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naitel

LUHIKOKKUVOTE

Kaesoleva magistritdo eesmargiks oli teostadaanaiarendusprojekti asukohaga Ahju
tn 7, Tallinnas po6hjalik anallilis arvestades eriiteygiranguid ning esitada ettepanekud
edasiseks arendustegevuseks. Investeerimisprogeidiliiisimisel arvutati vélja projekti
baasstsenaariumi nuudisvaartus, mis naitab prejesdiadavat puhastulu, sisemine tulumaar,
mis ndaitab projekti tegeliku tulukust ja kasumiikde mille vaartus iseloomustab Uhe
investeeritud rahaihiku tulukus. Omanike ndutaurhidar on 20%. Baasstsenaariumi NPV
vaartuseks tuli 609 899 eurot, IRR-i vaartuseks §6® vaartuseks 2,63. Investeerimisprojekt
suudab teenindada laenu, teenida investori nduiuddrmi ning teenida ka taiendavat tulu.
Teostatud arendusprojekti baasstsenaariumi analéiias, et t60 autori poolt maaratud
tingimustel ja baasstsenaariumi realiseerimisgirojektiga jatkamine kasumlik. Tegelikkuses
voib koik ka teisiti minna, sest projektiga seotudjimused ei pruugi realiseeruda sellistena,
nagu autor t66s maaranud on.

Erinevate arendustegevuse piirangutega on arvdstaskianalldsi labiviimisel.
Tundlikkuse analtitis néaitas, et juhul, kui ehituskulkasvavad 20% ja juurdepéasutee
ehituskulud kahekordistuvad, siis langeb NPV 93%grselle vaartuseks on 77 938 eurot. Kui
mudgitulud langevad 15%, siis NPV langus oleks 8R3®6lemal puhul on NPV positiivne,
kuid esimese eelduse puhul on NPV langus suurenmdlikkuse analiisi labiviimsel
eeldatakse, et muutub ainult Giks sisend, reaalssgr aga nii, et Uheaegselt muutuvad mitu
sisendit korraga ja nende vahel on ka teatud kopsniéie naitaja muutus viib teise naitaja
muutumiseni.

Selleks, et analltsida mitme sisendi muutumise maidglii Iabi stsenaariumianaliis,
mille jaoks projekteeriti lisaks baasstsenaariurkdeoptimistlik ja pessimistlik stsenaariumid.
Optimistliku stsenaariumi puhul eeldati, et mudgitad kasvavad 10%. Arendajal on olemas
sOsarettevote, kes tegeleb sealhulgas kinnisvargiguiisiis eeldati, et mutgikulude pealt vdib
kokku hoida 50%. Samuti eeldati, et arendusprojadiiseerimine toimub baasstsenaariumis

kavandatud ajaperioodi jooksul. Optimistliku stsmami analtidsi tulemused olid jArgmised:



NPV 996 457 eurot, IRR 133% ja Pl 3,66%. Pessiikisdtsenaariumi puhul eeldati, et esiteks
venib ajagraafik ja teiseks, et detailplaneeringnkatakse arendaja jaoks ebasoodsatel
tingimustel. Seega eeldati, et hoone brutopind 85t asemel 1350 frja arendusprojeki
realiseerimine venib Uhe aasta vOrra. Pessimistiisenaariumi arvutustulemused tulid
negatiivsed, NPV -433 003 eurot, IRR -8% ja P170,1

Riskianaltisi labiviimisel téendaosuspuu meetodil abli arvestatud erinevaid
stsenaariume ning nende esinemise tdendosusi. Kolkkwus erinevat stsenaariumi, kus
arvesse voeti nii detailplaneeringu kinnitamisegmimise, infrastruktuuri valjaehitamise
kallinemise kui ka miutgihindade k&ikumist erinegat®muundades. Koiki neid vdimalike
stsenaariumite ja nende esinemise téenaosusi adesstuli oodatav NPV positiivne ja oli
254 438 eurot. Kuid esimese haru NPV tulemus eealditatuna tuli negatiivne. Kuigi selle
haru esinemise téenaosus kokku on 15%, tuleb gékkda turgu ja valtida riskide esinemist
Uheaegset muutust nii suures ulatuses. Tegeliklaigesugi kdik aga nii minna, nagu t6o autor
on eeldanud, arvestades seda, et turule tulebgdideurde uusi korterelamuid ning mingi aja
parast vOib pakkumine ndudlust Uletada. Projektbv@badnnestuda, kui realiseerub
pessimistlik stsenaarium voi tbendosuspuu esimane h

Kokkuvotteks voib Oelda, et antud projekt on kasknkia siis, kui infrastruktuuri
valjaehitamine toimub the arendaja kulul. Véimalugkeb otsida koostoopartnereid kas teiste
arendajate vdi omavalitsuse naol, et oleks voinradiki ja kulusid jagada. Projekti arendusega
tasub edasi tegeleda ja Uritada kehtestada detadpling arendaja jaoks soodsatel tingimustel.
Majandus ja kinnisvaraturg on hetkel tdusufaasensss sellega tasub tdhustada tegevust ja
kiirendada arendusprojekti elluviimist. Kui siishi lahe nii nagu esialgselt oli plaanitud, siis
tasub mdelda arendusprojekti mutgile turuhinnagiseiekujul, nagu ta praegu on.

Magistritod praktilises osas teostas autor projakskianallitisi, mis naitas, et
juurdepadasutee puudumine on olnud takistuseks gmhjekti detailplaneeringu kinnitamisel
ja voib mojutada investeerimisprojekti tulemusturichust6d kaigus selgus, et puudulik
infrastruktuur kesklinna arenduste puhul, sellendamise ja finantseerimise kisimus on
Ulemaailmne probleem. Kusitlused ja praktika ondaaud, et probleemi lahendamiseks
oodatakse tbhusamat koostddod omavalitsustega. ¢liest selgub, et hea ja korralik
infrastruktuur on mélema osapoole, nii arendajakieuomavalitsuse huvides. Autori ettepanek
arendajale on t0statada see probleem meediasa daithleid ja Uritada saada omavalitsus
koostoopartneriks, kellega jagada nii riskid kuluduinfrastruktuuri valjaehitamisel. Kuna see
probleem pole lokaalne, vaid omane paljudele rélagsiis on lootust, et antud teema muutub

aktuaalseks EL-u tasandil ning to6tatakse valjaéipbliitika selles valdkonnas.



