabeln inte har ndgon paverkan pa den beroende variabeln. Vardet kan variera fran 0 till 1.
Vid laga P-vérden &r det alltsa l1ag sannolikhet att nollhypotesen stammer, och darfor hog
sannolikhet att variabeln har en paverkan pa den beroende variabeln. Variabler med hoga p-
varden togs darfor bort fran modellen. Som gréns sattes att inga variabler med hogre P-vérden
an 0,05 togs med, vilket &r en vanligt anvand signifikansniva (Chatterjee, Samprit, 2006).
Residualplottar gjordes ocksa over alla variabler for att fa en 6verblick pa variablernas
individuella paverkan pa den hérledda rantan.

Malet med regressionen blev darfor att hitta en modell med ett Q-varde under 1,5 och med sa
hog R?j som majligt, enbart innehallandes variabler med ett P-virde < 0,05 och med en
korrelationskoefficient under 0,5. 0,5 valdes som gréns eftersom att det i Stukat (1993) var
gransen mellan svagt och starkt samband. Inga transformationer pa variablerna gjordes p.g.a.
att urvalet var sa litet.

For att hitta en modell som uppfyller alla kraven, togs variabler bort samt sattes in medan de
olika véardena som beskrevs ovan observerades. Detta gjordes manuellt med den erhallna
modellen fran stepwise som utgangspunkt. Ifall en variabel visade pa en negativ forandring av
vardena, togs den bort och vice versa. Detta forfarande med att l&gga till och ta bort variabler
fortsatte tills det inte gick att forbattra vardena langre. Modellen som da blev kvar var den som
slutligen kom att anvéndas.
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7. Resultat

Diskonteringsrantan vid de olika fastighetsforsaljningarna varierade mellan 1,3 % till 3,1 %.

Det resulterade i en medeldiskonteringsréanta pa 2,33 %.
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Figur 8. Den harledda diskonteringsrantan fran alla fastigheter jamfort med medelrantan.

Den basta R?j som erhdlls var 72,0 %. PRESS-vardet var da 1,73 och SSRE 0,47. Det gav ett
Q-vérde pa 3,67. Den modellen innehdll 8 variabler. 3 av dessa hade P-varden hogre an 0,05.

Tabell 2. Tabell 6ver vilka variabler som ingar i den forsta modellen och dess varden.

Variabel Koef SE Koef T P
Konstant 5,2543 0,6261 8,3900 0,0000
Lov % -0,0330 0,0068 -4,8800 0,0000
Gransar mot alv/a (Ja/Negj) -0,2994 0,1735 -1,7300  0,1120
Avstand till tatort storre &n 1000

invanare (km) -0,0352 0,0095 -3,7100 0,0030
Avstand till tatort storre d&n 30 000

invanare (km) 0,0256 0,0049 5,2100 0,0000
Virkesforrad (m3sk/ha) -0,0071 0,0015 -4,6300 0,0010
Bonitet (m3/ha-ar) -0,4355 0,1223 -3,5600 0,0040
Areal total (ha) -0,0044 0,0025 -1,7400  0,1090
Andel areal skog 6ver 120 ar. -0,0072 0,0046 -1,5700  0,1460

Utan de 3 variablerna som hade for hoga P-varden i den forra modellen gick R?j for modellen

ner till 61,3 % med ett Q-varde pa 2,51.
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Vid residualplottar av de kvarvarande variablerna, visade det sig att fastighet nr. 9 var en
outlier for samtliga variabler. Darfor togs den fastigheten bort fran analysmaterialet.
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Figur 9. Residualplott 6ver ”Virkesforrad (m3sk/ha)”’s paverkan pé den hirledda riantan.

Figur 9 &r ett exempel fran residualplottarna. Som man kan se var det en fastighet som kraftigt
avvek fran de 6vriga (Fastighet nr. 9 i nedre hdgra hornet).

Med de 19 kvarvarande fastigheterna, kordes analyserna om fran borjan. Den normaliserade
diskonteringsréantan gick upp till 2,38. Det basta R2j som erhdlls var 62,6 % med ett Q-varde
pa 2,64. Den modellen innehdll 7 st. variabler. 3 av dessa hade P-varden hogre dn 0,05. Utan
dessa 3 gick R?j ner till 54,9 %, med ett Q-varde pa 1,97.

Tabell 3. Tabell 6ver de 4 kvarvarande variablerna samt en konstant.

Variabel Koef SE Koef T P
Konstant 2,6605 0,148 17,97 0
Virkesforrad totalt (m3sk) -4E-05 2,1E-05 -1,73 0,106
L6V % -0,0235 0,00625 -3,76 0,002
Avstand till tatort storre &n 1000

invanare (km) -0,0154 0,00712 -2,16 0,048
Avstand till tatort storre &n 30 000

invanare (km) 0,01247 0,00372 3,35 0,005

I den modellen sjonk diskonteringsrantan med Okat totalt virkesforrad och 6kad lvandel.
Diskonteringsrantan gick ocksa ner med 6kat avstand till stader storre &n 1000 invanare, men
upp med Okat avstand till stader storre &n 30 000 invanare. | den modellen blev det alltsa hdgre
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marknadsvarden nara storstader (+ 30 000 invanare) samt langre ifran sma samhallen (+ 1000
invanare).

I den nya modellen fick variabeln »Virkesforrad totalt” ett P-véarde pa 0,11. Darfor testades
modellen igen utan den variabeln. R?j blev da 49,0 % med ett Q-vérde pa 1,64.

Vid test av korrelationen for de kvarvarande variablerna fick » Avstand till tatort storre &n
1000 invanare (km)” och > Avstand till tatort storre an 30 000 invanare (km)” en
korrelationskoefficient pa 0,892 med ett P-varde pa 0,000. 0,892 visar pa ett mycket starkt
samband, darfor testades det att ta bort den ena av dem.

Né&r modellen kdrdes med dessa variabler var for sig, fick bdgge variablerna en positiv effekt
pa den harledda rantan (fran att ”Avsténd till titort stérre 4n 1000 invanare (km)” tidigare
hade en negativ effekt). Det visar att de tar ut varandra nar bégge ar med i modellen och en av
dem maste darfor tas bort. Togs Avstand till titort stérre &n 1000 invanare (km)” bort, gick P-
virdet for ”Avstand till titort storre dn 30 000 invanare (km) upp till 0,762. Detta visar att den
variabeln inte har nagon signifikant paverkan i sig sjalv. Togs ”Avstand till titort storre #n 30
000 invanare (km)” bort, gick P-viirdet for ”Avstand till tétort stérre &n 1000 invanare
(km)™upp till 0,333. Det visade att den variabeln inte heller hade nagon signifikant paverkan i
sig sjalv. Bagge variablerna togs darfor bort fran modellen.

Kvar i modellen var nu bara ”Lov % > med ett P-varde pa 0,016. Modellens R?j ar da 25,3 %
med ett Q-varde pa 1,25.
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Figur 10. Residualplott 6ver Lév % “ens paverkan pa den harledda rantan.
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Vid residualplottarna gick det ocksa att urskilja ett samband mellan Virkesforrdd (m?sk/ha)”
och den hérledda rantan, vilket kan observeras i figur 9.

Vid kérning med bara den variabeln fick den ett P-vérde pa 0,037. Modellens R?j blev 18,6 %
med ett Q-varde pa 1,24.

Ldggs bade "Lov % ” och ”Virkesforrad (m*sk/ha)” in i modellen, gick P-virdet for ”Lov %
upp till 0,11 och P-virdet for Virkesforrad (m3sk/ha)” upp till 0,26. Modellens R?j blev
26,8% med ett Q-varde pa 1,33. Eftersom dessa variabler har en negativ paverkan pa varandra
testades deras korrelation. Den blev - 0,517 med ett P-vérde pa 0,023. -0,517 ligger enlig
Stukats (1993) kategorisering strax éver gransen mellan starkt och svagt samband och visar att
de till en viss grad sager samma sak. Faktumet att de hade ett starkt samband samt att
variablernas signifikansniva gick ner och R?j bara steg med 1,5 % med bégge variablerna i
modellen relativt den variabeln med hdgst R (L6v %), gjorde att en av dem togs bort.

Den variabeln som sparades blev "Lév % * eftersom att den variabeln har hogst R? med ett
likvardigt Q-vérde. Den slutgiltiga ekvationen som forklarar den normaliserade
diskonteringsréantan blev darfor:

Harledd ranta fran BM-win = 2,64 - 0,0187 Lov %
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8. Diskussion

Efter att ha last litteratur som handlar om varderingar av skogsfastigheter samt fort
diskussioner och intervjuer med personer som hanterar Bestandsmetoden, har jag insett att
diskonteringsrantan &r en karnfraga vid varderingarna. Vilken niva den laggs pa kan ge stora
utslag for vart fastighetspriset hamnar. Som jag forstar det sker nivalaggningen i manga fall pa
svagt vetenskapliga grunder. Ett exempel man hort fran personer som anvander BM-win, ar att
diskonteringsréantan korrigeras for enskilda objekt tills fastighetspriset enligt véarderaren
hamnar pa en rimlig niva. Att varderaren anvander sin rutin och ortspriser for att satta ett
slutgiltigt pris pa en fastighet ar givetvis bra, men om forfarandet sker enligt det har exemplet,
kommer varderingen fa ett valdigt subjektivt inflytande och marknadsvardet kan darfor
komma att variera mycket mellan olika véarderare. Darfor tror jag att en modell av en hér typen
vore ett valdigt bra varktyg till att komplettera varderingarna med. Det skulle ge utrymme at
ett mer objektivt och enhetligt agerande.

Man kan ocksa anta att planlaggarna far en lite kontraproduktiv installning till att géra precisa
skogsbruksplaner om varderaren anda korrigerar vardet efter sina egna varderingar. En mer
objektiv hantering av diskonteringsrantan borde darfor stimulera planlaggarna till att géra
sakrare bedomningar av skogstillstandet. Darigenom skulle en sadan har modell kunna
innebara flera fordelar for varderingsprocessen.

8.1 Utvardering av resultatet

Med alla stallda krav som fanns vid regressionsanalyserna, var det till slut bara en oberoende
variabel kvar i modellen. R var da sa lagt som 25,3 % och modellen kéndes darfor inte
aktuell for att anvanda som komplement till framtida vérderingar.

Fran borjan var det tankt att metoden skulle besta av fyra delar istéllet for tre. | den fjarde
delen skulle den slutgiltiga modellen anvéandas for att predicera rantan pa ett par nya
fastigheter och sedan gora varderingar med de erhallna rantesatserna for att se hur nara
varderingens uppskattade pris hamnade det noterade priset. Dock eftersom att R2j blev sa lagt,
gjordes ingen testkdrning av modellen som ursprungligen var tankt i del 4 eftersom det kandes
bortkastat.

Anledningen till att resultatet blev bristfalligt berodde pa att data innehdll for fa observationer.
Ifall flera observationer varit tillgdngliga, hade fler variabler klarat de uppstéllda kraven som
fanns vid regressionsanalyserna och modellen hade dérigenom blivit mer omfattande.

Den slutliga modellen ”Normaliserad diskonteringsranta = 2,64 - 0,0187 Lov % * ar d&rfor
ingen modell som &r féardig att anvanda till varderingar av fastigheter. Ddremot kan
medeldiskonteringsrantan som hamnade pa 2,38 %, anvandas som ett riktmarke for att
nivalagga en diskonteringsranta i omradet.
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2,38 % ar samma ranta som man erhaller ifall man anvéander sig av modellen och satter in
medellévandelen for omradet (som &r 13,9 % nar outlierfastigheten tagits bort) (2,64-
0,0187*13,9 = 2,38). Man kan darfor séga att modellen har medeldiskonteringsrantan for
omradet som utgangspunkt och korrigerar sedan diskonteringsrantan upp och ner beroende pa
om det ar mer eller mindre 16v &n vad som &r medel inom omradet. Eftersom att modellen fick
sa lag korrigerad forklaringsgrad (25,3 %) ar den ingen modell som jag kan rekommendera
varderare att anvéanda sig av. Dock finns det ett samband mellan I6vandelen och
diskonteringsréantan (i.a.f. med de har observationerna) och en vardering dar
diskonteringsrantan nivalaggs med den har modellen borde ge en 6kad precision jamfort med
varderingar med enbart en medeldiskonteringsranta for omradet.

Den variabeln som visade storst sékerhet forutom ”Andelen 16v” var ”Virkesforrad
(m3sk/ha)”. Dessa variabler visade bra varden var for sig men sémre tillsammans. Detta
berodde pa korrelationen som finns mellan dem. Nar bagge variablerna ar med i modellen blir
det svart att visa pa den enskildas paverkan p.g.a. att de i viss grad sager samma sak. En hdg
I6vandel leder till ett lagre virkesforrad/ha och vice versa. Med det har underlaget ar det darfor
svart att saga vilken av dem som resulterar i storst paverkan pa koparnas preferenser. |
extremfallet &r det bara en av dem paverkar resultatet, medan den andra enbart har en indirekt
paverkan genom den andra pa den harledda rantan.

Nedan ges nagra teoretiska reflektioner kring variablernas paverkan pa diskonteringsrantan.

Att en hog l6vandel pa fastigheten skulle leda till en lagre diskonteringsranta, &r i enlighet med
antagandet som formulerades i metoden. Fran de erhéllna resultaten gar det dock inte att séga
vad sambandet beror pa. Att skogar med hdg lovandel skulle ha hogre naturvarden kan vara en
forklaring. En annan mojlig forklaring kan vara att skogar med hég I6vandel, har ett l1agre
virkesvérde an skogar med hog barrandel och ger darfér mer produktiv skogsmark for samma
pris.

Att virkesforradet/ha har en negativ paverkan pa diskonteringsrantan &r intressant da
litteraturen i bakgrunden hade tvetydliga budskap. Dels beskrev Arvidsson (2009) att skogar
med hdga virkesforrdd/ha (> 200m3sk), gav ett hogre 6verskjutande varde fran
avkastningsberakningen dn vad skogar med lagre virkesforrad gjorde. Detta antagande verkar
enligt det har arbetet inte stimma, da rantan i sa fall borde blivit lagre med dkat virkesforrad,
vilket nu inte var fallet. Dock &r det hogsta virkesforradet i den har undersokningen 142
m3sk/ha och granskar man figur 9, gar det att se en tendens till en exponentialkurva, vilket
skulle kunna gora att diskonteringsrantan vandrar nerat igen vid héga virkesforrad.

Detta ger annars styrka till resonemanget att virkesforradet/ha skulle ha en liknande paverkan
som den som beskrevs om aldern och den glidande diskonteringen. | Minitab visade en
korning pa svag korrelation mellan ”Virkesforradet m3sk/ha” och ”Andel slutavverkningsbar
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skog”. P-vérdet i den kérningen var dock 0,66 vilket gor att det inte gar att séga sa mycket om
resultatet.

En korrelation mellan virkesférradet/ha och andelen slutavverkningsbar skog verkar annars
logisk. I det h&r fallet kan nog en starkt bidragande orsak till det svaga sambandet, vara valet
att anvanda ms3sk i kvoten for att rakna ut andelen slutavverkningsbar skog (m3sk gammal
skog/total m3sk). Detta dr en vanligt anvand kvot for att se hur mycket som kan avverkas
direkt av det totala virkesforradet, vilket ocksa var en del av tanken med att anvanda variabeln.
Nar variabeln anvands for att enbart se till aldersfordelningen, blir dock kvoten osaker. T.ex.
en fastighet i analysen har en ”Andel slutavverkningsbar skog” pa 90 % och ett
medelvirkesforrad/ha pa 45mssk. Att andelen slutavverkningsbar skog blir s& hog vid sa lagt
medelvirkesforrad beror i det hér fallet pa att den fastigheten néstan bara innehéller skog < 10
ar samt lite gammal skog. Eftersom nastan hela virkesforradet ligger i den gamla skogen, blir
kvoten “andel slutavverkningsbar skog” vildigt hog fast majoriteten av arealen egentligen ar
ungskog. For att ta hansyn till aldersfordelningen hade det darfor varit battre att anvanda en
arealkvot istallet for m3sk, da en sadan inte skulle ge nagon vikt at gammelskogen.

Eftersom fastigheter med hoga virkesforrad/ha ar dyrare, ar det ocksa rimligt att andelen lanat
kapital stiger. Detta leder i vanligtvis till att avkastningskravet blir hogre pa det investerade
kapitalet (Arvidsson, 2009). Detta skulle ocksa kunna vara en bidragande orsak till att
avkastningskravet blir hogre vid hoga virkesforrad.

P.g.a. att aldersfordelningen kanske var felaktigt uppbyggd ar det svart att dra slutsatser, men
en intressant tanke fran resultatet, ar att ~’Virkesforradet/ha” fick mycket sékrare vérden an
”Andel slutavverkningsbar skog” i regressionen. Detta skulle kunna innebadra att den glidande
diskonteringens marknadsanpassning till stor del beror pa virkesforradet/ha och dess indirekta
paverkan pa aldern.

Narhet till tatorter med befolkningsantal 6ver 1000 samt 30 000 invanare hade laga P-varden
nar bagge ingick i modellen, men higa P-varden om bara en av dem var med. Det berodde pa
den existerande multikollineariteten som fanns mellan dessa. Att dessa tva variabler skulle ha
en hog korrelation var pa férhand ganska vantat. Narmsta stad med befolkningsantal Gver
1000 invanare kan i vissa fall bli samma stad som narmsta stad med befolkningsantal 6ver

30 000 invanare, vilket da innebar att de sager exakt samma sak. | en modell kan det
accepteras en viss grad av multikollinearitet sa lange variablerna tillsammans ger en 6kad
forklaring av den beroende variabeln (Svensson-Rothmaier, 2011). Darfor testades det att ha
med bada variablerna i modellen, dven fast en hog korrelation mellan dem var véantad. Nu blev
det dock t.o.m. sa att ”Narhet till tdtorter med befolkningsantal 6ver 1000” fick en negativ
effekt pa diskonteringsrantan nar bada var med i modellen fran att ha en positiv effekt om bara
den var med. Med bagge variablerna i modellen blev det sa att de nastan helt tog ut varandra
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och en av dem togs darfor bort. P.g.a. att deras individuella signifikansniva var sa lag, kunde
dock ingen av dem sparades tills den slutgiltiga modellen.

Fastighet nr. 9 togs bort fran urvalet p.g.a. att den var en outlier. Som det skrevs i bakgrunden
maste det finnas goda teoretiska grunder for att ta bort outliers. | det har fallet agerade
fastigheten outlier for samtliga variabler i modellen och hade ocksa det klart lagsta
avkastningskravet (1,3 %) av alla fastigheter. Detta tyder pa att kopet inte gjordes pa vanligt
marknadsmassiga grunder och en eliminering av fastigheten kan motiveras. Exempelvis
kanske kdparna ager grannskiftet och ser starka personliga motiv till att kopa fastigheten och
darfor betalar betydligt mer &n en ordinarie forsaljning pa 6ppna marknaden.

Dock ifall urvalet hade varit storre, hade fastigheten kunnat behallas i modellen. Faktum é&r ju
att sadana har foreteelser faktiskt existerar och genom att ta bort dem far man ett vinklat urval,
men som i det har fallet nar urvalet ar sa litet, kommer observationen att snedvrida hela
funktionen och en eliminering k&nns logisk.

Pa vissa fastigheter forekommer det betesmark till Iaga varden. Detta skulle eventuellt ha
kunnat ha en liten paverkan av betalningsviljan, men p.g.a. betesmarkens laga varden togs
dessa fastigheter anda med i analysen. Helst hade det givetvis varit rena skogsfastigheter som
anvants.

| variabeln ”Gréansar mot sjo(Ja 1/Nej 0)” rdknades alla vattensamlingar, t.ex. sjéar och tjarnar
oavsett storlek. Eventuellt hade det kanske varit lampligt med en grans for vilka vattendrag
som kommer med i modellen. T.ex. hade grans kunnat sa att inga vattendrag under 2 ha
kommer med. Detta hade antagligen en bidragande orsak till att den hér variabeln fick ett
daligt P-varde.

8.2 Utvardering av metoden

Problemet med att anvanda harledda diskonteringsrantor fran BM-win som beroende
variabler, ar att manga som investerar i fastigheter inte funderar i termer av vilket
avkastningskrav som kan vara rimligt for fastigheten de kdper med dess unika egenskaper.
Istallet tittar manga pa vilket pris/m3sk m.m. som kan vara rimligt for en fastighet av sadan
karaktar. Darmed &r avkastningskravet inte det centrala vid alla véarderingar, utan nagot som
indirekt paverkas av betalningsviljan. | Jonsson (2008) intervjuades 9 kopare av
skogsfastigheter om deras motiv till kbpet. I den undersékningen var det bara 2 st. som hade
anvant avkastningsberékningar som grund for kopet. Att rékna alla fastigheter baklanges for
att hitta den diskonteringsranta som de saldes med, kan darfor i vissa fall bli missvisande.

Dock genom att képare korrigerar priset/m3sk m.m. efter vad de tycker &r rimligt for en
fastighet av en viss karaktar, l1aggs deras personliga preferenser in i priset. Genom dessa
korrigeringar andrar de indirekt ocksa sitt stallda avkastningskrav for det insatta kapitalet pa
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fastigheten. Det gor att modellen kan se tendenser av vad folk vérderar olika nyttor till, &ven
om avkastningskravet inte &r den avgorande faktorn.

Som det namndes i bakgrunden kan det vara svart att hitta ett tillrackligt stort
jamforelseunderlag for att gora precisa ortsprisanalyser, det for att fastigheterna maste ha
relativt lika forutsattningar betraffande aldersfordelning och geografisk harkomst m.m. Ifall
fler fastigheter hade varit tillgangliga for analysen och modellen darigenom kunnat véaxa sig
storre (tagit hansyn till fler variabler), tror jag att man hade fatt en ny normeringsmetod som
inte bara utnyttjar prisnoteringarna fran fastighetsaffarer pa ett effektivare satt, utan ocksa som
mojliggor att det gar att anvanda ett storre spektra av fastigheter med olika forutsattningar som
jamforelseunderlag. Det eftersom att modellen beaktar flera olika prispaverkande faktorer
samt anvander BM-wins val utarbetade tillvaxtfunktioner som grund.

Ett satt att fa tillgang till fler observationer for analysen hade varit att anvanda forsaljningar
fran en langre tidsperiod. Nu sattes en begransning att bara fastigheter salda mellan 2010-01-
01 till 2011-11-01 anvéandes. Detta gjordes for att konjunkturférandringar pa marknaden inte
skulle ha nagon storre betydelse. Skulle man ta med fastigheter fran langre tillbaks i tiden hade
man behdvt rékna om forsaljningspriserna efter hur priserna inom delmarknaden har
forandrats dver tiden med hjalp av ett prisindex. Detta &r egentligen inte svart att gora, att det
valdes att inte gora sa i det har arbetet berodde pa att omrakningen ar forenad med en
osakerhet. Fast nu i efterhand hade det nog varit ett bra alternativ, nagot osakra siffror ar
kanske battre an inga alls.

Genom att avkastningskravet inte alltid ar den avgorande variabeln vid vérderingarna, samt att
olika kdpare besitter olika preferenser fér modellens variabler, blir berdkningsresultaten
osakra och for att fa ett sékert resultat behovs ett stort underlag. Néar ett hogt P-vérde erhalls
for en variabel, kan det antingen bero pa att variabeln har valdigt 1g korrelation med den
beroende variabeln, eller att det finns for fa observationer. Dock ifall tillrackligt med
observationer finns tillgangliga, kommer alla P-vérden att bli signifikanta &ven om variabelns
paverkan ar lag (Chatterjee & Samprit, 2005). Darfor borde det har angreppsséttet fungera, sa
lange som ett tillrackligt stort antal fastigheter finns tillgangliga for analysen.

Med antalet observationer som fanns tillgangliga till analysen i det har arbetet, hade det
kanske varit battre att anvénda kr/m3sk, eller fastighetens totala pris som beroende variabler
for att fa bra varden i regressionen. Dock p.g.a. att syftet med arbetet ar att fa fram ett stod for
att nivalagga diskonteringsrantan och darigenom utveckla Bestandsmetoden, och inte att hitta
en ny funktion till att vardera skogsfastigheter med, beslutades det att kéra med den hérledda
diskonteringsrantan som beroende variabel.
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8.3 Vidareutveckling

Eftersom att det fanns for fa observationer for att fa ett sakert resultat i det har arbetet, vore det
intressant om nagon arbetade vidare med modellen t.ex. i ett examensarbete. Férutom att bara
samla in mer fastigheter, kanske en revidering av modellens variabler vore aktuell. T.ex.
skulle kanske ett nytt satt att hantera bestandsaldrar ge en 6kad R2j for modellen. Tips vid en
eventuell fortsattning ar att direkt borja samla in fastigheter, da samlandet innefattar flera led
vilket kan medféra lang véntan.
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10. Bilagor.

Andel| Virkesf|Virkesf| Andel| Andel Avstind till| Avstand till| Griins |Griins |Hiirledd
Areal| produk| arrad| orrid| slutavv| areal Bonitet | titort med|titort storre|ar ar rinta Fastighete
Fastigh| total tiv| totalt| (m3sk/| erkning| skog|Tall |{Gran|Lov |(m3/ha-| befolkning| #n 30000/mot |mot |fran BM- ns pris Kr/
et or. (ha)|skogsm| (m3sk) ha) shar| dver(% [% % |ar) dver 1000 invanare |sjo dlv/a |win (kr/ha) m3sk
1] 128 81 518] 49.8 0 0| 43| 22| 35 4,2 11 15 0 0 2,0 29519kr| 593 kr
2] 142 85 1308| 1081 0 0| 40| 44| 16 4.1 21 44 0 0 2,7 31736kr| 294 kr
3 37 55 970 64,7 0 0| 47| 25| 28 4.1 11 13 1 0 1,8 40000kr| 619kr
4] 249 79 1980 1245 0 0| 83| 13 4 3,9 12 12 0 0 24| 44025kr| 354 kr
51 21,6 82 878 49.6 90 0| 58| 23| 19 4.4 12 15 0 0 2,3 21446kr| 432kr
6 25 74 1250 67.2 42 0| 56/ 41 3 4,2 8 10 0 0 2,6 29032kr| 432kr
7 23 89 1850 959 0 0| 47| 23| 30 3.9 18 61 0 1 2,2| 37824 kr| 395kr
8| 30.9 65 2148| 1074 84 34] 51| 33| 16 3.2 7 13 0 0 2,2] 39650kr| 369kr
9] 259 85 3782 1759 92 3| 35| 56/ 9 4.6 12 19 0 0 1,3 68837kr| 391kr
10] 286 79 1686 773 31 3| 28| 56| 16 4.5 11 26 0 0 2,0 38486 kr| 498 kr
11] 269 82 1283| 58,1 13 0| 31| 52| 17 5.1 9 26 0 0 24| 31131kr| 536kr
12| 40,2 72 26341 921 36 2| 49 40| 11 3.8 20 44 1 1 2,7 27972kr| 304 kr
13] 46.9 77 4218| 117.8 33 26| 200 73 7 4.5 11 58 0 1 2,7 41620kr| 353kr
14] 683 63 5534| 1281 86 0| 82| 13 5 3,7 42 91 1 0 3,1| 38773 kr| 303kr
15] 74,5 65 5109| 107.6 76 29] 30| 59| 11 3.9 36 73 1 0 24| 38737kr| 360kr
16] 69,2 75 7300 1404 49 18] 45| 42| 13 3.8 12 44 1 0 2,7 44231 kr| 315kr
17] 892 74 9410| 1421 26 0| 44| 42| 14 3,7 32 63 1 0 24| 45317kr| 319kr
18] 100.6 84| 11354| 1340 0 0| 70| 20| 10 3,5 27 61 1 0 24| 43802kr| 327kr
19] 1251 97| 13835| 113.6 92 191 69| 29| 2 43 61 96 1 0 2,1| 50891 kr| 448 kr
20| 179.1 88| 14600( 929 12 5| 63| 29| 8 3,6 65 99 0 0 22| 40038kr| 431kr
Medel 53.2 77.6| 45824 1024 38.0 7.0149.6| 36.8/13.7 4.1 21.8 44,1 040] 0,15 2,33 39153 kr| 404 kr
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