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EESSONA

Kéesolevas magistritaseme 10putdds teostatakse arendusprojekti anallilis Kirsidue I
etapi arendusprojekti naitel. Antud arendusprojekti arendajaks on Bonava Eesti OU, kus
to0 autor I0putdd kirjutamise alustamise hetkel tootas. Vajalikud algandmed ja

materjalid t66 koostamiseks on saadud Bonava Eesti OU projektipangast.

Magistriod juhendajaks on Tallinna Tehnikallikooli Ehituse ja arhitektuuri instituudi

dotsent Tiina Nuuter.

Autor avaldab tédnu Bonava Eesti OU-le magistritéd koostamiseks vajaliku informatsiooni

eest ning I0putdd juhendajale meeldiva koostdd eest.

Votmesonad: Kirsidue I etapp, kinnisvaraarendus, kinnisvaraturg, uusarendus,

magistrit6o



SISSEJUHATUS

Eesti kinnisvaraturul on olnud viimase viie aasta elavaimad ajad. Hinnatdus ning
rekordid kinnisvaraturul on jatkunud vdaramatu kindlusega hoolimata globaalsetest
kriisidest. Selge on aga see, et kinnisvaraturg ei saa ainult tdusta, sest seda ei saa
Idpmatuseni teha mitte Ukski turg. Niisiis ongi seni pilvituna pusinud kinnisvaraturg
hakanud kaesoleval aastal ilmutama esimesi mérke sellest, et olukord voib hakata
muutuma ning seda aina pinevamaks. Aina rohkem naib lisanduvat neid, kes on
otsustanud sisse votta draootava positsiooni. Sellised arengud sunnivad paratamatult
ettevaatlikumaks ka kinnisvaraarendajaid, kelle eesmark on vdimalikult vaikese riskiga
voimalikult suure tulu teenimine. Seega on halvenevas makromajanduslikus
keskkonnas ulioluline teostada pdhjalik ja riske arvestav arendusprojekti analliiis enne
seda, kui end projektiga siduda. Vastasel juhul ei pruugi arendaja saavutada soovitud

eesmarki.

LOputod teema valik tulenes autori isiklikust huvist Eesti kinnisvaraturu vastu ning
soovist detailsemalt mdista kinnisvaraarenduse olemust nii teoreetilisest kui ka

praktilisest vaatest.

Autor valis 10putéds anallilisimiseks Kirsidue I etapi arendusprojekti Saku vallas.
Kirsidue arenduse I etapi raames on planeeritud arendada kaks 32 korteriga elamut.

Antud arendusprojekti arendajaks on Bonava Eesti OU.

To0 eesmargiks on analiilisida Kirsidue I etapi arendusprojekti ning anda omapoolne

hinnang, kas praegune turuolukord soosib kinnisvaraarendusega tegelemist voi mitte.
Eesmargi saavutamiseks pustitas t66 autor mitu Glesannet:

1) Analludsida Eesti majandust ning Harju maakonna korteriturgu;
2) Teostada arendusprojekti tasuvusanallds;
3) Teostada arendusprojekti riskianallils;

4) Anallusida saadud tulemusi ning esitada ettepanekud edaspidiseks tegevuseks.

To6 koosneb neljast peatlkist. Esimeses peatikis kasitleb t66 autor kinnisvaraarenduse
uldist olemust, kinnisvaraarenduse riske, kinnisvaraturu olemust ning eluasemeturu
noudlust mojutavaid tegureid. Teises peatiikis kirjeldab t66 autor antud I6putdd aluseks
olevat arendusprojekti ning tutvustab seejuures lihidalt ka arendusprojekti arendajat.
Kolmandas peatikis esitab t66 autor turulilevaate analllsides Eesti majandust ning

Harju maakonna korteriturgu. Neljandas ehk viimases peatlikis annab t66 autor
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Ulevaate arendsprojekti kuludest ja tuludest ning teostab arendusprojektile
tasuvusanalilsi ja riskianallQsi. Peatlki I0pus esitab t66 autor saadud tulemused ning

omapoolsed jareldused ja ettepanekud.

LOputod koostamisel toetub autor nii eesti- kui ka ingliskeelsele Oppe- ja
erialakirjandusele ning Kirsidue I etapi arendusprojekti infole, mis péarineb otse
arendajalt. Lisaks tugineb autor t60s Statistikaameti, Maa-ameti, Eesti panga ning Eesti

Konjunktuuriinstituudi andmetele.

LOputdd ilmestamiseks kasutab autor jooniseid ja tabeleid. Mahukamad tabelid ja

joonised on esitatud 10putdd lisadena.
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1. ULEVAADE KINNISVARAARENDUSEST

1.1. Kinnisvaraarenduse olemus

Kinnisvara on labi aegade olnud ning jaab ka edaspidi valdkonnaks, mis puudutab
eranditult igat inimest. See tahendab, et kdigil meil on vaja kohta ja ruumi, kus elada,
tdéotada, veeta vaba aega ning teha muid tarvilikke tegevusi. Inimeste varustamisega
elu-, t66-, puhke- ja muude ruumide osas tegeleb kinnisvaraari. Suur osa kinnisvaraga
seotud aritegevusest hdolmab juba olemasoleva kinnisvara edasimuiki, finantseerimist
ja rentimist, kuid olulise osa arist moodustab ka kinnisvara arendustegevus. Kinnisvara
arendustegevust voib lahti motestada mitmeti. Kui Kask on arendustegevust
defineerinud kui hoonete ehitamist ja renoveerimist koos tanavate, veevargi,
kanalisatsiooni, elektriliinide, gaasitrasside ja muu eluks vajamineva rajamisega, siis
Kuhlbach on kinnisvaraarendust kasitlenud kui tegevus, labi mille kinnistu vaartus
touseb ning mille tulemusena saab kinnistu parima kasutuse. Parim kasutus on
flusiliselt, majanduslikult ja seaduslikult vdimalik kasutus, mille tulemusena vara
teenimispotensiaal voimalikult tdielikult dra kasutatakse. Wilkinson ja Reed on aga
leidnud, et kdige lihtsam viis kinnisvaraarenduse kirjeldamiseks on see, kui seda
vorrelda mistahes muu té6stusliku tootmisprotsessiga, mis eeldab erinevate sisendite
kombineerimist konkreetse véaljundi ehk toote saamiseks. Kinnisvaraarenduse puhul on
protsessi sisendiks maatlkk, t66joud, materjalid ning rahalised vahendid. Lopp-
produktiks on antud juhul kas maa kasutusotstarbe muutmine ja/vo0i uus voi muudetud
hoone. Saadav valjundtoode on unikaalne nii oma fllsiliste omaduste kui ka asukoha
poolest. Lisaks on valja toodud, et kinnisvaraarenduse puhul toimub protsess erinevalt

monest muust tootmisprotsessist pideva avaliku tahelepanu all. [1], [2], [3]

Eestis algas kohaliku kinnisvaraturu ja -ari vaikne (lesehitust6dé pdrast riigi
taasiseseisvumist. Siinne kinnisvaraturg on viimase 30 aasta jooksul ndinud nii voite kui
ka kaotusi, teinud labi suuri arenguetappe ning joudnud tanaseks maailmatasemele.
Kinnisvaraarenduse liikumapanevaks jouks on olnud kohaliku elanikkonna muutunud

vajadused erineva funktsiooniga ehitiste jarele.

Kinnisvara arendustegevuse elluviijaks on arendajad. Peiser ja Frej on avaldanud, et ei
ole olemas mdddupuud, mis maaraks tdpselt kindlaks, kes on arendaja ja kes mitte.
Nad on sdnastanud, et kinnisvaraarendajat saab maaratleda kui isikut voi ettevotet, kes
osaleb aktiivselt arendusprotsessis ning votab arendustegevusega seonduvalt riske ja

teenib sellelt kasumit. Suures plaanis saab kinnisvaraarendajad liigitada kaheks -
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maaomanikeks ja n-6 idee omanikeks. Antud t66s vaadeldav kinnisvaraarendaja Bonava
Eesti liigitub idee omanikuks ehk kinnisvaraarendajaks, kes soovib ellu viia mingit
kindlat arendusprojekti ning otsib selle teostamiseks sobiva asukohaga maad. Veelgi
spetsiifiisemalt saab jagada arendajad elukondliku kinnisvara arendajateks,
arikinnisvara arendajateks ning tddstuskinnisvara arendajateks. Siinkohal liigitub

vaadeldav arendaja elukondliku kinnisvara arendajaks. [2], [4]

Eesti elukondliku kinnisvara segmendis tegutseb palju suurarendajaid. Ka antud t6o6s
vaadeldav arendaja Bonava Eesti liigitub suurarendajaks. Suurarendajaid iseloomustab
piisava finantsvGimekuse olemasolu, professionaalne meeskond ning hulk kogutud
teadmisi ja kogemusi, kuidas ostuhuvilistele meeleparasemat toodet pakkuda. Lisaks
iseloomustab suurarendajaid ka voimekus kasutada arendusprotsessi kdigus kinnisvara
ladustamist. Ladustamine seisneb suurte maatikkide joude hoidmises enne
arendusprotsessi algust arendustegevuse jaoks. Kui Uks elamukompleks on juba valmis,
siis jargmises kohas on hooned alles ehitusjargus ning Ulejargmises hakkab
ehitustegevus alles pihta. Samal ajal on aga mones muus asukohas maatlikk
arendustegevuse jaoks alles ettevalmistusjargus. Sel viisil loob arendaja kinnisvara
arendamisest pideva protsessi. Osa protsessist seisneb ka selles, et arendaja otsib
pidevalt juurde uusi maatikke, mida ostetakse kokku selleks, et alustada uut

arendusprotsessi, samal ajal monda teist alles I0petades. [1]

Suurarendajaid soosib Eesti elukondliku kinnisvara turul naiteks ka kohalike valdade
arengukavad, mille kohaselt ndutakse arendajatelt infrastruktuuri valjaehitamist ning
vahel isegi lasteaedade loomist. Selliste nduetega suudavad paremini hakkama saada
aga Uksnes suured tegijad. Ka seoses liginullenergia ndude tulekuga 2020. aastal valjus
osa vdikearendajaid kinnisvarasektorist, sest tekkis vajadus varasemast tugevalt
investeerida tehnikasse, seadmetesse ja inimeste koolitamisse ehk kulutada tunduvalt

rohkem raha ning see soi nii monelgi vaiksemal arendajal dra kogu ari mottekuse. [5]

Nii mitmegi kohaliku suurarendaja tegevust iseloomustab ka asjaolu, et arendaja ja
ehitaja on Uhes isikus. Tuntud sellised ettevotted on naiteks Merko Ehitus, YIT Eesti kui
ka antud t60s vaadeldav kinnisvaraarendaja Bonava Eesti. Ettevottesisese arendus- ja
ehitusprotsessi kasuks raagib asjaolu, et meeskonnad on omavahel harjunud koos
to0tama ning tunnevad ettevottes kasutatavaid lahendusi. See mangib erilist rolli
mahukamate projektide ja keerukamate olukordade puhul, kus probleemist arusaamine
ja lahenduse leidmine on nii méarksa lihtsam. Lisaks on viimaste aastate vaates selgelt
levima hakanud ka trend, et arendajad loovad oma ehitusfirmad. Sellisteks tuntud

arendajateks on naiteks Endover, Larsen, Kaamos ja Arco Vara.
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Enne aga, kui arendusprojekt saab arendajale hakata kasumit teenima, on arendaja
jaoks erinevaid kuluartikleid kdllaltki palju. Peamisteks kinnisvara arendustegevuse

kululiikideks on:

- Maa soetamise kulu, sh maa hind ja muud ostuga seonduvad kulud;

- Arenduse kulu, sh infrastrukutuur, liitumised, projekti arendamine ning mudgi-
ja turunduskulud;

- Projekteerimiskulu;

- Ehituskulu;

- Finantseerimiskulu.

1.2. Kinnisvaraarenduse riskid

Kinnisvara arendustegevus kannab endaga alati kaasas riske. See tahendab, et riskid
on kinnisvaraarenduse lahutamatuks osaks, mistottu on aarmiselt oluline riskidega
esmakordselt arvestada juba arendusprojekti tasuvuse hindamise kadigus ning jatkata
nende hindamist kogu arendusprotsessi valtel. Selleks aga, et riskide mdju oleks
voimalik Gldse anallilsida, tuleks esmalt need identifitseerida. Seejarel saab nende

mdju arendusprojektile hinnata ning leida sobivaid viise riskide maandamiseks.

Lisaks lelldisele makromajandusele on arendaja jaoks kolm peamist

kinnisvaraarenduse spetsiifilist riski — juriidiline risk, ehitusrisk ja tururisk [6].

Juriidiline risk arendaja jaoks tuleneb peamiselt asjaolust, et Eestis on paljud alad senini
veel planeerimata. Detailplaneeringuga maaratakse maatikile ehitusdigus, millega
satestatakse maa kasutamise sihtotstarve, lubatud ehitiste arv, ehitiste lubatud suurim
ehitusalune pind ning ehitiste lubatud korgus. Risk avaldub aga selles, et
detailplaneeringu protsess ei pruugi tuua arendaja jaoks soovitud tulemit. Seda, et
vastuvoetud planeering ei vbimalda anda kinnistule parimat kasutust vdivad pohjustada
nii muinsuskaitse piirangud, kohaliku omavalitsuse veniv asjaajamine kui ka naiteks
maatlki naabrite vastuseis. Kahjuks ei nahtu ka kdik piirangud koheselt planeeringu
ldhtelilesandest, vaid ilmnevad alles planeeringu avalikustamise kaigus. Lisaks
planeeringuga satestatud piirangutele peab arendaja kindlasti endale selgeks tegema
ka, millised kohustused ja piirangud on maatikil. Naiteks voivad arendaja jaoks maa
atraktiivust oluliselt kahandada ja hinda vahendada servituudid, kasutusvaldused ja
muud kinnistusraamatu valjavottest naha olevad piiratud asjadigused. Alati aga ei nahtu

ka kodik piirangud kinnistusraamatust. Seadusest ja erinevatest alamliikidest tulenevad
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piirangud on naiteks kallasrada, 50 meetrine ehituskeeluvédnd veekogude aares,
erinevate liinide, trasside ja riigimaanteede kaitsetsoonid, puurkaevude kaitsetsoonid,
jne. [6], [7]

Ehitusrisk tuleneb arendaja jaoks peamiselt ehituse hinnast ning ehituse tahtajast.
Arendusprojekti kuludest on Uldjuhul suurimaks kuluallikaks ehitusmaksumus ning
seetdttu on arendaja jaoks aarmiselt oluline see Gigesti maaratleda ning ehituskulu ka
jooksvalt monitoorida. Eriti oluline on ehitusriski hindamine ja sellega arvestamine
kaesoleval ajaperioodil, mil ehitushinnad on hlppeliselt kasvanud ning esinevad
materjalide tarneprobleemid. Monevdrra on arendaja jaoks vdimalik ehitusriski
maandada, kui arendaja on ise samaaegselt nii tellija kui ka ehitustodde peatddvotja.
Lisaks kaasab teadlik arendaja riskide maandamiseks protsessi tavaliselt ka
omanikujarelevalve, kelle peamiseks Ulesandeks on kontrollida arendaja ehk tellija
noudmiste taitmist ehk teisisOnu tdiendavalt veenduda, et ehitustdid teostatakse

vastavalt projektile ja nduetekohase kvaliteediga.

Tururisk on arendaja jaoks seotud eelkdige sellega, et arendusprojekti kaivitamisel
valitsev turuolukord vdib oluliselt erineda sellest turuolukorrast, mis valitseb
ehitustodde 10pus. Arendusperioodi jooksul vdivad muutuda piirkonna kinnisvaraturu
pohinditajad. Lisaks sellele avaldab kinnisvaraturule otsest mdju ka kapitaliturg.
Kaesoleval hetkel valitseb arendaja jaoks kahtlemata suur tururisk, sest
eluasemelaenude intressid on hakanud euribori tousu téttu kasvama ning inimeste
maksevdimekus inflatsiooni mdjul vahenema. Koik sellised muutujad ja vastavad
prognoosid votab kokku kinnisvaraturu uuring, mille iga arendaja eelnevalt enda jaoks
teostab. TuruanallUsi labiviimist tuleks alustada lldisemast majanduskeskkonnast ning
seejarel liikuda spetsiifiisemate naitajateni. Esmalt on oluline uurida riiklike
majanduslikke trende ning seejdrel tuleks vaadelda juba detailsemalt konkreetse
arendusprojekti piirkonda - kui palju ja millise struktuuriga kinnisvara on hetkel
piirkonnas olemas, milline on kohalik hinnatase, milline on olnud vastavalt kinnisvara
pakkumine ja ndudlus minevikus, millised analoogsed projektid on piirkonnas kaivitunud
vOi lahitulevikus kaivitumas ning missugune vdiks olla vastavalt valitud piirkonnale ja
arendusprojektile potensiaalne ostjaskond. Ilma turu-uuringuta tegutsema asumine
ning ainult hetkeolukorrale ja ligikaudsetele ennustustele tuginemine oleks liialt
IGhinagelik. [6], [8]

Kirsidue I etapi arendusprojektiga kaasneb arendajale eelkdige tururisk. Nii ehitusrisk
kui ka juriidiline risk on arendaja jaoks pigem vdikesed. Ehitusriski aitab maandada

asjaolu, et arendaja on ise samaaegselt nii tellija kui ka ehitustodde peatddvotja rollis
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ning juriidiline risk on samuti vahetdenaoline, sest antud juhul on arendusprojekti maa-

alale detailplaneering juba kehtestatud.

1.3. Kinnisvaraturu olemus

Kinnisvaraturg on oma olemuselt motteliselt eksisteeriv koht, mis (hendab kokku
kinnisvaratehinguga seotud osapooled kinnisvaratehingu sooritamiseks. See tahendab,
et selleks puudub konkreetne miligikoht, kus tehinguid tehakse ning turgu voib

siinkohal kasitleda pigem kui tegevust ja protsessi. [9]

Kinnisvaraturu mootoriks on ndudlus, millele tuginedes toovad kinnisvara pakkujad
turule kaibesse uusi objekte. Turgu ja turul valitsevaid hinnatasemeid mdjutab
noudluse-pakkumise suhe. NOudluse ja pakkumise suhte tulemusena kujuneb
kinnisvarale turuvaartus ehk hind, mille juures osapooled on ndus omavahel sooritama
kinnisvara ostu-mudgitehingu. NOudluse suurenemine loob eelduse kinnisvara
arendustegevuse laienemiseks. Selle tulemusena muutuvad arendusprojektid mahult
Uha suuremaks ning kinnisvaraarendusega soovib tegeleda aina rohkem ja rohkem
isikuid.

Noudluse tekkeks ja kinnisvaraturu toimimiseks on aga mitmeid eelduseid. Kahtlemata
avaldab kohalikule kinnisvaraturule mdju Eesti majanduse Uldine seis - majanduskasv
tagab toohdive ning kohalike elanike sissetulekute ja ostujou kasvu. Niisamuti
mdjutavad kinnisvaraturgu ka demograafilised protsessid — turu toimimiseks on vajalik
rahvastiku positiivne juurdekasv voi vdhemalt nulliive ehk teisisbnu on tarvis, et
kinnisvaraturul oleks piisaval hulgal neid, kes soovivad kinnisvara osta kui ka neid, kes
soovivad seda mdidta. Oluliseks turu toimimise eelduseks on aga ka kohalik
laenupoliitika. See tdhendab, et kinnisvara soetamiseks peaks ostjatel olema vdimalus
selleks tdiendavalt kasutada finantsvéimendust. Seega saab 6elda, et kinnisvaraturu

Uks olulisemaid mootoreid on omakorda kohalik laenuturg.

Kinnisvaraturgu on vd&imalik liigitada mitmeti. Uks vdimalus selleks on jagada
kinnisvaraturg tehingute jargi. Tehingute jargi saab kinnisvaraturu liigitada
omandituruks ning Gdrituruks. Objektide iseloomu jargi on turgu vdimalik jagada aga
elamispindadeks, ari- ja tootmispindadeks, maaks, jne. Antud t66s on autori fookus

suunatud Eesti eluasemeturule. Eluasemeturul jaotuvad elamispinnad vastavalt hoone
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talbile. Levinumad elamispinnad on kortermajad, millele jargnevad vaikeelamud, mida

sageli nimetatakse ka pereelamuteks, individuaalelamuteks, jne.

1.4. Eluasemeturu noudlust mojutavad tegurid

Kolbre ja Kallakmaa-Kapsta on oma uurimust6és avaldanud, et Eesti elamispindade
turgu mojutavateks teguriteks on majanduskasv, leibkonna vanuseline jaotus,
leibkonna sissetulek, mis maarab otseselt leibkonna laenuvdime, pankade laenupoliitika
ning ka kinnisvara omamiskulud. Lisaks vdib oluliseks teguriks pidada ka tarbijate
kindlustunnet kinnisvaraturu ja uldise majanduse suhtes. Tarbijate kindlustunde
indikaator on naitaja, mida Eesti Konjunktuuriinstituut arvutab igakuiselt ning mis oma
sisult on pere ja riigi majandusolukorra, todtuse ja saastude prognoosi saldode
aritmeetiline keskmine. See peegeldab tarbijate ootusi tuleviku osas. Samuti on
uurimuses valja toodud, et Eesti eluasemeturu ndudlust on hakanud mdjutama ka

kasvav valisinvestorite huvi Eesti elamukinnisvarasse investeerimise vastu. [10]

Kask on avaldanud, et tulevase eluasemeturu ndudluse kindlaksmaaramiseks tuleks
vaadelda demograafilisi andmeid. See tdhendab, et tdhtsateks ja vajalikeks andmeteks
on naiteks kaesolev ja prognoositav tédtuse maar, rahvastiku juurdekasv ja
sissetulekute muutumine. Lisaks, kuna enamik Eesti leibkondasid ei ole uldjuhul
voimelised eluaseme eest ndutavat summat (hekorraga tasuma, siis on Uheks
tugevaimaks turgu mojutavaks teguriks Kaski arvamusel ka kohalik eluasemelaenu turg
ehk eluasemelaenu hind ning selle kattesaadavus. Olulist rolli mangib siinjuures ka
elanikkona rikkuse akumuleerimine ehk sdastude tekkimise voimalikkus, sest teatavasti

on laenu abil kinnisvara soetamiseks uldjuhul vajalik ka ostjapoolne omafinantseering.

(1]

Seetdttu voib isegi 6elda, et turuaktiivsus ja kinnisvara kattesaadavus soltub kinnisvara
enda hinnast vahel isegi oluliselt rohkem sellest, kas eluasemelaene valjastatakse,
millised on laenuvdtmise kriteeriumid omafinantseeringu ja sissetulekute osas ning
loomulikult ka sellest, kui kdrge on laenu intressimadr. Kdérgemad intressimaarad
tahendavad korgemaid laenumakseid, mis omakorda tdhendab Ileibkondade
maksejoulisuse vahenemist. Seega saab 0Oelda, et intressimaarade tdus parsib tugevalt

kinnisvaraturu aktiivsust.
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Intressimaar kujuneb baasintressist ning marginaalist, mis arvutatakse igale
laenuvotjale eraldi. Baasintressiks kasutavad pangad peamiselt kuue kuu euribori.
Euribor (Euro Interbank Offered Rate) on Euroopa pankade omavahelise rahalaenamise
keskmine intressimadr. Pankade jaoks tdhendab see intressi, millega Uksteisele
tagatiseta raha laenatakse. Laenuvdtjate puhul hakkab euribori maar laenumakse

suurust mdjutama alates hetkest, mil see tduseb Ule nulli. [11], [12]

Ka Kaing on sarnaselt Kolbrele, Kallakmaa-Kapstale ja Kaskile oluliste eluasemeturu
noudlust mdjutavate teguritena valja toonud elanike ealise struktuuri, sissetulekute
taseme ja selle muutuse ning finantseerimise hinna. Lisaks on Kaing arvamusel, et
noudlust mojutab eelmainitute kdrval ka inflatsioon. Inflatsioon valjendab keskmise
hinnataseme kasvu. Keskmine hinnatase omakorda naitab ja valjendab sisuliselt

elukallidust riigis.

Toetudes llal valja toodud arvamustele vaatleb t66 autor majanduslikust

taustsusteemist Ulevaate saamiseks jargenevaid naitajaid:

- Inflatsioon;

- Toohoive ja todtuse maar;

- Brutokuupalk;

- Rahvaarv ja elanike ealine struktuur;
- Intressimaarad;

- Eluasemelaenu tingimused;

- Tarbijate kindlustunde indikaator.

Lisaks votab to6o autor vaatluse alla ka SKP ehk sisemajanduse koguprodukti ning

ehitushinnaindeksi.

SKP ehk sisemajanduse koguprodukt on majandusnaitaja, mis modddab mingi
ajavahemiku jooksul riigi enda territooriumil toodetud kaupade ja teenuste turuvaartust
ehk teisisonu mdddetakse SKP alusel majanduskasvu ja -langust ning see peegeldab
riigi majandusolukorda [13]. Seega on SKP oluline naitaja, mis aitab hinnata

kinnisvaraturu valjavaateid.

Ehitushinnaindeks valjendab ehituse otse- ehk platsikulude diinaamikat [14]. Sellesse
kuuluvad ehitustdoliste téodtasu, masinate ja mehhanismide kasutamise tasu ning
ehituses kasutatavate materjalide maksumuse muutumine teatud perioodil. Otsekulude
meetod ei arvesta kaudseid kulusid: inseneri-, finants-, juhtimis- ja
tugiteenistuskulusid, alltdovotjate kaudseid kulusid ega ka kasumit. Ehitushinnaindeksit

on arendusprojekti dnnestumise seisukohast tahtis vaadelda, sest see aitab arendajal
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tapsemalt hinnata projekti maksumust, koostada projektile esialgne eelarve ning hallata

ja kontrollida kulusid kogu ehitusperioodi valtel.
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2. ULEVAADE ARENDUSPROJEKTIST

2.1. Arendusettevotte kirjeldus

Antud t66 koostamise aluseks oleva arendusprojekti arendajaks on Bonava Eesti OU.
Bonava Eesti OU kuulub rahvusvahelise elamuarendusettevdtte Bonava kontserni.
Bonava on (ks juhtivaid elamuarenduse ettevotteid POhja-Euroopas olles loonud
kodusid ja naabruskondi juba alates 1930-ndatest aastatest. Bonava tegutseb nii

Rootsis, Soomes, Norras, Saksamaal, Eestis, Latis kui ka Leedus.

Bonava Eesti OU tegeleb kaasaegsete kodude ja hasti valjakujundatud naabruskondade
loomisega. Bonava Eesti OU puhul on tegemist elukondliku kinnisvara arendajaga, kelle
ettevotte  struktuuri  kuulub nii  arendusiksus, ehitusiksus kui ka oma
projekteerimisliksus. Peatdovotjatana juhib ettevotte kodude rajamist labi koikide
etappide - alates projekteerimisest ja ehitusjuhtimisest kuni mdtgi, turunduse ning
garantiiteeninduseni valja. Ettevottesisene projekteerimine ja projektijuhtimine koos
pikaaaegse kogemusega tagavad korge ehituskvaliteedi ning hoolikalt labimoeldud

kodud, kus inimestel on hea elada.

Bonava Eesti OU on {iks suurimatest uute kodude ehitajatest Eestis. Siin tegutsemise
18 aasta jooksul on ettevote arendanud ja mitnud Gle 2800 korteri — Viimsi keskusesse
Tammedue, Kadrioru ja Lasnamade piirile Vana-Kuuli ja Liikuri Kvartali, Mustamaele
Rabakiila, Haaberstisse Pdrnadue, Pelguranda Ketraja Majad ja Kolde Rannamaja ning
Kristiine linnaossa Motuse Kodud. Jargneva viie aasta jooksul plaanib ettevote ehitada
veel 2000 uut kodu. Mustamde stidamesse on kadesoleval perioodil kerkimas Tallinna
Uks suurimaid uusarendusi Uus-Mustamde ning Haaberstisse Jarveotsa Kodud ja
Pikaliiva Kaarmaja. Lisaks plaanib ettevote laiendada arendustegevust Tallinnast valja

ning luua uue Kirsibue naabruskonna Saku valda Saku aleviku piirile.

2.2. Arendusprojekti kirjeldus

Antud t66 koostamise aluseks on Kirsidue I etapi arendusprojekt Saku vallas. Kirsidue I
etapi raames arendatakse kaks 32 korteriga elamut, mis on planeeritud sissekolimiseks
valmima 2023. aasta siigiseks (vt Joonis 2.1 ja Joonis 2.2). Kirsidue elamute

arhitektuurikeel on kaasaegne ja pOhjamaine. Maheda satiinklaasi ja sooja
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https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/lasnamae/liikuri-kvartal
https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/haabersti/parnaoue/parnaoue-premium-star
https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/kristiine/motuse-kodud
https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/mustamae/uus-mustamae
https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/haabersti/jarveotsa-kodud
https://www.bonava.ee/kinnisvara/tallinn/haabersti/pikaliiva-kaarmaja

punakaspruunide toonide kombinatsioon loob modernseid kontraste, sobitudes
seejuures ajaloolise asumi miljddga. Kodusid iseloomustavad kdrged maast laeni aknad,
avarad rodud ja labimdeldud planeeringud. Uutele elamutele omistatakse B-

energiaklass.

W

i m

Joonis 2.1 Kirsidue I etapi arendusprojekt [15]

Joonis 2.2 Kirsidue I etapi arendusprojekti asendiplaaniline lahendus [16]

Jargnevalt on arendusprojekti kirjeldatud vastavalt projekteerija Bonava Eesti OU

koostatud Soo tee 3//5 korterelamute ehitusprojekti seletuskirjale. [17]

Korterelamute aadressiks on Soo tee 3//5, Kasemetsa kila, Saku vald, Harjumaa.
Arendajal on plaanis detailplaneeringu kohaselt plistitada Soo tee 3//5 krundile kaks 32
korteriga elamut kdrgusega kuni 14 meetrit ning ehitusaluse pinnaga kuni 2000 m?2.

Hooned kinnistul asuvad teineteisest 25,6 meetri kaugusel ning on kavandatud ida-
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lddne suunalisena nii, et elanikel oleks voimalikult palju privaatsust ning koikides

korterites oleks tagatud paikesevalgus.

Kinnistu on tsoneeritud nii, et parklad on planeeritud aartesse Uheskoos aaristatud
haljastusega. Parkimiskohti on kahe korterelamu peale kokku 100 takki. Kinnistu
keskossa paigutatud elamud on podneva astmelise plaanilahendusega. Hooned on
projekteeritud plaanilahenduselt ning ehituskonstruktiivselt identsetena, st et hooned
erinevad teineteisest vaid asendiplaanilise paiknemise, absoluutse kdérguse ja fassaadi

viimistlusmaterjalide osas.

Hoonete asetusest on saanud inspiratsiooni ka muud elemendid hoovis, naiteks
manguvaljaku ja terrasside lahendus. Manguvaljak on jagatud kaheks, et oleks rohkem
ruumi mangimiseks ning, et liigendamise abil ruumi pdnevamaks muuta. Et ka
taiskasvanud oma koduhoovis voimaluse suhtlemiseks ja grillimiseks leiaksid, on

puhkealal haljastusega Umbritsetud pergola koos piknikulauaga.

Hoovialale on projekteeritud tavalisest suurem kogus sdddavate viljadega taimi:
maguskirsipuud, korgetlivelised sarapuud, ebakidoonia- ja kirss-kontpuu hekk.
Haljastuses kasutatakse lehtpuid ja -p00said, lisaks okaspuid. Eesmark on see, et
haljastus oleks dekoratiivne nii kevadel, suvel, slgisel kui talvel ning oleks

linnahaljastusse sobiv ja vastupidav.

Plaanilahenduselt on korterid korruste kaupa identsed - projekteeritavad korterid
jagunevad kimneks erinevaks kompaktseks tilipkorteriks. Hoonetes on esindatud 2-
toalised, 3-toalised ja 4-toalised korterid suurusega 43,3-82 m2. Esimesel korrusel on
igale korterile ette nahtud Uks panipaik suurusega 2,4-3,1 m2. Sellele lisaks on hoones
mahukas jalgrattaruum koos omaette sissepadsuga ning samuti ka panipaik

lastekarudele. MGlemas hoones on (ks trepikoda, mis ulatub 1.-4. korruseni.

Kortermajade valisviimistlus on funktsionalistlik-modernne, kuid kompaktne ja
plaanilahenduselt lihtne. Fassaad on valdavalt liigendatud rdodudega, tdiendavat
dinaamilisust on lisatud eriilmelise fassaadiviimistlusega. Hooned on lahendatud
lintvundamendiga ning porand pinnasel rajatakse raudbetoonist. Hoonete kandvateks
seinteks on betoonddnesplokid. Hoonete vahe- ja katuslaed on raudbetoon
o0onespaneelidest. Hoonete katuslaed ja neist valja ulatuvad Sahtid on kaetud SBS
rullmaterjaliga. Hoonetes on erinevas moddus PVC-raamidel aknad ning roduuksed.

Valisperimeetris on kasutatud nii klaasalumiiniumuksi kui ka metalluksi.

21



Hoonetele projekteeritakse mehhaaniline soojustagastusega sissepuhke- ja
valjatdmbeventilatsioon. Hooneid ventileerivad ventilatsiooniagregaadid paigaldatakse

hoonete katustele. Hoonetes on nii loomulik kui ka mehaaniline suitsueemaldus.

Hooned liituvad AS Saku Maja kaugkilttevorguga. Hoonetel on soojusallikaid (ks ja
selleks on kaugkittepdhine 3-kontuuriline soojussdlm. Soojussélmed paiknevad

hoonete esimesel korrusel tehnilises ruumis.

Hoonete ruumide kiitteks on ette nahtud radiaatorkiite ja pdrandkiite. Radiaatorkitet
kasutatakse trepikodade ja esimesel korrusel asuvate panipaikade kitteks. Korterite
kitteks ehitatakse porandkittesiisteem. Korterite pesemisruumidesse on ette nahtud

elektriline porandkite.

Hoonetesse on projekteeritud tarbeveeslisteem, mis jaguneb kilma vee, sooja vee ja
soojavee ringluse alamslsteemideks. Kummagi hoone tehnilisse ruumi on

projekteeritud vastava hoone peaveemdddusdim.

Hoone kanalisatsioonisiisteemid on olmereovee kanalisatsioon ja
sademeveekanalisatsioon.. Sademevee kanalisatsioon on lahendatud sisemise
sademevee aravooluga labi katuse sademeveelehtride ja torude. 1. korrusel juhitakse
katuselt kogutud sademevesi silitite kaudu  haljasaladele ja juhitakse

vertikaalplaneerimise abil kraavi suunas.

Liitumiskilbid elektri valisvorguga liitumiseks on ettenahtud krundi piiril paikneva
projekteeritava alajaama korvale. Hoone ndrkvoolu jaotlani on ettenahtud optiline
kaabel. Alternatiivse elektrivarustusesiisteemina on ette ndhtud paikeseenergiast
elektrienergia tootmise seadmed. Peajaotuskeskused paigaldatakse hoonete 1. korrusel

asuvasse kilbiruumi. Korterite jaotuskeskused paiknevad korteri esikus.
Kirsidue korterelamute tehnilised naitajad on esitatud allolevas tabelis (vt Tabel 2.1).

Tabel 2.1 Soo tee 3//5 korterelamute tehnilised néitajad

Tehnilised andmed Uhik Soo tee 3 Soo tee 5

Hoone ehitisealune pind m?2 704,1 704,1
Maapealse osa alune pind m?2 704,1 704,1
Maapealsete korruste arv Korrus 4 4
Maa-aluste korruste arv Korrus 0 0
Absoluutne kérgus m 71,2 69,8
Hoone kdrgus (olemasolevast maapinnast) m 13,8 14,0
Hoone pikkus m 40,4 40,4
Hoone laius m 22,7 22,7
Hoone sugavus m 0 0
Suletud netopind m? 2186,6 2186,6
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Tabel 2.1 jarg

Tehnilised andmed Uhik Soo tee 3 Soo tee 5
Kodetav pind m? 2186,6 2186,6
Hoone maht m?3 8153,6 8153,6
Maapealse osa maht m?3 8153,6 8153,6
Uldkasutatav pind m’ 367,8 367,8
Tehnoruumide pind m? 15,8 15,8
Eluruumide pind m? 1803 1803
Korterite arv tk 32 32
Hoone tulepisivus - TP1 TP1
Hoone kdrgus projekteeritavast maapinnast m 13,9 13,7
2.2.1. Arendusprojekti ehituskorralduse pohimotted

Kdesolevas peatiikis annab t66 autor lGhillevaate Kirsidue I etapi arendusprojekti
ehituskorralduse pohimotetest. Kirsidue I etapi arendusprojekti puhul juhib Bonava
Eesti OU ehitusiiksus peatddvdtjana kodude rajamist 1&bi kdikide etappide. Tellija rolli
ja kohustusi tdidab Bonava Eesti OU arendusiiksuse arenduse projektijuht. Erinevate
ehitustoode teostamiseks kasutatakse alltoovotjate teenuseid. Alltoovotjate valikul
ldhtutakse eelkdige Bonava Eesti OU eelnevatest kogemustest, varasematest

referentsidest ning loomulikult ka hinnast.

Kirsidue I etapi arendusprojekti ehitusluba véljastati 15. augustil 2022. Tulenevalt
asjaolust, et ehitusloa menetlemine vottis oodatust kauem aega, likkus edasi ka
arendusprojekti esialgne ehitustédde alguseks maaratud kuupdev, milleks oli 22. juuni
2022.

Septembrikuu seisuga on ehitustédde uueks alguskuupdevaks maaratud 6. oktoober
2022. Ehitustddde kestuseks on arvestatud 248 tdédpdeva. Ehitustegevuse
kalendergraafik on koostatud vastavalt Bonava Eesti OU tédviljakusnormatiividele, mis
on valja kujunenud ettevotte tegutsemisaja jooksul. Kalendergraafik néeb ette, et alates
2023. aasta 12. septembrist kuni 18. septembrini toimub Kirsidue I etapi korterelamute
Uleandmine tellijale. Ehitustédde Idppemisel esitab peattdvotja arenduse projektijuhile

taitedokumentatsiooni ning kasutus- ja hooldusjuhendid ehitatud hoonete kohta.

Arendustegevusest llevaate saamiseks on esitatud 10putéd lisades kogu arenduse

kalendergraafik (vt Lisa 1).
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3. TURUULEVAADE

3.1. Majandusliku taustsiisteemi lilevaade

Kaesolevas peatlikis vaatleb t66 autor majanduslikust taustslisteemist (levaate
saamiseks  eluasemeturu noudlust mdjutavate  tegurite  vaartusi Eestis.
Vaatlusperioodiks on valitud aastad 2018-2022. Analillsi aluseks olevad andmed
parinevad erinevatest infobaasidest, milleks on Statistikaameti andmebaas, Eesti Panga

andmebaas ning Eesti Konjunktuuriinstituudi andmebaas.

3.1.1. Sisemajanduse koguprodukt (SKP)

Rahvamajanduse arvepidamise andmete pdhjal saab teada, kuidas Eesti majandusel
ldheb. SKP arvutamisel arvestatakse kdiki majandustehinguid. Reaalse majanduskasvu
arvutamisel tuleb aga arvestada hinnamuutusi. SKP nominaalnaitaja sisaldab
hinnam®ju, kuid SKP reaalnéitaja arvutamisel on see eemaldatud. See tdhendab, et
naitajat on korrigeeritud inflatsiooni mdjuga. Seetdttu ongi t66 autor votnud vaatluse
alla SKP aastase reaalkasvu, sest reaalne majanduskasv naitab, kui palju hivede kogus

majanduses suurenes.

Jooniselt (vt. Joonis 3.1) on ndha, et alates 2018. aastast on kdige siigavama jalje
jatnud Eesti majandusele 2020. aasta II kvartal, mil Eestis valitses COVID-19 kriisist
tingitud eriolukord. Eriolukorra tottu koges valdav osa tegevusaladest majanduslangust
- eriolukorrast rasitud majutus ja toitlustus langes 58%, tooétlev tédstus 19%,
kaubandus 11%, transport 8%, kinnisvaraalane tegevus 13%, kutse-, teadus- ja

tehnikaalane tegevus 10%.

Kuigi jooniselt on néha, et 2021. aasta II kvartali majanduskasv oli rekordiline, siis tuleb
selle kiire majanduskasvu puhul aga silmas pidada, et selle taga oli peamiselt 2020.
aasta II kvartali vaga madal vordlusperiood, mil Eestis oli COVID-19 kriisist tingitud
eriolukord. Valdav osa majanduskasvust tuli ettevotlussektorist, mis oli parast
eriolukorra 10ppu joudmas taas tagasi varasemale rajale. Ka 2021. aasta III ja IV kvartal
naitasid tugevat majanduskasvu, kuid oma osa selles oli teisest pensionisambast

valjavOetud rahal, mida joudis tarbijate katte ligikaudu miljardi euro suuruses summas.
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Statistikaameti andmetel on 2022. aasta majanduse valjavaated Eestis aga oluliselt
halvenenud. Kdesoleva aasta I ja II kvartal on naidanud, et kdrge hinnatdusu mdjul on
majanduskasv margatavalt aeglustunud - SKP kasvas 2022. aasta II kvartalis vorreldes

eelmise aasta sama perioodiga hinnatdusu moju tottu vaid 0,6%.

14
12

10

SKP aastane reaalkasv, %

Joonis 3.1 SKP aastane reaalkasv vorreldes eelmise aasta sama perioodiga (autori koostatud lisas
2 esitatud andmete pohjal)

3.1.2. Tarbijahinnaindeks (THI)

Nii nagu ka SKP vaatlusel selgus on iheks oluliseks majanduskasvu mdjutavaks teguriks
muutused tarbijahindades. Inflatsiooni mdotmiseks kasutatakse tarbijahinnaindeksit,
mis iseloomustab tarbekaupade ja teenuste hinnamuutust. Statistikaameti andmetel
on tarbijahinnaindeks (THI) tousnud 2022. aasta II kvartalis vOrreldes 2017. aasta IV
kvartaliga tervelt 28,9%.

Jooniselt (vt Joonis 3.2) on naha, et THI tousule 2019. aastal jargnes 2020. aastal
COVID-19 kriisi tagajarjel moningane langus. Suuremate piirangute kaotamisega ja
majanduse taasavamisega 2021. aasta II kvartalis kaasnes aga laialdane hinnatdus.
Sellest ajast saadik on jatkunud THI jarjepidev tous. Viimase aasta tarbijahinnaindeksi
suurimateks modjutajateks on olnud eluaseme ja transpordiga seotud hinnatdusud. Enim

on eluasemega seotud hinnatdusu panustanud kodudesse joudnud elekteri,
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soojusenergia, gaasi ja tahkekltuse hind. Transpordiga seotud hinnatdusu taga on

kallinenud bensiin ja diislikitus.

Toendoliselt jatkub hinnatdus ka tulevastel kuudel, kuid mdningane leevenemine ja
hinnalangus peaks kdesoleva aasta sligisel saabuma valitsuse energiameetmete mojul,
mil majapidamistele joustuvad elektri-, gaasi- ja kaugkittetoetused.
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Joonis 3.2 Tarbijahinnaindeksi muutus ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal vorreldes
2017. a. IV kvartaliga (autori koostatud lisas 3 esitatud andmete pdhjal)

3.1.3. Ehitushinnaindeks (EHI)

Jargnevalt vaatleb t66 autor seda, kuidas on vaatlusperioodi jooksul muutunud
ehitushinnaindeks (EHI). Jooniselt (vt Joonis 3.3) on ndha, et kui COVID-19 kriisi hakul

tardusid ehitushinnad paigale, siis 2021. aasta II kvartalis toimus EHI hippeline tdus.

Statistikaameti andmetel tdusis EHI selle aasta II kvartalis vOrreldes 2022. aasta I
kvartaliga 4,9% ning vorreldes mé6dunud aasta sama ajavahemikuga tervelt 18,8%.
Ehitushinnaindeksi vaartust on peaasjalikult mojutanud ehitusmaterjalide hinna
kallinemine. Majanduskasvu kiire taastumine COVID-19 kriisi jargselt, tugev globaalne
ndudlus ning tarneahela-probleemid on tdstnud ennekdike just imporditava materjali
hinda. Kohati on olnud vdimalus sogases vees hinnaga mangida ka seal, kus selleks ehk
otsest pohjust pole olnud. Hippeliselt kallinenud ehitushind vdib jatta oma jalje aga

planeeritavale ehitusmahule.
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Ehitushinnaindeksi muutus, %

Joonis 3.3 Ehitushinnaindeksi muutus ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal vorreldes
eelmise perioodiga (autori koostatud lisas 4 esitatud andmete pdhjal)

3.1.4. Toohoive ja tootus

Toohdive maar naitab, kui suur osa tOdealisest rahvastikust on tédga hdivatud.
Hoivatuks peetakse isikut, kes uuritaval ajal to6tas ja sai selle eest tasu palgatédtajana,
ettevotjana vOi vabakutselisena. Hoivatuks peetakse ka tootajat, kes tootas tasuta
pereettevottes, oma talus voi ei teinud t6od ajutiselt. Tootuse maar naitab aga
vastupidiselt, kui suur osa majanduslikult aktiivsest rahvastikust ehk t66joust on tootud.
Tootuks peetakse isikut, kes ei téota kusagil, kuid otsib aktiivselt t66d ja on selle

leidmise korral kohe (kahe nadala jooksul) valmis t6dd alustama. [18], [19]

Jooniselt (vt Joonis 3.4) on naha, et té6turu naitajad Eestis paranesid 2018. aasta I
kvartalist kuni 2019. aasta IV kvartalini. Sel perioodil saavutas t66hdive oma
rekordtaseme ning t6dtuse maar oli seejuures aastate madalaim. Jarsk muutus toimus
aga aastal 2020 alanud COVID-19 kriisi tagajarjel, kui t66hdive maar kukkus ning to6tus
Eestis hakkas kasvama. Eriolukorra kehtestamise tottu 2020. aasta martsis olid paljud
ettevotted sunnitud oma tegevuse peatama. Eriti puudutas see toitlustust ja majutust
ning teisi turismi, kultuuri ja meelelahutusega seotud tegevusalasid. T&6hdive
moningasele taastumisele 2020. aasta |0pus jargnes aga taaskord kahanemine 2021.
aasta esimesel poolel. Kui aga 2021. aasta teisel poolaastal suuremad piirangud riigis

kaotati hakkas t66hdive maar taas kosuma ning téotuse maar langema.
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Kdesoleva aasta I ja II kvartalis on aga taas naha, et t66tuse maar on sisse votnud
tousutrendi. Selle pohjuseks vdib kdige toenaolisemalt pidada elektri- ja soojusenergia
jarsku kallinemist, mis on paljud ettevotted pannud majanduslikult raskesse olukorda
ning mis omakorda on sundinud ettevotteid oma toodtajaid koondama. Seega voib
prognoosida, et majanduse (ldisest jahenemisest tulenevalt vdib naha tddétuse
moningast kasvu ka 2022. aasta teisel poolaastal. To6tuse méaéara kasv mdjub piirkonna
kinnisvara noudlusele aga negatiivselt, sest mida suurem on to66tus, seda madalam on
ka elanikkonna ostuvdime. Pikemaajalise tootuse puhul toimub lisaks ostuvdime
vahenemisele ka elanikkonna valjardnne, mis omakorda vdhendab ndudlust piirkonna

kinnisvarale.
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Joonis 3.4 15-74 aastaste t66hdive ja toéotuse maar ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II
kvartal (autori koostatud lisas 5 esitatud andmete pdhjal)

3.1.5. Brutokuupalk

Eluasemeturu ndudlus on tihedalt seotud elanikkonna sissetulekutega - mida kdrgem
on piirkonna palgatase ja selle kasv, seda ostujdulisem on ka sealne rahvastik. Joonisel
(vt Joonis 3.5) kajastuvate andmete pdhjal saab 6elda, et keskmine brutokuupalk Eestis
on olnud vaatlusperioodi valtel tdusvas trendis. Tahelepanuta ei saa aga jatta 2020.
aasta esimest poolaastat, mil keskmise brutopalga kasv aeglustus COVID-19 kriisi

tagajarjel. 2021. aastal taastus palgakasv aga taas pandeemiaeelsele tasemele.
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Statistikaameti andmetel oli keskmine brutokuupalk 2022. aasta II kvartalis 1693 € ehk
10,1% suurem kui eelmisel aastal samal ajal. Kuigi nailiselt on palgakasv olnud kiire ja
korge, siis tegelikult on reaalpalk ehk palk, milles on arvesse voetud tarbijahinnaindeksi
maoju, vaga kiire inflatsiooni tulemusel kahanenud. See aga tdahendab omakorda, et

tegelikult on elanikkonna ostujoud ja tarbimisvdimalused vahenenud.
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Joonis 3.5 Keskmine brutokuupalk ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal (autori
koostatud lisas 6 esitatud andmete pohjal)

3.1.6. Rahvaarv

Kinnisvaraturu valjavaadete seisukohast on ka riigi demograafiline olukord darmiselt
oluline - kasvav elanikkond suurendab ndudlust kinnisvara jarele, vastupidine olukord

aga vahendab seda.

T66 autor votab vaatluse alla kolm vanuseriihma. Esimese vanuseriihma moodustavad
inimesed vanuses 0-19 eluaastat. Sellesse vanuserihma kuuluvad inimesed uldjuhul
kinnisvaratehingutega kokku veel ei puutu. Jooniselt (vt Joonis 3.6) on naha, et 0-19
aastaste inimeste osakaal rahvastikust on vaatlusperioodil kasvanud. Kui 2018. aastal
moodustas see vanuserihm kogu rahvastikust 20,88%, siis kaesoleva 2022. aasta II

kvartali seisuga on see nait 21,35%.

Teise vanuserihma moodustavad inimesed, kelle vanus jaab vahemikku 20-49

eluaastat. Pankade statistika andmetel on Eestis peamine kodulaenutaotleja hilistes
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kahekiimnendates ja varastes kolmekimnendates inimene. Seega on sellesse
vanuseriihma kuuluvad inimesed kinnisvaraturul kdige aktiivsemad. Paraku on jooniselt
naha, et antud vanuseriihma kuuluvate inimeste arv on olnud vaatlusperioodi jooksul
pidevas langustrendis. Kui veel aastal 2018 oli Eesti rahvastikust kdige rohkem inimesi
just selles vanuseriihmas, moodustades kogu rahvastikust 40,10%, siis 2022. aasta II
kvartaliks on see protsent vahenenud 38,83% peale. See muutus hakkab tdenaoliselt

Uha enam Umber kujundama ka kohalikku kinnisvaraturgu.

Viimase vanuseriihma moodustavad inimesed vanuses 50 ja rohkem eluaastat. Jooniselt
on naha, et antud vanuserihma osakaal kogu Eesti rahvastikust on aastast aastasse
tousnud. Kui veel aastal 2018 moodustas 50 eluaastat ja vanemad inimesed Eesti
rahvastikust 39,02%, siis kdesoleva aasta II kvartaliks on selle vanuseriihma osakaal

kasvanud suurimaks, moodustades kogu rahvaarvust 39,81%.

Statistikaameti andmete pdhjal vOib seega kokkuvotlikult Oelda, et Eesti rahvastik
vananeb ning seetdttu voOib jareldada, et l|ahiaastatel on Eesti kinnisvaraturule
saabumas ostjate jaoks stabiilsem ja rahulikum periood. Seda jareldust toetab ka
asjaolu, et inimese vanus mangib suurt rolli ka eluasemelaenu taotlemisel - inimene
vanuses 50 ja rohkem eluaastat enam vaga suure tdendosusega maksimaalse pikkusega
kodulaenu pangast votta ei saa ehk teisisdonu, mida vanem on laenutaotleja, seda

lihemaks perioodiks on tal véimalik laenu votta.
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Joonis 3.6 Rahvaarv vanuserihmade jargi ajavahemikus 2018 a.-2022 a. (autori koostatud lisas
7 esitatud andmete pohjal)
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3.1.7. Intressimaarad

Kinnisvarasektorit mojutab vaga otseselt ka finantspoliitika. Seetottu vaatleb t66 autor
jargmisena seda, kuidas on muutunud eluasemelaenude uute lepingute keskmine

intressimaar ning 6 kuu euribor vaatlusperioodi jooksul.

Jooniselt (vt. Joonis 3.7) on naha, et tagatisega eluasemelaenude intressimaar on olnud
alates 2020. aasta IV kvartalist kuni kadesoleva aasta I kvartalini langustrendis.
Kaesoleva aasta I kvartalis oli keskmine intressimaar 1,93%, mis on vaadeldavate
perioodide madalaim. II kvartalis oli ndha moningast tdusu, mil keskmine intressimaar
kasvas 1,97% peale. Selliste numbrite valguses saab 6elda, et pankade intressimaar on
pigem soodne, mis omakorda soosib ndudlust, kuid siiski peab siinkohal arvestama ka

euribori mdjuga.

Ajavahemikus 2018. aasta I kvartal kuni 2022. aasta I kvartal on euribor pusinud
stabiilselt negatiivsena, kuid 2022. aasta II kvartalis kerkis see plusspoolele. See
omakorda tahendab laenaja jaoks, et euribor hakkab intressi riskimarginaalile ehk
praegusele intressimaarale lisanduma ning igakuised laenumaksed kallinevad. Kui
euribori tous jatkub nii nagu on hetkel prognoositud, siis on see kindlasti oluline tegur,
mis hakkab kinnisvaraturgu mdjutama. Potensiaalsed kinnisvara ostjad muutuvad
toendoliselt ettevaatlikumaks ning samuti vdib juhtuda see, et need, kes veel aasta-
poolteist tagasi oleks eluasemelaenu saanud, pole tdna enam pankade seisukohast

laenuvoimelised.
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Joonis 3.7 Eluasemelaenude uute lepingute keskmine intressimaar ja 6 kuu euribor ajavahemikus
2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal (autori koostatud lisas 8 esitatud andmete pdhjal)
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3.1.8.

Eluasemelaenu tingimused

Tulenevalt asjaolust, et eluasemelaenu hind ning selle kattesaadavus on Uheks oluliseks

kinnisvaraturgu mojutavaks teguriks, vaatleb t66 autor seda, millised on erinevate

pankade eluasemelaenu tingimused 2022 aasta septembrikuu seisuga. Autor on vabalt

valinud vaatluseks 5 erinevat Eesti krediidiasutust, milleks osutusid AS LHV Pank,

Swedbank AS, Luminor Bank AS, AS SEB Pank ja Coop Pank AS. Tabelis (vt Tabel 3.1)

on esitatud andmed laenutingimuste osas, mis on saadud pankade kodulehtedelt. [20],

[21], [22], [23], [24]

Tabel 3.1 Eluasemelaenu tingimused pankades 2022. aasta septembrikuu seisuga (autori

koostatud) [20], [21], [22], [23], [24]

Pank LHV Swedbank Luminor SEB Coop
Alates 20 Alates 10 000 | Alates 7 000
000 € kuni | A2 19990 | ¢ kuni 85% | € kuni 80%
85% tagatise tagatise 0 tagatise tagatise
L vaartusest; ..ag . vaartusest; vaartusest;
aenu- EIS vaartusest; EIS EIS EIS 7500 -
summa N kdendusega w . 500 000 €
kdendusega Kuni 90% kdendusega | kdendusega
kuni 90% ta atiseo kuni 90% kuni 90%
tagatise a9 tagatise tagatise
v vaartusest sz v
vaartusest vaartusest vaartusest
- YT
Min. 15% vbi Min. 15% v&i | Min. 15% v&i l';l':t'algtf’se"oé
Oma- lisatagatis; | Min. 15%; EIS | lisatagatisega | lisatagatis; kun% 0% .g
finant- | EIS tagatise |tagatisega min. | kuni 0%; EIS | EIS tagatise vdimalik kz:’EIS
seering puhul min. 10% tagatisega puhul min. s
tagatis ja MES
10% min. 10% 10%
kaaslaen
Min. 650 €, Min. neto-
Laenu- ia kahekesi min. sissetulek
liisin uJ— 1050 €. Tallinnas ja
Min. maksgete Min. 700 €, Laenu- ja Harjumaal 550
sisse- summa kuni kahekesi min. liisingu- - €, Tartus ja
tulek 50% neto- 950 € maksete Tartumaal 500
sissezulekust summa kuni €, muudes
40% regioonides
sissetulekust 450 €
2:2{;0 Kuni 30 aastat.
Laenu- Kuni 30 . . o Kuni 30 Perioodi 10pus
. Kuni 30 aastat | Perioodi 16pus L~
periood aastat ei v8i vanus aastat ei voi vanus
.. Uletada 75 a.
lletada 70 a.
A-energia- A-energia- A-energia-
klassiga Klassiaa kodu: klassiga
kodu: 1,79% | 690/9+ 5 Kuu kodu: 1,75%
Intressi- |+ ©6kuu L oribor. Muul + 6 kuu Alates 1,90%
mEar euribor. Muul 'uh.ul 1,90 - 3,50% | euribor. Muul + 6 kuu
juhul ) juhul euribor
T individuaalne L
individuaalne mardinaal + 6 individuaalne
marginaal + kuS euribor marginaal +
6 kuu euribor 6 kuu euribor
Makse- Vdimalik, kuid
uhkus Kuni 12 kuud 6-12 kuud Kuni 6 kuud | Kuni 6 kuud tapsemaid
P tingimusi ei tea
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Tabel 3.1 jarg

Pank LHV Swedbank Luminor SEB Coop
ES|_ndus: 3 k_uu Vdahemalt 3- | Vahemalt 3- Vahemalt 3-
Enne- intress (ei - - -

s kuulise ette- | kuulise ette- kuulise ette-
taht- rakendata 3- teatamisega | teatamisega teatamisega
aegne Tasuta kuulise ette- 9 9 9

- tasuta, muidu tasuta, tasuta, muidu
tagasta- teatamisega). - . . -
. - ; kuni 3 kuu | muidu kuni 3 kuni 3 kuu
mine Internetipank: - - -
. intress kuu intress intress
1 kuu intress
Uusarendustele
0 €, muul juhul Panga A-energia-
0,5-0,9% _ 99 € _ koostog— klas.S|ga.
. (eripakkumine partnerite kodu: 0 €;
Lepingu- laenu- ) - - . 0-1%
kehtib kuni pakkumisega | muul juhul
tasu summast . o laenusummast
(min. 300 €) 27.01.2023); on 1% laenu-
) muul juhul 1% | lepingutasu 0 summast
laenusummast( € (min. 190 €)
min. 190 €)

Andmetest selgub, et enamus Eesti turul opereerivatest pankadest on valmis kodulaenu
valjastama kuni 85% ulatuses tagatisvara turuvaartusest. Veelgi enam, enamus panku
teeb koostddd ka Ettevotluse ja Innovatsiooni Sihtasutusega (EIS), kelle kdendust
kasutades on sihtriihma kuuluval laenuvotjal voimalik laenu taodelda summas, mis on
kuni 90% tagatisvara vaartusest ehk laenuvotja omafinantseerida jaab laenusummast
kodigest 10%. Eesti Panga andmetel on endise KredEx-i ehk EIS-i kdenduse kasutamine
sissemakse vahendamiseks viimase aastaga hoogsalt kasvanud. Uute eluasemelaenude
mahust valjastati EIS-i kaenduse abil 2020. aasta kevadel 12% ja 2021. aasta kevadel
juba 18% nii, et laenuvotja jaoks oli sissemakse vaiksem kui 15%. Selliste mahtude
valguses on Eesti Panga president Madis Miller éelnud, et valitsus peaks kindlasti lle
vaatama EIS-i kdenduse sihtgrupid [25]. Kui EIS kaendus aga korvale jatta, siis on
pankade poolt ndutavaks minimaalseks omafinantseeringuks 15% ostetava kinnisvara
hinnast. Luminor ja COOP on oma kodulehel selgelt vdlja toonud ka, et lisatagatise

olemasolul vdib laenuvotja omafinantseering olla isegi kuni 0%.

Eluasemelaenu taotlemisel on oluline ka, millise osa moodustab laenutaotleja(te)
sissetulekust kdigi vOetud laenu- ja liisingumaksete kogusumma. Swedbanki ndue on,
et kogusumma ei lletaks 50% laenutaotleja(te) sissetulekutest. Luminoris on see ndue
aga karmim - laenu-ja liisingumaksete kogusumma vOib moodustada 40%
sissetulekutest. Ulejddnud pangad ei ole seda protsenti oma tingimustes kodulehel vélja

toonud, kuid on maaranud arvuliselt minimaalse sissetuleku kuus.

Laenu tagasimakse tdhtajaks on kdikides pankades vordselt kuni 30 aastat. Luminor ja
COOP on aga seadnud tingimuse ka laenuvdtja vanusele laenuperioodi [dpuks — Luminori
noue on, et see ei lletaks perioodi I6puks 70 eluaastat ning COOP-is ei tohi see perioodi

I6puks lletada 75 eluaastat.
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Intressimaara arvestavad pangad peamiselt 6 kuu euribori jargi, millele pangad lisavad
oma marginaali. Nii LHV, Swedbank kui ka SEB pakuvad oma klientidele eripakkumisena
ka soodsama intressimadraga rohelist kodulaenu ehk laenu, mis kohaldub vaid nendele

klientidele, kes ostavad A-energiaklassi kuuluvat vara.

Koik vordluses olevad pangad vBimaldavad laenuvotjale makseraskuste tekkimise korral

ka maksepuhkust.

Ainsana pankadest vdimaldab LHV tasuta kodulaenu ennetdhtaegset tagastamist.
Ulejddnud pankades on samuti vdimalik laenu tasuta enneaegselt tagastada, kuid

sellega kaasneb ndue, mille kohaselt on vajalik 3-kuuline etteteatamine.

Lepingutasu tingimused on vaadeldavates pankades kullaltki erinevad ning nii mdneski

krediidiasutuses on see teatud tingimustel voi eripakkumisena suisa 0 €.

Tabelis esitatud andmete pdhjal saab kokkuvétlikult 6elda, et pankade laenutingimused
soosivad kinnisvara soetamist laenu abil. Eriti head on laenutingimused siis, kui

tagatiseks on A energiaklassi kuuluv uusarendus.

3.1.9. Tarbijate kindlustunde indikaator

Viimaseks vaatleb tdé6 autor seda, kuidas on muutunud tarbijate kindlustunne
kinnisvaraturu ja Uldise majanduse suhtes. Eesti Konjunktuuriinstituudi andmetel
kukkus tarbijate kindlustunne jarsult 2020. aasta II kvartalis, mil Eestis valitses COVID-
19 kriisist tingitud eriolukord (vt. Joonis 3.8). Kui 2021. aasta tdi tarbijate kindlustundes
moningase kasvu, siis alates 2022. aastast on kindlustunde indikaator olnud taas
tugevas languses. Kdesoleva aasta septembrikuus langes nait lausa ajalooliselt
madalaimale tasemele, milleks on -45. See tahendab, et Eesti elanikkond ei ole kunagi

varem nii suurt ebakindlust tundnud kui kdesoleval perioodil.
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Joonis 3.8 Tarbijate kindlustunde indikaator ajavahemikus 2018 a.-2022 a. (september) (autori
koostatud lisas 9 esitatud andmete pdhjal)

3.2. Harju maakonna korterituru lilevaade

Kdesolevas peatlkis annab t66 autor Ulevaate Harju maakonna Kkorteriturust.
Vaatlusperioodiks on valitud aastad 2018-2022. Analllsi aluseks olevad andmed

parinevad Maa-ameti ja Statistikaameti andmebaasist.

3.2.1. Korterite ostu-miiiigitehingute arv Harju maakonnas

Esmalt vaatleb t66 autor seda, kuidas on muutunud antud vaatlusperioodi jooksul
korteritega tehtud ostu-mulgitehingute arv. Jooniselt (vt. Joonis 3.9) on naha, et Harju
maakonna korteriturul tehtavatest ostu-miulgitehingutest moodustavad Idviosa

tehingutest just Tallinnas asuvate korteritega tehtavad tehingud.

Kui eelnevatel perioodidel on korteriomanditega tehtud tehingute arv olnud pigem
stabiilne, siis 2020. aasta II kvartalis kukkus tehingute arv Harju maakonnas jarsult.
Selle pohjuseks oli COVID-19 kriisist tingitud eriolukord. Varasemalt kokkulepitud

tehingud tehti kill eriolukorra ajal dra, kuid uute tehingute osas oldi teadmatuse tottu
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tuleviku ees pigem draootaval seisukohal. Korterituru langust pohjustas samuti ka see,
et inimesed hakkasid kinnisvaraturul korterite asemel rohkem huvi tundma hoopis

suvilate ja maamajade vastu, et oleks eriolukorra ajal v8imalus linnast dra maale minna.

2020. aasta teine pool tdi aga tehingute arvu taastumise. Eriti aktiivhe oli tehingute
arvu poolest 2020. aasta viimane kvartal - nagu tavaparaselt I6petatakse just aasta
viimastel kuudel keskmisest rohkem uute korterelamute ehitustéid ning toimuvad

varem kokkulepitud muulgilepingute vormistamised.

2021. aasta kujunes Harju maakonna korteriturul vaatlusperioodi aktiivseimaks. IV
kvartalis tdusis korteriomandite tehinguaktiivsus lausa rekordtasemele - kokku tehti
4214 tehingut, mida oli 12% enam kui 2020. aasta IV kvartalis. Kui jatta Tallinna
tehingud valja, tehti 2021. aastai IV kvartalis Harjumaal 992 tehingut, mida oli samuti
12% rohkem kui 2020. aasta samal perioodil.

2022. aasta I kvartalis taandus tehingute arv aga jallegi margatavalt. Hooajaliste
tegurite kdrval andis siinkohal kindlasti oma panuse 24. veebruaril alanud Venemaa
sOjaline  sissetung Ukrainasse. Sissetungist poOhjustatud ebakindlus kestis
kinnisvaraturul umbes kuu-poolteist ning juba II kvartalis vO0is taas margata

tehinguaktiivsuse taastumist 2021. aasta II kvartali tasemele.
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Joonis 3.9 Korterite ostu-mutgitehingute arv Harju maakonnas ajavahemikus 2018 a. I kvartal-
2022 a. II kvartal (autori koostatud lisas 10 esitatud andmete pdhjal)
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3.2.2. Korterite pinnaiihiku hind Harju maakonnas

Jargnevalt vaatleb t66 autor seda, kuidas on muutunud vaatlusperioodi jooksul korterite
pinnaldhiku mediaanhind ja keskmine hind ning keskmine netopalk Harjumaal. Nende
naditajate omavaheline vordlemine on traditsiooniline ja hdlbus vdimalus kinnisvara
ostmise kattesaadavuse hindamiseks. Nii saab lihtsalt teada, mitu ruutmeetrit

elamispinda inimene endale kuupalga eest osta saab.

Jooniselt (vt. Joonis 3.10) on naha, et keskmine ruutmeetri hind ja keskmine
mediaanhind on vaatlusperioodi jooksul olnud pidevas tdusutrendis. Ka keskmine
netokuupalk on Harju maakonnas liikunud kasvavas trendis. Eriti suure hinnaralli on
Harju maakonna korterid labi teinud viimase aasta jooksul - keskmine ruutmeetri hind
on tousnud 2021. aasta II kvartali ja 2022. aasta II kvartali vordluses tervelt 31%. On
lsna selge, et tegemist on vaga kdrge hinnatdusuga ning paraku lletab sdarane
korterite hinnakasv selgelt palgakasvu. See tdhendab, et korterite tasukohasus on sel
perioodil oluliselt halvenenud. Uhe ruutmeetri eest tuli Harju maakonnas 2022. aasta II
kvartalis valja kaia juba 1,9-kordne netopalk, eelnevate vaatlusperioodide jooksul on

see suhe pusinud vahemikus 1,4-1,8.
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Joonis 3.10 Korterite pinnalihiku mediaanhind ja keskmine hind ning keskmine netokuupalk Harju
maakonnas ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal (autori koostatud lisas 11 esitatud
andmete pohjal)
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3.2.3. Korterite miiligipakkumiste arv Harju maakonnas

Jargnevalt vaatleb t66 autor seda, kuidas on muutunud vaatlusperioodi jooksul Harju
maakonna korterite miuitgipakkumiste arv kinnisvaraportaalis kv.ee. Jooniselt (vt.
Joonis 3.11) on selgelt ndaha, et pakkumiste arv on olnud langustrendis nii Harju
maakonnas terviklikult kui ka juhul, kui arvestusest jatta valja Tallinna
mudgipakkumised. Perioodil 2018. aasta I kvartal kuni 2022. aasta I kvartal on
mudgipakkumiste arv Harju maakonnas kahanenud ligikaudu 50%. See tdhendab, et
pakkumiste arv on olnud pidevas defitsiidis. Voib jareldada, et vdhene pakkumine on
olnud just suuresti pohjuseks, miks hinnad viimase aasta jooksul korteriturul

margatavalt tdusnud on.

Moningast pakkumiste arvu tdusu on jooniselt ndha 2020. aasta II ja III kvartalis. Selle
pOhjuseks oli COVID-19 kriisi tottu langenud korterite tehingute arv Harjumaal.
Markamata ei saa jatta aga ka asjaolu, et kui vorrelda omavahel 2022. aasta I ja II
kvartalit, siis on pakkumiste arv kinnisvaraportaalis kv.ee labi teinud tdusu -
muugipakkumiste arv on suurenenud Harju maakonnas terviklikult 13% ning kui
Tallinna pakkumiste arv vélja jétta, siis on ndha pakkumiste arvus 8% tdusu. Hiljutine
muugipakkumiste arvu suurenemine kinnisvaraportaalis annab olulise vihje, et pikalt
kestnud pakkumiste defitsiit vdib olla IOpusirgel. Seega vdib viimaste andmete pdhjal
Oelda, et Harju maakonna korteriturul on tunda mdningast jahenemist ning tekkima on

hakanud araootav meeleolu.
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Joonis 3.11 Korterite mudgipakkumiste arv Harju maakonnas kinnisvaraportaalis kv.ee
ajavahemikus 2018 a. I kvartal-2022 a. II kvartal (autori koostatud lisas 12 esitatud andmete
pohjal)
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3.2.4. Korterite ostu-miiiigitehingute arv Harku, Kiili, Rae,

Saku, Saue ja Viimsi vallas

Arco Vara Kinnisvarabliroo poolt avaldatud 2022. aasta Harju maakonna korterituru
Ulevaatest selgub, et Harju maakonna korteriturul tehtavatest tehingutest moodustavad
Tallinna kodrval valdava osa just Tallinna linnadarsetes valdades tehtavad tehingud.
Suurimate tehingu arvudega vallad on Rae, Saue, Viimsi, Harku ja Saku vallad.
Vastavates valdades paikneb Uhtlasi Tallinna vélistel aladel Harjumaal elamufondi kohta

ka kdige enam uusi korterelamuid. [26]

Jargenvalt vaatlebki t66 autor seda, kuidas on muutunud korteriomanditega tehtud
tehingute arvud nimetatud valdades. Lisaks votab t66 autor vaatluse alla ka Kiili valla,
mis on Saku valla naabervald ning pakub seega elamupiirkonnana Saku vallale ja

Kirsidue arendusprojektile konkurentsi.

Jooniselt (vt. Joonis 3.12) on naha, et kdige suurema ostu-miulgitehingute arvuga on
Rae vald, millele jargnevad Saue vald ja Viimsi vald. Kdige vaiksema tehinguaktiivusega
on aga Kiili vald, mis on vaadeldavatest valdadest selgelt ka kdige vaiksema pindalaga

ning kdige vaiksema elanike arvuga.
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Joonis 3.12 Korterite ostu-midgitehingute arv Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja Viimsi vallas
ajavahemikus 2018 a.-2022 a. (I ja II kv) (autori koostatud lisas 13 esitatud andmete pdhjal)

Jargevalt vaatleb t66 autor seda, millises mahus on nimetatud valdades tehtud ostu-
midgitehinguid korteritega, mille esmakasutusaasta jdaab vahemikku 2016-2022.
Jooniselt (vt. Joonis 3.13) on naha, et kdige enam on vaatlusperioodi jooksul kokku
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tehtud tehinguid selliste korteritega Rae vallas. Tehingute arvu poolest jargneb Rae
vallale Saue vald ning seejarel Viimsi vald. Kui aga voOrrelda vaadeldavate perioodide
jooksul korteriomanditega tehtud tehingute koguarvu ja tehingute arvu korteritega,
mille esmakasutusaasta jaab vahemikku 2016-2022, siis on naha, et suurim on uute
korterite osakaal ostu-muigitehingute arvust just Saku vallas. Uute korterite tehingute
osakaal kogutehingute arvust moodustab Saku vallas 45%. See on selge mark, et Saku
vald on hinnatud elupaik ning huvi seal elamise ning sinna kinnisvara soetamise vastu
on suur. Samuti on see mark, et ka kinnisvaraarendajad ndevad Saku valda, kui vaga

potensiaalikat ja head asukohta, kus elukondliku kinnisvara arendada.
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Joonis 3.13 Korterite ostu-midgitehingute arv Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja Viimsi vallas
korteritega, mille esmakasutusaasta jaab vahemikku 2016-2022, ajavahemikus 2018 a.-2022 a.
(I ja II kv) (autori koostatud lisas 14 esitatud andmete pdhjal)

3.2.5. Korterite pinnaiihiku hind Harku, Kiili, Rae, Saku,

Saue ja Viimsi vallas

Jargnevalt vaatleb t66 autor seda, kuidas on muutunud Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja
Viimsi vallas vaatlusperioodi jooksul korterite pinnathiku keskmine hind korterites, mille
esmakasutusaasta jaab vahemikku 2016-2022. Jooniselt (vt. Joonis 3.14) on ndha, et
kui aastatel 2018-2021 on toimunud stabiilne hinnakasv keskmise ruutmeetri hinna
osas, siis 2022. aasta esimesel poolaastal on Rae, Saue ja Viimsi vallas hinnatdus olnud

hippeline. Sddrast hinnatdusu on vodimaldanud kdige tdendolisemalt pakkumiste
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puudumine piirkonnas. Lisaks vdib siin oma osa olla ka spekulantidel, kes ostavad osa
valmivates uusarendustes olevaid kortereid plaaniga need hiljem kallimalt edasi miua.
Ka Saku vallas on hinnatdus olnud markimisvaarne - 2022. aastal on hinnatdus olnud
vOrreldes 2021. aastaga tervelt 17%.
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Joonis 3.14 Pinnaldhiku keskmine hind Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja Viimsi vallas korterites,
mille esmakasutusaasta jaab vahemikku 2016-2022, ajavahemikus 2018 a.-2022 a. (I ja II kv)
(autori koostatud lisas 15 esitatud andmete pohjal)

3.2.6. Saku valla uusarenduste lilevaade

Jargnevalt annab t66 autor tdpsema Ullevaate sellest, milline on olnhud elamufondi

uuenemise maar Saku vallas ning milline on uusarenduste hetkeseis seal praegu.

Esimest korda peale taasiseseisvumist hakati Saku vallas Saku alevikus uusi kortermaju
ehitama 2014. aasta suvel, mil startis Uusmae elurajooni arendus Saku alevikust Kiisa
alevikku viiva tee dares. Uusmae elurajooni arendus toimus kahes etapis — Uusmae I
etapp valmis [Oplikult 2018. aasta kevadel ning Uusmae II etapp valmis kdesoleva aasta
kevadel. Kokku rajati I etapi kdigus 4 A ja B energiaklassi ning liftiga elamut, kus on
kokku 93 korterit. II etapi kdigus rajati 5 neljakordset A energiaklassiga elamut kokku
135 korteriga. Arendusprojekti kdik korterid on tanaseks muidud. [27]

Lisaks Uusmae elurajoonile, valmis 2020. aasta teises pooles Saku alevikus lle

aastakimnete (ks uus kortermaja Juubelitammede Kodu tdiesti aleviku sidames.
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B energiaklassile vastavas 4-kordses kivimajas valmis kokku 24 avarat 1-4-toalist
korterit suurusega 36-73,3 m2. [28]

2020. aastal startis Saku alevikus ka uuselamurajooni Kivilille Kodud arendusprojekt.
Tegemist on  puitkonstruktsiooniga  kortermajadega, kus on labimdeldud
planeeringutega 2-4-toalised korterid, millel on A energiatdhususklass ning
paikesepaneelid. Majad on valmistatud kohalikus, Saku vallas asuvas Timbeco
majatehases ning on puitkarkassil pdhinevad ehitised. Uusarenduse esimene 10
korteriga kortermaja valmis 2021. aasta septembris. Ulejddnud kaks maja on
planeeritud valmima 2022. aasta mais ja detsembris. Septembrikuu seisuga on
elamukompleksis mita vaid ks 3-toaline korter. Kivilille Kodude korter 12 hind sisaldab
kahte parkimiskohta kinnistul, sooja panipaika (4 m2) maja esimesel korrusel ja

Uldkasutatavat jalgrataste hoiuruumi. [29]

Kui voOrrelda omavahel Kivilille Kodu ja Kirsidue arendusprojekti 3-toalise korteri
mudgipakkumist, siis on ostja jaoks selgelt soodsam valik Kivilille Kodu pakkumine (vt.
Tabel 3.2). Kivilille Kodu kasuks raagib ka asjaolu, et hoone valmib juba sel aastal ning
on ka kdrgema energiaklassiga. Lisaks sisaldab korteri mduigihind ka kahte

parkimiskohta valiparklas.

Tabel 3.2 Kivilille Kodu pakkumise ja Kirsidue pakkumise vordlus [29]

Arendusprojekt Korrus | Tubade arv | Korteri pind, m2 | R6du, m2 | Miiligihind, €
Kivilille Kodu 4 3 62.9 6.1 199 000
Kirsidue 4 3 64.0 4.9 218 990
3.2.7. Konkureeriva pakkumise ililevaade

Kdesolevas peatiikis annab t66 autor Ulevaate sellest, millised on Kirsidue I etapi
arendusprojektiga konkureerivad arendusprojektid. Peamisteks konkureerivateks
turupiirkondadeks Saku vallale voib pidada Saku vallaga ning Tallinna linnaga
klilgnevaid valdasid, milleks on Kiili vald ja Saue vald. Kinnisvaraportaali kv.ee andmetel
on kummaski vallas 2022. aasta septembrikuu seisuga avalikus mutgipakkumises 1

uusarendus - Kiili vallas Luige Kodud ja Saue vallas Uus-Noémme. [30]; [31]

Luige Kodude ridaelamutlipi kortermajade arenduses on suurt tahelepanu pddératud
energiatbhususele ja keskkonda austavatele lahendustele. Tegu on A energiaklassiga
majadega, kus kltteallikana on kasutusel dhk-vesi soojuspump. Koikides ruumides on

reguleeritav mugav vesipdrandaklte. Koridorides on radiaatorid. Igas korteris on
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individuaalne soojustagastusega ventilatsioon. Igasse korterisse paigaldadakse
individuaalne energiatarbimisarvesti — see tadhendab, et iga elanik saab tasuda tapselt
oma tarbimise eest ja jooksvalt labi rakenduse oma tarbimist jalgida, juhtida ning
vajadusel vahendada. Kortermajade katuseid katavad paikesepaneelid ning toodetud
roheenergia suunatakse majade energiatarbimisse. Aknad ja roduuksed on kvaliteetsed
puitalumiinium raamiga ja kolmekordse klaaspaketiga. Nii on vahendatud

looduslahedases elamukvartalis oluliselt plastiku hulka. Lisaks ehitatakse valja
elektriauto laadimise valmidus ehk parklasse tuuakse laadimiskdri. Soovi korral saab
hdlpsalt sdlmida liitumise ning elektriauto laadija paigaldada. Esimesed Luige Kodude
kodud on planeeritud valmima 2023. aasta IV kvartalis. Tabelis (vt. Tabel 3.3) on
esitatud Luige Kodu korterite pakkumine. Mulgihinnas sisaldub kaks parkimiskohta ja

panipaik. [32]

Kui vOrrelda omavahel Luige Kodu ja Kirsidue arendusprojekti 4-toalise korteri
midlgipakkumist, siis on ostja jaoks selgelt soodsam variant Kirsidue (vt. Tabel 3.3,
Tabel 3.4). Luige Kodu pakkumise puhul on arendajal kallima hinna tottu ostjale aga ka
oluliselt rohkem pakkuda - krunt, korter 1abi kahe korruse, A energiaklass ja dhk-vesi
soojuspump kitteallikana. Luige Kodu pakkumine voOib tunduda kliendi jaoks oluliselt
atraktiivsem, sest kdrgete energiahindade valguses otsivad inimesed aina enam just
kinnisvara, mille peamiseks kriteeriumiks on korge energiaklass ning efektiivne

kittelahendus.

Tabel 3.3 Luige Kodu pakkumine [32]

Aadress Korrus Tubade I_(orteri Terrass, | Krunt, | Miiiligihind,
arv pind, m2 m2 m2 €
Maja 3 / Pollu 4-1 1-2 5 124.2 21 84 379 000
Maja 3 / Pollu 4-2 1-2 5 120.1 19 199 371 000
Maja 3 / Pollu 4-3 1-2 5 116.2 19 128 359 000
Maja 4 / Pollu 4A-1 1-2 5 124.2 21 328 379 000
Maja 4 / Pollu 4A-3 1-2 5 116.2 19 95 359 000
Maja 4 / Pollu 4A-4 1-2 5 137.3 20 165 438 900
Maja 5 / Pollu 8A-2 1-2 4 82.6 15 70 272 000
Maja 7 / Pollu 10A-2 1-2 4 82.6 15 71 272 000
Maja 8 / Pollu 10-2 1-2 4 82.6 15 69 272 000
Maja 9 / Pollu 10B-2 1-2 4 82.6 15 56 272 000
Maja 9 / Pollu 10B-4 1-2 4 94.4 18 85 299 000
Maja 10 / Pollu 10C-1 1-2 4 94.4 18 117 299 000
Tabel 3.4 Kirsidue pakkumine
Korteri nr. | Korrus Tubade I_(orteri Rodu/ Miiligihind,
arv pind, m2 | terrass, m?2 €

1 1 4 76.9 16.4 233 990

3 1 4 82.1 18.2 253 990

7 2 4 76.8 6.5 240 990
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Tabel 3.4 jarg

. Tubade Korteri Rodu/ Miiiigihind,
Korteri nr. | Korrus )
arv pind, m2 | terrass, m2 €
16 3 4 76.8 6.5 240 990
25 4 4 76.8 6.5 246 990

Uus-NOomme kortermajade puhul on tegemist B energiaklassiga majadega, kus
kltteallikana on kasutusel gaasikatel, mis asub hoonete soklikorruse tehnoruumis.
Lisaks on hoonel paikesepaneelid. Uus-Ndmme korterites on mugav ruumipdhiselt
reguleeritav vesiporandakite ning korteripdhine soojustagastusega ventilatsioon.
Lisaks parkimiskohtadele, mis asuvad maja ees, on hoonel ka maa-alusel korrusel soe
garaaz (temperatuur +5 kraadi). Viimane Uus-Nomme kortermaja on planeeritud
valmima 2022. aasta |0pus. Tabelis (vt. Tabel 3.5) on esitatud Uus-Nomme korterite
pakkumine. Mudgihinnas sisaldub parkimiskoht: Uhe- ja kahetoalistel korteritel Uks
parkimiskoht valiparklas, kolmetoalistel korteritel (ks koht maa-alusel korrusel,
neljatoalistel kaks kohta maa-alusel korrusel. Lisaks sisaldub korterite hinnas panipaik

maa-alusel korrusel. [33]

Kui vorrelda omavahel Uus-Nomme ja Kirsidue arendusprojekti 2-toalise korteri
milgipakkumist, siis on ostja jaoks selgelt soodsam variant taaskord Kirsidue. Uus-
Ndmme ainukene eelis Kirsidue ees voib olla see, et majal on maa-alune soe parkla ning
et hoone valmib juba kaesoleva aasta I16pus. Oluline miinus Uus-Nomme arendusprojekti
puhul on aga hoone kiitteliik, milleks on gaasikiite. Viimase aasta gaasihinna hippelise
kallinemise tottu ei pruugi antud arendusprojekt ostja jaoks kaesoleval hetkel vastu

talve enam atraktiivne tunduda.

Tabel 3.5 Uus-Nomme pakkumine [33]

Aadress Korrus Tu::’de pli(:;fenl;lz R6du, m2 Muug{l:hlnd,
Pilliroo 28C-2 1 2 49.3 4.3 191 900
Pilliroo 28C-6 2 2 45.5 4.3 190 400
Pilliroo 28C-7 2 2 49.2 4.3 193 900
Pilliroo 28C-21 2 2 45.5 4.3 190 400
Pilliroo 28C-26 3 2 45.5 4.3 194 900

Tabel 3.6 Kirsidue pakkumine
Korteri nr. | Korrus Tubade I_(orteri Rodu/ Miiiigihind,
arv pind, m2 | terrass, m2 €
4 1 2 43.6 16.8 167 990
5 1 2 43.8 13.4 165 990
9 2 2 43.2 4.9 171 990
10 2 2 43.2 4.8 171 990
11 2 2 43.6 4.4 171 990
12 2 2 43.5 6.9 173 990
18 3 2 43.2 4.9 171 990
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Tabel 3.6 jarg

Korteri nr. | Korrus Tubade I_(orteri Rodu/ Miiiigihind,
arv pind, m2 | terrass, m?2 €
19 3 2 43.3 4.8 171 990
20 3 2 43.6 4.4 171 990
21 3 2 43.5 6.9 173 990
27 4 2 43.2 4.9 173 990
28 4 2 43.3 4.8 173 990
29 4 2 43.6 4.4 173 990
30 4 2 43.5 6.9 175 990

3.3. Arendusprojekti turustatavuse analiiis

Kaesolevas peatlikis annab td6d autor Ulevaate Kirsidue I etapi arendusprojekti
turustatavusest. Viimaste aastate jooksul on Saku vallas Saku alevikus suurenenud
uuselamute ehitus ning hoogustunud ka vanade kortermajade revoneerimine.
Piirkonnas varasemalt valminud Uusmae elurajoon, Juubelitammede Kodu ning Kivilille
Kodude uuselamurajooni arendused on ndidanud inimeste kdrget huvi sealsete uute

korterite jarele.

Kirsidue arendusprojekti peamiseks sihtriihmaks on noorpaarid ning pered vaikelastega,
keda iseloomustavad tervislik ja aktiivne elustiil ning keskendumine pereelule.
Potensiaalne ostjaskond on eelkdige Saku valla kohalik elanik, aga ka muude
lahikondsete omavalitsuste nagu Saue, Kiili ja Rae ja Kohila valla elanikud. Tallinna
lahiimbrus on ideaalne aga ka naiteks neile tallinnlastele, kes ei soovi osta korterit
pealinna magala piirkonda vanasse majja, kuid kellel ei jatku rahalisi vahendeid linnas
asuva uue korteri ostuks. Ehk et neile, kellele jaab Tallinnasse sobiva korteri ostmiseks

vahenditest vaheks, on Kirsioue arendus heaks alternatiiviks.

Kirsidue arendusprojekt paikneb Saku aleviku piiril vastvalminud Uusmae elamurajooni
korval. Saku valla suureks plussiks voib pidada valjaarenenud infrastruktuuri ning head
Uhendust Tallinnaga. Tegu on hinnatud ajaloolise asumiga, mis on rahulik ning
valjakujunenud elupaik. Saku alevik asub Tallinna piirist vaid 10-minutilise autosodidu
kaugusel. Kesklinn on vahem kui 20 kilomeetri kaugusel ning sinna saab Kiiresti ja
mugavalt lisaks autole ka bussi ja rongiga. Lisaks on Saku vaga hea
Uhistranspordiihendusega - rong peatub Sakus vahemalt kord tunnis ning Balti jaama

on vdimalik jouda vahem kui 30-minutiga.
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Tallinna ldhedusest hoolimata on tegu vaga rohelise ja turvalise, metsade ja
terviseradade keskel asuva kauni piirkonnaga. Kirsidue arendusprojekti vahetust
ldhedusest viib kdnnitee otse valgustatud tervisespordiradadele, mis on talvel kasutuses
ka hooldatud suusaradadena. Lisaks on kae-jala ulatuses ka kdik muu vajalik. Vaid 10-
minutilise jalutuskaigu kaugusele jaab Kirsidue kortermajadest suur toidupood Saku
Selver. Eriti ldhedal, vaid 5-minutilise jalutuskdigu kaugusel, asub aga 2021. aastal
valminud kaasaegne Saku Tervisekeskus, kus on lisaks perearstide, flisioterapeudi,
koduddede, ammaemanda ja psiihholoogilise ndustaja vastuvdtule ka hambaravi ning
apteek. Saku on ideaalne linnaldhedane piirkond just lastega peredele - vallas tegutseb
hetkel 3 lasteaeda, 3 kooli ja ka Saku Muusikakool. Lisaks kerkib Saku alevikku peagi
ka uus pohikoolihoone, millele lisandub ka aleviku esimene kergejoustikustaadion ning

jahutusega jaavaljak. Uue pdhikooli avamine on kavandatud 2023. aasta slgiseks.

Vottes arvesse eelpool mainitut saab julgelt véita, et arendusprojekti teostamiseks
valitud piirkond on olnud pidevas arengus ning aastatega on ldinud sealsete elanike

elukvaliteet jarjest paremaks ning uusi voimalusi ja mugavusi lisandub aina juurde.

3.4. Harju maakonna korterituru prognoos

Kdesolevas peatikis esitab t6d autor Harju maakonna korterituru prognoosi.
Kinnisvaraturu edasine kaekaik soltub kogu majanduse kaekaigust, mis tdna omakorda
sOltub suuresti Ukraina sdja ning energiakriisi edasistest arengutest. Ehkki eelpool
esitatud kinnisvaratehingute statistika jargi on justkui kdik korras ja hasti, siis Giksjagu
muret tekitab Konjunktuuriinstituudi avaldatud tarbijate kindlustunde indikaator. Uute
kriteeriumite jargi taastatud kindlustunde indikaatori ajalugu naitab, et isegi 2008.-
2010. aasta majandussurutise perioodil ei langenud see naditaja Eestis alla -30,
kaesoleva aasta septembris on see nait aga rekordiliselt -45. See tdhendab, et Eesti
elanikkond ei ole kunagi varem nii suurt ebakindlust tundnud kui kaesoleval perioodil.
PShjuseid kasvanud ebakindluseks on ilmselt mitmeid - energiajulgeoleku kiisimused ja
aina kasvavad kommunaalarved, jatkuv Ukraina sGda ja mobilisatsiooni
vdljakuulutamine Venemaal ning hiljuti plusspoolele asunud Euribor ja dlelldine
hinnatdus. Kinnisvaraturuga on tarbijate kindlustunne seotud aga vaga otseselt. Tarbija
teeb suuremaid otsuseid kodu, kinnisvara, eluasemelaenude voi investeeringute osas
just siis, kui on olemas selge arusaam ja kindlustunne tuleviku ees. Kui aga puudub

kindlus tédkoha pisimise voi riigi majandusliku ja poliitilise stabiilsuse osas, siis on
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tarbija selgelt ettevaatlikum ning votab sisse araootava positsiooni. See tdhendab, et
tarbija ei ole tdenadoliselt aldis suurendama laenujaaki ning ette vOtma suuri

kinnisvaraga seotud tehinguid.

Kuigi Uus Maa Kinnisvarabiroo andmetel naditab kinnisvaraportaalide kuulutuste klikkide
arv septembrikuus veel endiselt inimeste kdrget huvi, siis kohapeal vaatamas ja varaga
tutvumas kdiakse varasemast siiski vahem. Samuti on pikenenud miulgiperioodid. See
aga tdahendab, et kui on soov kinnisvara kiiremini miua, siis tuleb arendajal kaaluda
pakkumishinna allapoole korrigeerimist. Teisalt valitseb turul ikkagi olukord, kus
ehitushinnad ongi védga kalliks ldinud - eelpool esitatud Statistikaameti andmete pdhjal
on ehitushinnaindeks aastaga kallinenud 17,4%. Ehitusettevotjate sonul ei kajasta see
number aga kaugeltki veel tegelikku hinnatdusu, mis mone hinnangul kilndib isegi 30—
40% juurde. Seega ei ole kinnisvaraarendajate tegevuses hetkel midagi lihtsat. Otsest
hindade allapoole korrigeerimist ei ole klll seni olnud uusarenduste puhul veel margata,
kuid samas on néha, et arendajad teevad ostjate meelitamiseks n-6 varjatud allahindlusi
- naiteks saavad sooduskampaaniate raames hinnas alla esimesed ostjad, muugihinna
sisse arvestatakse lisaks ka panipaik ja parkimiskoht vOi pakutakse klientidele
eripakkumisena korteritesse ko06gimodblit vOi garderoobikappe tasuta. Seoses
kodukulude kallinemisega on modned arendusettevotted valja tulnud isegi
eripakkumisega, mille kohaselt hivitatakse tulevaste koduostjate kommunaal- ja

halduskulud lausa terveks esimeseks aastaks.

Tuginedes eelpool mainitule voib autori arvates jareldada, et siigise ja uue kltteperioodi
tulekuga on kinnisvaraturul méodda saanud agresiivse hinnatdusuga ajad. Kinnisvaraturg
on normaliseerumas ning mitjate turust on saamas ostjate turg. Seetdttu voib oelda,
et eelisseisus on tdna selgelt need arendajad, kes paiskasid enda viimased
arendusprojektid mitki kdesoleva aasta kevadel, mil korterite hinnatdus oli veel taies
hoos ning korterid kiirelt ostjad leidsid. Need arendajad, kes aga korterite ettemuigini
joudsid alles hilissuvel, on nlid selgelt keerulisemas olukorras ning on seetottu
sunnitud sooduskampaaniate kaasabil oma pakkumist ostjatele atraktiivsemaks
tegema. Seega vOib t66 autori arvates Harju maakonna korterituru osas 2022. aasta II
pooleks prognoosida, et aasta I pooles kiirenenud hindade kasv asub nlidd aeglustuma
ning seni tugevalt Ule pikaajalise keskmise ulatunud tehingute arv on allapoole tulemas,
mis vOib viimaste aastate vaga korge turuaktiivsuse tottu jatkuda pikemaajaliselt.

Lisaks peab kindlasti arvestama ka senisest pikema miilgiperioodiga.
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4. ARENDUSPROJEKTI FINANTSANALUUS JA TASUVUS

4.1. Tasuvusanaliiusi meetodid

Kinnisvara arendusprojekti tasuvuse hindamiseks on olemas mitmeid erinevaid
analGlsimeetodeid, mille abil on voimalik prognoosida konkreetse investeeringu
tasuvust ning valja selgitada, kas arendajal tasub konkreetne arendusprojekti ette votta
vOi mitte. TeisisOnu teostatakse tasuvusanallils selleks, et valja selgitada, kui kasumlik

uuritav arendusprojekt arendaja jaoks olla voib.

4.1.1. Puhas nildisvaartus

Kdige enam kasutatakse majandusliku tasuvuse maaramiseks puhas nitdisvaartust
(Net Present Value, lihend - NPV). Nildisvdartus naitab tulevikus saadava raha
vaartust téana. Puhas nludisvaartus on leitav kui diskonteeritakse projekti iga-aastased

rahavood arendaja minimaalse vastuvdetava tulumaaraga tanapaeva. [8]

Puhas nluddisvaartus arvutatakse valemiga (4.1) jargmiselt [8]:

_ CF CF, CE, (4.1)
_(1+i)+(1+i)2+ +(1+i)n

NPV

Kus:
CF, ...CE, — prognoositud rahavoog aastas;
i — nodutud tulumaar;

n — projekti oodatav kestus aastates.

Projekti vOib heaks kiita, kui NPV vaartus on suurem kui null. Sellisel juhul Uletab
tulevaste rahavoogude nildisvaartus arendusprojekti maksumust. Kui NPV on aga
vdiksem kui null, siis tuleks projektist loobuda. Sellisel juhul ei kata tulevaste
rahavoogude nlldisvaartus arendusprojekti maksumust. Kui NPV on aga vordne
nulliga, siis eelistused puuduvad. Sellisel juhul on tulevaste rahavoogude
nuddisvaartuse ja arendusprojekti maksumuse summa vdrdne ning projekt teenib

tapselt nii palju tulu, kui oli arendaja ndutav tulumaar. [34]; [8]

NPV valem on olemas tabelarvutusprogrammi Excel valemitepagasis.
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4.1.2. Sisemine tulumaar

Sisemine tulumaar (Internal Rate of Return, lihend - IRR) on projekti tegelik
kasuminorm ehk tulumaar, mida projekt tegelikult teenib. See on tulumaar, mille puhul
projekti puhas nildisvaartus (NPV) on vordne nulliga. Nii NPV kui ka IRR-i leidmisel
kasutatakse samasid tulude ja kulude nlldisvaartusi. Sisemise tulumadara leidmiseks

vordsustatakse projekti puhas ntdldisvaartus nulliga. [35]
Sisemine tulumaar arvutatakse valemiga (4.2) jargmiselt [34]:

n
CF, (4.2)
NPV_Z(1+IRR)f_O

Kus:
CF, — rahavoogude summa perioodil t;
n — projekti oodatav kestus aastates;

IRR — sisemine tulumaar.

Projekti vOib heaks kiita, kui IRR vaartus on suurem kui investori ndutav tulumaar. Kui
IRR on aga vaiksem investori ndutavast tulumaarast, siis tuleks projektist loobuda. Kui
IRR on aga vordne nulliga, siis eelistused puuduvad. Sellisel juhul teenib arendusprojekt

tapselt nii palju tulu, kui oli investori ndutav tulumaar.

IRR valem on olemas tabelarvutusprogrammi Excel valemitepagasis.

4.2. Riskianalilisi meetodid

Arendusprojekti tasuvusanalilisi teostamiseks leitakse projekti tulevased rahavood.
Leitud rahavood on aga hinnangulised, mistottu vdivad need erineda tegelikkusest.
Seelabi tekib arendaja jaoks risk, mille kohaselt vdib tehtud prognoos erineda tegelikust
olukorrast tulevikus. Riski on aga vo0imalik ennetavalt hinnata labi erinevate
riskianal(iisi meetodite. See vdimaldab arendajal kujundada selgema Ulevaate ja
arusaama sellest, mis voib juhtuda, kui arendusprojekti kaekaik ei kujune selliseks nagu
esialgselt prognoositud. Levinumad meetodid riski analtlUsimiseks on tundlikkuse

anallls, stsenaariumianallls ning tdendosuspuu meetod.
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Autor valis antud t66s kasutamiseks tdendaosuspuu meetodi. Tundlikkuse analllsi ei
valinud t66 autor, sest selle labiviimisel muudetakse ainult Uhte naitajat eeldusel, et
koik muud naitajad jaddvad muutumatuteks. Reaalses elus muutuvad aga mitu naitajat
korraga ning Uhe naitaja muutus avaldab mdju ka teistele naitajatele. Muutujate
koosmdju arvestab aga stsenaariumianaliils, mis on ténu sellele tundlikkuse analidsist
pohjalikum ning annab tdpsema [(levaate. Stsenaariumianallilisi labiviimiseks
maaratakse pessimistlik ja optimistlik stsenaarium. TO66 autor leidis, et tanases
majandusolukorras on positiivset stsenaariumit raske ette ndaha, mistottu langeski valik

téendosuspuu meetodi kasuks.

4.2.1. Toendosuspuu meetod

TOendosuspuu meetod vdimaldab ette naha arendusprojekti vdimalikke
arengustsenaariume ning nende toimumise oodatavaid tdendosusi. Toendosuspuud
kujutatakse graafiliselt. Tdendosuspuu graafiline kujutamine loob arendajale

terviklikuma pildi ja arusaama projekti erinevatest arengusuundadest.

Arendusprojekti iga arengustsenaarium moodustab Uhe haru. Iga haru kohta
arvutatakse eraldi valja NPV ning korrutatakse see labi konkreetse haru ehk
arengustsenaariumi toimumise prognoositud tdendosusega. Saadud tulemused
liidetakse seejarel omavahel kokku ning saadud tulemus valjendab kogu projekti
oodatavat NPV-d (Expected Net Present Value, lihend — ENPV). Arengustsenaariumitest

tuleks arendajal valtida neid, mille puhul NPV on negatiivne. [36]

4.3. Arendusprojekti kulud

Kirsibue I etapi arendusprojekti maksumuse arvutamise aluseks on antud
arendusprojekti arendajalt Bonava Eestilt saadud informatsioon. Kirsidue I etapi
arendusprojekti maksumuse moodustavad viis peamist kululiiki, milleks on maa

soetamise kulu, arenduse kulu, projekteerimiskulu, ehituskulu ja finantseerimiskulu.
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Kirsidue I etapi arendusprojekti hinnanguline maksumus on esitatud allolevas tabelis
(vt. Tabel 4.1). Maksumus on esitatud kdesoleva aasta augustikuu seisuga.
Konfidentsiaalsuse sailitamiseks on arendusprojekti maksumus [dbi korrutatud

koefitsiendiga.

Tabel 4.1 Kirsidue I etapi arendusprojekti hinnanguline maksumus

Kulu liik Maksumus
1. Maa soetamise kulu 1305672 €
- Maa hind 1 300 000 €
- Muud kaasuvad kulud 5672 €
2. Arenduse kulu 1782057 €
- Infrastruktuur 826 372 €
- Projekti arendamine 321 160 €
- Mldk ja turundus 288 000 €
- Liitumised 346 525 €
3. Projekteerimiskulu 245 679 €
. Ehituskulu 5501584 €
5. Finantseerimiskulu 77 538 €
KOKKU: 8912530 €

Arendusprojekti prognoositavaks maksumuseks on 8 912 530 €. Maatliki soetamise
kogumaksumuseks kujunes 1 305 672 €, millest 1 300 000 € moodustab maa hind ning
5 672 € notaritasu ja riigildiv. Kinnistu soetamise kulu moodustab arendusprojekti

kogumaksumusest ligikaudu 15%.

Arenduse kulu alla on arvestatud infrastruktuuri valja arendamise kulud, projekti
arendamisega seotud kulud, midgi- ja turunduskulud ning liitumistega seotud kulud.
Projekti arendamisega seotud kulude alla on liigitatud omanikujarelevalve kulu,
projektijuhtimise ja -haldamise kulu, digusabi kulu, uuringute ja ekspertiiside kulud ning
muud kaasuvad kulud. Arenduse kuluks on prognoositud 1 782 057 €, mis moodustab

arendusprojekti kogumaksumusest ligikaudu 20%.

Vastavalt 2022. aasta Eesti Ehituskonsultatsiooniettevotete Liidu aastaraamatule on
keskmine projekteerimismaksumuse protsent hoone brutopinna maksumusest aastal
2021 korruselamute puhul 5% [37]. Sama protsenti on arvesse voetud ka
projekteerimiskulude prognoosimisel. Projekteerimiskuluks on 245 679 €, mis
moodustab ehituskuludest ligikaudu 5%. Projekteerimiskulu moodustab arendusprojekti

kogumaksumusest ligikaudu 3%.

Ehituskulu on arvestatud vastavalt Bonava Eesti hanke- ja eelarveiliksuse poolt
koostatud ehituseelarvele. Ehituseelarve on esitatud 2022. aasta augustikuu seisuga.
Ehituskuluks on prognoositud 5 501 584 €, mis on suurimaks kuluartikliks kogu

arendusprojekti maksumusest. See moodustab antud juhul ligikaudu 62%
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kogukuludest. Kirsidue I etapi arendusprojektile on koostatud eelarve ka 2022. aasta
veebruarikuu seisuga. Augustikuus koostatud eelarve on suurenenud 10% - peamisteks
hinnatousu pdhjusteks on olnud 60nesplokkseinte, akende, siseviimistlusmaterjalide ja

elektritodde hinnatdus ning ka kasvanud té6joukulud.

Finantseerimiskulu alla on arvestatud intressikulu. Finantseerimiskulu moodustab

arendusprojekti kogumaksumusest ligikaudu 1%.

Esimesed Kirsidue I etapi arendusprojekti kulud toimusid 2021. aasta III kvartalis.

4.4. Arendusprojekti tulud

Kirsidue I etapi arendusprojekti tulud laekuvad korterite ning parkimiskohtade miugist.
Tabelis (vt Tabel 4.2) on esitatud Kirsidue I etapi arendusprojekti milgiprognoos.
Mulgiprognoos on koostatud 2022. aasta juunikuu seisuga. Mllgiplaan naeb ette, et
esmalt seatakse avalikku muuUki Soo tee 5 aadressil asuv kortermaja, st 32 korterit.
Esimese maja eelmiuk algas 20. juunil 2022. Arendusprojekti teise hoone, Soo tee 3

aadressil asuva kortermaja, mudgi algus ei ole tapselt veel teada.

Tabel 4.2 Kirsidue I etapi arendusprojekti milgiprognoos

Aasta Kvartal Prognoositud miiligid Prognoositud iileandmised
III 4 -
2022
v 6 -
I 9 -
II 10 -
2023
I1I 10 36
v 9 9
I 2 5
II 4 4
2024
II1 8 8
v 2 2

Septembrikuu seisuga on 2022. aasta III kvartali mudgiprognoos realiseerunud -

muddud on 5 korterit ja 8 parkimiskohta.

Kirsidue I etapi arendusprojekti prognoositav mudgitulu on esitatud allolevas tabelis (vt.
Tabel 4.3). Kirsidue I etapi arendusprojekti korterite hinnakiri on esitatud t66 lisades

(vt. Lisa 16). Muaugihinnad on esitatud 2022. aasta juunikuu seisuga.
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Tabel 4.3 Kirsidue I etapi arendusprojekti prognoositav mitgitulu

Tulu liik Miiiigitulu, €
Korterid 10 530 300
Parkimiskohad 303 333
KOKKU: 10 833 633

Arendusprojekti prognoositavaks tuluks on 10 833 633 €, millest 10 530 300 € laekub
korterite mudgist ning 303 333 € parkimiskohtade muugist. Parkimiskohti on valiparklas
kahe hoone peale kokku 100 tikki. Mulki pannakse 99 kohta ning liks koht jaetakse
invakohaks. Parkimiskohtadest 32 tikki mltakse hinnaga 3 000 € ja 67 tikki mitakse
hinnaga 4 000 €.

Ehitusperioodil sdlmib arendaja korteri ostjaga vdladiguslepingu, mis oma olemuselt
kohustab kindlal kuupaeval kokkulepitud hinna eest klienti korterit ostma ja arendajat
seda kliendile milima. Vdladiguslepingu kohaselt tuleb ostjal tasuda 10% miiligihinnast
ning Ghe kuu jooksul parast korteri valmimist tuleb arendajal sbGlmida ostjaga

asjadigusleping, mille kohaselt tuleb kliendil tasuda tlejaanud 90% miitgihinnast.

4.5. Arendusprojekti finantseerimine

Kirsibue I etapi arendusprojekti arendaja Bonava Eesti kuulub rahvusvahelise
elamuarendusettevotte Bonava kontserni. Koikide Bonava kontserni kuuluvate
ettevotete arendusprojekte rahastatakse 100% Bonava enda poolt valjastatud laenuga
ning Bonava Eesti omafinantseering seejuures on 0%. Kogu Bonava Eesti aritegevuse
rahastamiseks on valjastatud (ks Uhine laen, mis tahendab, et eraldi laene iga
arendusprojekti tarbeks ei valjastata. Konfidentsiaalsuse séilitamiseks ei ole antud t6ds

avaldatud laenu intressimaara.

4.6. Arendusprojekti tasuvusanaliiis ja rahavood

Kaesolevas peatikis annab té66 autor Ulevaate arendusprojekti tasuvusanalldsist.
Tasuvusanallusi teostamiseks kasutas autor arendaja ootusi ja teadmisi

arendusprojekti kestuse ning potentsiaalsete tulude ja kulude osas. Tasuvuse
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hindamiseks koostas autor rahavoogude prognoosi aastate Idikes. Projekti rahavood
toimuvad aastatel 2021 kuni 2024. Rahavoogude prognoos on esitatud [0put6d lisades
(vt. Lisa 17).

To6 autor kasutas arendusprojekti tasuvuse hindamiseks jargmisi naitajaid:

- Puhas nliddisvaartus (NPV);

- Sisemine tulumaar (IRR).

Kirsidue I etapi arendusprojekti tasuvusanallilisis on autor arvestanud arendaja ndutava

tulunormiga, milleks on 19%.

Arendusprojekti puhas nltdisvaartus on leitud kasutades Exceli funktsiooni NPV. NPV
vaartuseks tuli 490 962 €, mis tdhendab, et projekti voib heaks kiita. Teooria (tleb, et
kui NPV vaartus on suurem kui null, siis Gletab tulevaste rahavoogude nlldisvaartus
projekti maksumust. Seega, kui arendusprojekti tulud ja kulud realiseeruvad vastavalt

prognoosile ja kdik laheb plaaniparaselt on projekt arendaja jaoks majanduslikult tulus.

Arendusprojekti sisemine tulumaar on leitud kasutades Exceli funktsiooni IRR. IRR
vaartuseks tuli 33%. See tdhendab, et projekti voib teooria kohaselt heaks kiita, sest

saadud tulemus Uletab arendaja noutavat tulunormi.

4.7. Arendusprojekti riskianaliiiis

Kéesolevas peatilikis annab td66 autor llevaate arendusprojekti riskianallsist. Lopliku
investeerimisotsuse langetamiseks on arendajal vaja arvestada vdimalike riskidega
arendusprojekti teostamise ajal. Riskidega arvestamiseks on autor teostanud
arendusprojektile riskianallQsi téendosuspuu meetodil. Riski hindamisel tden&dosuspuu
meetodil on autor ette ndinud erinevaid véimalikke arengustsenaariumeid, hinnanud iga
voimaliku stsenaariumi esinemise tdenadosust ning seejarel leidnud arendusprojekti

oodatava NPV vaartuse arvestades esinemise tdenaosusi.

Tuginedes [0putdds eelnevalt esitatud andmetele ja teostatud analiilisile on t66 autor
hinnanud kdesoleval ajaperioodil arendaja jaoks peamisteks riskideks kinnisvaraturul
pikenevat miulgiperioodi ning vdimalike muutusi ehitus- ja midgihindades.
Riskianallusi labiviimiseks on autor koostanud uue mdilgiprognoosi, mis naeb ette

mudgiperioodi pikenemist 6 kuu vorra (vt Lisa 18).
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Kirsidue I etapi arendusprojekti tdendosuspuu graafiline joonis on esitatud alloleval

joonisel (vt Joonis 4.1).

Ehitushind ei muutu,

1 mitgihind ei muutu,
/ toendosus 30%
Mulgiperiood jaab Ehitushind ei muutu,
samaks, tdendosus - 2 mutgihind tduseb 10%,
40% toendosus 50%

Kirsidue I etapi
arendusprojekt

Ehitushind tduseb 10%,

\4 Ehitushind tduseb 10%,
3 mudgihind tduseb 10%,
téendosus 20%

4 mudgihind touseb 10%,
/ tdendosus 20%
L . Ehitushind ei muutu,
Mulgiperiood pikeneb 6 . 5 mitgihind ei muutu,

kuud, téendosus 60%

tdendosus 40%

\ Ehitushind ei muutu,

6 muugihind langeb 10%,
téendosus 40%

Joonis 4.1 Kirsidue I etapi arendusprojekti riskianaliilis tdendosuspuu meetodil

Riskianallilsi tulemused on esitatud allolevas tabelis (vt Tabel 4.4).

Tabel 4.4 Kirsioue I etapi arendusprojekti riskianaliilsi tulemused

Arengustsenaarium NPV Toendosus | NPV x toendosus

1 490 962 € 0.12 58 915 €
2 1105 764 € 0.20 221 153 €
3 775 034 € 0.08 62 003 €
4 464 367 € 0.12 55 724 €
5 206 314 € 0.24 49 515 €
6 -382 469 € 0.24 -91 793 €

ENPV: 355518 €

Tdenadosusi arvestades tuli arendusprojekti oodatav NPV ehk ENPV 355 518 €. See
tahendab, et Kirsidue I etapi arendusprojekt on arendaja jaoks tulus ka siis, kui votta
arvesse valjatoodud riske. Koikide 1abi mangitud arengustsenaariumite rahavood ja

oodatavad NPV-d on esitatud 16putdd lisades (vt. Lisa 19 kuni Lisa 23).

55



Tulemustest on ndha, et 6. arengustsenaariumi NPV tuli negatiivhe. See annab selgelt
marku, et miullgiperioodi pikenemise ja miudlgihindade languse juures ei ole antud
arendusprojekt arendaja jaoks tulus ning sellise arengustsenaariumi realiseerumist

tuleks arendajal kahtlemata valtida.

4.8. Tulemused ja jareldused

Kaesolevas peatikis esitab t66 autor llevaate saadud tulemustest ja jareldustest. Autori
poolt labi viidud arendusprojekti tasuvusanalliisist selgub, et Kirsidue I etapi
arendusprojekt on arendaja jaoks tulus. NPV vaartuseks tuli 490 962 € ning IRR
vaartuseks tuli 33%. Saadud IRR vaartus lletab arendaja ndutavat tulunormi, milleks

on antud arendusprojekti puhul 19%.

Ka autori poolt labi viidud riskianallUsist selgub, et antud arendusprojekt on kasumlik.
Riskianallidsi teostamisel mangis autor Iabi kuus erinevat arengustsenaariumit, millest
Uhe stsenaariumi puhul tuli oodatav NPV vaiksem nullist. Selle arengustsenaariumi
puhul nagi téé autor ette, et mulgiperiood pikeneb 6 kuud ning mulgihinnad langevad
seejuures 10%. Arendusprojekti oodatav NPV ehk ENPV kokku tuli aga positiivhe — 355
518 €.

Kuigi nii tasuvusanalUusi kui ka riskianaltdsi tulemused annavad maérku, et
arendusprojekt on arendaja jaoks igati kasumlik, siis leiab t66 autor, et juunikuu seisuga
maadratud maualgihinnad ja koostatud mulgiprognoos on tanases halvenevas
makromajanduslikus keskkonnas liialt optimistlikud ning ei pruugi suure tdendosusega

sellisel kujul realiseeruda.

Slgise tulekuga on majanduslik olukord nii riigis tervikuna kui ka kinnisvaraturul
hakanud ilmutama marke sellest, et hetkel ei ole kdige soodsam aeg arendusprojekti
kaivitamiseks. Kuigi arendajate soov uusi kortereid rajada voib pisida suhteliselt suur
ka kasvavate sisendhindade taustal, on siinkohal siiski oluline arvestada, et tarbijate
ostujoud on kasvanud kinnisvara hindadest aeglasemalt ehk, et keskmise ostja
taluvuspiir hindade osas on taiesti olemas ning selle piiri lletamisel inimeste ostuhuvi
koheselt ka langeb. Autor leiab, et Kirsidue I etapi arendusprojekti mitgihinnad on liialt
kdrged vottes arvesse nii seda, mida konkreetne arendusprojekt ostjale pakub kui ka

seda, millises suurusjargus on Saku vallas olnud uute korterite hinnad varasemalt.
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Lisaks on korgete energiahindade valguses inimesed jarjest enam otsima hakanud
kinnisvara, mille peamiseks kriteeriumiks on korge energiaklass ning efektiivne
klttelahendus. Kui varasemalt uurisid ostjad neid klsimusi lihtsalt informatsiooni
mottes, siis niilid langetatakse ostuotsus tdenaoliselt suuresti just selle info pealt. Mida
vaiksemad on korteri energia- ja korvalkulud, seda soositum konkreetne kinnisvara
hetkel turul on ning seda peaks arvestama uue arendusprojekti turule toomisel ka
arendaja. Kirsibue I etapi arendusprojekti puhul on tegemist B energiaklassi
kortermajadega, mis tahendab, et kui ostjal on valikus mitu arendusprojekti, siis
toendolisemalt langeb kaalukauss kdrgema energiamargisega arenduse kasuks. Samuti
raagib A energiaklassi kasuks asjaolu, et ka finantseerimine on aina enam rohelisemas
suunas liikkuma hakanud, mis téhendab, et A energiaklassiga kinnisvara saab ka pangalt

soodsamad tingimused.

Lisaks koigele eelpool mainitule on kohaliku tarbija kindlustunde nait hetkel ajaloo
madalaim ning see valjendub kindlasti ka kinnisvaraturul. Millises mahus tapsemalt, see
toehetk saabub aga ilmselt eeloleval talvel, mil saabuvad esimesed krdbedamad
klttearved ning saab naha, kui palju erinevad toetusmeetmed tegelikkuses tarbijaid
aidata suudavad. Seejarel saab paika ka tarbijate kindlustunde edasine perspektiiv.
Tarbijate kindlustunde languse poolt réagib ka fakt, et kinnisvara mullgiportaalides on
hakanud mildgipakkumiste arv suurenema, mis tdhendab, et pikalt kestnud pakkumiste

defitsiit voib olla Idppemas.

Arvestades koike Ulalpool valja toodut leiab autor, et arendajal oleks hetkel mdistlikum
Kirsidue I etapi arendusprojekti kdivitamisega oodata ning mitte vastu Idhenevat talve
ehitustegevusega alustada. VOimalusena ndeb autor projekti kilmutamist seniks kuni
on Ule elatud talv suurenenud energiahindadega ning elanike kindlustunne hakanud

taastuma.

Kui arendaja otsustab Kirsidue I etapi arendusprojekti ehitustegevusega siiski alustada
nii nagu on planeeritud, siis on autori arvates Usna tdenaoline, et realiseerub
arengustsenaarium, mis ndeb ette arendusprojekti muigiperioodi pikenemist. Kuna
Bonava Eesti puhul on tegemist suurarendajaga, kellel on voimekust hoida milmata
kinnisvara oma portfellis, siis ndeb t66 autor Ghe vdimalusena ka seda, et kui Kirsidue
I etapi muilgiperiood kipub pikenema, siis vOiks arendaja kaaluda vdimalust anda
valminud korterid hoopis drile ning p6drduda nende korterite mitgi juurde tagasi alles

siis, kui makromajanduslik keskkond seda soosib.
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KOKKUVOTE

Eesti kinnisvaraturul on toimunud viimastel aastatel uskumatud arengud. Hoolimata
globaalsetest kriisidest on nii tehinguaktiivsus kui ka hinnad kohalikul kinnisvaraturul
labi teinud rekordilise kasvu. Ehkki kinnisvaratehingute statistika jargi on justkui kdik
veel korras ja hasti, siis on seni pilvituna plsinud kinnisvaraturg hakanud kaesoleval
aastal ilmutama esimesi mérke sellest, et katte on jdudmas aina drevamad ajad.
Majandusliku olukorra llevaatest selgub, et Eesti majandus on pdéranud tanavu aasta
langusesse ning eelkdige on selles languses slldi vaga korge inflatsioon. Kui
majanduses on aga rasked ajad, siis hakkab see védljenduma ka to6turul. Niisiis ongi
kdesoleva aasta esimesel poolaastal olnud ndha, et to6tuse maar on sisse votnud
tousutrendi. Lisaks sellele on ka kohaliku tarbija kindlustunne saavutanud ajaloo
madalaima taseme. Kinnisvaraturuga on tarbijate kindlustunne seotud aga vaga
otseselt. Tarbija teeb suuremaid otsuseid kodu, kinnisvara, eluasemelaenude vOoi
investeeringute osas just siis, kui on olemas selge arusaam ja kindlustunne tuleviku
ees. Kui aga puudub kindlus tdédokoha plsimise vOi riigi majandusliku ja poliitilise
stabiilsuse osas, siis on tarbija selgelt ettevaatlikum ning voOtab sisse &raootava
positsiooni. Inimesed on muutunud ostuotsustes selgelt ettevaatlikumaks, mis tahendab
kinnisvaraarendajate jaoks seda, et milgiperioodid on ldinud pikemaks ning tehingute
teostamine muutunud aeglasemaks. Lisaks ei lihtsusta arendajate tegevust ka asjaolu,
et ehitusmaterjalide hinnatdus on hoidnud ehitushinnaindeksit pidevalt tousutrendis.
See koik kokku tahendab vaid Ght - maaramatuse tase uusarenduste turul on hetkel

vaga korge.

Kinnisvaraarendusega tegelemine on riskantne tegevus ning seda eriti halvenevas
makromajanduslikus keskkonnas. Kéesoleva 10putdd eesmargiks oli anallitisida Kirsidue
I etapi arendusprojekti ning anda hinnang, kas praegune turuolukord soosib

kinnisvaraarendusega tegelemist voi mitte.

Kirsidue I etapi arendusprojekti asukohaks on Saku vald. Saku vald on vaikne ja roheline
piirkond, mis asub Tallinna Ilahistel ning kus on valjakujunenud keskkond
taisvaartuslikuks eluks. Kirsidbue I etapi arendusprojekti raames on planeeritud
arendada kaks 32 korteriga elamut. Antud arendusprojekti arendajaks on Bonava Eesti
OU, kes on (ks suurimatest uute kodude ehitajatest Eestis ning kes kuulub

rahvusvahelise elamuarendusettevotte Bonava kontserni.

Kirsibue I etapi arendusprojekti raames planeeritud hooned on projekteeritud

plaanilahenduselt ning ehituskonstruktiivselt identsetena. Korterelamud on nelja
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maapealse korrusega hooned, kus on esindatud 2-toalised, 3-toalised ja 4-toalised
korterid suurusega 43,3-82 m32. Korterelamute juurde kuulub vaéliparkla, kus on
parkimiskohti kahe hoone peale kokku 100 tlikki. Kirsidue korterelamute
arhitektuurikeel on kaasaegne ja pdhjamaine ning loodavaid kodusid iseloomustavad
kdrged maast laeni aknad, avarad rodud, labimdeldud planeeringud ning B-

energiaklass.

Kirsibue I etapi arendusprojekti prognoositav kapitali vajadus, mis sisaldab maa
soetamis kulu, arenduse kulu (sh infrastruktuur, projekti arendamine, mduiutk ja
turundus, liitumised), projekteerimiskulu, ehituskulu ja finantseerimiskulu, on kokku 8
912 530 €. Arendusprojekti prognoositavaks tuluks on 10 833 633 €. Tulud laekuvad

korterite ning parkimiskohtade mudgist.

Kirsidue I etapi arendusprojekti tasuvuse hindamiseks koostas autor rahavoogude
prognoosi aastate I6ikes ning arvutas valja arendusprojekti puhas nildisvaartuse (NPV)
ja sisemise tuluméaéra (IRR). Arendaja ndutav tulunorm antud arendusprojekti puhul on
19%. Arendaja prognoosi ehk baasstsenaariumi NPV vaartuseks tuli 490 962 € ning IRR
vaartuseks tuli 33%. Teostatud tasuvusanalllsist selgus, et baasstsenaariumi
realiseerumisel on Kirsidue I etapi arendusprojekt arendaja jaoks tulus.
Tasuvusanalliisi teostamisel tuleb aga arvestada, et koik ei pruugi minna
plaaniparaselt. See tdhendab, et arendusprojekti tulud ja kulud on prognoositavad ning

tegelikkuses vdivad need vaartused erineda prognoositavatest vaartustest.

Riskide hindamiseks teostas autor arendusprojektile riskianallilsi tdendosuspuu
meetodil. Riski hindamisel tdendosuspuu meetodil nagi autor ette kuute erinevat
vOimalikku arengustsenaariumit, hindas iga vOimaliku stsenaariumi esinemise
toendosust ning leidis seejarel arendusprojekti oodatava NPV vaartuse arvestades
esinemise tOenadosusi. Erinevate arengustsenaariumite puhul vottis autor arvesse nii
mudgiperioodi pikenemist kui ka muligi- ja ehitushinna muutust erinevates suundades.
Koiki kuute erinevat arengustsenaariumit ja nende esinemise tdenaosusi arvestades tuli
Kirsidue I etapi arendusprojekti oodatav NPV kokku positiivne - 355 518 €. Positiivhe
tulemus téahendab seda, et arendusprojekt on arendaja jaoks tulus ka siis, kui votta
arvesse labimangitud riske. Kuigi oodatav NPV kokku tuli positiivhe, siis kuuenda
arengustsenaariumi NPV eraldi tuli negatiivne. Selle stsenaariumi esinemise tdendosus
oli 24% ning see nagi ette, et arendusprojekti mlulgiperiood pikeneb 6 kuud ning
mitgihinnad langevad seejuures 10%. See tahendab, et antud arendusprojekt voib
arendaja jaoks ebadnnestuda, kui peaks realiseeruma tdendosuspuu 6.

arengustsenaarium.
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Kuigi nii tasuvusanallisi kui ka riskianalltsi tulemused kokkuvotlikult annavad marku,
et Kirsidue I etapi arendusprojekt on arendaja jaoks kasumlik, siis leiab t66 autor, et
juunikuu seisuga maaratud maulgihinnad ja koostatud mdilgiprognoos on tdnases
halvenevas makromajanduslikus keskkonnas liialt optimistlikud ning ei pruugi suure
toendosusega sellisel kujul realiseeruda. Seega leiab autor, et arendajal oleks hetkel
mdistlikum Kirsidue I etapi arendusprojekti kdivitamisega oodata ning mitte vastu
lahenevat talve ehitustegevusega alustada. Vdimalusena néeb autor arendusprojekti
kidlmutamist seniks kuni on Ule elatud talv suurenenud energiahindadega ning elanike

kindlustunne hakanud taastuma.

Kui arendaja otsustab Kirsidue I etapi arendusprojekti ehitustegevusega siiski alustada
nii nagu on planeeritud, siis on autori arvates (sna tdendoline, et realiseerub
arengustsenaarium, mis ndeb ette arendusprojekti mudgiperioodi pikenemist. Kuna
Bonava Eesti puhul on tegemist suurarendajaga, kellel on vdimekust hoida muimata
kinnisvara oma portfellis, siis néeb t66 autor Ghe voéimalusena ka seda, et kui Kirsidue
I etapi mudgiperiood kipub pikenema, siis vOiks arendaja kaaluda vdimalust anda
valminud korterid hoopis Grile ning pédrduda nende korterite migi juurde tagasi alles

siis, kui makromajanduslik keskkond seda soosib.
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SUMMARY

Estonia's real estate market has seen incredible developments in recent years. Despite
the global crises, both transaction activity and prices in the local real estate market have
experienced record growth. Although the statistics on real estate transactions show no
signs of decline, the property market, which has been strong until now, has begun to
show the first signs this year of increasingly turbulent times ahead. The economic
situation review shows that the Estonian economy has turned into a downturn this year,
with very high inflation being the main culprit. However, when times are tough for the
economy, it also starts affecting the labour market. Thus, in the first half of this year,
the unemployment rate has been on an upward trend. In addition, local consumer
confidence is at an all-time low. However, consumer confidence is very directly linked
to the housing market. Consumers make major decisions about their homes, real estate,
mortgages, or investments only when they have a clear understanding and confidence
about the future. But, if there is a lack of certainty about job security or the economic
and political stability of the country, consumers are more cautious and take a wait-and-
see attitude. People have become more cautious in their purchasing decisions, which for
property developers means that sales periods have become longer, and transactions
take more time. In addition, the fact that the price increase of building materials has
kept the construction price index on a steady upward trend is not making things easier
for developers. All of this means that the level of uncertainty in the market for new

developments is currently very high.

Real estate development is a risky business, especially in a deteriorating macroeconomic
environment. This thesis aimed to analyse the Kirsidue stage I development project and
to assess whether the current market situation is conducive to real estate development

or not.

The Kirsidue stage I development project is located in Saku municipality. Saku
municipality is a quiet and green area, close to Tallinn, with a well-established
environment for a healthy life. The Kirsidue stage I development project is planned to
include the development of two residential buildings with 32-apartment in each. The
developer of this project is Bonava Eesti OU, one of the largest new home builders in
Estonia and a member of the Bonava Group, an international residential development

company.

The buildings planned within the framework of the Kirsidue stage I development project

have been designed to be identical in terms of layout and construction. The apartment
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buildings are four-storey with 2, 3 and 4-room apartments ranging in size from 43.3 to
82 m2. The apartment buildings have an outdoor car park with 100 parking spaces for
each of the two buildings. The architectural style of the Kirsidue apartment buildings is
modern and Nordic, and the homes are characterised by high floor-to-ceiling windows,

spacious balconies, well-thought-out layouts, and B energy class.

The estimated capital needs of the Kirsidue stage I development project, which include
land acquisition costs, development costs (including infrastructure, project
development, sales and marketing, and connections), design costs, construction costs
and financing costs, total 8 912 530 €. The estimated revenue of the development
project is 10 833 633 €. The revenue will come from the sale of apartments and parking

spaces.

To assess the profitability of the Kirsidue stage I development project, the author has
prepared a cash flow projection on the yearly basis and calculated the net present value
(NPV) and the internal rate of return (IRR) of the development project. The developer's
required rate of return for this development project is 19%. The NPV of the developer's
projection, i.e., the baseline scenario, was 490 962 € and the IRR was 33%. The
feasibility study carried out showed that the Kirsidue stage I development project will
be profitable for the developer if the baseline scenario is realised. However, when
carrying out the feasibility study, it must be taken into account that not everything may
go according to plan. This means that the revenues and costs of the development project
are predictable and that in reality, these values may be different from the predicted

values.

In order to assess the risks, the author carried out a risk analysis for the development
project using the probability tree method. In the probability tree risk assessment, the
author envisaged six different possible development scenarios, assessed the probability
of each possible scenario occurring, and then found the expected NPV of the
development project given the probabilities of occurrence. For the different development
scenarios, the author considered both the lengthening of the sales period and the
change in sales and construction prices in different directions. Considering all six
different development scenarios and their probabilities of occurrence, the total expected
NPV of the Kirsidue stage I development project came out positive - 355 518 €. A
positive result means that the development project is profitable for the developer even
when considering the calculated risks. While the overall expected NPV came out positive,
the NPV of the sixth development scenario separately came out negative. The probability
of this scenario occurring was 24%, and it foresaw a 6-month extension of the sales

period of the development project with a 10% decrease in sales prices. This implies that
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this development project could fail for the developer should development scenario

number 6 of the probability tree materialise.

Although the results of both the feasibility study and the risk analysis, taken together,
indicate that the Kirsidue stage I development project is profitable for the developer,
the author considers that the sales prices set in June 2022 and the sales forecast
prepared are too optimistic in the current deteriorating macroeconomic environment
and are unlikely to materialise in this form. Therefore, the author considers that it would
be more prudent for the developer to wait for the launch of the Kirsidue stage I
development project at this stage and not to start construction activities against the
approaching winter. As an option, the author sees pausing the development project until
the winter with increased energy prices has been lived through and the confidence of

the population has started to rise again.

However, if the developer decides to proceed with the construction of the Kirsidue stage
I development as planned, the author believes that it is quite likely that the development
scenario of an extended sales period for the development will materialise. In addition,
as Bonava Estonia is a large developer with the capacity to hold unsold properties in its
portfolio, the author also sees as a possibility that if the sales period of Kirsidue stage I
tends to lengthen, the developer could consider the possibility of renting out the
completed apartments and returning to selling them only when the macroeconomic

environment is favourable.
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Sahtides (Soo 3) 11

Kommunikatsioonide paigaldus $ahtides (Soo 3)
(Soo 5) 15

]
i ioonide paigaldus trepil (Soo 5)
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Lisa 2 SKP aastane reaalkasv vorreldes eelmise aasta sama perioodiga [38]

Aasta Kvartal SKP aastane reaalkasv, %
I 3.6
II 2.8
2018
III 4.6
v 4.1
I 4.1
II 2.4
2019
III 4.9
v 3.6
I 1.3
II -5.7
2020
I1I 0.4
v 1.7
I 2.5
I1 13.9
2021
I1I 8.4
v 7.4
I 4.5
2022
I1 0.6
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Lisa 3 Tarbijahinnaindeksi muutus ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a.
II kvartal vorreldes 2017. a. IV kvartaliga [39]

Aasta Kvartal Tarbijahinnaindeksi muutus, %
I 1.0
II 2.3
2018
I1I 3.5
v 3.7
I 3.4
II 5.2
2019
I1I 5.7
v 5.5
I 4.9
I1 4.0
2020
III 4.7
v 4.3
I 5.6
I1 7.2
2021
III 10.6
v 14.1
I 19.1
2022
I1 28.9
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Lisa 4 Ehitushinnaindeksi muutus ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a. 11

kvartal vorreldes eelmise perioodiga [40]

Aasta Kvartal Ehitushinnaindeksi muutus, %
I 0.21
II 0.34
2018
111 0.28
v 0.84
I 0.54
II 0.29
2019
111 0.38
v 0.50
I 0.02
II -0.35
2020
111 -0.18
v 0.39
I 0.68
II 5.21
2021
111 5.11
v 3.00
I 4.60
2022
II 4.90

74



Lisa 5 15-74 aastaste toohoive- ja tootuse maar ajavahemikus 2018 a. 1
kvartal - 2022 a. II kvartal [41]

Aasta Kvartal 15-74 aas_t_.'_:l_ste toohoive 15-74 aas__tf:lste tootuse
maar, % maar, %
I 66.6 6.8
II 68.2 5.1
2018
I1I 68.2 5.2
v 69.1 4.4
I 67.5 4.7
II 68.1 5.1
2019
I1I 69.0 3.9
v 69.2 4.1
I 68.1 5.0
II 65.4 7.1
2020
I1I 66.3 7.7
v 67.0 7.4
I 65.9 7.1
II 65.8 6.9
2021
I1I 67.4 5.7
v 67.6 5.2
I 69.0 5.5
2022
II 68.8 5.8
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Lisa 6 Keskmine brutokuupalk ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a. II
kvartal [42]

Aasta Kvartal Keskmine brutokuupalk, €
I 1242
II 1321
2018
III 1291
v 1384
I 1341
II 1419
2019
I1I 1397
v 1472
I 1404
I1 1433
2020
III 1441
v 1515
I 1473
I1 1538
2021
III 1553
v 1625
I 1593
2022
I1 1693
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Lisa 7 Rahvaarv vanuseriihmade jargi ajavahemikus 2018 a. - 2022 a. [43]

Vanuseriithm Vanuseriihm Vanuseriihm 50

Aasta Rahvaarv 0-19 20-49 eluaastat ja
eluaaastat eluaastat vanemad
2018 1319 133 275 399 528 989 514 745
2019 1 324 820 278 650 527 392 518 778
2020 1 328 889 281 619 523 880 523 390
2021 1 330 068 282 780 519 705 527 583
2022 (Ija II kv) 1331796 284 377 517 177 530 242
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Lisa 8 Eluasemelaenude uute lepingute keskmine intressimdar ja ja 6 kuu
euribor ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a. II kvartal [44], [45]

Aasta Kvartal Tagati§ega el_uafgmelaenude 6 Ifuu
intressimaar, % euribor
I 2.15 -0.27
II 2.22 -0.27
2018
III 2.28 -0.27
v 2.22 -0.24
I 2.23 -0.23
II 2.26 -0.28
2019
III 2.29 -0.39
v 2.28 -0.34
I 2.27 -0.37
II 2.24 -0.22
2020
111 2.31 -0.46
v 2.22 -0.52
I 2.10 -0.52
II 2.07 -0.52
2021
111 2.03 -0.52
v 1.97 -0.55
I 1.93 -0.37
2022
II 1.97 0.26
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Lisa 9 Tarbijate kindlustunde indikaator ajavahemikus 2018 a. - 2022 a.

(september) [46]

Aasta Kuu Tarbijate kindlustunde indikaator

Jaanuar -5

Veebruar -4

Marts 0

Aprill -1

Mai -2

2018 Juuni -1
Juuli 1

August 1
September 1
Oktoober -1
November -3
Detsember -2

Jaanuar 1

Veebruar -1

Marts 1

Aprill -1

Mai 1

2019 Juuni -3
Juuli 0

August 4
September -2
Oktoober -2
November -1
Detsember 0

Jaanuar 1

Veebruar -1

Marts -2
Aprill -18
Mai -10
2020 Juuni -22
Juuli -15
August -13
September -13
Oktoober -11
November -24
Detsember -18
Jaanuar -16
Veebruar -16
Marts -17
2021 Aprill -20
Mai -16
Juuni -11

Juuli -8
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Aasta Kuu Tarbijate kindlustunde indikaator
August -8
September 2
2021 Oktoober -8
November -12
Detsember -10
Jaanuar -13
Veebruar -14
Marts -16
Aprill -19
2022 Mai -29
Juuni -35
Juuli -36
August -37
September -45
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Lisa 10 Korterite ostu-miiiigitehingute arv Harju maakonnas ajavahemikus
2018 a. I kvartal - 2022 a. II kvartal [47]

Aasta Kvartal Tehingute arv Harjumaal, Tehingute arv Harjumaal,
tk v.a Tallinn, tk
I 2977 577
II 3310 728
2018
I1I 2851 670
v 3250 713
I 3005 719
II 3148 738
2019
I1I 3172 735
v 3339 689
I 3140 876
II 2060 447
2020
111 2871 731
v 3759 885
I 3267 709
II 3637 924
2021
111 3204 801
v 4214 992
I 3077 775
2022
II 3640 880
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Lisa 11 Korterite pinnaiihiku mediaanhind ja keskmine hind ning keskmine
netokuupalk Harju maakonnas ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a. II
kvartal [47], [48]

Pinnaiihiku Pinnaiihiku keskmine Keskmine
Aasta Kvartal mediaanhind, €/m?2 hind, €/m?2 netokuupalk, €
I 1673 1708 1148.21
II 1672 1724 1203.01
2018
III 1668 1690 1180.56
v 1723 1754 1243.93
I 1748 1769 1203.01
II 1734 1797 1253.17
2019
III 1796 1810 1236.01
v 1896 1946 1283.53
I 1895 1914 1253.83
II 1949 1966 1272.32
2020
III 1885 1924 1278.25
v 2017 2033 1324.46
I 1971 2069 1304.66
II 2028 2080 1340.96
2021
III 2091 2187 1355.48
v 2253 2336 1406.31
I 2381 2453 1384.53
2022
II 2639 2718 1440.64
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Lisa 12 Korterite miiligipakkumiste arv Harju maakonnas kinnisvaraportaalis
kv.ee ajavahemikus 2018 a. I kvartal - 2022 a. II kvartal [49]

Aasta Kvartal Pakkumiste arv Harjumaal, Pakkumiste arv Harjumaal,
tk v.a Tallinn, tk
I 22663 4097
II 23506 4543
2018
III 23012 4382
v 21417 3720
I 22157 3637
II 21800 3828
2019
III 19922 3683
v 18023 3275
I 17987 3172
II 18987 3472
2020
I1I 19517 3647
v 17375 3522
I 15104 3150
II 15237 3122
2021
I1I 14839 2878
v 12051 2309
I 11234 2067
2022
II 12729 2231
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Lisa 13 Korterite ostu-miiiigitehingute arv Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja

Viimsi vallas ajavahemikus 2018 a. - 2022 a. (I ja II kv) [47]

Aasta Harku Kiili Rae Saku Saue Viimsi
vald vald vald vald vaid vald
2018 98 29 344 69 206 213
2019 105 34 247 65 321 283
2020 163 29 273 111 286 228
2021 210 19 319 132 314 276
2022 (I ja II kv) 51 9 117 58 103 117
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Lisa 14 Korterite ostu-miiiigitehingute arv Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja
Viimsi vallas korteritega, mille esmakasutusaasta jadb vahemikku 2016-2022,
ajavahemikus 2018 a. - 2022 a. (I ja II kv) [47]

Aasta Harku Kiili Rae Saku Saue Viimsi
vald vald vald vald vaid vald
2018 9 11 135 25 43 43
2019 27 16 37 15 127 63
2020 82 11 84 72 123 123
2021 104 6 121 60 78 75
2022 (I ja II kv) 14 3 48 23 25 22
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Lisa 15 Pinnaiihiku keskmine hind Harku, Kiili, Rae, Saku, Saue ja Viimsi vallas
korterites, mille esmakasutusaasta jaib vahemikku 2016-2022, ajavahemikus
2018 a. - 2022 a. (I ja II kv) [47]

Aasta Harku Kiili Rae Saku Saue Viimsi
vald vald vald vald vaid vald

2018 1448 1578 1797 1788 1635 1805
2019 1599 1616 1890 1515 1688 1596
2020 1834 1809 2093 1936 1846 1786
2021 2182 2168 2463 2197 2140 2034
2022 (I ja II kv) 2267 Hokx 3070 2580 2813 2837
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Lisa 16 Kirsioue I etapi arendusprojekti korterite hinnakiri (Soo tee 3//5)

Korteri nr. | Korrus | Tubade arv Kortel;izpind, ter?g:su,/mz Miiligihind
1 1 4 76,9 16,4 233990 €
2 1 3 64,0 15,9 199 990 €
3 1 4 82,1 18,2 253 990 €
4 1 2 43,6 16,8 167 990 €
5 1 2 43,8 13,4 165 990 €
6 2 3 60,6 9,5 198 990 €
7 2 4 76,8 6,5 240990 €
8 2 3 64,0 4,9 212990 €
9 2 2 43,2 4,9 171990 €
10 2 2 43,2 4,8 171990 €
11 2 2 43,6 4,4 171990 €
12 2 2 43,5 6,9 173990 €
13 2 3 62,6 9,2 212990 €
14 2 3 59,3 4,9 198 990 €
15 3 3 60,6 9,5 198 990 €
16 3 4 76,8 6,5 240990 €
17 3 3 64,0 4,9 212990 €
18 3 2 43,2 4,9 171990 €
19 3 2 43,3 4,8 171990 €
20 3 2 43,6 4,4 171990 €
21 3 2 43,5 6,9 173990 €
22 3 3 62,6 9,2 212990 €
23 3 3 59,3 4,9 198 990 €
24 4 3 60,6 9,5 203 990 €
25 4 4 76,8 6,5 246 990 €
26 4 3 64,0 4,9 218 990 €
27 4 2 43,2 4,9 173 990 €
28 4 2 43,3 4,8 173990 €
29 4 2 43,6 4,4 173990 €
30 4 2 43,5 6,9 175990 €
31 4 3 62,6 9,2 218 990 €
32 4 3 59,3 4,9 203 990 €
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Lisa 17 Rahavoogude prognoos (baasstsenaarium)

Aasta 2021 2022 2023 2024
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€
riil\g/;lililgi(\j/uk;)lw (notaritasud, 5672 € 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10423 € -244 750 € -1 309 704 € -217 180 €
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 €
- Projekti arendamine -10423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 €
- Miitik ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -91 480 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 €
4. Ehituskulu 0€ -614 105 € -4 266 734 € -620 745 €
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -6 701 € -62 879 € -2 379 €
Kulud kokku: | -1 362 545 € -999 089 € -5 697 393 € -853 503 €
1. Midgitulu 0€ 169 276 € 7 498 906 € 3165452 €
Tulud kokku: 0€ 169 276 € 7 498 906 € 3165452 €
Rahavoog: | -1362 545 ¢€ -829 813 € 1801513¢€ 2311949 €
NPV: 490 962 €
IRR: 33%
Tdendosus 0.4 x 0.3 0.12
NPV x tdendosus 58 915 €
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Lisa 18 Kirsioue I etapi arendusprojekti miiiigiprognoos (stsenaarium 4-6)

Aasta Kvartal Prognoositud miiiigid I_’_rognoos_ltud
iileandmised
III 5 -
2022
v 6 -
I 3 -
II 6 -
2023
III 7 25
v 7 9
I 5 5
II 6 6
2024
III 7 7
v 6 6
I 4 4
2025
II 2 2
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Lisa 19 Rahavoogude prognoos (arengustsenaarium 2)

Aasta 2021 2022 2023 2024
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€
riil\g/;lililgi(\j/uk;)lw (notaritasud, 5672 € 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10423 € -244 750 € -1 309 704 € -217 180 €
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 €
- Projekti arendamine -10423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 €
- Miitik ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -91 480 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 €
4. Ehituskulu 0€ -614 105 € -4 266 734 € -620 745 €
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -6 701 € -62 879 € -2 379 €
Kulud kokku: | -1 362 545 € -999 089 € -5 697 393 € -853 503 €
1. Midgitulu 0€ 186 203 € 8 248 796 € 3481997 €
Tulud kokku: 0€ 186 203 € 8 248 796 € 3481997 €
Rahavoog: | -1362 545 ¢€ -812 886 € 2551403 € 2628 494 €
NPV: 1105764 €
IRR: 50%
Tdendosus 0.4 x 0.5 0.20
NPV x tdendosus 221 153 €
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Lisa 20 Rahavoogude prognoos (arengustsenaarium 3)

Aasta 2021 2022 2023 2024
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€
riil\g/;lililgi(\j/uk;)lw (notaritasud, 5672 € 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10423 € -244 750 € -1 309 704 € -217 180 €
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 €
- Projekti arendamine -10423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 €
- Miitik ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -91 480 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 €
4. Ehituskulu 0€ -675 516 € -4 693 407 € -682 820 €
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -7 013 € -67 769 € -2 564 €
Kulud kokku: | -1 362 545 € -1 060811 € -6 128 957 € -915 763 €
1. Midgitulu 0€ 186 203 € 8 248 796 € 3481997 €
Tulud kokku: 0€ 186 203 € 8 248 796 € 3481997 €
Rahavoog: | -1362 545 ¢€ -874 608 € 2119839¢€ 2 566 234 €
NPV: 775034 €
IRR: 41%
Tdendosus 0.4 x 0.2 0.08
NPV x tdendosus 62 003 €
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Lisa 21 Rahavoogude prognoos (arengustsenaarium 4)

Aasta 2021 2022 2023 2024 2025
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€ 0€
(nl\glt'l:ﬁtg:lljlf riigildivud) 5 672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10 423 € -244 750 € | -1 309704 € | -235476 € -36 592 €
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 € 0€
- Projekti arendamine -10 423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 € 0€
- Mlitik ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -109 776 € -36 592 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€ 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 € 0€
4. Ehituskulu 0€ -675 516 € | -4 693407 € | -682 820 € 0€
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -7 013 € -67 769 € -2 564 € 0€
Kulud kokku: | -1 362 545 € -1 06€0 811 -6 128 957 € | -934 059 € -36 592 €
1. Mldgitulu 0€ 204823 € | 6126 081€ | 4468874€ | 1117 218¢€
Tulud kokku: 0€ 204823 € | 6126 081€ | 4468874€ | 1117 218¢€
Rahavoog: | -1 362 545 € | -855 988 € -2 876 € 3534815€ | 1080626¢€
NPV: 464 367 €
IRR: 29%
Tdendosus 0.6 x 0.2 0.12
NPV x tdendosus 55724 €
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Lisa 22 Rahavoogude prognoos (arengustsenaarium 5)

93

Aasta 2021 2022 2023 2024 2025
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€ 0€
(ncl\)/lt:lr:li(galztg,driigiI6ivud) 5672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10423 € -244 750 € | -1 309 704 € | -235476 € -36 592 €
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 € 0€
- Projekti arendamine -10423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 € 0€
- Midk ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -109 776 € -36 592 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€ 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 € 0€
4. Ehituskulu 0€ -614 105 € | -4 266 734 € | -620 745 € 0€
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -6 701 € -62 879 € -2 379 € 0€
Kulud kokku: | -1 362 545€ | -999 089 € | -5697 393 € | -871799 € -36 592 €
1. Mlugitulu 0€ 186203 € | 5569 165€ | 4062613€ | 1015653¢€
Tulud kokku: 0€ 186203 € | 5569 165€ | 4062613€ | 1015653¢€
Rahavoog: | -1 362 545€ | -812886 € | -128228€ | 3190814€ | 979061 €
NPV: 206 314 €
IRR: 24%
Tdendosus 0.6 x 0.4 0.24
NPV x toendosus 49 515 €




Lisa 23 Rahavoogude prognoos (arengustsenaarium 6)

Aasta 2021 2022 2023 2024 2025
1. Maa soetamise kulu -1305672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
- Maa hind -1 300 000 € 0€ 0€ 0€ 0€
(ncI:/Itl;ll:li(gaIlele(;J,driigil6ivud) 5 672¢€ 0€ 0€ 0€ 0€
2. Arenduse kulu -10 423 € -244750€ | -1309704 € | -235476€ | -36592¢€
- Infrastruktuur 0€ -71 478 € -683 416 € -71 478 € 0€
- Projekti arendamine -10 423 € -83 005 € -173 510 € -54 222 € 0€
- Mlitik ja turundus 0€ -50 152 € -146 368 € -109 776 € | -36 592 €
- Liitumised 0€ -40 115 € -306 410 € 0€ 0€
3. Projekteeriskulu -40 871 € -133 533 € -58 076 € -13199 € 0€
4. Ehituskulu 0€ -614 105 € | -4 266 734 € | -620 745 € 0€
5. Finantseerimiskulu -5 579 € -6 701 € -62 879 € -2 379 € 0€
Kulud kokku: | -1 362545€ | -999089€ | -5697393€ | -871799€ | -36 592 €
1. Mldgitulu 0€ 167 583 € 5012248 € | 3656 351€ | 914 088 €
Tulud kokku: 0€ 167 583 € 5012248 € | 3656 351€ | 914 088 €
Rahavoog: | -1 362 545 € | -831 506 € -685 145€ | 2784 552 € | 877 496 €
NPV: | -382 469 €
IRR: 10%
Tdendosus 0.6 x 0.4 0.24
NPV x tdendosus -91 793 €
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