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Paper presents the development of a concept of determination for forest rate of return in the historical aspect.
On the basis of the analysis a method based on the volume of calculated annual cut and the volume of standing
stock was selected as the one best corresponding to the contemporary forest management. Using this method
the rate of return was calculated for selected forest divisions of the regional directorates of the State Forests
in Poznar, Bialystok, Katowice, Warszawa and Gdarisk. Obtained values amounted on average to 2%.
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Wstep

Stopy procentowe sg podstawowym parametrem stosowanym przy wycenie nieruchomosci w po-
dejsciu dochodowym. Majg takze zastosowanie w polityce makro- i mikroekonomicznej, jak
réwniez przy ocenie wariantéw inwestycyjnych, wycenie przedsi¢biorstw i innych rodzajéw
mienia. Stopy wystepujg z réznego rodzaju okresleniami, np.: stopa dyskontowa, kapitalizacji,
zZwrotu, procentowa, zysku, podatkowa itp. Wysokos$¢ stopy procentowej stosowanej przez bank
jest podstawowym narz¢dziem jego polityki.

Ograniczajgc analiz¢ do wyceny nieruchomosci, mozna stwierdzi¢, ze dla takich samych
stép stosowane sg zamiennie réznego rodzaju okreslenia. Prowadzi to czg¢sto do nieporozumieri
przy dokonywaniu wyceny. Szczegélnie potrzebne jest znaczenie danej stopy, jej miano, a takze
interpretacja i zastosowanie dla konkretnej dziatalnosci analitycznej czy gospodarczej.

Stopa jest ilorazem dwdch wielkosci. Jezeli kapital (gléwny) oznaczymy przez Po, a jego
przyrost w ciggu roku przez AV, to iloraz opisany wzorem [1] okreslimy jako stope kapitalizacji [%]:

re=2"100 1]
Pv

Stopa ta nazywa si¢ stopg procentows. Uzywa si¢ réwniez sformutowania oprocentowanie kapi-
tatu, a takze kapitalizacja odsetek [Prystupa 2000].

Okreslenie stopy kapitalizacji dla potrzeb wyceny nieruchomosci

Dla potrzeb wyceny, a takze oceny wariantéw inwestycyjnych, istotne znaczenie majg stopa kapi-
talizacji i stopa dyskontowa.



334 Adam Zydrori, Czestaw Szafrariski, Mariusz Korytowski

Stowo ,,kapital’ oznacza podstawowy czynnik produkeji (dobra materialne i niematerialne
oraz zasoby pieni¢zne). Od niego pochodzi stowo ,,kapitalizacja”, ktére oznacza powigkszanie
wartosci. Pod pojeciem kapitalizacji dochodu nalezy natomiast rozumieé przeksztatcenie
dochodu w wartosé (np. kapitalizacja odsetek na rachunku bankowym) [Gesicki, Gesicki 1995].
Stopa kapitalizacji, nazywana takze stopg dochodu, jest jednym ze sposobéw okreslania stopy
zwrotu inwestycji w nieruchomosci. Stop¢ kapitalizacji oblicza si¢ dzielac operacyjny dochéd
netto dla jednego roku przez wydatek inwestycyjny. Stopa kapitalizacji zastosowana do docho-
déw z danej inwestycji pozwala oceni¢ zgdang za nig cen¢ w Swietle jej wartosci rynkowej
[Prystupa 2000]. Pojgcie stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu rozumiane jest jako iloraz
efektywnego przyrostu kapitatu do kapitatu zainwestowanego. Okresem zwrotu jest liczba lat,
jakic uptyng do czasu odzyskania catkowitej kwoty pierwotnej inwestycji. Stopa kapitalizacji
stuzy przede wszystkim do wyceny nieruchomosci. Wycena polega zas na okresleniu aktualnej,
a nie przyszlej wartosci.

Stowo ,,dyskonto” oznacza potragcenie, pomniejszenie pewnej kwoty nominalnej: weksli,
czekéw, papieréw wartosciowych [Prystupa 2000]. Stopa dyskontowa stuzy do przeksztalcenia
(sprowadzenia) zaktadanych przyszlych strumieni pieni¢znych na wartos¢ aktualng (na dziedi
wyceny). Sposéb okreslenia stopy dyskontowej dla szacowania wartosci nieruchomosci zalezy
od tego, czy dany rodzaj nieruchomosci byt przedmiotem obrotu rynkowego na danym rynku
lokalnym. Jesli znane sg ceny podobnych nieruchomosci oraz dochéd roczny z tych nierucho-
mosci, wéwczas podstawg do okreslenia stopy dyskontowej jest iloraz dochodu do ceny i wtedy
jest ona nazywana stopg kapitalizacj.

Graniczna oplacalno$¢ inwestowania w nieruchomosci wystapi wéwczas, jesli stopa zwrotu
jest réwna realnej stopie procentowej. Okreslona zostaje w ten sposéb wartos¢ bazowa réwna
stopie procentowej dla dlugoterminowych lokat bankowych lub stopie zwrotu z obligacji.
Stanowi to podstawowy sktadnik stopy procentowe;j.

Lesna stopa procentowa

Stopa procentowa byta juz od poczatku oceniania wartosci lasu najwigkszg bolaczka statykéw
lesnych. Prébowano stosowac zwyklg stope procentows, nastgpnie procent sktadany, a pézniej
srednig arytmetyczng i geometryczng tych dwéch. W koricu wrécono do procentu sktadanego,
ale nie umiano sobie poradzi¢ z przyjgciem wysokosci stopy procentowej. Wedlug Ladenbergera
[1930] ,kapitaty wtosone w las muszq si¢ dochodem = lasu oprocentowac”. Chodzi wigc o to, jaka
przyjaé stopg procentowg w gospodarstwie lesnym. Lesna stopa procentowa stuzy réwniez do
oznaczania warto$ci gospodarstwa lesnego.

W poczatkowym etapie rozwoju teorii renty gruntowej, przy obliczaniu wartosci nieru-
chomosci lesnych, stosowano tzw. krajowg stope procentows, czego wymagaly zasady ekonomii
liberalnej. Znaczna wysokos¢ stopy procentowej powodowata, ze w niektdérych gospodarstwach
lesnych czysty dochdd (renta) nie pokrywat odsetek od kapitatu gruntowego. Innymi stowy
przyszie dochody nie réwnowazyly wszystkich wydatkéw. W zwigzku z tym wartos¢ dochodowa
gruntu oraz roczny wynik finansowy osiggaty wielkosci ujemne, zas rzeczywista stopa procen-
towa byla nizsza od krajowej stopy procentowej. W tej sytuacji ulegat obnizeniu wiek r¢bnosci,
gdyz malaly przez to koszty na skutek skrécenia okresu ich prolongowania, réwnoczesnie zas
intensyfikowano uzytkowanie przedrgbne, aby zwigkszy¢ przyszte dochody. Jesli zabiegi nie
przynosily oczekiwanych rezultatéw, wéwczas w miejsce gatunkéw lisciastych wprowadzano
(jako bardziej dochodowe i rentowne) gatunki iglaste. Podjgto réwniez dyskusje nad wysoko-
$cig whasciwej dla gospodarstwa lesnego stopy procentowej. W danych bowiem warunkach
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gospodarczych wywiera ona, obok wieku rgbnosci, decydujacy wpltyw na wartos¢ kapitatows
gruntu. Dobitnie $wiadczg o tym przedstawione przez Speidla [1967] wyniki obliczeri wartosci
dochodowej gruntu pokrytego drzewostanem $wierkowym II klasy bonitacji, przeprowadzone
dla czterech réznych stép procentowych (ryc.). Przebieg poszczegélnych krzywych wskazuje, ze
w zaleznosci od wieku drzewostanu i stopy procentowej warto$¢ dochodowa gruntu moze by¢
zawsze lub tylko do pewnego wieku r¢bnosci ujemna. Im przy tym jest wyzsza stopa procen-
towa, tym w danym wieku nizsza warto$¢ dochodowa gruntu. Réwnoczesnie w miar¢ zmniejsza-
nia stopy procentowej zwigksza si¢ wiek dojrzatosci finansowej, ktéry dla stopy 2,5% wynosi
okoto 50 lat, dla 2% — okoto 85 lat, dla 1,75% — juz 95 lat.

Uzasadnieniu i ustaleniu ,,obiektywnie” rzeczywistej wielkosci stopy procentowej poswie-
cono w drugiej potowie XIX wicku obszerng literature. Jednym z pierwszych, ktéry podjat t¢
problematyke, byt Heyer, wprowadzajacy w 1865 roku lesng stopg¢ procentowg w wysokosci 3%.
Pé7niej przedstawiono wiele argumentéw na rzecz obnizenia tej stopy, wskazujgc szczegdlnie na
[Klocek, Rutkowski 1986]:

— staly wzrost cen na drewno,

— pewnos¢ posiadania gospodarstwa lesnego,

- stosunkowo malg wartos¢ inwestycji niezbgdnych do funkcjonowania gospodarstwa
lesnego,

- szacunek i powazanie z tytulu przynaleznosci do grona wlascicieli lasu.

Prébowano rozwigzac¢ problem okreslenia wlasciwej stopy procentowej dla lesnictwa na wicle
sposobéw. Proponowano m.in. [LLadenberger 1930]:

— stosowac nizszg stop¢ procentowy przy dtugich kolejach rebnosci, a wyzszg przy krétszych,
wychodzgc z zalozenia, ze kapital jest tym pewniejszy, im dhuzej lezy na pewnej lokacie;

— stosowac wyzszg stopg¢ procentowg dla dochodéw z uzytkéw przedrgbnych, poniewaz
wplywajg one wezesniej;

— stosowaé wysokos¢ stopy procentowej wedlug gatunkéw drzew, zaleznie od ich ren-
townosci (dla mniej rentownych nizszg, dla bardziej rentownych wyzszg);

— stosowac r6zng wysokos¢ stopy procentowej w zaleznosci od whasnosci (dla paristwowych
gospodarstw lesnych stopg procentows na poziomie 3,5%, dla wielkich majgtkéw pry-
watnych — 4%, dla matych majatkéw — 4,5%);

— dla celéw podatkowych stosowac stope¢ procentowg krajowg (wydaje si¢ to stuszne, bo przy
opodatkowaniu nie mozna wzigé pod uwage przysztego przyrostu na cenie drewna).
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Stopa procentowa wyraza przede wszystkim stopg pewnosci pobierania dochodéw z lasu w bliz-
szej lub dalszej przysztosci w okreslonej wysokosci [Molenda 1945]. Stopieni pobierania tych
dochodéw zalezy od:

— przepiséw ustawodawczych o ochronie laséw ograniczajacych swobode wyrebow,

— struktury zapasu drzewnego, ktéry w kazdym zaktadzie leSnym jest w zasadzie inny,
- struktury rynku kapitalowego w kraju,

— celu wartosciowania,

— struktury polityczno-gospodarczej kraju (ustréj paristwa).

Teoria statyczna przyjmowata dla lesnictwa stope procentows specjalnie niska, tzw. lesng stopg
procentows, ktéra z zasady miata by¢ nizsza od krajowej stopy procentowej, do czego stosowano
nast¢pujgce uzasadnienie:

— wzrost warto$ci majgtku lesnego i dochodéw z lasu,

— wigcksza pewnos$¢ zachowania wartosci majgtku i pobierania renty z lasu,

- moznos$¢ uptynnienia majatku lesnego i renty lesnej,

- dogodnos¢ w sprawowaniu administracji i kierownictwa (maty udzial sit roboczych,
inwentarza i zabudowan),

—znaczna dtugos¢ okresu wytwdrczego i wynikajgca stad gwarancja wigkszej pewnosci
lokaty,

— amatorskie odczucia wartosci lasu przez korzysci posrednie, jakie ten las wyswiadcza
whascicielowi.

Przyjmowano tez, ze lesna stopa procentowa teoretycznie nie jest wielkoscig stala, lecz zmienng
w zaleznosci od miejsca, czasu pojawienia si¢ kapitaléw i dochodéw oraz wysokosci krajowej
stopy procentowej. Wielkos¢ tej stopy powinno si¢ przyjmowaé wedtug krajowej stopy procento-
wej, stopy procentowej stosowanej w rolnictwie i zestawieri statystycznych w zakresie lesnictwa.

Praktycznie jednak teoria statyczna przyjmuje tak waski obszar wahaii stopy procentowej,
ze wielkos¢ lesnej stopy procentowej w ujgciu statycznym jest stata. Niekt6rzy wykluczaja w ogéle
uzycie stopy procentowej do wartosciowania lasu i jego skiadnikéw, uzasadniajgc to dlugim
okresem wytwérczym (okresem kolei rebu), a co za tym idzie niemozliwoscig przewidzenia
w tak dtugim czasie zachowania si¢ stosunkéw gospodarczych [Molenda 1945]. Stopa procentowa
jest miarg poréwnawczg stuzgcg okresleniu wartosci i wskutek takiego charakteru ekonomii musi
ona by¢ jednolita we wszystkich wypadkach wartosciowania. Pokrewng tez¢ wyznawal réwniez
Endres [Molenda 1945], ktéry dla stopy kapitalizacyjnej i gospodarczej przyjmuje staty wartosé
réwng 3%. Stope t¢ nazwat mianem obiektywnej ogélnolesnej stopy procentowej. Jej wartosé
wahatla si¢ w waskich granicach powyzej lub ponizej 3%, w zaleznosci od osobistych intereséw
wiasciciela lasu i miejscowych stosunkéw.

Natomiast Riebel [Molenda 1945] uwazat, ze stopa procentowa w lesnictwie nie moze by¢
jednolita, poniewaz rézne jednostki gospodarcze wykazujg rézng rentownos¢ zalezng od
gatunku drzewa, bonitacji siedliska i systemu zagospodarowania lasu. Przeciwko jednolitosci
stopy procentowej wypowiadal si¢ réwniez Martineit, ktéry uzaleznit wysoko$¢ stopy procen-
towej nie tylko od czynnikéw techniczno-lesnych, ale i ogélnoekonomicznych. Stwierdzit,
7e stopa procentowa jest wypadkowg momentéw obiektywnych (okreslonych przez przyrost
drzewostanéw) i momentéw subiektywnych, okreslonych np. celem, do ktérego dane gospodar-
stwo lesne zdgza [Molenda 1945].
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Zdecydowanym przeciwnikiem niskiej stopy procentowej byt Borggreve, ktéry dla trwatych
form gospodarki lesnej zada stopy 4-6%, za$ dla mniej trwatych do 10% [Molenda 1945].
Zdaniem Bauza stopa procentowa stosowana w gospodarstwie lesnym nie moze by¢ wielkoscig
stalg, gdyz zalezy od calego szeregu zmiennych, jak czas, miejsce, kolei re¢bnosci, sytuacja gos-
podarcza itp. [Molenda 1945].

Jak wynika z powyzszego zestawienia, poglady na znaczenie i wielko$¢ stopy procentowe;j
w lesnictwie ulegaly nawet w obrgbie tego samego kierunku (teorii statycznej) kraricowym
wahaniom, poczynajgc od statej wielkosci stopy procentowej dla wszystkich wypadkéw warto-
$ciowania laséw, a koriczac na zupelnej swobodzie ustalania stopy procentowej zaleznie od
rodzaju wartosciowania. Tak wielka rozbieznos¢ w sprawie wysokosci stopy procentowej jako
mnoznika czystego dochodu jest najstabszg strong teorii statyczne;j.

W wartosciowaniu lesnym za stosowaniem stopy procentowej przemawiajg nast¢pujgce
przestanki:

— wickszo$¢ zaklad6éw lesnych nie posiada ceny rynkowej ze wzgledu na brak na nie popy-
tu (nie mozna zastosowac podejscia por6wnawczego),

- znaczna cz¢$¢ zapasu drzewnego nie posiada dojrzatosci r¢bnej, a zatem i wartosci uzyt-
kowej, rokujgc dopiero w blizszej lub dalszej przysztosci nadziej¢ na zaistnienie do-
chodu,

- rozporzadzalno$¢ majatkiem lesnym w znaczeniu dowolnosci wyr¢bu i uplynnienia
znacznej cz¢sci zapasu drzewnego jest ograniczona przepisami paistwowymi o ochronie
lasu, wskutek czego znaczna cz¢$¢ zapasu drzewnego mimo bliskiej lub nawet catkowitej
dojrzatosci rgbnej i wynikajgcej stad wartosci uzytkowej nie moze by¢ uruchomiona
przez Scigcie, a zatem niec moze by¢ szacowana na podstawie wartosci uzytkowej dla
biezgcych celéw.

Wobec ograniczonej ilosci sposobéw wartosciowania stosowanie stopy procentowej i podejscia
dochodowego w wartosciowaniu lasu i jego sktadnikéw wydaje si¢ rozwigzaniem godnym uwagi.

Podejscie dochodowe jest stosowane przy wycenie gruntu lesnego, jezeli znany jest dochdd
lub istnieje mozliwo$¢ uzyskania niezbednych danych pozwalajacych na okreslenie jego
wielkosci. Wycena wartosci nieruchomosci lesnej na podstawie kategorii dochodu wymaga zas-
tosowania stopy kapitalizacji, znanej w ekonomice lesnictwa pod nazwg lesnej stopy procen-
towej. Rachunek lesnej stopy procentowej p wyraza réwnanie:

=— (2]
p K
gdzie:
r—roczny dochdd netto (renta) z gospodarstwa lesnego,

K, — wartos¢ dochodowa lasu.

Mimo ze w praktyce lesnej model lasu normalnego (w scistym tego stowa znaczeniu) praktycz-
nie jest nieosiggalny, to nadal stanowi wazng skale odniesienia, zwlaszcza w zakresie produkcji
i reprodukc;ji lasu. Ogdlnie mozna stwierdzié, ze im struktura gospodarstwa lesnego blizsza jest
strukturze lasu normalnego, tym rachunek dochodowej wartosci lasu obliczanej za pomocg kapi-
talizacji rocznego dochodu netto blizszy jest rzeczywistej wielkosci. I odwrotnie, wraz ze wzro-
stem odchyleri struktur gospodarstwa lesnego od modelu lasu normalnego maleje wiarygodnosé
rachunku dochodowej wartosci lasu ustalonej za pomocg kapitalizacji rocznego dochodu netto
[Podgdrski, Zydron 2001].
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W zwigzku z powyzszymi stwierdzeniami nasuwa si¢ pytanie o to, czy w aktualnych realiach
srodkowoeuropejskiego gospodarstwa lesnego, a scislej struktur zasobéw drzewnych na pniu,
ktérym najwyrazniej brak podstawowych cech ,normalnosci” (w ujeciu statyki lesnej), zape-
whiajgcych znormalizowany roczny dochdd finansowy, uzasadnione jest wykorzystanie klasy-
cznej kategorii lesnej stopy procentowej do wyceny wartosci zasobéw drzewnych na pniu oraz
warto$ci gruntu lesnego. OdpowiedZ nie jest prosta. Wspélczesna ekonomika gospodarstwa
lesnego dos¢ czgsto sigga do statycznego réwnania kapitalizaciji, a tym samym do kategorii lesnej
stopy procentowej, m.in. do wyceny gospodarczej wartosci lasu czy do oceny potencjatu pro-
dukceyjnego laséw [Podgérski 1986, 1991].

Na przetomie lat 80. i 90. minionego stulecia w poznariskiej Katedrze Ekonomiki Lesnictwa
podjeto wstgpne badania nad mozliwoscig modyfikacji rachunku lesnej stopy procentowej, do-
stosowanej do realiéw i potrzeb wspétczesnego gospodarstwa lesnego. W wyniku badan anali-
tycznych, obejmujgcych kilkadziesigt nadlesnictw péinocno-zachodniej Polski, stwierdzono
[Podgérski 1996], ze:

—w warunkach zmieniajgcych si¢ relacji migdzy wartoscig przychodéw z gospodarstwa
lesnego a kosztami dziatalnosci gospodarczej roczny dochdd netto traci swojg wiarygod-
nos¢ jako kategoria rachunku lesnej stopy procentowej;

— bardziej wiarygodng kategorig do ustalania lesnej stopy procentowej oraz bardziej przys-
tajacg do realiéw wspélczesnego gospodarstwa lesnego wydaje si¢ roczny etat uzytkowa-
nia lasu, ktérego wielkos¢ jest adekwatna do wielkosci i struktury zasobéw drzewnych na
pniu.

W ujeciu algebraicznym zmodyfikowang lesng stopg procentowg p obliczyé mozna wedhug
WZOrow:

E
p= _u lub p= WEu [3]
np WZﬂp
gdzie:
E, - wielkos¢ rocznego etatu uzytkowania lasu [m3],
Zﬂp — wielko$¢ zasobéw drzewnych na pniu [m?],

WE, — wartos¢ rocznego etatu uzytkowania lasu [z1],
Wz, . warto$¢ zasobéw drzewnych na pniu [z1].

Zastgpienie kategorii dochodu netto z gospodarstwa lesnego kategorig wielkosci lub wartosci
rocznego etatu uzytkowania lasu z caly pewnoscig bardziej przystaje do realiéw wspétczesnego
gospodarstwa lesnego, a zmodyfikowane lesne stopy procentowe mogg by¢ wykorzystywane do
pieni¢gznej wyceny zar6wno grunt6w lesnych, jak i zasobéw drzewnych na pniu. Przedstawiony
rachunek ,etatowej“ lesnej stopy procentowej mégtby by¢ wykorzystywany do wyceny wartos-
ci lasu oraz jego podstawowych sktadnikéw [Podgérski, Zydror 2001]. Obliczona na tej pod-
stawie wysokos¢ lesnej stopy procentowej ksztattowala si¢ na poziomie 2%. Réwniez Klocek
[2000] uwaza, ze konkurencyjnosc¢ lesnictwa pod wzgledem rentownosci jest bardzo mata, gdyz
jak zauwazono jeszcze w ubiegtym wieku, tzw. lesna stopa procentowa si¢ga 3% i rzadko prze-
kracza ten poziom. Przedstawiajgc wiele argumentéw na rzecz niskiej wysokosci lesnej stopy
procentowej, mozna przyjaé, ze moze ona wynosi¢ 2% [Podgérski, Kikayi 1996] i by¢ stata dla
wszystkich gospodarstw lesnych ze wzgledu na uproszczenie i poréwnywalnos¢ obliczen.

W tabelach 1-5 przedstawiono obliczone wartosci lesnej stopy procentowej na podstawie
zasobnosci i etat6w uzytkowania drzewostanéw na przykladzie wybranych nadlesnictw regional-
nych dyrekeji Las6w Paristwowych Poznari, Katowice, Warszawa, Bialtystok i Gdarisk. Obliczona
lesna stopa procentowa osiggata wartosci zblizone do 2%.
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Tabela 1.
Wysokos¢ lesnej stopy procentowej na podstawie zasobnosci i etatu uzytkowania drzewostanéw w nad-
lesnictwach Regionalnej Dyrekcji Laséw Paistwowych w Poznaniu

Forest rate of return based on resources and stand yield in forest district in the Regional Directorate of the
State Forests in Poznai

Nadlesnictwo Etat r(;czny Zasloby r31a Lesna stopa
[m’] pniu [m’] procentowa
Antonin 63 552 3102 500 0,020
Babki 36 656 1 862 100 0,020
Gniezno 60 678 3699 600 0,016
Gora Slaska 57 678 3480 432 0,017
Grodzisk 60 834 3356 400 0,017
Grodziec 78 893 3356 400 0,023
Jarocin 79 947 4 538 000 0,017
Karczma Borowa 35911 2235 800 0,016
Konin 31307 2311 500 0,014
Koto 35479 1784 880 0,020
Kostantynowo 42 406 2423 100 0,017
Koscian 56 167 2703 900 0,021
Krotoszyn 70 945 4767 800 0,015
Lopuchéwko 52432 2 877 900 0,018
Oborniki 68 747 3308 900 0,021
Piaski 67 013 3 834 400 0,017
Pniewy 43 567 2927 600 0,015
Przedboréw 87 005 4112 300 0,021
Sycéw 86 064 4121 800 0,021
Taczanéw 52 267 2965 300 0,018
Turek 39135 2 086 350 0,019
Czerniejewo 44 277 2774 300 0,016
Kalisz 30 768 1 631508 0,019
Sierak6w 47536 2909 000 0,016
Czerwonak 33762 1946 800 0,017
Srednia 0,017

Tabela 2.
Wysokos¢ lesnej stopy procentowej na podstawie zasobnosci i etatu uzytkowania drzewostanéw w wyb-
ranych nadlesnictwach Regionalnej Dyrekeji Laséw Paristwowych w Katowice

Forest rate of return based on resources and stand yield in forest district in the Regional Directorate of the
State Forests in Katowice

Nadlesnictwo Etat r(;czny Zasloby r;a Lesna stopa
[m”] pniu [m”] procentowa
Katowice 30593 1612 528 0,019
Kobidr 58 227 4035103 0,014
Opole 37762 2311013 0,016
Srednia 0,016
Podsumowanie

Od dziesigtkéw lat europejskie gospodarstwo lesne nie bazuje na statycznym (klasycznym)
modelu ,,]lasu normalnego”, tj. na jednogatunkowych obrgbach lesnych, teoretycznie gwarantu-
jacych trwalosé, ciaglosé i réwnomiernosé uzytkowania lasu, a tym samym trwatos¢ dochodu
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z gospodarstwa lesnego. Okolicznos¢ ta podwaza celowosé i zasadnosé obliczania lesnej stopy
procentowej z poréwnania dochodu netto z gospodarstwa lesnego do wartosci zasobéw drzew-
nych na pniu. Ponadto istotny jest fakt, ze w warunkach zmieniajacych si¢ z okresu na okres relacji
migdzy wartoscig przychodéw z gospodarstwa lesnego a kosztami dziatalnosci gospodarczo-lesne;j

Tabela 3.
Wysokosé lesnej stopy procentowej na podstawie zasobnosci i etatu uzytkowania drzewostanéw w nad-
lesnictwach Regionalnej Dyrekceji Laséw Padstwowych w Warszawie
Forest rate of return based on resources and stand vield in forest district in the Regional Directorate of the
State Forests in Warszawa

Nadlesnictwo Etat rozczny Zaspby r31a Lesna stopa
[m°] pniu [m°] procentowa
Celestynéw 23 357 1 560 000 0,015
Chojnéw 28 312 2372 025 0,012
Drewnica 29728 2 300 746 0,013
Garwolin 71 000 3 440 345 0,021
Jabtonna 34 840 2 580 785 0,013
Lochéw 48 640 3169 299 0,015
Lukow 47 780 3507 000 0,014
Mirisk 18 651 1479 000 0,012
Siedlce 17 867 1225 301 0,015
Sokotéw 20 305 1425 160 0,014
Ostréw Mazowiecki 64 568 4246 453 0,015
Plorisk 41 439 2 638 400 0,016
Puttusk 69 896 45742 26 0,015
Wyszkéw 75159 5343 000 0,014
Srednia 0,015

Tabela 4.
Wysokos¢ lesnej stopy procentowej na podstawie zasobnosci i etatu uzytkowania drzewostanéw w nad-
lesnictwach Regionalnej Dyrekceji Laséw Padstwowych w Gdardsku

Forest rate of return based on resources and stand vield in forest district in the Regional Directorate of the
State Forests in Gdarisk

Nadlegnictwo Etat rosczny Zas'oby r;a Lesna stopa
[m’] pniu [m”] procentowa
Choczewo 48 300 3981 800 0,012
Elblag 53 800 4090 500 0,013
Gdarisk 67 100 5748 000 0,012
Kaliska 56 300 4 348 500 0,013
Kartuzy 52900 3806 500 0,014
Kolbudy 75 400 4 598 000 0,016
Koscierzyna 52 000 3129 600 0,017
Kwidzyn 94 000 5502 800 0,017
Le¢bork 65 000 4 144 400 0,016
Lipusz 59700 4003 100 0,015
Lubichowo 100 400 5960 000 0,017
Starogard 89 300 4974 000 0,018
Strzebielino 69 600 4119 700 0,017
Wejherowo 77 600 4 361 800 0,018
Cewice 46 000 2713700 0,017

Srednia 0,015
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Tabela 5.

Wysokosé lesnej stopy procentowej na podstawie zasobnosci i etatu uzytkowania drzewostanéw w nadle-
$nictwach Regionalnej Dyrekeji Laséw Paristwowych w Biatymstoku

Forest rate of return based on resources and stand yield in forest district in the Regional Directorate of the
State Forests in Biatystok

Nadlesnictwo Etat r(;czny Zasloby r31a Lesna stopa
[m”] pniu [m’] procentowa
Biatowieza 30153 3943 600 0,008
Bielsk 52 482 3184 000 0,016
Browsk 65 567 5859 700 0,011
Czarna Biatostocka 100 245 6 022 100 0,017
Dojlidy 52156 4296 700 0,012
Hajnéwka 49 991 5753 300 0,009
Krynki 34 809 2336 200 0,015
Nurzec 69 957 4 576 700 0,015
Rutka 61313 3499 400 0,017
Supras] 62 205 4703 000 0,013
Knyszyn 38770 3059 400 0,013
Wality 53 758 3185700 0,017
Zednia 99 608 6 890 600 0,014
L.omza 66 366 4 242 300 0,016
Rajgréd 45 866 2 837 300 0,016
Nowogréd 68 159 3415100 0,020
Augustéw 116 741 3480 000 0,033
Borki 127 879 5596 300 0,022
Czerwony Dwér 82 288 3 681 800 0,022
Drygaly 155 689 5 263 800 0,029
Etk 95 049 4 870 100 0,019
Gizycko 103 563 4904 300 0,021
Glg¢boki Bréd 42 472 2797 500 0,015
Gotdap 49 978 2531 200 0,019
Maskuliriskie 133 472 7 096 900 0,019
Olecko 57972 3336 800 0,017
Pisz 117 104 7 411 800 0,016
Plaska 108 967 5253 600 0,021
Pomorze 62 043 4222 300 0,015
Suwatki 62 419 4 097 300 0,015
Szczerba 103 065 5962 700 0,017
Srednia 0,017

kategoria rocznego dochodu netto traci swojg wiarygodnos¢ jako podstawowy czynnik rachunku
lesnej stopy procentowej.

W zwigzku z powyzszym, bardziej wiarygodng kategorig do ustalania lesnej stopy procen-
towej oraz bardziej przystajgca do realiéw wspélczesnego gospodarstwa lesnego wydaje si¢ roczny
etat uzytkowania lasu, ktérego wielkos¢ jest w pelni adekwatna do wielkosci i struktury
zasob6w drzewnych na pniu. Przedstawiony rachunek ,etatowej” lesnej stopy procentowej
mdglby by¢ wykorzystywany do wyceny wartosci lasu oraz jego podstawowych sktadnikéw.

Na podstawie przeprowadzonych badari mozna stwierdzi¢, ze wysokos¢ lesnej stopy pro-
centowej powinna by¢ niska i wynosi¢ 2%, jak réwniez by¢ stata dla wszystkich gospodarstw
lesnych ze wzgledu na uproszczenie i poréwnywalnos¢ obliczen.
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SUMMARY

Different concepts of determining the level of forest rate of return

The paper presents a review of literature on the determination of the amount of forestry rate
of return. The amount of the forestry rate of return was established on the basis of the calculated
annual cut and the volume of standing stock for forest divisions in 5 regional directorates of the
State Forests (Poznan, Katowice, Warszawa, Biatystok, Gdarisk).

For decades the European forestry management has not been based on the static (classical)
model of a ‘normal forest’, i.e. on single-species forest working circles, theoretically guaranteeing
stability, continuity and uniformity of forest management, and thus also stable revenue from
the forest management unit. This situation undermines the suitability and justification for
the calculation of the forestry rate of return from a comparison of net income from the forest
management unit from the value of standing stocks. Moreover, it is essential that in case of peri-
odically changing relations between the value of revenue from the forest management unit and
costs of forestry economic activity the category of annual net income is no longer reliable as the
basic factor in the calculation of the forestry rate of return.

In view of the above the annual cut seems to be a more reliable category in the determination
of the forestry rate of return and one that is more consistent with the reality of the contemporary
forest management unit, as its value fully reflects the volume and structure of standing stock.
The presented calculation of the forestry rate of return based on the annual cut could be used
in the appraisal of forest value and of its basic components. On the basis of the conducted analyses
it may be stated that the value of forestry rate of return should be low and amount to 2%.
It should also be constant for all forest management units to ensure simplification and comparability
of calculations.



