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Lietuvos misky tkyje yra misky, kaip turto, vertés atspindé¢jimo finansinéje
apskaitoje problema. Valstybiné misky tarnyba (VMT), vykdydama misky ka-
dastra, vertina Lietuvos miskus nominaliy kainy metodu. Pasigirsta sitilymy
$iuos vertinimus pripazinti tikraja misky verte ir taikyti apskaitoje. Valdymo
koordinavimo centras (VKC), analizuodamas misky urédijy efektyvumg, jy
miskus vertina diskontuoty pinigy srauty metodu. Sie vertinimai skiriasi dau-
giau nei 2 kartus.

Tyrimo tikslas — jvertinti Lietuvos misky vertinimo nominaliy kainy me-
todu tinkamuma tikrajai miSky vertei nustatyti. Uzdaviniai: nustatyti misko
zemés ir medyny tdrio vertinimo nominaliy kainy metodu atitikima tikrosios
vertés nustatymo principams; atlikti migko Zemés ir medyny tario palygina-
mus vertinimus nominaliy kainy ir diskontuoty pinigy srauty metodais; pa-
lyginti brandziy medyny vertinimus nominaliy kainy ir diskontuoty pinigy
srauty metodais.

Nustatyta, kad VMT taikomas misky vertinimo nominaliy kainy metodas
neatitinka tikrosios misky vertés nustatymo principy, vertinimai nesusieti su
medienos rinkos kainy tendencijomis. Pasaulingje misky vertinimo teorijoje
ir praktikoje vyrauja misky vertinimai diskontuoty pinigy srauty metodu, pa-
pildant juos kitais vertinimo badais (rinkos, pajamy, islaidy).

Raktazodziai: miskai, piniginis vertinimas, nominali kaina, pinigy srautai,
apskaita, diskonto norma

JVADAS

klausimas, ar daugiau nei prie§ 20 mety sukurta
metodika, grindziama nominaliomis kainomis,

Pagal galiojantj MiSky jstatyma jvertinant misky
urédijy kapitalg, zemé ir miskas vertine israidka j
apskaita nejtraukiami. Taip | apskaita nepatenka
dalis svarbaus valstybei priklausancio turto. Sie-
kiant spresti $ig problemg 2015 m. liepos 3 d. LR
aplinkos ministerija parengé Misky jstatymo pakei-
timo projekta, pagal kurj valstybiniy misky misko
zemeés ir medyny verté bty registruojami apskai-
toje. Siame projekte numatoma, kad VMT apskai-
¢iuota valstybiniy misky misko Zemés ir medyny
verté, nustatyta vadovaujantis Zemés jvertinimo
metodika, patvirtinta Lietuvos Respublikos Vy-
riausybés 1999 m. vasario 24 d. nutarimu Nr. 205
,Dél zemeés jvertinimo tvarkos®, pripazjstama $iy
misky tikraja misko zemés ir medyny verte. Kyla

gali buti taikoma nustatant tikraja misky verte. Be
to, Lietuvoje naudojamos ir kitokios misky verti-
nimo metodikos. VKC, analizuodamas valstybés
jmoniy veiklg, miskus vertina diskontuoty pini-
gy srauty metodu. Siy vertinimy (VMT ir VKC)
rezultatai skiriasi. Pagal VMT vertinimus, misky
urédijy miskai 2013 m. gruodzio 31 d. buvo jkai-
noti 7883,7 mln. LTL (VMT, 2014), o pagal VKC
skai¢iavimus - 2971 mln. LTL (VKC, 2014). Skir-
tumas atsirado dél taikomy metody ypatumy.
Tikrosios turto vertés nustatymo principai ir
metodai apibrézti tarptautiniuose ir Lietuvos verslo
apskaitos standartuose. Pagal 32-3jj verslo apskaitos
standartg ,Tikrosios vertés nustatymas“ (2014 m.
gruodzio 18 d.) tikroji verté - tai suma, uz kurig
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vertés nustatymo dieng sandorio Salys viena kitai
jprastomis rinkos salygomis gali parduoti turta ar
paslaugas (4 str.). Viesai skelbiama kaina, uz kuria
vertés nustatymo dieng buty parduodamas turtas,
vadinamoji rinkos kaina, yra laikoma geriausiu ti-
krosios vertés jverciu (15 str.). Kad sandorio verté
buaty laikoma tikrgja turto verte, turi bati jvykdy-
tos $ios sglygos: Salys turi bati viena nuo kitos ne-
priklausomos, sandoris - nepriverstinis, $alys turi
turéti visg reikiama informacija apie rinkos saly-
gas ir kainas, Salys turi turéti lygias pozicijas rin-
koje (Bajoritinaité, 2006). Nustatant turto ir jsipa-
reigojimy tikrajg verte, jei néra vieSai skelbiamos
ju rinkos kainos, taikomi trys vertinimo metodai:
lyginamasis (rinkos), islaidy ir pajamy (32 verslo
apskaitos standartas, 18 str.). Sprendziant misky
tikrosios vertés nustatymo uzdavinius (Jansson,
Fagerstrom, 2003; Bigsby, Willemse, 2004; Pentti-
nen et al., 2004; Ferguson, Leech, 2007; Penttinen,
Rantala, 2008; Svensson et al., 2008; FPP, 2011;
IVSC, 2012; IFA, 2012; Macedo, 2012; Lord, 2014)
konstatuota, kad misky tikrajai vertei nustatyti rei-
kalingos aktyvios rinkos néra pakankamai ispléto-
tos. Todél nustatant misky tikraja verte be rinkos
metody taikomi naudojimo pajamy (diskontuo-
ty pinigy srauty) ir ilaidy metodai. Tarptautiné
auditoriy jmoné ,PricewaterhouseCoopers®, atlik-
dama (FPP, 2011) nenukirsto misko tikrosios
vertés nustatymo studija, konstatavo, kad 18 i§ 19
dalyvavusiy studijoje kompanijy miskams vertinti
taiké diskontuoty pinigy srauty metoda. ISlaidy
metodas buvo taikomas naujai jveistiems miskams
ar plantacijoms.

Sio tyrimo tikslas — jvertinti, ar Lietuvos mis-
ky nominalios vertés atitinka paminétus tikrosios
vertés nustatymo principus ir metodus.

Uzdaviniai: 1) misky vertinimo nominaliy kai-
ny metody atitikimo tikrosios vertés nustatymo
principams ir metodams apibadinimas; 2) misko
zemés ir medyny tario vertinimy nominaliy kainy
ir diskontuoty pinigy srauty metodais palyginimas;
3) valstybiniy misky vertinimy nominalios kainos
ir diskontuoty pinigy srauty metodais palyginimas.

Tyrimo metodai: literatiros $altiniy ir do-
kumenty misky piniginio vertinimo apskaitoje
klausimais kokybiné analizé ir apibendrinimas;
nominalios misko Zemés ir medyny tario kainos
nustatymo metodika; misko Zemeés ir medyny ti-
rio laukiamosios vertés nustatymo metodai; nenu-
kirsto misko kainos nustatymo metodai.

METODAI

Nominalios kainos metodika. Nominali Zemés
kaina yra nustatoma atsizvelgiant j kokybines ze-
meés charakteristikas, o ne i jos rinkos verte (Alek-
navicius, 2007). Po Nepriklausomybés atkirimo
(1990) vykdant zemés reformg LR Vyriausybé
1993 m. gruodzio 6 d. priémé nutarima Nr. 909
dél parduodamos valstybinés zemés ir valstybés is-
perkamos zemés nominalios kainos nustatymo ir
jos taikymo tvarkos. Jame buvo pateikta ir misko
zemés bei medyny tirio vertinimo metodika.

Misko zemeés verté nustatyta kapitalizuojant vi-
dutines grynasias misky tkio pajamas ir diferen-
cijuojant jas pagal augavietes priklausomai nuo jy
produktyvumo:

_Rxl

Ka
P

, (1)

K, - augavietés misko zemés verté;

R - metinés vidutinés grynosios pajamos;

P - kapitalizavimo norma;

I - augavietés produktyvumo indeksas.

Medyny tiriai vertinti nenukirsto misko kaino-
mis:

K.,=V xk+V xk +V _xk +V xk_, (2)

vid

K, - medyny tirio vidutiné nenukirsto misko
kaina;

Ve Ve V., V. - stambios, vidutinés, smul-
kios padarinés medienos ir malky tario dalis;

k., k. k, .k _ - stambios, vidutinés, smulkios
padarinés medienos ir malky nenukirsto misko
kaina.

Misko zemés ir medyny tario nominalios kai-
nos buvo nustatytos 1991 m. (Mizaras, 1993). Mis-
ko zemés verté buvo apskaiciuota kapitalizuojant
vidutines gryngsias pajamas i§ 1 ha misko. Skai-
¢iavimui naudoti duomenys: vidutinis metinis
medienos tario prieaugis - 3,8 m’/ha (1988 m.
sausio 1 d.), vidutiné medienos pardavimo kai-
na - 57 rb/m?, islaidos - 47 rb/m’, grynosios me-
tinés pajamos — 10 rb/m’ arba 38 rb/ha. Taikyta
6 % diskonto norma ir vidutiné misko Zemés verteé
nustatyta 633 rb/ha. Si vidutiné migko zemés kai-
na diferencijuota pagal misko augavietes, remian-
tis misko Zemeés vertinimo skale (Malisauskas,
1975). Medyny tario vertinimai apskaiciuoti pagal
medyny pasiskirstyma prekingumo kategorijomis
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(stambi, vidutiné, smulki padariné, malkos) ir tuo
metu galiojusias nenukirsto misko kainas. Véliau
$ie vertinimai teisés akty sudarytojy buvo keicia-
mi dél valiuty kaitos ir indeksuojami dél infliaci-
jos, taciau 1991 m. uzfiksuoti santykiai isliko. Tuo
metu misko Zemés rinkos apskritai nebuvo, me-
dienos rinkos tik pradéjo formuotis.

Metodika véliau buvo perkelta | 1999 m. vasa-
rio 24 d. LR Vyriausybés nutarimg Nr. 205 ,,Dél
Zzemeés vertinimo tvarkos® (aktualizuota 2014 m.
balandZio 24 d.). Sig metodika dabar taiko VMT,
vertindama Lietuvos miskus (misko Zemeés ver-
té indeksuota 1,6, o medyny tirio - 4,8 karto).
Vyriausybés nutarimais nustatyti misko zemeés ir
medyny tdrio vertinimai nominalios kainos me-
todu indeksuoti ir perskaiciuoti j eurus, pateikti 1
ir 2 lentelése.

1 lentelé. Misko Zemés nominali verté* €/ha
Table 1. Forest land value, €/ha

Augavieciy tipai / Site index Verté / Value

P, 29,2
PP, 57,9
U, P. 87,1
Se> Py, N, 101,5
Uy, Py 115,8
N, L, U, Pr" 130,2
U 145,0
Sy, P 159,4
Us S. 173,8
So Ny Ly 188,1
L 203,0
N, Ly 217,3
Ny, Ly 231,7
N; 246,1

* Apskaiciuota pagal LRV nutarimg ,,Dél Zemés jvertinimo tvar-
kos® (1999 m. vasario 24 d. Nr. 205), aktualizuota 1995 m. vasa-
rio1d.

Diskontuoty pinigy srauty metodai. Klasi-
kiniai misko Zemés ir medyny vertinimo meto-
dai yra grindziami grynyjy pajamy diskontavimu
(Faustman, 1849; Mantel, 1982). Misko zemés lau-
kiamosios vertés (Faustmano) formulé:

A+ Y Dix(p) =Cxp) v (3
- (+p) -1 »

Z

Medyno laukiamosios vertés (Dieterich) for-
mulé:

yyo At 2D, xT51+p)T", @
(1+p)"

Z - misko Zemés verté; A, — pajamy, gaunamy
iskirtus brandy medyna, verté nenukirsto misko
kainomis; T - kirtimo apyvarta metais; i - medyno
amzius, kai vykdomi tarpiniai kirtimai; D, - tarpi-
niy kirtimy pajamos medyno amziuje i nenukirsto
misko kainomis; C — misko atkarimo (Zeldinimo
ir kt.) ilaidos; p — metiné palikany norma vieneto
dalimis; M - medyno laukiamoji verté; ¢ — vertina-
mojo medyno amzius; v — metinés misky adminis-
travimo ir priezitaros islaidos.

Pagal formules (3, 4) vertinamas kiekvienas
misko sklypas, o misko valdos verté apskaiciuo-
jama susumavus sklypy vertinimus. Misko valdy
ar jmoniy miskai gali bati vertinami ir pagal jy
naudojimo diskontuotus metinius pinigy srautus
taikant standartizuotas vertinimo formules (pvz.,
Verslo apskaitos 23-ias standartas ,Turto nuver-
téjimas®). VKC atlieka konsoliduotus visy mis-
ky urédijy misky vertinimus diskontuoty pinigy
srauty metodais.

Medyny tirio vertinimas nenukirsto misko
kainomis. Nenukirsto migko kainos skirtos kerta-
miems medynams ar medziams vertinti. Pagal ne-
nukirsto (anksc¢iau vadinto stac¢io) valstybinio mis-
ko kainy skai¢iavimo metodika (Mizaras, 1997)
apskaiciuotos kainos buvo patvirtintos 1998 m.
rugsé¢jo 30 d. LR aplinkos ministro jsakymu
Nr. 194. Jos periodiskai indeksuojamos, priklauso-
mai nuo besikei¢ianc¢iy apvalios medienos rinkos
kainy. Siame tyrime taikyta 2015 m. sausio 21 d.
indeksacija. Pagal ja apskai¢iuotos nenukirsto mis-
ko kainos pateiktos 3 ir 4 lentelése.

REZULTATAI

Misko Zemés ir medyny tiirio vertinimas no-
minaliy kainy metodu. Vertinta Na, Nb, N¢, Nd
augavieciy misko zemé ir pusyny (Na, Nb, Nc
augavietés) bei gzuolyny (Nd augavieté) tiriai.
Misko Zemés verté pagal nominalios kainos me-
todikg (1 lentelé): Na — 130,2 €/ha, Nb - 188,1;
Nc - 217,3, Nd - 231,7 €/ha.

Pusyny (Na, Nb, Nc augavietés) ir gzuolyny
(Nd augavieté) taris jvertintas (5 lentelé) pagal
2 lenteléje pateiktus vertinimus.
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2 lentelé. Medyny tario nominali verté* €/m?

Table 2. The nominal value of forest stand volume, €/m’

Vidutinis medyny

Medziy rusys / Tree species

skersmuo cm pusis, maumedis | eglé | aZuolas, uosis | berzas, juodalksnis | drebulé | baltalksnis
Average diameter Pine, larch Spruce Oak, ash Birch, black alder | Aspen | Grey alder

4 2,6 2,2 3,2 1,3 0,8 0,7
8 53 4,7 6,3 2,5 1,7 1,3
12 7,9 7,1 9,5 3,6 2,5 1,7
16 10,1 9,2 12,5 5,0 2,9 1,8
20 11,7 10,4 14,3 6,3 3,2 2,1
24 13,2 11,4 16,4 7,1 3,3 2,2
28 14,3 12,1 18,2 7,9 3,6 -
32 15,3 12,8 19,2 8,3 3,8 -
36 16,0 13,3 19,9 - 39 -
40 16,4 13,5 20,2 - -
44 - - 20,3 - - -
48 - - 20,4 - - -

* Apskaidiuota pagal LRV nutarimg ,,Dél Zemés jvertinimo tvarkos® (1999 m. vasario 24 d. Nr. 205), aktualizuota 2001 m. geguzés 1 d.

3 lentelé. Nenukirsto valstybinio misko kainos 2015 m. sausio 21 d. €/m?

Table 3. Stumpage prices (21 January 2015)

Stambumo grupés
Medziy rasys Size groups Malkiné mediena
Tree species stambi vidutiné smulki Wood fuel
Large Middle Small
Pusis, maumedis 454 34,0 11,3 3,3
Pine, larch
Egle / Spruce 46,6 32,3 6,3 2,3
Azuolas / Oak 135,8 117,0 98,5 59
Uosis, klevas 89,2 63,1 33,7 5,9
Ash, maple
Berzas / Birch 37,6 23,5 11,1 4,3
Juodalksnis, liepa, guoba, skroblas
Black alder, lime, elm, hornbeam 29,9 227 2,6 23
Drebulé / Aspen 13,6 11,5 6,2 1,5
Baltalksnis, blindé 10.9 10.2 49 15

Grey alder, willow

Vidutinés medyny tario kainos, priklausomai nuo medyny skersmens, apskai¢iuotos pagal medyny tario prekine struktirg

(Kenstavicius, Kuliesis, 1983), pateiktos 4 lenteléje.

Misko Zemés vertinimas pagal Faustmano
formule. Misko Zemei vertinti pagal Faustmano
formule reikalingi duomenys: 1) brandziy medy-
ny tario kaina; 2) tarpiniy kirtimy pajamos, pro-
longuotos iki medyny kirtimo amziaus; 3) misko

atkarimo iSlaidos; 4) misky administravimo ir
priezitros i$laidos.

Misko Zemeés vertinamos (Malisauskas, 1975)
pagal tiksliniy medyny produktyvuma. Siame ty-
rime daryta prielaida, kad Na, Nb, Nc augavietése
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4 lentelé. Vidutiné medyny tirio nenukirsto misko kaina 2015 m. sausio 21 d. €/m?

Table 4. The average stumpage price of stand volume (21 January 2015)

Skersmuo | Pusis Eglé Berzas Azuolas Uosis Drebulé | Juodalksnis | Baltalksnis
Diameter | Pine Spruce Birch Oak Ash Aspen Black alder | Grey alder

8 8 4 6 21 17 3 3 2

12 14 11 9 49 23 5 6 3

16 20 21 13 63 33 6 9 4

20 25 26 16 72 39 7 11 5

24 29 30 19 80 46 6 13 6

28 32 32 21 88 53 6 13

32 34 35 23 93 57 6 13

36 36 36 24 95 61 6 11

40 37 36 96 63

44 37 97

48 38 97

5 lentelé. Medyny tario (skalsumas 0,7*) vertinimas nominaliy kainy metodu

Table 5. The valuation of forest stand volume according to the nominal price method (stocking level 0.7)

Pusynai (Na) Pusynai (Nb) Pusynai (Nc) Azuolynai (Nd)
Pine Pine Pine Oak
E . . . .
< |E5|E5|cf|oS|E3|f8|cf|esS|ES|E8| oSS58 eSS
22 s 3|8~ ‘;'.‘.I>-;>° g S| 8~ ‘:>-;§ s 3|5~ ‘:>-;§ s 3| ER TS
g7 (ER|E |® |2 “RIE | & |8 SR8 |® |87 g8 |
20 29 6,5 4,4 128 68 8,9 6,0 408 53 10,1 6,8 360 45 6,5 53 239
30 57 10,5 7,0 399 115 140 9,0 1035 134 157 98 1313 84 11,2 9,0 756
40 87 14,2 9,1 792 159 186 11,2 1781 186 20,7 12,0 2232 122 158 12,1 1476
50 116 174 10,6 1230 200 22,6 12,7 2540 233 251 13,5 3146 158 20,3 14,7 2323
60 142 20,3 11,9 1690 236 26,2 13,9 3280 275 29,0 14,6 4015 192 24,7 16,8 3226
70 165 22,8 12,8 2112 267 293 14,7 3925 311 324 154 4789 223 29,0 184 4103
80 184 250 13,5 2484 293 32,0 153 4483 341 354 159 5422 250 33,1 19,6 4900
90 201 26,9 14,1 2834 314 344 157 4930 365 38,0 16,2 5913 274 37,0 20,3 5562
100 215 28,6 14,55 3118 332 365 16,0 5312 385 40,3 16,5 6353 294 40,7 20,7 6086
110 311 44,1 20,9 6500
120 325 47,3 20,8 6760

Medyny taris ir skersmuo (Kuliesis, 1993); augavie¢iy nasumo indeksai: pusynai Na - 21, Nb - 27, Nc - 30, gZuolynai Nd - 27

(VMT, 2010).

tokie yra 1,0 skalsumo pudynai, o Nd augaviete-
je — azuolynai, panaudojant 75 % iSkrentancio
tario. 6 lenteléje apskaiciuota tiksliniy brandziy
medyny tario verté naudojant 1,0 skalsumo me-
dyny dinamikos modelius (Kuliesis, 1993), me-
dyny tario preking struktara (Kenstavic¢ius, Ku-

liesis, 1983) ir 2015 m. sausio 21 d. nenukirsto
misko kainas.

Tarpiniy kirtimy pajamos, prolonguotos iki
medyny kirtimo amziaus, pateiktos 7 lenteléje.
Jos apskaiciuotos pagal 1,0 skalsumo medyny di-
namikos modelius (Kulie$is, 1993) vertinant visg
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6 lentelé. Brandziy medyny tario (skalsumas - 1,0) jvertinimas

Table 6. Evaluation of mature stand volume (stocking level 1.0)

Tiksliné Augavietes Kirtimo . . Tario verté
L - . . " .. Skersmuo Taris Kaina
Augavieté | medziy | naSumo indeksas* | amzius o™ m*/ha** €/ha*** €/ha
Site index rasis Site productivity | Cutting , , Volume
, , Diameter | Volume Price
Tree species index age value
Na P 21 100 25,5 334 30,1 10053
Nb P 27 100 32,4 474 34,2 16 211
Nc P 30 100 35,7 551 35,9 19781
Nd A 27 120 42,3 464 97,0 45008
*VMT, 2010;

** Kuliesis, 1993;

* yidutinés kainos, apskai¢iuotos pagal medyny tario preking struktiira (Kenstavicius, Kuliesis, 1983) ir nenukirsto misko

kainas, indeksuotas 2015 m. sausio 21 d.

7 lentelé. Tarpiniy kirtimy pajamy pagal kirtimy apyvartg apskaiciavimas

Table 7. Calculation of thinning income during the cutting period

. .Iékrentantis ‘ ‘ Prolong‘avinfo T O

Metai Skersmuo* cm | ir iSkertamas | Kaina** €/m?® | Verté €/ha koeficientai .

Year Diameter taris* m*/ha Price Value Coefficient of vel;/t':lii!ha

Drain volume prolongation
Pusynai; Na augavieté / Pine Na site index

20-30 4,7 24 3,8 91 9,1789 835
30-40 8,2 33 6,5 218 6,8300 1489
40-50 11,3 35 10,4 364 5,0821 1850
50-60 14,0 35 13,6 476 3,7816 1 800
60-70 16,6 34 16,6 564 16,6 1587
70-80 19,0 33 19,0 627 2,0938 1313
80-90 21,4 32 21,1 675 1,5580 1052
90-100 23,4 30 22,7 681 1,1593 789
S;::;? 256 3696 10 715

Pusynai; Nb augavieté / Pine Nb site index

20-30 6,5 34 5,2 177 9,1789 1625
30-40 10,5 41 9,4 385 6,8300 2630
40-50 14,0 43 13,6 585 5,0821 2973
50-60 17,2 43 17,2 740 3,7816 2798
60-70 20,1 41 20,1 24 2,8139 2319
70-80 23,0 40 22,4 896 2,0938 1876
80-90 25,9 38 24,3 923 1,5580 1438
90-100 28,7 37 25,9 958 1,1593 1111
S%‘)r;? 317 5 488 16 770

Pusynai; Nc augavieté / Pine Nc site index

20-30 7,2 38 5,8 220 9,1789 2019

30-40 11,4 45 10,5 473 6,8300 3231
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40-50 13,3 46 12,8 589 5,0821 2993
50-60 16,8 46 16,8 773 3,7816 2923
60-70 20,1 44 20,1 884 2,8139 2487
70-80 23,2 43 22,6 972 2,0938 2035
80-90 26,3 41 24,6 1009 1,5580 1572
90-100 29,4 40 26,2 1048 1,1593 1215
ST‘:;? 343 5968 18 475
Azuolynai; Nd augavieté / Oak Nd site index

20-30 4,6 22 17,2 378 16,5782 6267
30-40 8,4 35 29,6 1036 12,3357 12 780
40-50 12,1 41 40,2 1648 9,1789 15127
50-60 15,5 44 48,6 2138 6,8300 14 603
60-70 18,7 44 55,5 2442 5,0821 12 410
70-80 21,7 43 61,0 2623 3,7816 9919
80-90 24,6 41 65,6 2690 2,8139 7 569
90-100 27,4 39 69,4 2707 2,0938 5668
100-110 30,2 37 72,5 2683 1,5580 4180
110-120 33,1 35 75,0 2625 1,1593 3043
Suma / Total 381 20970 91 566

* Kuliesis, 1993. Pagal augavieciy nasumo indeksus: pusynai Na — 21, Nb - 27, Nc - 30, 3zuolynai Nd - 27 (VMT, 2010);

** valstybinio nenukirsto misko kainos 1915 m. sausio 21 d.

iskrentantj tarj pagal medziy prekingumo lenteles
ir 2015 m. sausio 21 d. nenukirsto miSko kainas,
sumazintas 20 % dél tarpiniy kirtimy medienos
kokybés.

Misko Zemés laukiamoji verté pagal Faustmano
formule pateikta 8 lenteléje.

Medyny tiirio vertinimas pagal Dieterich for-
mule. Medyny tariai Na, Nb, Nc¢, Nd augavieté-

se jvertinti (9 lentelé) laukiamy pajamy metodu
(2 formuleé). Taikytas scenarijus: medyny skalsu-
mas 0,7, tarpiniais kirtimais panaudojama 50 %
iskrentancio medyny tario.

VMT ir VKC vertinimy palyginimas. Misky
vertinimy nominaliomis kainomis ir diskontuoty
pinigy srauty metodais palyginimui (10 lentelé)
panaudoti VMT ir VKC duomenys. Nominalios

8 lentelé. Misko Zemés laukiamoji verté pagal Faustmano formule €/ha (Zyméjimai pagal 3 formule)

Table 8. The forest land expectation value by Faustiman formula, €/ha

gt | ar | XOx0p e | e | @ | @t v |z
Na 10 053 8036 508 19,2186 18,2186 417 40
Nb 16 211 12578 508 19,2186 18,2186 417 627
Nc 19781 13 856 508 19,2186 18,2186 417 825
Nd 45008 68 675 837 34,7109 33,7109 417 2093

* Pateikta 6 lenteléje;

** pateikta 7 lenteléje ir padauginta i$ 0,75 dél iSkrentancio ttrio panaudojimo dalies;

*** misko atkarimo islaidos (Riepsas, Laurinavicius, 2009); 41 %, tenkantis medienai kompleksinés misky vertés (Mizaras ir

kt.,2015);

00y — 2011 m. misky urédijy bendros ir administracinés, girininkijy ir misky priezitiros personalo, misky sanitarinés ir prie$gais-

rinés apsaugos i$laidos - 30,6 €/ha, 41 %, tenkantis medienai kompleksinés misky vertés (12,5 €/ha), p = 3 %.
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9 lentelé. Medyny tario verté pagal Dieterich formule (Zyméjimai pagal 4 formule) €/ha

Table 9. The value of stand volume according to the Dieterich formula

Amzius, metai

i A D (D;x(A+p) (14p)™ M
Pusynai; Na augavieté / Pine Na site index
10 7037 3750 14,3005 754
20 7037 3750 11,6409 927
30 7037 3458 7,9178 1325
40 7037 2937 5,8916 1693
50 7037 2289 4,3839 2127
60 7037 1659 3,2620 2 666
70 7037 1104 2,4273 3354
80 7037 644 1,8061 4252
90 7037 276 1,3439 5442
100 7037 - 1,0000 7037
Pusynai; Nb augavieté / Pine Nb site index
10 11 348 5870 14,3005 1204
20 11 348 5870 11,6409 1479
30 11 348 5301 7,9178 2103
40 11 348 4381 5,8916 2670
50 11 348 3340 4,3839 3350
60 11 348 2360 3,2620 4202
70 11 348 1548 2,4273 5313
80 11 348 891 1,8061 6776
90 11 348 388 1,3439 8733
100 11 348 - 1,0000 11 348
Pusynai; Nc augavieté / Pine Nc site index
10 13 847 6 466 14,3005 1420
20 13 847 6 466 11,6409 1745
30 13 847 5759 7,9178 2476
40 13 847 4628 5,8916 3136
50 13 847 3580 4,3839 3975
60 13 847 2557 3,2620 5029
70 13 847 1687 2,4273 6 400
80 13 847 975 1,8061 8207
90 13 847 915 1,3439 10 984
100 13 847 - 1,0000 13 847
Azuolynai; Nd augavieté / Oak Nd site index

10 31506 32048 25,8282 2461
20 31506 29 854 19,2186 3193
30 31506 25381 14,3005 3978
40 31506 20 087 10,6409 4 849
50 31506 14 976 7,9178 5871
60 31506 10 633 5,8916 7152
70 31506 7 161 4,3839 8 820
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80 31506 4512 3,2620 11 042
90 31506 2528 2,4273 14 021
100 31506 1065 1,8061 18 034
110 31506 1,3439 23 444
120 31506 10 000 31 506

* Pateikta 6 lenteléje ir padauginta i§ 0,7 dél skalsumo;

** pateikta 7 lenteléje ir padauginti i$ 0,7 dél skalsumo ir i$ 0,5 dél i$krentancio tiirio panaudojimo.

kainos vertinimai daugiau nei 2 kartus didesni uz
piniginiy srauty (2,3-2,6 karto). Skirtuma lémeé
tai, kad VKC vertina valstybinius miskus pagal
faktiskai gautas grynasias pajamas, kuriy didziausig
dalj sudaro pajamos uz medieng is III ir IV grupés
misky. VMT vertina visus miskus pagal mediena,
taciau saugomuose miskuose (I ir II grupés) yra
sukaupti dideli medyny tariai, kurie neturi jtakos
grynosioms pajamoms.

10 lentelé. Misky urédijy misky vertinimy nomi-
naliomis kainomis ir diskontuoty pinigy srauty me-
todu palyginimas

Table 10. The comparison of valuation of state for-
est enterprises’ forests according to nominal prices and
discounted cash flow methods

Vertinimo | Mata- | Nominali | Piniginiy srauty
data vimo kaina* metodas**
Evaluation | vnt. Nominal Cash flow
date Unit price method
2012-01-01 mln.LTL  7597,0 3253
2013-01-01 mln. LTL 7 709,2 2971
2014-01-01 mln.LTL 7 883,7 2971
2015-01-01 mln. € 2321,2 887

*VMT, 2012; VMT, 2013; VMT, 2014; VMT, 2015;
**VKC, 2013; VKC, 2014; VKC, 2015.

Misky vertinimo nominaliy kainy metody
atitikimo tikrosios vertés nustatymo principams
ir metodams apibudinimas. Metodas visiskai ne-
atitinka pagrindinio tikrosios vertés nustatymo
principo, kad tikroji verté yra vertinamo objekto
rinkos kaina. Dabartiniai misko Zemiy ir medyny
tario vertinimai visi$kai nesusieti su jy rinkomis.
Pinigy srauty diskontavimo metodas, kaip vienas
is galimy misky tikrosios vertés nustatymo me-
tody, i§ dalies realizuojamas nustatant nominalig
misko zemiy verte. Taciau medienos pajamy verti-
nimas Sioje metodikoje néra susietas su dabartiné-
mis medienos rinkomis. Medyny tirio nominalis

jkainiai nustatyti ne busimyjy pajamy pagrindu
jas diskontuojant, o dabartiniy medyny tarius
dauginant i$ jy nenukirsto misko kainy, kas tinka
tik brandiems medynams.

REZULTATU APTARIMAS

Vertinant misko Zeme¢ pagal Faustmano formule
nederlingose Na augavietése vertinimas mazes-
nis nei pagal nominalig kaing. Didéjant augavie-
¢iy naSumui, vertinimai kyla ir vir$ija vertinimus
pagal nominalig kaing 2,7 karto Nb augavietéje,
1,9 karto Nc augavietéje ir 4,5 kartus Nd augavie-
téje (11 lentelé).

11 lentelé. Misko Zemés (Na, Nb, Nc¢, Nd augavietés)
nominalios kainos palyginimas su vertinimais pagal
Faustmano formule €/ha

Table 11. Comparison of forest land (Na, Nb, Nc, Nd
site indexes) nominal prices with the valuation accord-
ing to the Faustman formula

Verté €/ha / Value, €/ha

Augavieté
Site index | Nominali kaina* | Faustmano formulé
Nominal price Faustman formula
Na 260,4 40
Nb 376,2 627
Nc 434,6 825
Nd 463,4 2093

* Perskaiciuota 3 % diskonto norma.

Nominalig misko zemés kaing lémé vidutinés
grynosios misky tkio pajamos, diskonto norma
ir augavie¢iy nasumas. Misko Zemés kaing pagal
Faustmano formule lemia medyny taris kirtimo
metu, tarpiniy kirtimy laikas ir apimtys, medie-
nos nenukirsto misko kaina, misky atkdrimo ir
administravimo islaidos, diskonto norma. Lygi-
nant nominalig Zemés kaing su apskaiciuota pagal
Faustmano formule, diskonto norma suvienodin-
ta skaic¢iuojant nominalias kainas su 3 % norma
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(11 lentelé). Gauty rezultaty skirtumus lémé taiky-
ty augavieciy produktyvumo jvertinimo metody
skirtumai. Nominaliy kainy metodikoje tarp Nd
ir Na augavieciy jis buvo 1,8 karto (1 lentelé), o
dabar - 4,5 karto (6 lentelé).

Lyginant nominalig kaing su vertinimais pagal
Dieterich formule, i$ry$kéjo didziausi skirtumai
tarp jauny ir brandziy medyny. Ypa¢ dideli gzuo-
lyny vertinimo skirtumai - 10,3 karto — 20 mety
medyny ir 4,7 karto - 120 mety (1 pav.).

Apskaiciuotos vidutinio skersmens (VMT,
2015) brandziy medyny nominalios ir nenukirsto
misko kainos (2015 m. sausio 21 d.). Jos palygin-
tos 2 pav. Brandziy medyny tario vertinimai ne-
nukirsto misko kainomis kelis kartus didesni nei
nominaliomis kainomis. Skiriasi ir santykiai tarp
medziy rasiy vertinimy, ypac kietyjy lapuociy
medyny ir eglyny.

Nominalia medyny tario kaing lémé medziy
rasis, vidutinis medyny skersmuo, medienos ne-
nukirsto misko kaina. Medyny verté pagal Diete-
rich formule apskaiciuota remiantis pajamy, gau-
namy iskirtus brandy medyng, verte nenukirsto
misko kainomis, kirtimy apyvarta, tarpiniy kir-
timy ir diskonto norma. Abiejy vertinimy budy
skirtumams jtakos turéjo nebrandziy medyny ver-
tinimai bei pasikeitusios medienos kainos.

Misky vertinimo rezultatus itin lemia dis-
konto norma. Palikany normos dydzio klausi-

mai, nustatant medyny grynaja dabartine verte,
buvo diskutuojami jau vélyvaisiais viduramziais
(Burgsdorf, 1796; Jordan, 1800 ir kt.; pagal Moog,
Bosch, 2013). Vokieciy miskininkai sialé jvairius
diskonto normos nustatymo metodus. Sialyta
taikyti didesnes uz rinkos normas, motyvuojant
misky ukio rizika ir batinumu gauti pelng. Dél
kapitalo rinky netobulumo buvo teikiamos Zze-
mesnés nei rinkos palikany normos. Pasigirdo
siilymy taikyti tarping normga tarp maziausios
rizikos veiklos ir kapitalo rinkos palikany nor-
my. Dar buvo sitlymy didinti palikany norma,
priklausomai nuo medyny amziaus klasés. Ma-
zesniy nei kitose tkio Sakose diskonto normy
taikymas miskininkystéje daznai aptinkamas §j
klausimg analizuojanciuose mokslo darbuose
(Uilliams, 1991; Price, 1993; Klemperer et al,
1994; Brukas et al., 2001; Hepburn, Koundouri,
2007; Binkley, 2009; Grege-Staltmane, Tuherm,
2010). Auks$ciausios diskonto normos (>7 %)
sitilomos taikyti greitai auganc¢ioms medziy ra-
§ims. JAV taikoma 4-8 %, Skandinavijos Saly-
se — 2-4 %, Vokietijoje - nuliné diskonto nor-
ma. Atlike 56 diskonto normg lemianciy veiksniy
analize Lietuvoje, V. Brukas ir kt. (2001) sialé
Lietuvos valstybiniame misky tkyje taikyti iki
4 % diskonto norma. Europos komisijos me-
todiniuose dokumentuose (EK, 2006) sitaloma
minimali socialiné diskonto norma - 3,5 %. Yra

30
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1 pav. Medyny tario (skalsumas 0,7) nominalios kainos palyginimas su vertinimais pagal Dieterich

formule

Fig. 1. Comparison of the nominal price of stand volume with the valuation according to the Diet-

erich formula
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Fig. 2. Comparison of the mature stand volume nominal price with the stumpage price

teorijy, pagrindzian¢iy mazéjancia diskonto nor-
ma ilgéjant diskontavimo laikotarpiui (Weitzman,
1998). Siame tyrime taikyta 3 % diskonto norma,
kaip dazniausiai rekomenduojama literatiiroje. Pa-
lyginamumui uztikrinti nominaliy kainy metodo
rezultatai apskaiciuoti pagal $ig norma.

Tyrimy rezultatai parodé, kad VMT apskai-
¢iuojama Lietuvos misky verté negali bati trak-
tuojama kaip tikroji verté. Sie vertinimai néra
grindziami misko rinky duomenimis. Medyny
tariams vertinti netaikomas ir diskontuoty pini-
gy srauty metodas. Brandziy medyny vertinimai
kelis kartus skiriasi nuo vertinimy pagal nenu-
kirsto misko kainas. Neatitinka tikrovés ir san-
tykiai tarp atskiry medziy rasiy tario vertinimy.
Visai pagrijstai VKC, vertindamas misky urédijy
ekonomine veiklg, taiko ne nominalios kainos,
o diskontuoty pinigy srauty metody. Diskon-
tuoty pinigy srauty metodas yra placiai taiko-
mas vertinant miskus ir turi ilgametes tradicijas.
Atlikta daug tyrimy misky vertinimo finansinés
apskaitos klausimais, parodanciy pinigy srauty
diskontavimo metody taikymo galimybes (Jans-
son, Fagerstrom, 2003; Bigsby, Willemse, 2004;
Penttinen ir kt., 2004; Burnside, 2005; Penttinen,
Rantala, 2008; Svensson ir kt., 2009; FPP, 2011).

Turto vertinimo metodologija yra apibrézta
tarptautiniuose bei nacionaliniuose turto ir verslo
vertinimo dokumentuose (standartuose, metodi-
kose). Metodai yra skirstomi j tris grupes: rinkos,
iSlaidy ir pajamy (Bendrieji..., 1995). Dél misky
ukio specifikos (ilgas medyny auginimo laikotar-

pis ir misky naudos kompleksiskumas) reikéjo
bendrus ekonominius metodus adaptuoti misky
tkyje. Atlikta daug moksliniy ir praktiniy darby
sprendziant misky, kaip turto, vertinimo uzdavi-
nius. Jie apibendrinami sudarant misky vertini-
mo standartus. Tarptautiné vertinimo standarty
taryba 2012 m. parengé techniniy nurodymy
projekta ,Misky vertinimas“ (IVSC, 2012). Jame
nurodoma, kad dél misky jvairovés retai pavyks-
ta tiesiogiai palyginti vertinamg miska su jau
parduotu. Taciau pirkimy ir pardavimy analizé
gali bati svarbus vertinimo jrankis. Tokios ana-
lizés nauda gali pasireiksti iSaiskinant pardavimo
kaing lemiancius veiksnius: medziy branduma,
misko plotg ir padétj, medziy rasis ir kt. Anks-
tesni pirkimai gali bati naudingi ir tais atvejais,
kai vertinami analogi$ki miskai, bet jau yra pa-
sikeitusios medienos produkty kainos. Tada atsi-
zvelgiama | $iy kainy pokyc¢ius. Vertinant miskus
pajamy metodais taikoma grynyjy diskontuo-
ty pajamy skaic¢iavimo technika. Pajamos daz-
niausiai vertinamos nenukirsto misko kainomis,
nustatant datg, kada laukiami kirtimai. Pinigy
srautuose atspindimos misky jveisimo, priezia-
ros ir apsaugos islaidos per laikotarpj nuo misky
jveisimo iki medyny iskirtimo. Dideli miskai ar
plantacijos dazniausiai tvarkomi siekiant neper-
traukiamy medienos srauty, todél vertinant rei-
kia atsizvelgti j misky amziaus struktaras. I§laidy
metodai grindziami vertinamam objektui atkurti
reikalingy i$laidy kalkuliacijomis. I$laidy meto-
das labiausiai tinkamas neseniai pasodintiems
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miskams. Dazniausiai nustatomos tokios islaidy
rasys: zemés jsigijimo, infrastruktiros sukdrimo,
dirvos paruo$imo, sodmeny pirkimo ir sodinimo.
Standarto ,Misky vertinimas“ projekte numato-
ma vertinimo galimybé pagal visus tris metodus,
véliau lyginant ir analizuojant gautus rezultatus.
Reikéty adaptuoti diskontuoty pinigy srauty ver-
tinimo metodus Lietuvos salygomis uztikrinant
misky vertinimus, artimesnius tikrosioms rinkos
vertéms.

ISVADOS

1. Lietuvos misky tkyje placdiausiai taikomi du
misky ekonominio vertinimo metodai: 1) no-
minalios kainos; 2) diskontuoty pinigy srauty.
VMT taikomy nominaliy kainy metodu vertina-
ma visy Lietuvos misky kiekvieno misko sklypo
zemé ir medyno taris atskirai. Misko zemés ver-
tinimo pagrindg sudaro 1990 m. grynosios paja-
mos, diferencijuotos pagal augavietes, remiantis
ju produktyvumu, ir medyny tario to laikotarpio
nenukirsto misko kainos. VKC vertindama visus
misky urédijy miskus taiko diskontuoty pinigy
srauty rodiklj.

2. VMT taikomas misky vertinimo nominaliy
kainy metodas neatitinka tikrosios misky vertés
nustatymo principy. Sie vertinimai néra grindzia-
mi misko rinky duomenimis. Medyny tariams
vertinti netaikomas ir diskontuoty pinigy srau-
ty metodas. Paskutiné misko zemés nominaliy
kainy indeksacija atlikta 1995 m., o medyny ta-
rio - 2010 m.

Gauta 201510 23
Priimta 2016 06 09
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THE RELEVANCE OF THE NOMINAL PRICE
METHOD FOR FOREST VALUE ASSESSMENT IN
LITHUANIA

Summary

The issue how to evaluate Lithuanian forests as financial as-
sets exists in accounting. The method of nominal price is
used by the State Forest Service for the evaluation of forest
economic value through the forest cadastre. There are sug-
gestions for these assessments to be considered as the real
forest value and to be used in accounting. The Governance
Coordination Centre, analysing the efficiency of forest en-
terprises, assesses the economic value of their forests with
the help of the Discounted Cash Flow (DCF) method. These
estimations differ more than two times.

The aim of the present research is to assess the appro-
priateness of the nominal price method for the fair determi-
nation of the value of Lithuanian forests. The objectives of
the research are the following: 1) to ascertain the relevance

of the nominal price method for the forestland and forest
stand value assessment to fair value assessment principles;
2) to assess the forest land and forest stand value by using
the nominal price method and the Discounted Cash Flow
(DCF) method; 3) to perform a comparative analysis of
forest values estimated by the nominal price method and
the Discounted Cash Flow (DCF) method.

The results showed that the nominal price method for
forest value assessment did not comply with fair forest
assessment principles, because this method is not associ-
ated with the trends of wood market prices. The Discounted
Cash Flow (DCF) method is dominating in the global forest
assessment theory and practical assessment of forest value,
additionally supplemented by other assessment methods
(market, income and expenses). It is necessary to create
a monetary forest assessment methodology in Lithuania,
which would be suitable for financial analysis of forestry
entities.

Keywords: forests, monetary value, nominal price, cash
flow, accounting, discount rate



