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Bilanzierung von kommunalem Waldvermadgen in Hessen

Forest assets accounting for municipalities in the State of Hesse

Armin Offer

Mit Inkrafttreten der neuen Hessischen
Gemeindeordnungam 1.4.2005 wurde die
Rechtsgrundlage fiir die Einfiihrung der
Doppik bei den hessischen Kommunen
gelegt. Bis Ende 2008 soll entweder die
doppelte Buchfithrung oder eine erwei-
terte Kameralistik eingefiihrt werden. Bei
derBilanzierungsind die Prinzipien fiir ei-
ne ordnungsgemafie Buchfiihrung sinn-
gemafd zubeachten. Fiir die Eréffnungsbi-
lanzist eine monetére Bewertungdes An-
lagevermogens einschliefdlich des ggf.
vorhandenen Waldbesitzes erforderlich.

Im Vergleich zur Bewertung anderer
Vermégensgegenstédnde (z. B. Schulen,
Strafden, Maschinen und Geréate) ergeben
sich bei der Bewertung des Vermdgensob-
jektes Wald mit einer unterstellten ,un-
endlichen“ Lebensdauer ungewdhnliche
Schwierigkeiten, die von den kommuna-
len Haushaltsexperten meist nicht gelost
werden konnen. Einheitliche Vorgaben
und Empfehlungen zur Waldbilanzierung
fehlen.

Viele hessische Kommunen wenden
sichdeshalbseit2005 an Hessen-Forst mit
der Bitte um Beratung bzw. um Bereitstel-
lung der erforderlichen Waldvermogens-
werte fiir ihre Eréffnungsbilanz. Um die-
ser Nachfrage gerecht zu werden, bietet
das Fachgebiet Waldbewertung den Kom-
munen die Erstellung von Bilanzierungs-
gutachten auf der Basis des fiir den hessi-
schen Staatswald entwickelten Bilanzie-
rungsverfahrens an.

Nachfolgend werden die wichtigsten
methodischen Probleme der Waldbilan-
zierung und ihre pragmatische Lésung
sowie die Praxis der Waldbilanzierung
vorgestellt.

Methodische Probleme und
pragmatische Losungen

Die Frage der Bewertung des Waldvermo-
gens Dbeschaftigt die Forstokonomie
schon seit Beginn des 20. Jahrhunderts.
Wegen erheblicher Inventur- und Bewer-
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tungsprobleme verzichten die meisten
privaten und o&ffentlichen Forstbetriebe
auf eine Ermittlung und Bilanzierung des
Waldvermogens zum Zwecke einer be-
trieblichen Erfolgsermittlung.

Ziel der kommunalen Waldbilanzie-
rung ist nach herrschender Auffassung
lediglich eine stichtagbezogene Erfas-
sungdesWaldvermdgens des Forstbetrie-
besin der Eréffnungsbilanz zum Zeitwert,
nicht dagegen der Nachweis von Vermo-
gensverdnderungen in kurzen Betrach-
tungszeitraumen. Der ermittelte Wert soll
als Buchwert im Allgemeinen ,auf lange
Zeit* unverandert bleiben. Dadurch ver-
ringern sich die Inventur- und Bewer-
tungsprobleme, bleiben aber vom Grund-
satz her bestehen. Hinzu kommt jedoch
noch die Schwierigkeit einer Bewertung
unter Beachtung der HGB-Prinzipien ei-
ner ordnungsgemaéfien Buchfiithrung, da
die Vorgaben des HGB dem Wirtschafts-
gut Wald kaum gerecht werden.

Das Inventurproblem ergibt sich durch
denstatistisch nichtermittelbarenVorrats-
fehler bei der herkémmlichen bestands-
weisen Waldinventur, der bei kleinen kom-
munalen Forstbetrieben vermutlich in ei-

ner Gréfdenordnung von im Durchschnitt
etwa 10 % liegen kann. Hinzu kommt, dass
nicht hinreichend genau bekannt ist, wie
sich der Vorrat nach Baumarten, Starke-
klassen und Holzqualitit gliedert.
Wiéhrend der Vorratsfehler bei grofien
Forstbetrieben (>3000 ha) auf unter 3 % ab-
sinken kann, bleibt auch bei den liblichen
Stichprobeninventuren in anderen Bun-
deslandern der statistische Vorratsfehler
fiir den Bereich einzelner Starkeklassen
derart hoch, dass Wertverdnderungen in
kurzen Betrachtungszeitraumen nichtver-
tretbar ermittelt werden kénnen. Aus wirt-
schaftlichen Griinden ist eine héhere In-
venturgenauigkeitdurchintensivereWald-
inventuren meist nicht moglich.

Das Bewertungsproblem bei der
Waldbilanzierung stellt sich auf den fol-
genden vier Ebenen:

1. Wahl einer HGB-tauglichen Wertart.

2.Bewertung des ,Aufwuchses“ unter
Berticksichtigung von Markt- und Pro-
duktionsrisiken.

3.Bewertung des Waldbodens unter
Berticksichtigung verkehrswertbeein-
flussender Faktoren.

4. Aktualisierung des Bilanzwertes.

Waldvermdgensbewertung zu Bilanzierungszwecken im
Stadtwald B. (1000 ha) - Ermittelte Wertarten und Werte
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ABBILDUNG 1: Wertarten bei der Walduermégensbewertung. Der Waldeinzelwert II ist
der zur Bilanzierung empfohlene Vermdgenswert.

FIGURE 1: Types of values in forest asset valuation. Single forest value II
(Waldeinzelwert II) is recommended for asset accounting.
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Wah! einer HGB tauglichen Wertart

Nach HGB sollen Vermd&gensgegenstinde
vorrangig mit ihren Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bilanziert werden.
Wertminderungen sind durch geeignete
Abschreibungsmodelle zu erfassen.

Wegen der meist zeitlich weit
zurlickreichenden Anschaffung bzw.
JHerstellung” von Waldbestédnden sind
die evtl. rekonstruierten historischen
Kosten fiir die Bilanzierung i. d. R. unge-
eignet (Wahrungsreform, Geldwerténde-
rung).Im Gegensatz zu den meisten Wirt-
schaftsgiitern miisste beim Wald in der
Regel keine Abschreibung, sondern eine
Zuschreibung erfolgen, da der Wert einer
Forstkultur mit zunehmendem Alter an-
steigt. Durch Nichtberiicksichtigung die-
ser waldspezifischen Besonderheit wiir-
den enorme ,stille Reserven“ gebildet. Ei-
nerseits fordert das von kaufménnischer
Vorsichtund vom Steuerrecht (Prinzip der
umgekehrten Mafgeblichkeit) geprégte
deutsche Handelsrecht eine Unterbewer-
tung (Niederstwertprinzip). Andererseits
weist jedoch die Gesamtprojektleitung
»Neue Verwaltungssteuerung in Hessen"
darauf hin, dass bei der Bilanzerstellung
offentlich-rechtlicher Gemeinwesen, de-
ren Kreditfahigkeit nach der Hohe des Ei-
genkapitals bestimmt werden soll, nicht
allein handelsrechtliche Aspekte eine
Rolle spielen koénnen. Es ist vielmehr die
tatsichliche Vermdgenslage einer Kom-
mune moglichst zutreffend darzustellen.

Es bietet sich daher an - und ist nach
herrschender Auffassung nach HGB auch
ersatzweise zulédssig — anstelle der histo-
rischen Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten die Anschaffungskosten
zum Zeitwert in Form des aktuellen Ver-
kehrswertes des Waldes zu bilanzieren
(»Wiederbeschaffungsgedanke®).

Fiir die Verkehrswertschitzung von
Waldgrundstiicken (,der im gewdhnli-
chen Geschéftsverkehr” vermutlich er-
zielbare Preis) werden der Waldeinzel-
wert (= Alterswert mit Berlicksichtigung
des zukilinftigen Wertzuwachses, beste-
hend aus den Komponenten Boden und
»~Aufwuchs®), der Liquidationswert (=
Substanzwert unter Berlicksichtigung
des aktuellen Nutzungswertes, = Zer-
schlagungswert), der Waldrentierungs-
wert (= ein Ertragswert) und der Mittel-
wert (= Waldeinzelwert + Waldrentie-
rungswert, Gewichtung z.B. 1:1) ermittelt
und fallweise unterschiedlich bertick-
sichtigt.

Die flir einen im Rhein-Main Bal-
lungsraum gelegenen 1000 ha grof3en
Forstbetrieb ermittelten Wertarten und
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ihre Hohe sind in Abbildung 1 darge-
stellt.

Keiner dieser Wertarten wird bei ge-
nauer Analyse den Vorgaben des HGB ge-
nau gerecht. Der Waldeinzelwert mit sei-
nem Zukunftsaspekt verstofit genauso
wie der Liquidationswert, der den recht-
lich unzuléssigen Kahlschlag des gesam-
ten Forstbetriebes simuliert, gegen das
Realisations- und Niederstwertprinzip.
Der Liquidationswert ist zusdtzlich mit
dem Going-concern Prinzip (= nachhalti-
ger Betriebserhalt) unvereinbar. Der Er-
tragswert mit seiner spekulativen Zu-
kunftsprognose von Preisen und Kosten
halt dem Realisationsprinzip und dem
Prinzip der Willkiirfreiheit nicht stand.
Ferner ist der Ertragswert in 6ffentlichen
Forstbetrieben meist negativ und schei-
det auch deshalb als Bilanzwert aus.

Als von der Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft KPMG anerkannte und das Vor-
sichtsprinzip des HGB bertlicksichtigende
Kompromisslosung wurde fiir die Bilan-
zierung des hessischen Staatswaldes der
Waldeinzelwert mit Bewertungsab-
schldgen verwendet (50 % Abschlag bei
der Bodenwertkomponente und 30 % Ab-
schlagbei der ,Aufwuchskomponente®).

BeiderBilanzierungdes kommunalen
Waldvermogens wird gleichermaf3en ver-
fahren, wobeider Abschlagsfaktor fiir den
Bodenjenach Grofse desWaldes zwischen
30 % und 50 % festgelegt wird.

Bewertung des ,,Aufwuchses“

Die Bewertung des ,Aufwuchses” erfolgt
aufBasisderForsteinrichtungsdaten zum

Zeitwert. Je nach den vorherrschenden
Geldndeverhaltnissen des Forstbetriebs
werden die Holzwerbungskosten des Na-
delholzes vereinfachend einheitlich ent-
weder mit der Variante Harvestereinsatz
oder der Variante motormanuelle Aufar-
beitung ermittelt. Fallweise kann auch ei-
ne gewichtete Variante angebracht sein.

DasMarktrisiko (=Bewertungzuheu-
tigen Preisen, Vermarktung in ferner Zu-
kunft) muss unberiicksichtigt bleiben, da
einePrognose der Marktentwicklungiiber
lange Zeitrdume nicht méglich ist.

Dagegen wird das standortsabhangi-
ge Produktionsrisiko (Eintrittswahr-
scheinlichkeit von Kalamitéten) ausge-
hend von praktischen Erfahrungen einge-
schatzt und durch Bewertungsabschlage
berticksichtigt.

Problematischistderstarkbilanzver-
andernde Effekt von mittelfristigen
Preisschwankungen bedingt durch ver-
anderte Holzerl6se, veranderte Holzwer-
bungskosten (mit oder ohne Harvester-
einsatz) und die Geldentwertung. Dieser
Preiseffekt kann bei einem 10-jahrigen
Betrachtungszeitraum (1996-2005) den
Mengeneffekt (= Bewertung des Zuwach-
ses bei unterlassener Nutzung) erheblich
uberlagen.

In dem in Abbildung 2 dargestellten
1000 ha grofRen Modellbetrieb hat sich der
Bestandsvermdgenswert durch den Ver-
fall der Holzpreise in diesem Zeitraum
von etwa 13 Mio. € auf 6,3 Mio. € verrin-
gert! Wiirde der Bilanzwert nicht auf lan-
ge Zeit fortgeschrieben, misste nach
zehn Jahren eine bewertungsbedingte Bi-
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ABBILDUNG 2: Auswirkungen des Preis- und Zuwachseffekts auf den Waldbilanzwert.
FIGURE 2: Impact of price fluctuation and volume increment effect on the value of the

forest asset.
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lanzkorrektur erfolgen, die dem Waldei-
gentlimer nur schwer zu erklaren ist.

Um den starken Preiseffekt abzumil-
dern und um die Waldbewertung allge-
mein weniger abhéngig von kurzfristigen
Preisschwankungen zu machen, werden
die hessischen Waldbewertungsrichtlini-
en kiinftig- dem Beispiel des Bundes und
anderer Bundesldnder folgend - nicht
mehr die Holzpreise des Vorjahres, son-
dern das Mittel der Holzpreise der letzten
drei Jahre enthalten. Soll eine Folgebe-
wertung zur Aktualisierung des Bilanz-
wertes zum Beispiel im Anschluss an ei-
ne Forsteinrichtungserneuerung erfol-
gen, dann erscheint es zweckmégig, die-
se Bewertungsowohlmitden fritheren als
auch mit den dann aktuellen Preisen
durchzufiihren, um die Ursachen der
Wertveranderung besser analysieren zu
koénnen.

Es muss jedoch darauf hingewiesen
werden, dass wegen der statistisch unsi-
cheren Vorratsermittlung, die bei kleinen
Betrieben mit einem Fehler von bis zu et-
wa 10 % behaftet sein kann, die hergelei-
tete Wertverdnderung im Bereich dieses
Fehlerrahmens liegen kann. Deshalb ist
eine jdhrliche Bilanzkorrektur, wie sie
zum Zwecke einer betrieblichen Gewinn-
und Verlustrechnung sehr wiinschens-
wert wire, weiterhin nicht zweckmaRig.
Je grofder der Betrachtungszeitraum, um-
so sicherer sind Aussagen liber Wertver-
anderungen moglich.

Falls kiinftig die Waldinventur in Hes-
sen durch eine hinreichend intensive
Stichprobenaufnahme mit einer ausrei-
chend vergleichbaren Holzqualitdtsan-
sprache erfolgt, kénnte - dhnlich wie in
Bayern - eine informative periodische Er-
folgermittlung (forest business accoun-
ting) realisiert werden.

Bewertung des Waldbodens

Die Schétzung des forstlichen Bodenver-
kehrswertes geht in Hessen richtlinien-
gemaf? von den gegendiiblich gezahlten
Preisen fiir landwirtschaftliche Grenzer-
tragsbdden der Ertragsmesszahl 20 aus
(Verfahren WEIMANN und HAUB). Zur Er-

mittlung dieses Wertes werden Kauf-
preisstatistiken ausgewertet. Der Boden-
preis liegt je nach Lage des Forstbetriebs
etwa zwischen 0,20 € /m? (Grenzgebiet zu
Thiiringen) und 6 €/m?* (Ballungsraum
Rhein-Main). Bezogen auf einen Kommu-
nalwald von 1000 ha bedeutet dies, dass
allein die Bodenkomponente des Waldbi-
lanzwertes zwischen 2 Mio. € und
60Mio. € betragen kann!

Die Beriicksichtigung des Lageeffekts
ist eine besondere Stdrke des hessischen
Bilanzierungsverfahrens. Bei dem im
Ubrigen sehr dhnlichen Bilanzierungs-
verfahren von Rheinland-Pfalz wird ein
landesweit einheitlicher Bodenwert von
pauschal nur 0,20 €/m? unterstellt.

Besondere Probleme bereitet aller-
dings die Einschitzung des Grof3enef-
fekts auf den Waldbodenverkehrswert:
Nimmt der Bodenwert mit zunehmender
Grofde des Forstbetriebes ab und wenn ja,
in welcher Gréfenordnung? Wegen der
geringen Zahl bekannter Waldverk&ufe
ist eine Stratifizierung des Datenmateri-
als kaum moglich.

In der Osterreichischen Fachliteratur
wird ein Riickgang des Bodenpreises um
25 %-80 % bei Waldverk&dufen der Gréf3en-
klasse iliber 50 ha angegeben (LINDE-
MANN 1992). Dabei handelt es sich um
Schatzungen von Gutachtern.Beiden we-
nigen bekannt gewordenen Waldfla-
chenverkdufen in den alten Bundesldn-
dern der letzten Jahre wurden teilweise
Preise erzielt, die den erntekostenfreien
Wert der Waldbestédnde kaum {berstie-
gen. Bewertet man den Boden in einem
solchen Fall aus der Differenz von Kauf-
preis und Abtriebswert,sokommtman zu
dem Ergebnis, dass der Boden praktisch
ohne Gegenleistung libertragen wurde.
Hierbei kann es sich jedoch teilweise um
Zwangsverkaufe gehandelthaben, die bei
der Verkehrswertermittlung gemafd der
allgemeinen Wertermittlungsrichtlinie
(WertR 2000) aufier Betracht bleiben miis-
sen.

Um eine bilanzielle Uberbewertung
zu vermeiden, wird - je nach GréR3e des
Kommunalwaldes — von dem ermittelten

Ausgangsbodenwert ein Bewertungsab-
schlag von 30 %-50 % vorgenommen.

Weiterhin werden pauschale Bewer-
tungsabschldge zum Beispiel fiir eine
starke Erholungsnutzung des Waldes mit
erhohter Verkehrssicherungspflicht, ei-
nen hohen Anteil an Vorrangflachen fiir
den Naturschutz oder erhhte standorts-
bedingte Bewirtschaftungskosten vorge-
nommen. Hohe Jagdpachterlose, die den
Aufwand fiir die Wildschéden vermutlich
deutlich iibersteigen, werden durch einen
Zuschlag berticksichtigt.

Bei der Waldbilanzierung fiir den hes-
sischen Staatswald erfolgte ein Bewer-
tungsabschlag von 50 % vom ermittelten
Ausgangsbodenwert.

Aktualisierung der Bilanz

Nach herrschender Auffassung der Wirt-
schaftspriifer soll der Buchwert ,Wald-
vermogen* als fester konstanter Wert in
die Bilanz eingestellt werden, da der Wald
als nicht abnutzbares Anlagevermdgen
wie eine unbebaute Bodenflache angese-
hen wird. Diese Sichtweise erscheint-ba-
sierend auf dem Nachhaltsprinzip - eine
zweckmaéfiige Vereinfachung des sehr
komplexen Bewertungsproblems Wald.
Es wird dabei vereinfachend angenom-
men, dass sich bei einer nachhaltigen
Forstwirtschaft im Normalfall Zuwachs
und Holznutzung auf der Gesamtflache
ausgleichen.

Wertkorrekturen sollen daher im All-
gemeinen nur bei Flachenzugingen (zu
Anschaffungskosten), Flachenabgidngen
(zu Durchschnittspreisen des bilanzier-
ten Waldwertes) oder bei auRergewdhnli-
chenEreignissen (z.B.nach grof3flachigen
Sturmwlirfen durch Neubewertung) vor-
genommen werden. Ansonsten soll der
Wert unverdndert und zeitlich unbefri-
stet wertgleich bleiben.

Eine Ausnahme bilden Kommunal-
wiélder, die eine Vorratsstruktur besitzen,
die erheblich vom Normalwaldmodell ab-
weicht, die entweder einen zu niedrigen
Vorrataufweisen (Aufbaubetrieb) oderbei
denen ein tiberdurchschnittlich hoher
Vorrat rasch abgebaut werden soll (Ab-
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baubetrieb). Hier kénnen Vermogensver-
dnderungen eintreten, die bilanzierungs-
relevant sind. Im Anschluss an eine Er-
neuerung der Forsteinrichtung (nach 10
oder 20 Jahren) kann dann eine Neube-
wertung erfolgen.

Auf die Auswirkungen des Preisef-
fekts und die Moglichkeiten seiner Elimi-
nierung wurde bereits im Kapitel ,Bewer-
tung des Aufwuchses” eingegangen.

Praxis der Waldbilanzierung

DasFachgebietWaldbewertungbietetden
Kommunen gegen Entgelt zwei Gutach-
tensarten an: Ein Standardgutachten mit
einer rechnerischen Aktualisierung der
Forsteinrichtung und einer Ortsbesichti-
gung zur Erfassung wertrelevanter Merk-
male und ein vereinfachtes Uberschlags-
gutachten.

Fiir die Bewertung stehen bei der Ser-
vicestelle FIV die Forsteinrichtungsdaten,
Karten und das Flachenwerk zur Verfii-
gung.

Mit Hilfe des hessischen Waldbewer-
tungsprogramms TAURUS wird fiir jede
Bewertungsbaumart des Haupt- und
Oberstandes je ein Geldwert errechnet.

Die wichtigsten aggregierten Be-
standsdaten und Wertinformationen
werden in einem Band ,Bewertungser-
gebnisse“ zusammengestellt. Die Kom-
mune kann so fiir jeden einzelnen Be-
stand den ermittelten Waldwert nach-
vollziehen.

Im Gutachten wird jedoch ausdriick-
lich darauf hingewiesen, dass die herge-
leiteten Vermdégenswerte nur flir die
Eréffnungsbilanz im Rahmen der Ein-
fiihrung der Doppik geeignet sind, nicht
dagegen alsVerkehrswertempfehlung fiir
beabsichtigte Waldgrundstiicksverkaufe.

Durch die bestandsweise Bewertung
kommt dieses Vorgehen im Vergleich zu
den Bilanzierungsverfahren anderer
Bundesldander dem HGB-Prinzip der Ein-
zelbewertung sehr nahe.

Zusammenfassung

Die Waldbilanzierung ist mit erheblichen
methodischen Problemen verbunden.
Der Holzvorrat nach Baumarten, Stirke-
und Wertklassen ist durch die iibliche be-
standsweise Waldinventur nicht ausrei-
chend genau bestimmbar. Bei der Bewer-
tungergeben sich vier Hauptprobleme: (1)
die Wahl einer HGB- und zugleich wald-
gerechten Wertart, (2) die Bewertung des
»~Aufwuchses“ unter Beriicksichtigung
des Markt- und Produktionsrisikos, (3) die
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BewertungdesWaldbodens unter Beriick-
sichtigung der Lage und Grof3e des Wald-
objekts und (4) die Frage der Aktualisie-
rung der Bilanzwerte bei sich &ndernden
Vermogensverhéltnissen.

Durch Bewertungsabschlidge vom er-
mittelten Boden- und Bestandswert
(Waldeinzelwert) wird ein Bilanzwert er-
zielt, der als Verkehrswert eines Forstbe-
triebs (,Anschaffungs- bzw. Wiederbe-
schaffungskosten im Sinne des HGB) an-
genommen werden kann. Mit dem hessi-
schen Bewertungsverfahren werden nach
Auffassung der Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft KPMG die HGB-Prinzipien zur Bi-
lanzierung branchengerecht hinreichend
berlicksichtigt, so dass eine Anerkennung
der Bilanzwerte gewéhrleistet ist.

Im Vergleich zu anderen in Deutsch-
land praktiziertenWaldbilanzierungsver-
fahren stellt das hessische Verfahren die
tatsdchlichen = Vermogensverhaltnisse
eines Kommunalwaldes vermutlich am
zutreffendsten dar. Ferner kommt es
durch die baumarten- und bestandswei-
se Bewertung dem HGB-Prinzip der Ein-
zelbewertung am néchsten.

Abstract

The introduction of double entry book-
keepingin municipalitiesin Hesse requires
avaluation of the municipal forest assets.

Due to the absence of specificaccoun-
tingregulations or standards for forestsin
Germany the State Forest Enterprise Hes-
sen-Forst has developed an accounting
method for their forest assets. The Servi-
ce Centre (FIV) of Hessen-Forst offers,as a
commercial service to the municipalities,
a valuation of their forests for assets ac-
counting purposes using this method.

Forest assets accounting faces sub-
stantialmethodical problems. Traditional
stand-based forest inventory can not pro-
vide volume information by tree species,
diameter and value-classes with adequa-
te statistical reliability. With reference to
forest assets valuation four main pro-
blems are discussed: (1) the choice of a ty-
pe of valuation which is in accordance to
general accounting principles (Handels-
gesetzbuch) and at the same time ade-
quate to the specific features of forest as-
sets, (2) the influence of market and pro-
ductionrisksonthestand value, (3) thein-
fluence on its land market value of the si-
ze of a forest enterprise and its vicinity to
densely populated areas and (4) the que-
stion of actualisation of the book value
with changes in forest assets (especially
by volume increment).

The Hessian forest valuation program
TAURUS makes a quick and very efficient
valuation of a whole forest estate possi-
ble.

Flat-rate reductions from the calcula-
ted soil and stand value are carried out to
meet approximately the demands of ge-
neral accounting principles. The estima-
ted value shall represent the price of ac-
quisition of a forest estate (market value).
The accounting method is acknowledged
by aleading company of auditors (KPMG).

Compared with other forest assets ac-
counting methods practised in Germany
the Hessian pragmatic solution seems to
represent the true value of a forest estate
(its acquisition value) most accurately.
Furthermore, as every single stand is eva-
luated it approaches the accounting prin-
ciple of single valuation.
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