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Tausta

1 Ass. Prof. Janne Kettunen kasittelee osana
vaitoskirjatyotaan stokastisen ohjelmoinnin
soveltamista puunhakkuun optimointiin

1 Tyon tarkoituksena on jatkaa Janne Kettusen
alkaisempaa tyota metsanhakkuun optimoinnista
— Laajennetaan tarkastelu koskemaan korreloivia
lognormaaleja hintaprosesseja
— Oletetaan hintaprosessit keskiarvohakuisiksi
— Lisataan malliin paljaan maan arvo
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Mallin rakentaminen: Metsadata

1 Kaytossa realistista metsadataa Metlalta Suomen
metsista

— MetsikOn pinta-ala, ravinteisuus, ika, kasittely,
paapuulaji, puulajien tilavuudet ja hakkuukertymat
kahdeksan vuoden ajalta, runkoluku, keskilapimitta,
lampOsumma

 Valitaan metsikdiden joukosta 12 metsikkoa,
joihin suunniteltu paatehakkuu

— Nama metsikot kuvastavat metsanomistajan portfoliota
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Metsikoiden paljaan maan
arvonmaaritys

1 Pukkala on luonut regressiomallin, joka parhaiten
selittaa metsikon paljaan maan arvoa

— Selitettava paljaan maan arvo, taulukossa selittajien
regressiokertoimet paapuulajin mukaan jaoteltuina

Pine Spruce Birch
Constant -6.802 -71.947 -18.881
Heat sum (d.d.) 0.043 0.105 0.039
Interest rate (%) 18.333 29.405 16.681
In(Interest rate) -71.989 -97.095 -65.995
Logwood price (euro/m”3) 0.592 1.069 0.547
Pulpwood price (euro/m”3) 1.384 1.058 1.738
Logwood price*Interest rate -0.14 -0.241 -0.129
Pulpwood price*Interest rate -0.143 -0.156 -0.166
MT (tuore kangas) -10.057 -18.946 -12.06
VT (kuivahko kangas) -18.036 -32.78 0
CT (kuiva kangas) -26.655 0 0
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Puutavaran hintakehitys 1983-2009

207 Pine logwood Pine pulpwood
----- Spruce logwood =====Spruce pulpwood
80 1 = = =Birchlogwood = = = Birch pulpwood
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Mantytukin hintaprosessi
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1 Hintaprosessit lognormaaleja ja keskiarvohakuisia

— Hintojen vaihtelu suhteessa vallitseviin hintoihin

— Hinnat pyrkivat palautumaan kohti pitkan ajan trendia
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Tukki- ja kuitupuun hintojen valilla
voimakas sisainen korrelaatio

Pine Spruce  Birch
Pine Spruce  Birch  pulpwoo pulpwoo pulpwoo

logwood logwood logwood d d d
Pine logwood 1.000
Spruce logwood 0.961 1.000
Birch logwood 0.842 0.732 1.000
Pine pulpwood 0.355 0.126 0.508 1.000
Spruce pulpwood 0.849 0.750 0.956 0.567 1.000
Birch pulpwood 0.655 0.485 0.812 0.658 0.763 1.000

1 Perusteet mallintaa tukkipuun ja kuitupuun
hintakehitysta erillisina korreloivina
hintaprosesseina
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Hintojen mallintaminen

d Mallinnetaan tukkipuun ja kuitupuun
hintakehitysta korreloivina hintaprosesseina
— Valitaan mallinnettaviksi mantytukki ja mantykuitu,
muiden puulajien hinnat saadaan naista tasokorjauksilla

— Maaritetaan korrelaatiokerroin hintaprosesseille
mantytukin ja mantykuidun hintaprosesseille

Tasokorjaus-kertojat Korrelaatiokerroin
Logwood Pulpwood
Birch 08.9(;0 59?0 pXY = 035

Spruce 0.86 1.34
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Skenaariopuun rakentaminen

Mantytukki Mantykuitu
Commodity X Commodity Y
Dul Y + AY
Y
X + AX Pai™ vy _ ay
Py
X
Pd X — AX
- puld Y + AY
Y
Pa|d
Y — AY
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Kolmiulotteinen skenaariopuu

0 Paatokset metsikdiden korjuusta
kahden vuoden valein Y L
X

— Skenaarioiden
rekombinoituvuus 16 -> 9

O Kahden vuoden jalkeen 9
mahdollista hintayhdistelmaa,
joihin voidaan yhdistaa
todennakoisyys
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Skenaarioiden maara kasvaa
eksponentiaalisesti ajassa

Price of timber
(EUR/m3) 973=729 97M=6561 975=59049
9A2=81 scenarios scenarios scenarios

N
scenarios
3*%3=9
scenarios
3 tukkipuun hintavaihtoehtoa *
3 kuitupuun hintavaihtoehtoa
= 9 hintakombinaatiota
. Time
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Vain 7.6%:lla skenaarioista positiivinen
todennakoisyys
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Positiivisen todennakoisyyden
skenaariot sijoittuvat pitkan aikavalin
trendihintojen lahelle

Probability

Price of pine pulpwood Price of pine logwood
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Riskimittojen esittely

= = = Expected Value

Maximum Loss
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Metsédnomistajalle tappio (loss) tarkoittaa
alhaisempia voittoja, eli tappio
negatiivinen (silti "voittoa”)
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Mallin matemaattinen formulointi

Metsanomistaja maksimoi todennakoisyyksilla painotettua loppuhetken kassapositiota

n}(z%x[ Z PTObsTCsT]
sTesT
noudattaen kassapositiorajoitetta

( th<pukl+Za” ) fZo

i=1

Cb(st)(l +7) +ZF:’C ¢ (Puk‘ +Za”p n(l +92) >

seka metsanhakkuurajoitetta

T

0<t<sT

i
xbn(ST) S 1

jossa c,1 loppuhetken kassapositio, ¢t nykyhetken kassapositio, ¢, edellisen hetken
kassapositio, x metsikdn i hakkuupaatds (1 hakataan, 0 ei hakata), puki metsikon i
paljaan maan arvo, al' puutyypin j maara metsikdssa i, p! puutyypin j hinta, g’
puulajin j kasvunopeus metsikossa |

. ysteemianalyysin

Laboratorio Juha Nuutinen

Teknillinen korkeakoulu

Systeemitieteiden kandidaattiseminaari — Kevat 2011



Tulokset: Riskineutraalin metsanomistajan

loppuhetken kassaposition jakauma ja
kertymafunktio

Jakauma Kertymafunktio

111111111111111111111111111
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Riskia voidaan vahentaa vain pienella
valkutuksella loppuhetken
odotusarvoiseen kassapositioon
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Riskia karttavat metsanomistajat
korjaavat metsikot ailkaisemmin kuin
riskineutraalit metsanomistajat

60 1 . . - .
B Maximize expected terminal cash position (risk-neutral forest owner)

H Minimize 95% CVAR (risk-averse forest owner)
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Metsanomistajat pyrkivat korjaamaan
metsikot korkeiden hintojen vallitessa
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Kiitos mielenkiinnosta!
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