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EESSONA

Kaesoleva rakenduskdrghariduset66 eesmargiks oli valja selgitada, mis vdib mdjutada aripindade
pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvaartuse ja tehinguhinna erinevusi ja selle seost
vahendusteenusega. LOoputdd teema valisin, sest tootan ise 1Partner Kommertskinnisvara

maaklerina ja see teema huvitab mind.

Toos kasutatud eksperthinnangud on voetud 1Partner Kommertskinnisvara tehinguteregistrist.
Ettevotte poolt on [Gputdd valmimisele kaasa aidanud biiroo- ja aripindade tiimijuht Ruth Andresen
ja eksperthinnangute tegijad kommertskinnisvara maaklerid: Arne Poel, Silver Ojamets, Olga Plitus,

Leelo Ratas ja Kirill Vigul.



SISSEJUHATUS

Kinnisvaraga puutume kokku igapievaselt ja koikjal. Kinnisvara on meie elu- ja todkeskkond ning
me kasutame seda kas omanike vdi iilirnikena. Arikinnisvara iilirimisega puutub keskmine inimene
viahem kokku. Enamjaolt puutuvad arikinnisvaraga kokku ettevotte omanikud, kes vajavad vastavalt

oma tegevusvaldkonnale selleks sobivaid driruume.

Tahtsamaiks kinnisvara iseloomustavaks néitajaks on kindlasti hind, nii ka arikinnisvara puhul. T66
autor radgib enamjaolt drikinnisvara iiiirist, sest enamus tehinguid selles valdkonnas on iiiiritehingud,
mitte miiiigitehingud. Lisaks sellele on iiiliritehingute maakleri vahendustasud avalikumad kui

miitigitehingute tasud.

Arikinnisvara iiirihind ei kujune ainult asukohast vaid kindlasti ka pakkumiste ja ndudluste
vahekorrast. Reeglina on {iilirile andja ja iilirniku suhtumine hinda erinev. Kinnisvara omanike
eesmirk on maksimaliseerida dripindade potentsiaali iiiirihinnas ja tiituvuses. Omaniku eesmérk on
teenida diiritulu ja samas tiirniku huvi on tegevuskulusid kokku hoida. Siin tulevad appi
kommertskinnisvara maaklerid, kelle iilesanne on mdlemaid kinnisvaratehingu osapooli viia kurssi
turuseisuga ja leida kompromiss {iiirile andja ja {iiirniku vahel.

Antud teema osutus valituks, sest autor on selle alaga tihedalt seotud oma igapievases to0s.

T60s uurin 2018 aastal Harjumaa turul olnud 1Partner Kommertskinnisvara vahendatavaid
aripindasid, nende iiiirihindade pakkumis-, turu- ja tehinguhindu ning seost vahendusteenusega.
Teadmised, mis antud t66s vilja tulevad aitavad moista maakleri t60st tulenevaid iiiritehingute
turuhindu, tehingute kestvust ja vahendustasusid.

To6 olen tilesehitanud jargnevalt. T66 koosneb kolmest suuremast peatiikist, millest kaks esimest
keskenduvad &rikinnisvara teoreetilisele iilevaatele. Esimeses peatiikis rddgib t66 autor
kinnisvaraturu temaatikast, mis on omakorda jaotatud neljaks alapeatiikiks: kinnisvaraturg ja selle
toimimise eeldused, turu piirkonnad Harjumaal, turu tsiiklid ja kinnisvara investeeringud. Teises
peatiikis késitleb autor drikinnisvara mdistet ja selle tehinguhinna kujunemist. Kolmandas ja
viimases peatiikis annab iilevaate Harjumaa iildistest nditajatest, seejérel kirjeldab uurimusmeetodi

olemust ja seletab lahti andmekogumisprotsesse.

Uurimiseks kasutatakse mitmese juhtumiuuringu meetodit, sest see voOimaldavab erinevaid

juhtumeid korvutades leida juhtumite hulgas sarnasusi.

To66 koostamisel kasutab autor peamiselt temaatilist teaduskirjandust, erialakirjandust, 1Partner

Kommertskinnisvara tehinguregistrit ning kinnisvaraportaali KV .ee.



1. KINNISVARATURU TEMAATIKA

1.1 Kinnisvaraturg ja selle toimimise eeldused

Kinnisvaraturg on koht, kus saavad kokku kinnisvaratehingutes osalejad ning teevad tehinguid. See
on motteline keskkond, kus need tehingud tehakse. Turuna voib kasitleda pigem tegevust ja

protsessi (Kaing 2011, 69)

Turu kaivitajaks on ostujouline ndudlus, mille tulemusel toovad kinnisvara pakkujad turule uusi
objekte. Pakkumine iseenesest ndudlust ei loo. NGudlus on kinnisvara kogus, mida ostujouline ostja
on ndus antud hinna juures turult ostma. Pakkumine on kinnisvarakogus, mida arendajad ja
kinnisvara omanikud on antud hinna juures ndus miidma. Pakkumise ja ndudluse kdigus omandab

kinnisvara turuvaartuse. (Kaing 2011, 69)

Turuvaartus on hinnangul pohinev summa, mille eest vara peaks vdartuse kuupaeval minema ile
tehingut sooritada soovivalt miijalt tehingut sooritada soovivale ostjale sdltumatus ja vordsetel
alustel toimuvas tehingus parast kdigile ndudele vastavat miligitegevust, kusjuures osapooled on

tegutsenud teadlikult, kaalutletult ning ilma sunduseta. (EVS 875-1:2015)

Kinnisvaraturu toimimise eelduseks on see, et turg on vaba st mitte monopolistlik. See eeldab
eraomandit, ehk omaniku digust vabalt vallata, kasutada ja kdasutada oma vara. Turul peab olema
piisav osalejate kogus, kus toimiks taelik konkurentsi turg, et pakkumise ja ndudluse mehhanismid

tagaksid Gige hinna ja piisava kdibe. (Kaing 2011, 70)

Turu noudlust mdjutavateks teguriteks loetakse: elanike ealist struktuuri niitd ja tulevikus;
sissetulekute taset ja selle muutusi; finantseerimise hinda ehk laenuintresside muutumist;
omafinantseerimist; maksustamist, mis mdjutab kinnisvara kaivet; elanikonna eelavamusi ehk

prestiZi, asukohta ja kinnisvara tlilipi; vaartuse tdusu ja inflatsiooni taset.

Pakkumist mojutavateks teguriteks loetakse: uusehituse taset; ehitushinda ja ehituskulude
struktuuri; vaba maa hulka ja selle kasutuselevotmise kulusid; juurdepdasu ja UGhistranspordi taset

ja hinda ning piirkonna infrastruktuuri. (Kaing 2011, 70)



Arikinnisvara turg kiib kisikdes ildise majandusega ja 2018. aastal see suhe td6tas endiselt.
Peamiste investorite ja arendajate kapitaliseeritus on hea ja soov kapitali teenima panna tugev.
Muretu tegutsemise peamine takistus saab olema piiratud ndudlus ning kasvanud ehitushind,
mistSttu oletusliku riski vétmise edukus eeldab nii kogemust kui ka head vaistu. (Margus Tinno,
2019)

Paraku ei ole Eesti saavutanud ettevotluse seisukohalt piireliletavat regionaalset tahtsust, mis
muudaks ka siinse kinnisvaraturu enamaks kui kohalikku ndudlust teenindav. Kindlasti tasub
uskuda, et siin midagi lahitulevikus voib muutuda (nt uskudes meie IT valdkonna edulugu), kuid see
eeldab enamat kui tavaparast arengut. Nditena vOib tuua Leedu riigi, kes on suutnud eri
vahenditega meelitada riiki mitmeid suurfirmasid, mis tarbivad tuhandeid ruutmeetreid

kontoripinda. (Margus Tinno, 2015)

1.1.1 Turu valdkonnad

Kinnisvaraturgu voib liigitada tehingute ja objektide iseloomu jargi. Tehingute jargi jagatakse
kinnisvaraturg omandituruks voi Ulri- ja rendituruks. Objektide jargi saab jadada kaheks:

elamispinnad ja mitteelupinnad ehk aripinnad.
Elamispinnad jagunevad eri tilipi hooneteks. Enamlevinud on kortermajad, mille omandivormiks
on korteriomand. Enamik seda tilipi omandidest on valminud ndukogude perioodil aastatel 1960-

1990. Vaikeelamud jagunevad paikkonna, ehitusaja, kvaliteedi ja suuruse jargi.

Tabel 1.1 Olulisemad erinevused omandituru ja Gliri- voi Glrituru vahel

Omanditurg Udiriturg

Turu objekt on omandidigus Turu objekt on kasutusdigus, omanik ei muutu

Hind makstakse enamasti kohe (harvem | Maksmine perioodiliselt, rendi suurust voib

jarelmaksuga) muuta

Vara eest vastutab (haldus jms.) uus omanik Vara eestv  astutab omanik, mitte Glrnik
Omandit saab pantida Rendilepingut pantida on raske

Omandi Uleminek kinnistatakse ja | Rendilepingut reeglina ei kinnitata ega
registreeritakse (kinnistusraamat) registreerita

Allikas: (Kaing 2011, 71)



Ari- ja tootmispindade turg jaguneb peamiselt kolme gruppi: biiroopinnad, kaubanduspinnad ning
tootmis- ja laopinnad. Kuna ise to6tan arikinnisvara konsultandina 1Partner Kommertskinnisvaras,
siis ettevOtte siseselt liigitame enda meeskonda kas biroo- ja kaubanduspindade, tootmis- ja

laopindade voi investeeringute maakleriks.

Kinnistute turgu saame liigitada asukoha, sihtotstarbe, planeeringu voi infrastruktuuri jargi.
Asukoht ja veel kord asukoht on kinnisvaraturul hinna kujunemisel suurimaks maaravuseks, sest
Ulejaanud tegureid saab alati muuta. Sihtotstarbest séltub ehitise liigitus, naiteks kas tegu on
elamu, ari- vOi tootmishoonega. Planeeringust on maarava tahtsusega ehitusdigus, naiteks mida
saab ehitada ja kui suures mahus. Infrastruktuurist séltub maa milgihind ja ehitiste

kasutuselevott.

1.1.2 Biiroo- ja kaubanduspinnad

Linnastumine on lleilmne trend. Inimesed koonduvad linnadesse t60 leidmise eesmargil ja sellega
seoses muutub linnakeskkond pidevalt tihedamaks. Eelmise aasta seisuga oli Eestis aktiivseid
ettevotteid 131 650 (Statistikaamet, 2019). See on tekitanud jarjest suurema néudluse uute ja
kaasaegsete kontoriruumide ja kaubanduspindade vastu. Kéige rohkem Uiritehinguid tehaksegi

just nendes kahes arikinnisvara valdkonnas.

Eestis on nii kontori- kui ka kaubanduspindade olemasolev maht loodud valdavas osas viimase 10-
15 aasta jooksul, st kvantitatiivne ndudlus taideti vaga kiiresti ja edasine kasv on olnud pigem

tagasihoidlik.

Blirooruumide maht Tallinnas eelmise aasta seisuga oli ca 500 000 ruutmeetrit. Jargneva paari
aasta jooksul on oodata kokku ca 138 000 m2 pinna lisandumist, millest lile 80% on spekulatiivne.
See tahendab seda, et teoreetiliselt on vdimalik selles mahus juurde ehitada arikinnisvara, aga

momendil ndudlus sellises mahus puudub.

Bliroopindade turul ndeme 2018. aastal stabiilsust. Nihked on endiselt pigem lokaalsed kui
turutilesed. Uusarendusi kammitsevad ehitushindade kasv ja turupdhiste Grihindade paigalseis.
Markimata ei saa jatta ettevOtete kdekadigu jalgimise vajadust- mida teevad ettevotete

kasumlikkused? Noudluse poolel ndeme ilmselt ka jargneval aastal mdne suurema UGlirniku liikumist



ning samuti mdne vanema hoone Umberprofileerumist. 2018 lisanduvaks bliroopinna mahuks

prognoositi kuni 10%. (Margus Tinno, 2018)

Tallinnas puudub paljudele teistele Euroopa linnadele omane ostutdnav, seetdttu eelistasid veel
monigi aeg tagasi enamus inimestest sooritada sisseoste kaubanduskeskustest. See trend on jarjest
rohkem muutumas. Uusarenduste puhul on Tallinna linna planeerimisameti poolt kehtestatud
noue, et arendajad on kohustatud ehitama aripindu 10% mahus uutesse elukondlikesse
hoonetesse, mis on andnud vdimaluse aridel kolida tagasi tanavatele ning see on muutmas aride
kaubanduskultuuri. Uute kaubanduspindade lisandudes satub 166gi alla kaubanduskeskuste senine
edukus ja Ulimadal vakantsus. See tdahendab nii mdnegi kaubanduskeskuse kilastajate arvu ja
poodide kasumite langust. Vdib eeldada, et vastavalt mujal maailmas valitsevatele trendidele ootab
ka Eesti kaubanduspindasid liikumine puhtalt kaubanduskeskusest nn elamuskesksuse poole.
IImselt ei ole voimalik kopeerida Uks-Uhele asju mujalt maailmast, kuid naiteks toitlustuse ja
meelelahutuse osakaalu lisandumist on juba selgelt margata. Arendajale véi investorile on see
muidugi valjakutse, kuivdord toit ja meelelahutus nduavad tihti keskmisest kdrgemaid
investeeringuid ja samas on nende Ulrimaksevéime pigem madalam. Tasakaalu ja slinergia

leidmine kaubandusega on votmekisimus.

Kaubanduskeskuste pindade puhul on sliitend6r juba stidatud ja jaab Ule vaid oodata korget
vakantsi. Ootus vOib kujuneda pikemaks, kuivord olulised mdjud ilmnevad kaubanduspindade turul
viibega. Teatud trende saame juba jalgida- eelkdige kiilastajate arvu, nende liikumise trajektoori ja
viibimisaega keskustes ning jaekaubanduse (ldist kaivet. Tahelepanuta ei tohi jatta
markimisvairset kasvu e-kaubanduses. Uldine tasakaal on muutumas ning ldhiaastate (kuni 2021)
lisanduv ca 200 000 m’ kaubanduspinda loob turul uue reaalsuse. llmselt ndeme ka uusi ja

huvitavaid tegijaid.

1.1.3 Lao- ja tootmispinnad

Tootmis- ja laopinnad on selgelt juba spetsiifilisem grupp. Meie turul on 2/3 laopindadest
omakasutuses ja need ei kajastu turul. Kuigi nende pindade maht on hinnanguliselt 1,3 miljonit
ruutmeetrit, siis tegelikult seda turul ei tunneta, sest tootmis- ja laopindu kasutatakse oma tarbeks

ja enamik neist ei ole igapaevases pakkumises. Neis on ka palju spetsiifikat, investorid ei nae
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nendele pindadele alternatiivkasutust juhuks, kui peaks tootmishoone tirniku kadumisel asendust
otsima. (Margus Tinno, 2018)

Tootmis- ja laopindade turgu toetab eelkdige logistika ja laondus. Tootmispinnad rajatakse
valdavalt omatarbeks vdi built-to-suit lahendusena. Antud sektor on olnud viimase lheksa aasta
suurima juurdekasvuga, mistdottu on tdiendava pinna lisandumine jarjest enam survet avaldav. Tipu
Gurihinnad on pisinud stabiilsena aastaid ja nii ka aastal 2018. Jatkuvalt ndaeme soodsaid voimalusi
10-15 aastat vanades hoonetes, kus Glrihinnad on kuni 25% tipust soodsamad. (Margus Tinno,

2018)

Vene transiidisektori pikaajalise languse tottu on tolliladude taitumus madal ning pinnad ise Ule
aastate soodsalt saadaval. Naiteks Muuga sadamas, kuhu viib ka raudtee, on praegu paljud
moodsad laopinnad odavalt rendiks vdi miulgiks saadaval. Headel aegadel ehitati suurelt ja
kvaliteetselt, mis on loonud soodsad vdimalused kolimiseks uutele tootmispindadele logistikaga,

moodulmajadega ja metalliga tegelevatele ettevétetele. (Kirill Vigul, 2018)

1.1.4 Investeeringud

Kinnisvarasse investeerimine on labi aja olnud Uks stabiilsemaid ja turvalisemaid investeerimisviise
ja seda eriti piirkondades nagu Eesti, kus kinnisvara hinnad on viimastel aastatel olnud Uhtlases
kasvutrendis. Investeerimine on aga keerukas tegevus ning edu voti seisneb informatsiooni

juhtimises.

Investeeringute juhtimisteenuse grupp on spetsialiseerunud kinnisvara arendustegevusele ja
klientide kinnisvaraportfelli juhtimisele.

Teenuse raames koostatakse kinnisvara investeerimispaketid ideest lahenduseni ning
teenindatakse eksisteerivaid arendusprojekte. 1Partneri teenus algab ideest, millega kaasneb
maatiki leidmine, ariprojekti koostamine, ehituse korraldamine, mitgikorraldamine ning 16peb

arikasumi saamisega.

TOO autor raagib kinnisvara investeeringutest ja riskidest tapsemalt juba jargmistes peatiikkides.

11



1.2 Turupiirkonnad Harjumaal

Kinnisvara turupiirkond on konkreetse kinnisvarasegmendi turg ehk ala, kus sarnased varad
tulemuslikult konkureerivad vdimalikult sarnaste ostjate ja kasutajate meeltes (Appraisal Institute
2008). Eesti kinnisvaraturg on selgelt Tallinna ja Harjumaa keskne, kuhu on koondunud ca 2/3 kogu
kinnisvaraturu mahust (Maa-amet 2018). Kinnisvaraturgu ei ole voimalik jagada konkreetseteks ja
stabiilseteks aladeks, vaid kinnisvaraturu piirkonnad kujunevad valja vastavalt turu segmendile,

asukohale, hoonestusele jne.

Kinnisvara hinda kdige enam maojutav tegur on asukoht ehk kindel turupiirkond ja turupiirkonnale
vastav hinnatase. Kui elukondlikus kinnisvaras saab jagada turupiirkonnad linnaosade jargi, siis
arikinnisvaras on valja kujunenud aja jooksul erinevad aripiirkonnad. 1Partner
Kommertskinnisvaras jagame need veel eraldi tsoonidesse: Kesklinn, Lasnamde, Mustamae,
vanalinn jne. Need tsoonid on omakorda vialja kujunenud eraldi gruppideks: arilinnakud,

aritanavad, teaduslinnakud ja t66stusrajoonid.

Suurenev linnastumine on pannud eelkdige tooOstusettevotteid otsima soodsamaid
tegevuspiirkondi ja tooma oma aritegevuse kesklinnast valja. Nendele on jargnenud samuti ka
logistika-, transpordi- ja kaubandusettevotted. Moodsad tehno- ja teedevdrgustikud soosivad
tehnoparkide loomist suurte teetrasside darde eeslinnadesse. Hasti on ennast digustanud linnade
peamagistraalide juurde rajatud kaubandus- ja kergtoostuse segapargid. Nendes on oma koha
leidnud mulgisaalidega hulgilaod, linna teenindavad ettevdtted ning valisettevotete esindused.

Suurimaks selliseks toostuspargiks Harjumaal on vélja kujunenud hea transpordiiihenduse ja hea
nahtavusega piirkond Tallinn-Tartu maantee aares Rae vallas. Sinna on rajatud Eesti esimesed
stock-office (aripind, mis koosneb mudgi-, blroo- ja laopinnast) tilpi arendused ja piirkond on
olnud lao- ja tootmispindade arengu suunanaitaja Eestis. Lisaks on suured todstuspargid Jiris ja

Sauel, kuhu enamjaolt on kogunenud metalli- ja puidut6dstused.

Kui suurenev linnastumine on pannud todstusettevotteid kolima eeslinnadesse, siis teenidus- ja
kaubanduspinnad soovivad olla piirkondades, kus on kdige rohkem liiklust. Nii on peamisteks
aritanavateks Tallinnas kujunenud Parnu maantee, Narva maantee ja Tartu maantee liiklussdlmed.
Parnu maantee ja Estonia puiestee ristist kuni viaduktini domineerivad teenindusele ja

kaubandusele suunatud ettevotted ning viaduktist linnast valjapoole kuni Jarve Keskuseni on vilja
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kujunenud omamoodi sisustus- ja mooblipoodide tanav. Tartu maantee pigem teenindusele
suunitletud aritanavat voiks piiritleda Ravala ristmikust kuni Tallinna Bussijaamani. Narva maantee
dritdnav algab meil Viru ristmikust kuni Tallinna Ulikoolini. Siin kohal on huvitav tihelepanek, et
tdnava sadamapoolsed arid peavad kauem vastu kui need, mis on (ile tee. See on hea naide sellest,
kuidas inimesed on oma harjumuste ohvrid ja vastastanava arisi kiilastama nii tihti ei satu. Lisaks
on Tallinna sidalinnas valja kujunenud kaubanduspindade butiiktanavad: Maakri, Roosikantsi ja

Midrivahe tdnav vanalinnas.

Suurimas mahus blroopindasid on Eestis Tallinna kesklinnas ning Mustamael Liimi ja Laki tédnaval.
Tallinna kaks suurimat drilinnakut Ulemiste City ja Fahle arendus Sikupillis annavad 1/3 Tallinna
bliroomahust. Mdlemas linnakus kokku on ca 250 tuhat ruutmeetrit biiroopinda ja ca 20 tuhat
tootajat. Baltimaade suurim teaduspark on Mustamae Tehnopol. Tallinna Tehnikaulikooli kdrval
asuv Teaduspark Tehnopol on nutika tehnoloogiaettevotluse kodu, mis pakub viljakat pinnast nii
alustavate kui ka juba pikemalt tegutsenud tehnoloogiaettevotete arenemiseks. Tehnopol ei ole
lihtsalt arilinnak— see on teaduslinnak. Koht, kus lisaks blirooruumidele saab ettevéte igakilgset
tuge oma lennukate ideede arendamisel ja valisturgude vallutamisel. Teaduslinnakus t66tab kokku

4000 inimest.

1.3 Turutsiiklid

Nii nagu majandus toimib tsikliliselt, kandub see ka Ule kinnisvaraturule, kuid teatud ajalise
nihkega. Majandustsiikkel on tegeliku rahvamajanduse kogutoodangu (RKT) perioodiline
kdikumine potsentsiaalse tootmismahu suhtes, positiivsete ja negatiivsete RKT I|6hede
vaheldumine. (Kaing 2011, 72). Majandusteadlased on uurinud nii tsiklite kordumist ajas, nende
kestvust, tsiklite pohjuseid ja tagajargi ning majanduspoliitika mojusid. (Tamla, 2003, 85). Tsiiklid
on ajas korduvad, kuid avalduvad erinevatel aegadel ja erinevates riikides isemoodi. Ometi on neil

mitmeid Uhiseid sarnasusi aga siiski mitte identseid.

Uksiku riigi majanduse buum ja langus ei sdltu enam kaugeltki riigist endast vaid suuresti
protsessidest maailmas. Seoses maailmamajanduse jarjest suurema |dimumisega pooratakse
jarjest enam  tdhelepanu  majandustsiklite  Glekandumisele  erinevate riikide ja

majanduspiirkondade vahel (Tamla 2003: 13-14).
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Kinnisvaratsiikkel liigitatakse jargmiselt: kasv, langus, surutis ja taastumine (EVS 875-10:2013, 21).
Kasvutsiklit iseloomustab kinnisvara hindade ja Gliritaseme tdus, see omakorda kaivitab arendus-
ja ehitustegevuse. Langustsiklit iseloomustab majanduskasvu aeglustumine, kuna turu pakkumine
Gletab ndudluse ja ehitustegevus aeglustub. Surutistsiikkel ehk masu toob kaasa jarsu hindade
alanemise ja ehitustegevus praktiliselt seiskub. Taastumistsiiklit iseloomustab see, kui majandus

hakkab tasapisi kosuma ja ettevotted hakkavad kasvama ning tekib ostujouline klientuur.

Sellega seoses uuris t60 koostaja oma kolleegidelt, kuidas oli turg majandussurutise ajal aastal
2008-2009. Elukondliku kinnisvara maaklerid olid pigem thel arvamusel, et see aeg oli nende jaoks
keeruline ning ainult tugevamad ja tookamad jaid ellu. Samas arikinnisvara maakler Arne Poel (itles,
et surutis tema t66d otseselt ei mdjutanud ja Glriturg oli aktiivne. Kogu kommertskinnisvaras turg

muutus kliendi ehk Glirniku pohiseks ja tirileandjad olid huvitatud koost66st maakleritega.

Arikinnisvara turutsiklid kdivad tavaliselt kdsikdes ka ettevdtete omanike ja juhatuseliikkmete
todtamisega. Uldjuhul tehakse &rikinnisvara tehinguid kdige vdhem just aasta |8pus v&i siis
suvekuudel, kus inimesed puhkavad. Seetdéttu on 1Partner Kommertskinnisvaral suviti ka

kollektiivselt tobvabad reeded.

1.4 Kinnisvarainvesteering ja selle analiiiis

1.4.1 Kinnisvarainvesteeringu olemus ja riskid

Aritegevuseks on vaja ruume, kus osutada teenust v8i toota midagi teistele. Investeerijad taotlevad
riskivaba investeeringut ja kapitali suurenemist aja jooksul. Investeerimisetegevuste peamine
eesmark on teenida voimalikult kdrgeim tulukuse tase voimalikult vaikese riskiga. Nonda toimides
maksimeerib investor oma véimalusi teenida tulu oma rahapaigutusest. Kinnisvarainvesteeringud
on olemuselt pikaajaliselt, killaltki keerulised ja seetdttu ka riskantsed. Kinnisvarasse
investeerimise keerukuse pohjuseks on kinnisvaraturu ja kapitalituru {Ulitihe seos. Kuigi
investeeringud kinnisvarasse on Uldjuhul rahaliselt &darmiselt finantsmahukad, on selle
kapitalipaigutuse portfelli kaasamine hea véimalus hajutada inveteeringute portfelli. (Kask 1997,

176)

Kinnisvarainvesteeringu atraktiivsuse pdhjuseks on jargmised asjaolud:
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* Kinnisvara on suhteliselt kdrge potentsiaalse tulumaaraga investeering;

* Finantsvdimenduse kasutamise vdimalus- laenatud fondid on alternatiivsetel
investeerimisvléimalustel harva nii suure osatahtsusega;

* Kinnisvara vaartus touseb tavaliselt koos (ldise hinnataseme tdusuga ning on seetdttu
soodne investeering just inflatsiooni tingimustes;

* Kinnisvarainvesteeringuga kaasneb maksukilbi kasutamise voimalus.

Kinnisvarasse investeerimise muudavad ebasoodaks jargmised elemendid:
* Kinnisvarainvesteering on vaga kapitalimahukas, seetdttu esialgsed valjaminekud on
suhteliselt suured;
* Suur fintantsrisk;
* Madal likviidsus;

e Korged tehingukulud.

(Kask 1997, 176)

Kinnisvarainvestoreid saame jagada kaheks: aktiivsed ja passiivsed. Aktiivsed investorid
omandavad kinnisvara kas siis enda tarbeks voi tulu saamiseks. Igal juhul on nad aktiivselt tegevad
kinnisvara juhtimis- ja haldamistegevustes. Passiivsed investorid paigutavad oma vahendeid
kinnisvarasse kaudselt, ostes naiteks fondide aktsiaid voi vélakirju, kes paigutavad oma vahendeid
otse kinnisvarasse.

Kinnisvarainvestor saab oma tulu kolmel viisil: rahavoog tegevusest, tulumaksusoodustus ja
kinnisvara vaartuse tous. Kuigi kinnisvarast saadavad tulud on suhteliselt suured, saadakse need ka

kérgema riski hinnaga.

1.4.2 Kinnisvarainvesteeringu riskid

Kinnisvarainvesteeringu riskidest ja ohtudest raadkides peab esmajarjekorras nimetama
investeeringu madalat likviidsustaset. Praktiliselt iga objekt on teistest erinev ning muitigiperiood

tunduvalt pikem kui nditeks vaartpaberitel.
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Aririsk- majandusliku aktiivsuse kdikumisest tulenev risk, mis pdhjustab kinnisvarast
saadava tulu muutlikkust. Majandustingimuste muutused mdéjutavad Uhtesid kinnisvarasid
rohkem kui teisi, soltuvalt tllbist, asukohast ja rendilepingutest.

Finantsrisk- laenukapitaliga fintantseerimine suurendab aririski. Fintantsrisk suureneb, kui
suureneb kinnisvara investeeringusse kaasatud laenukapital. Riski ulatus séltub ka
voorkapitali hinnast ja struktuurist.

Likviidsusrisk- kinnisvaral on suhteliselt kdrge likviidsusrisk. Risk ilmneb siis, kui puudub
aktiivne turg paljude ostjate ja mudljatega ning sagedaste tehingutega. Mida raskem on
investeeringut realiseerida, seda suurem on risk, et ostjatele tehakse hinnamddoondusi
selleks, et muiija saaks investeeringut kiiresti realiseerida.

Inflatsioonirisk- ootamatu inflatsioon voib vahendada investori tulumaara, kui
investeeringust saadav tulu ei suurene piisavalt selleks, et korvata inflatsiooni mdju,
vahenedes seega investeeringu reaalset vaartust.

Juhtimisrisk- enamus kinnisvarainvesteeringutest vajab teadliku juhtimist, et oleks tagatud
pindade valja Glirimine ja investeeringu vaartuse sailmine. Tulumaar, mille investor teenib,
sOltub vagagi juhtkonna kompetentsusest. See riskitliip pdhineb juhtimisvdimel:
suutlikkusel teha uunedusi, vastutada konkurentsivéimeliste tingimuste eest ja efektiivsel
aritegevusel.

Intressimaara risk- intressimdadrade muutused mojutavad kdikide vaartpaberite ja
investeeringute hinda.

Seadusandlik risk- kinnisvara kasitletakse paljudes erinevates seadustes. Seadusandlik risk
tuleneb eelkdige sellest, et seaduste muutused vdivad mdjutada investeeringute tulusust.
Keskkonnarisk- Kinnisvara vaartust mojutavad sageli muutused keskkonnas vodi dkiline
ilmsikstulek, et olemasolev keskkond on potentsiaalselt ohtlik. Keskkonnarisk voib
pohjustada suuremat kahju kui kdik eespool mainitu, sest investori kanda jadavad kdik

keskkonnast tulenevad kulud, mis vdivad tletada kinnisvara enda vaartuse.
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2. Arikinnisvara mdiste ja selle tehinguhinna kujunemine

2.1 Arikinnisvara madiste ja tekkimine

Kinnisvara on kdnekeelne valjend, mille all mdeldakse korterit, maja, suvilat voi lihtsalt maatikki
(Punamée 2017, 10). Kui raakida kinnisvarast, siis see on individualiseeritud ja dokumenteeritud
paljudest komponentidest (asjadest ja asjadigustest) koosnev kompleksvara, mille peamiseks
komponendiks on maa (Aasmae 1999, 134).

Korteri moiste vOiks sisustada korteriomandi- ja korterilihistu seaduses satestatud korteriomandi
mOoistega, arvestades ka seda, et korteriomandi esemeks vdib olla nii eluruum kui ka mitteeluruum
(KrtS 2018, § 2 Ig 1). See tahendab seda, et ka arikinnisvara (mitteeluruum) on seaduse mdistes

korteriomand. (https://www.riigiteataja.ee/akt/109052017014)

Kinnisasi on maapinna piiritletud osa (maattikk), mille olulisteks osadeks on maatiikiga pusivalt
Uhendatud ehitised, kasvav mets, taimed, koristamata vili, jne. Ehitiste olulisteks osadeks on asjad,
millest on hoone vdi rajatis ehitatud, pusivalt GUhendatud ja mida ei saa eraldada ehitist
kahjustamata loetakse. Oiguslikud alused on reguleeritud ehitus-, metsa-, vee-, ja
maaparandusseadustega (Kaing 2011, 11). Tavaliselt kui raagitakse kinnisvara miiligist, peetakse

silmas eelkdige kinnisasjade miitki, sest maatikil asuvaid hooneid mulakse ainult koos maaga.

Kinnisomand on taielik digus omada kinnisasja. Olulisteks osadeks on kinnisasjad ning sellega
kaasas kaivad Oigused ja kohustused. Kinnisomand tekib alles siis, kui see on kantud
kinnistusraamatusse. Ostja ei saa kinnisasja omanikuks mitte mudgilepingut sdlmides, vaid siis, kui
kinnisasi on kantud kinnistusraamatusse (Notarite koda 2019). Omanikule, kellele kuulub
kinnisomand on Oigus asja vallata, kasutada ja kdsutada ning nduda kdoigilt teistelt isikutelt nende
Oiguste rikkumise valtimist ja rikkumise tagajargede kdrvaldamist. Omand vdib olla Gihe inimese

ainuomandis v6i kuuluda samal ajal mitmele isikule (Kaing 2011, 13-14).

Mitmele isikule kuuluv omand jaguneb kaasomandiks ja (ihisomandiks. Kaasomand on kahele voi
enamale isikule mottelistes osades (hises asjas kuuluv omand. Tavaliselt jagatakse seda
murdosadena ning kasutuskorra alusel. Uhisomand on kahele v&i enamale isikule
kindlaksmaaramata osades Uhises asjas kuuluv omand, mis on kasutusel eelkdige perekondlikes

suhetes (Kaing 2011, 13).
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Kinnistu on vara, mis on kinnistusraamatusse iseseisva iksusena kantud:
* kinnisasi (maatlikk);
* hoonestusdigus;
* korteriomand;

* korterihoonestusdigus (Notarite koda 2019).

Korteriomand on eriomand hoone reaalosa (ile, mis on Uhendatud mottelise osaga kinnisasja
kaasomandist, mille juurde eriomand kuulub (KrtS 2018, § 1 Ig 1). Kaasomand esemeks on maatlikk,
ehitise osad ja seadmed, mis ei kuulu Ghegi korteriomandi reaalosa hulka, ega ole kolmanda isiku
omandis (Kaing 2011, 13). Korteriomandi eseme reaalosa ja kaasomandi mottelist osa ei saa
teineteisest eraldi miilia, koormata ega parandada. Korteriomandid peavad olema Uhe kinnisasja
piirides. Korteriomandid tekivad notariaalselt tdestatud kinnistamisavalduse alusel
kinnistusraamatusse kandmisega. Korteriomandis Idpevad kinnistusraamatu kande kustutamisega

vOi korteriomandi registriosade sulgemisega (Kuhlbach jt 2001, 39-40).

Kinnisvaral on mitmeid alamliike ja ka kinnisvaraturul on mitmeid alamliike. Kinnisvaraturu

liigitustest on koige levinum liigitus kasutuse jargi (EVS 875, 8):

1) eluotstarbeline kinnisvara (elamu, korter jne),

2) ariotstarbeline kinnisvara (kontor, kaubandus, majutus jne),

3) tootmisotstarbeline kinnisvara (tehas, vabrik jne)

4) pollu- ja metsamajanduslik kinnisvara (pollumaa, mets, rohumaa, talu jne),

5) muu kinnisvara (kool, haigla, kalmistu, golfivaljak).

Arikinnisvara, mille hulka kuuluvad nii biiroo-, kaubandus, téstushooned ja hotellid moodustavad
vaga suure hulga kogu nn kinnisvara investeeringutest. Arikinnisvara vairtus tuleneb ennekdike
Gurivoost, mis peegeldab hinda, mida tlrnik on valmis selle konkreetse (iliriteenuse eest maksma.
Kuigi kinnisvara turilepinguid sdlmitakse peaaegu I6pmatutes variatsioonides, saab need enamasti
taandada fundamentaalsete finantsmajanduse pohilistele alustaladele. Naiteks on need lepingud
suhteliselt analoogsed finantslepingutega. Nagu on olemas intressimaar on olemas ka Glirimaar.
Ujuvad ja fikseeritud intressid on sarnased ka plsija indekseeritud tdrile jne. Kinnisvara Glrileping
on lihtsalt deldes kinnisvara kasutusdiguse muilk mingiks perioodiks, kus Ulrnik saab kasu vara

kasutamisest ja tGlrileandja saab vaartusena Glirimaksed. Kuigi lepingustruktuur ja olemus vdib olla
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paris keeruline, siis valemis Ulirimaksete vaartus peab vorduma kasutatava vara vaartusega.

(Grenadier 2005, 1173-1174)

2.2 Pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvaartuse ja tehinguhinna

olemus

Kinnisvara vaartus on oluline paljude elualade esindajatele. Iga kinnisvara omanik on huvitatud, kui
suur on tema kinnisvara vaartus. Vara vaartuse tousust ehk kapitalitulust huvitatud investorid
madaravad varade turuvaartust 1-2 korda aastas. On neli peamist pdhjust, miks vaartust teada on
vaja:

e Voorandamistehingud- info on vajalik ostjate, miilijate ja vahendajate jaoks. Samuti
juhtudel, kui kinnistuid jagatakse voi GUhendatatakse.

* Finantseerimine, investeerimine vOi arendamine- laenu andja alati teada, mis on
tagatisvara turuvaartus.

* Hdivitamine vdi sundvédrandamine- kinnisvara havimisel voi kahjustada saamisel on
kindlustusandjatel oluline teada, mis on vara turuvaartus. Sundvéorandamisel naeb
seadus ette vara kohese ja diglase hlivitamise.

* Maksustamine- kinnisvaramaksud tuginevad kas tdielikult voi osasliselt vara vaartusele.
Eestis on maksu aluseks maa maksustamisvaartus, mis péhineb turuvaartusel.

(Kuhlbach jt, 2001)

Pakkumishind on hind, millega omanik oma vara véimalikule ostjale v&i Glrnikule pakub. See on
hind, mille kinnisvara omanik on avaldanud naiteks kinnisvaraportaalis, ajalehes voi
sotsiaalmeedias. Tahtis on pakutavale dripinnale anda dige hind, mida ostja voi Gilirnik oleks ka ndus
maksma. Tihti peale omanike hinnainfo pd&hineb kinnisvaraportaalide informatsioonil, mis

peegeldavad eelkdige omanike soove, mitte reaalseid tehinguhindu (Hindpere 2014, 104-105)

Kdige tapsema pakkumishinna saab maarata eksperthinnanguga, mille koostab kutseline hindaja,
kes tihtipeale konsulteerib ka kommertskinnisvara maakleritega. Eksperthinnangus on maaratud
vara turuvaartus, mis on turusituatsioonis kdige digem hind. Kutselistel hindajatel ja maakleritel on

ligipdaas Maa-ameti detailsele tehinguregistrile, mistdttu nende info on kdige adekvaatsem ja
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tdpsem. Siin kohal tuleb mainida, et maa-ametis on ainult mudgitehingud. Uliritehinguid see
register ei kajasta.

Eksperthinnang on hindamisaruande p&hivorm, mis ldhtuvad reguleeritud Eesti standarditest (EVS
875-1:2015, 8). Eksperthinnangu koostab kutseline kinnisvara hindaja. Teatud mé&aral hindavad

kinnisvara ka pangatto6tajad krediidi andmisel.

Lahtudes finantsaruandluse ja tagatise hindamisest on prioriteetseks vaartuse liigiks turuvaartus.
See on pohiline ja kbige levinum vaartuse liik, mida hindamisel kasutatakse (llsjan 2003, 20).

Turuvaarusust saab kasitleda, kui kdige tdenaolisemat hinda, mida vaartuse kuupdeval oleks
voimalik kooskdlas turuvaartuse definitsiooniga turult saada. Sellisel juhul on tdendoliselt miija
poolt saavutatud parim hind ja ostja poole pealt soodsaim hind, millest tulenevalt on mélemad
osapooled rahul ning tehinguga ei tohiks probleemi tekkida. Hindaja annab hinnangu konkreetse
kuupdevaga, mis tdhendab seda, et kui kinnisvaraturg peaks muutuma, siis leitud turuvaartus

peegeldab just selle ajahetke turuseisu (L6hmus 2016, 21).

Eksperthinnangus leitud turuvaartus on hinnangul pdhinev summa, mille eest vara peaks vaartuse
kuupdeval minema ule tehingut sooritada soovivalt miijalt tehingut sooritada soovivale ostjale
sOltumatus ja vordsetel alustel toimuvas tehingus péarast koikidele nduetele vastavat
muugitegevust, kusjuures osapooled on tegutsenud teadlikult, kaalutletult ja ilma sunduseta (EVS

25875-1:2015, 9).

Arikinnisvara hinnakujunemine kiib enamjaolt I4bi Giirivoo arvutamise. See tihendab seda, et
aripinna aastane puhas Ulritulu jagatakse turul sarnaseid objekte iseloomustava tootlusnaitajaga
ja saadakse miitigihind. Mida suurem on risk, seda suurema on ka tootluse protsent. Naiteks Ravala
tanava bliroohoone tootlus vdiks jadda 6-7 % juurde, aga Sauel olevasse puidutootmishalli on juba

keerulisem uut Ulrniku leida ja see tottu on risk suurem ning tooltus voiks jadda 10-12% juurde.

NoOI
V==
NOI- tegevuse puhastulu; V- Kinnisvara vaartus; R- Turu kaudu tuletatud (ldine

kapitalisatsioonmaar
Hoonestamata kinnistu vaartuse arvutamine kaib tagasiarvutatuna toote Idpphinnast. Arvutuskaigu

jaoks laheb esmalt vaja teada kinnistu asukohta, sihtotstarvet, ehitusmahtu ning kas kinnistul on

kommunaalid olemas. Seejarel on eriti oluline tunda selle piirkonna ndudlust ja pakkumist. Nii on
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voimalik arvutada mis on eeldatav tdritulu sellise ehitusmahu pealt, mis on vdimalik ehitada ning
palju hoone ehitus maksma laheb. Seeldbi on véimalik arvutada hoonestamata kinnistu vaartus.
Tehinguhind on hind, millega vara tegelikkuses muilakse. Tehingu |6plik hind kujuneb kinnisvara

omaniku ning ostja voi turniku kokkuleppel.
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3. Pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvaartuse ja

tehinguhinna erinevus

Selles peatiikis teeb autor llevaate Tallinna ja Harjumaa dripindade Uldistest naitajatest, seejarel
kirjeldab uurimismeetodi olemust ning selgitab lahti andmekogumisprotsessi. Lopetuseks teostab

juhtumiuuringu ning anallilsib saadud tulemusi.

3.1 Harjumaa iildised arikinnisvara naitajad

Arikinnisvaraturg pisis 2018. aastal aktiivne. Hoonestatud drimaaga tehti 2018. aasta esimesel
poolel ligikaudu sama palju tehinguid kui aasta tagasi (vt joonis 3.1). Tehingute koguvaartus oli

aastatagusest ligi 10% vaiksem.

I tehingute koguvaartus (4 kvartali libisev
keskmine, vasak telg)

—— tehingute arv (4 kvartali libisev keskmine, parem telg)
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Joonis 3.1 Hoonestatud drimaaga tehtud tehingute koguvaartus ja arv

Allikas: maa-amet.
Arikinnisvara turule on viimastel aastatel lisandunud Gisna palju uut kinnisvara. 2011. aastast alates

on oletusliku biirookinnisvara pind Tallinnas suurenenud ligi 40%. Kaubanduskeskuste pind on

suurenenud ligi 30%. 2018. aasta esimese kolme kvartali jooksul on oletusliku biirookinnisvara
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pindala kasvanud 2017. aasta I6puga vorreldes ligi 7% (vt joonis 3.2). Lahiajal on oodata veel Usna

suures mahus biiroo- ja kaubanduspindade lisandumist.

spekulatiivne blroopind
kaubanduspind
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N\
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/N /

\/
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N/
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2% 7 \ 7/
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1 1 1 1 1 1 ]
2012 2013 2014 2015 2016 2017 200138

0% "

Joonis 3.2 Biiroo- ja kaubanduspinna hulga muutus Tallinnas eelmise aastaga vorreldes

Allikas: Colliers International, Eesti Panga arvutused.

2018. aasta esimesel poolel oli ehituslube uute drihoonete ehitamiseks antud tagasihoidlikumalt.
Ehituslube uute biliroohoonete ehituseks anti Eestis kokku pinna jargi ligi 80% vahem ja
kaubandushoonete ehituseks ligi 75% vahem kui 2017. aasta esimesel poolel (vt joonised 3.3 ja 3.4).
Samas anti aastatagusest oluliselt rohkem ehituslube biroohoonete laiendamiseks ning
kaubandushoonete lUmberehitamiseks, mis voib olla mark soovist kohandada olemasolevaid

arihooneid paindlikumaks turundudlusega.
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Joonis 1.3 Bliroohoonete ehituseks antud load

Allikas: Statistikaamet
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Joonis 3.4 Kaubandushoonete ehituseks antud load

Allikas: Statistikaamet
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Bliroohoonete vakantsus 2018. aasta esimese kolme kvartali jooksul pisut suurenes, kuna lisandus
esmaklassilist (kérge kvaliteedi ja suurepdrase asukohaga) kinnisvara. Uiirihinnad 2017. aastaga
vorreldes eriti ei muutunud. Tallinna kaubanduskeskuste vakantsuse maar plsis madal, alla 1%, ja
Gurihinnad on olnud paari aasta jooksul enamvdahem samad. Biroo- ja kaubanduskinnisvara
hinnanguline vaartus Tallinnas, mis votab arvesse ulrihindu, vakantsust, halduskulusid ja
tootlusmaarasid, on viimastel aastatel kasvanud. Vorreldes 2011. aastaga, on kdrgeima kvaliteediga

ja parima asukohaga blirookinnisvara hinnanguline vaartus ruutmeetri kohta suurenenud ligi 60%.

Arikinnisvara turul pisib risk, et suureneva hulga drihoonete jaoks ei jatku piisavalt ndudlust. Seni
on riski leevendanud majanduse elavnemine, mis on drihoonete néudlust suurendanud. Ettevaates
majanduskasv aga aeglustub ning tdenaoliselt teeb seda ka ndudlus arikinnisvara turul. Pealegi

reageerib drikinnisvarasektor majanduststklile tavaliselt tundlikumalt kui paljud teised sektorid.

3.2 Uuringu meetod

Kaesolevas diplomito6s pakkumishinna, turuvaartuse ja tehinguhinna vordlemiseks on kasutatud
juhtumiuuringut (case study). Autor valis selle uurimusmeetodi, sest see véimaldab erinevaid
juhtumeid kdrvutades leida juhtumite hulgast sarnasusi. Juhtumianaliliisi meetodit vaadeldakse ka
kui uurimisstrateegiat, mille puhul kogutakse nii kvantitatiivseid kui kvalitatiivseid andmeid. (Yin

2012, 10-11).

Tapsemalt on antud t66s kasutatud mitmese juhtumiuuringu (multiple case study) meetodit, mis
voimaldab erinevaid juhtumeid kdrvutades ning vorreldes suurendada uurimise asjakohasust ning

usutavust (Yin 2012, 11-13).

Vajalik on paika panna jargnevad tegevused:
* Eesmarkide seadmine
* Teooria kogumine
* Andmebaasi loomine
* Juhtumite valik

e Jarelduste tegemine
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3.3 Uurimiseks kasutatud andmed

Autor anallitisib 1Partner Kommertskinnisvara eksperthinnanguid Harjumaal pakkumisel olnud
aripindade osas, eksperthinnangu tellinud ja tehinguni jdbudnud objektide hindu. Analiisiks on
autor kasutanud andmeid 1Partner Kommertskinnisvara tehinguteregistrist,

kinnisvaramaakleritelt, eksperthinnangute hindajatelt ja kinnisvaraportaalidest.

Perioodil 2017-2018 kogus autor kokku kolmkiimmend kaks tehingut, mis on olnud pakkumisel ja

millel hinna kujundamisel on olnud abiks 1Patrneri kollektiivne hinnaarvamus. [Lisa 1].

Kolmekiimne kahest tehingust valis uurimuse koostaja valja kolm objekti, mille hinnad olid

vordlemisi erinevad. Valja valitud juhtumite kohta on tehtud mitmene juhtumiuuring.

3.4 Uurimisskeem

Uurimisskeemis naitab t60 autor maakleri positisiooni tehingute vahendamisel. Maakler on nii
kliendi ndustaja, harija kui ka kompromisside leidja omaniku ja ostja/ Gilirniku vahel.

(Joonis 5)
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ARIPIND

Maakler/
kinnisvara-
spetsialist

UURNIK/
OSTJA

Joonis 3.5 Uurimisskeem

Allikas: Autori koostatud (omalooming)

Alloleva tabeli (joonis 6) mdte on naidata, et kui alghind Uhtib 1Partner Kommertskinnisvara

kollektiivse hinnaarvamusega, siis kompromisside leidmine ja 16plik tehing toimub kiiremini.

ALGNE PAKKUMISHIND }

KOLLEKTHVNE HINNAARVAMUS
PAKKUMISHINNA KORRIGEERIMINE

KOMPROMISSIDE LEIDMINE
LOPLIK TEHINGUHIND

Joonis 3.6 Juhtumiuuringu teostamine YIn’i mudeli jargi

Allikas: (Yin 2003), autori koostatud
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3.5 Analiius ja tulemused

Selles diplomitd6s uurib autor juhtumiuuringu abil kaheksa tehingu pakkumishinda, turuvaartust,
tegelikku tehinguhinda ning selle seost vahendusteenusega. Eesmargiks on vilja selgitada, millest
tulevad hinnaerinevused.

Autor kasutab kaalutlevat meetodit, mille abil plitab arutlemise kaigus tekkinud sarnasuste pdhjal

hinnata I0plike tehingute hinna erinevuste suurenemist ja vihenemist.

Uuritavateks juhtumiteks oli seitsme aripinna Glritehinguni joudmine. Juhtumiuuringus kasutatud
andmed parinevad 1Partner Kommertskinnisvara tehingute registrist, kinnisvaramaakleritest

kolleegidelt ja kinnisvara portaalidest.

Tabel 3.7 Seitsme d&ripinna tehinguprotsessi ajal muutunud hinnad (andmed 1Partneri
tehinguregister, eksperthinnangud ja KV.ee)
Tehinguhinna
ja

Turuvaartus/ | Algne turuvdartuse | Tehinguhinna ja
Objekti hinna pakkumis- | Tehinguhi- | erinevvusprot- | pakkumishinna
aadress arvamus hind nd sent erinevusprotsent
Looga 2,
Haabersti 2500 € 2500 € 2500 € 0,0% 0,0%
Ravala 6,
Kesklinn 1358 € 1552 € 1300 € -4,3% -16,2%
Liimi 4,
Kristiine 10875 € 10875 € 12267 € 12,8% 12,8%
Veerenni
38b,
Kesklinn 2782 € 3133 € 2782 € 0,0% -11,2%
Randvere
tee 9,
Haabneeme 21000 € 23350 € 21000 € 0,0% -10,1%
Narva mnt
5, Kesklinn 3000 € 3416 € 2928 € -2,4% -14,3%
Lao 18,
Maardu 16000 € 16800 € 15960 € -0,3% -5,0%

Tabelist on nadha, et I6plikud tehinguhinnad on Uldiselt samas skaalas, milline on olnud 1Partneri
kollektiivne hinnaarvamus. Kinnisvaramaaklerid tunnevad hasti ndudlust turul ja turuhinda. Liimi 4
objekti puhul on ndha, et tehinguhind on ligi 13% kdrgem kui hinnaarvamus. See tulenes sellest, et

Gurniku jaoks oli tarvis teha lisainvesteeringuid, mis jaotati Giliriperioodile laiali ning see tostis the
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kuu Glrihinda ja seoses sellega ka maakleri teenustasu. Selliseid nliansse me numbrite taga tabelis

ei nae, kuid need mojutavad tehingute I6pphinda ning vahendustasu.

Tabel 3.8 Kaheksa &ripinna pakkumishinna muutumine ja tehinguni joudmine ajas (andmed

1Partneri tehinguregister, eksperthinnangud ja KV.ee)

Aripinna

Objekti toosse votu Pakkumishinna Eksperthinnan- | Tehingu

aadress kuupaev muutumine gu kuupaev kuupaev

Looga 2,

Haabersti 02.12.2018 02.11.2018- 2500€ 02.11.2018 17.11.2018
05.04.2018- 2000€

Paadi tee 3, 26.04.2018- 1840€

Haabneeme | 05.04.2018 15.05.2018- 1600€ 05.04.2018 02.07.2018
01.06.2018- 10200€
15.07.2018- 8500€

Sopruse tee 27.08.2018- 7650€

9, 12.09.2018- 8600€

Haabneme | 01.06.2018 10.10.2018- 5950€ 01.06.2018 05.12.2018

Parnu 106, 08.09.2018- 450€

Kesklinn 07.09.2018 10.10.2018- 350€ 08.09.2018 10.10.2018

Jakobsoni 7, 17.11.2018- 1680€

Kesklinn 15.11.2018 20.12.2018- 1440€ 15.11.2018 20.12.2018
21.04.2018- 3416€

Narva mnt 5, 15.06.2018- 3100€

Kesklinn 20.04.2018 07.07.2018- 2928€ 21.04.2018 07.07.2018
11.04.2018- 3250€

Roosikantsi 11.05.2018- 3000€

2, Kesklinn 10.03.2018 29.05.2018- 2750€ 11.04.2018 29.05.2750

Tabelist on ndha, et objekti SGpruse tee 9 hind on enim muutunud. Omaniku soov oli alustada
turuhinnast ligi kaks korda kérgemalt, kuid 6 kuu jooksul sai omanik aru, et selle kaubanduspinna
dige turuhind on viiksem- 7€/m’ ning selle hinnaga leidsime ka Gsna kohe ulrniku. Siit vdib
jareldada, et mida kauem Ulripind tiihjana seisab, seda rohkem kaotab raha Ulrileandja. Iga kuuga

suureneb saamata jaanud Udritulu ja kommunaalkulude summa.
Uldjuhul kd&ik &rikinnisvara omanikud konsulteerivad enne koost6d alustamist kinnisvara

vahendava ettevottega turuhinnas ja vahendustasus.

Reeglina viie aastase lepingu puhul on vahendustasu suuruseks aripinna kahe kuu Gr.
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Tabel 3.9 Seitsme é&ripinna tehinguhind ja Glrilepingupikkus aastates (andmed 1Partneri

tehinguregister, eksperthinnangud ja KV.ee)

Lepingu pikkus

Objekti aadress Tehinguhind | Ruutmeetrid | aastates Vahendustasu
Paadi tee 3, Viimsi 1600 € 160 1600 €
Pirni 5, Kristiine 1300 € 110 1300 €
Veerenni 38b,

kesklinn 2782 € 241 2782¢€
Ravala 6, Kesklinn 1300 € 96 1300€
Joe tn 4, Kesklinn 7420 € 540 7420 €
Looga 2,

Haabersti 2500 € 311 5000 €
Tahnase tee 1,

Rae 2736 € 311 5472 €

Tabelist on ndha, et itirilepingute puhul, mis on séImitud vahemalt viieks aastaks, on vahendustasu

vahemalt 2 kordne kuu Gdr. Tihtipeale biroo Gtrnikud, kes kasvavad joudsalt, ei ole valmis tegema

viieaastast Glrilepingut, sest neil vdib tulevikus olla vajadus kolida suuremale Ulripinnale. Samas

auto remontijad aadressil Looga 2, nende jaoks on oluline 5 aastane leping ja kindel asukoht. Mida

suurem on Ulrniku investeering ruumidesse, seda pikem UGirileping sdlmitakse. Naiteks suurte

kaubanduskeskuste ankuriirnikud sélmivad Glrilepingu miinimum kiimneks aastaks.

Tabel 4. Kolme &ripinna turuvaartus, algne pakkumishind ja miitigitehingu hind (andmed 1Partneri

tehinguregister, eksperthinnangud ja KV.ee)

Tehinguhinna | Tehinguhinna

Turuvaar- ja ja

tus/ turuvaartuse pakkumishinna
Objekti hinna- Algne erinevvusprot- | erinevusprot-
aadress arvamus pakkumishind | Tehinguhind | sent sent
Jakobsoni
7, Kesklinn | 230000 € 250000 € 220000 € -4,3% -12,0%
Sopruse
pst 153,
Kristiine 1000000 € 1200000 € 4000000 € 300,0% 233,3%
Lootsi 33,
Kesklinn 300000 € 310000 € 295000 € -1,7% -4,8%

Uldiselt on &rikinnisvaras on nii, et kdik tehingud, mille mutigitehingu vaartus jaab alla (he miljoni

euro, on vahendustasu ca 3-5% ja koik Gle miljoni eurosed tehingud on alla 3%. Tabelist on naha,
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et Jakobsoni 7 ja Lootsi 3a turuvaartus ja tehinguhind erineb lsna vahe. Numbrid jadvad 5% sisse.
Siit voib jareldada, et eksperdid on odiglaselt turuhinna paika pannud ja omanikud alustavad
aripindade miuitki natuke kérgema hinnaga. Sopruse pst 153 tehinguhind erineb turuhinnast 3
kordselt. See on eripdrane juhus, sest hoone asus atraktiivses kohas ja ostjaks oli suur vdlismaine
kaubanduskett, kelle eesmargiks on Eesti turgu vallutada. Kahjuks t66 autor ei saa avaldada

mudgitehingute vahendustasusid, sest see on konfidentsiaalne.

3.6 Jareldused

Arikinnisvara turg on 2018. aastal olnud viga aktiivne. Aripindadega tehtud tehingute arv oli ligi
samas mahus kui 2017. aastal. Lisandunud on turule palju uusi aripindasid, mis suurendab
ettevotete valikuvdimalusi Glripinna otsingul. Tehingute arvu on suuresti mdjutanud ettevotete
vajadus kolida seoses ruumipuudusega, korgete kommunaalkuludega, probleemsete ruumidega voi

ei joutud kompromissile uue tdrilepingu pikendamisel.

Keskmised tehinguhinnad on viimased aastad pusinud samal tasemel. Hindade erinevus tuleneb

investeeringute suurustest ja omanike soovidest alustada pakkumist turuhinnast kdrgemalt.

Uuringuandmetest voib jareldada, et vahendustasu suurus sdltub paljuski dripinna segmendist ja
lepingu pikkusest. Uldjuhul lao- ja tootmispindadele sdlmitakse miinimum 5 aastane Uiirileping ja
vahendus tasu on kahe kordne. Biiroo- ja kaubanduspindadel sdImitakse tavaliselt miinimum 3

aastane (Urileping ja seetdttu on ka vahendustasu tGhe kuu Udri ulatuses.

Kiire Glrnike leidmine aripindadele on eriti oluline uusarendustes. Arendajad soovivad naidata, et
nende objekt on atraktiivne ja koik tahavad seal olla. Sinna panustatakse ka kdige rohkem
maaklerite muiligitodd ja vahendustasud on keskmisest rohkem motiveerivamad. Samuti on oluline,
et kliendid teeksid pikemad udrilepingud ning oleksid positiivse majandusliku taustaga. See annab

vOimaluse lihtsamini miilia hoone edasi tootlusena maha.

31



KOKKUVOTE

Kinnisvaratehing on (pris nliansirohke tegevus, aga paratamatult enamus ettevotteid, kes vajavad
aritegevuseks pinda, peavad puutuma sellega kokku. Siin tulevad appi kommertskinnisvara
maaklerid, kes aitavad leida ettevotete jaoks sobivaid aripindasid. Kaesoleva
rakenduskdrgharidustoo eesmargiks oli valja selgitada, kuidas kujuneb arikinnisvara tehinguhind ja

kuidas on see seotud maaklerite vahendustasuga.

Eesmargi saavutamiseks kasitles to06 autor teoreetilises osas kinnisvaraturu madistet ja selle
toimimise eeldusi, turu valdkondi, erinevaid arikinnisvara segmente, turupiirkondi, turutsikleid,
kinnisvara investeeringuid ning pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvaartuse ja
tehinguhinna olemust. T66 empiirilises osas anti Ulevaade Harjumaa arikinnisvara turust.
Pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvdartuse ja tehinguhinna erinevuste

valjaselgitamiseks kasutati juhtumiuuringu meetodit.

Uuringus selgus, et arikinnisvara turg pisis 2018. aastal aktiivne. Hoonestatud drimaaga tehti aasta
esimesel poolel ligikaudu sama palju tehinguid kui aasta tagasi. Tehingute koguvaartus oli
aastatagusest ligi 10% vaiksem. Kdoige suurema kasvu protsentuaalselt tegi kaubandus- ja
bliroopindade arv. See tahendab seda, et ehituses oli veel 2018 aasta aktiivne ja turule tuli Gisna
palju uut kiinnisvara. Eelmisel aastal anti ehituslube uute arihoonete ehitamiseks oluliselt vahem
kui 2017 aastal. Ehituslube uute bliroohoonete ehituseks anti Eestis kokku pinna jargi ligi 80%
vahem ja kaubandushoonete ehituseks ligi 75% vahem kui 2017 aasta esimesel poolel. See vdib
tahendada seda, et pakkumine on vaikselt Uletamas ndudlust ja juba margata kuidas
kaubanduskeskustes on palju vabu Glripindu. Samas anti aasta tagasi oluliselt rohkem ehituslube
bliroohoonete laiendamiseks ning kaubandushoonete Umberehitamiseks, mis vdib olla mark

soovist kohandada olemasolevaid arihooneid paindlikumaks turundudlusega.

Juhtumisuuringus tuli valja, et kdige keerulisem on leida Girniku dripindadele, kus omanik soovib
turuhinnast kérgemat hinda. Tihtipeale dige hinna paika loksutamine voib vétta mitu kuud ja nii
aripinna omanik kui ka kinnisvara vahendajad kaotavad kokkuvottes rahas. Hetke turuseisus tasuks
just kinnisvara omanikel olla paindlikum ja hea taustaga Glrihuvilistele rohkem vastu tulla. Pikas
perspektiivis on tahtis leida maksejouline Girnik moistliku Glrihinnaga, kui turuhinnast kallima
Gurihinnaga Ulrnik, kes ei pruugi ellu jaada korgete Glritasude juures. Samuti tuli valja, et kui

pakkumishind kujunes ekspertide hinnaarvamuse toel, oli uue Ulrniku leidmine efektiivsem.
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Spetsialistidel on teadmised hetke turu olukorrast ja ilevaade nii aktiivsetest kui ka passiivsetest

Glris vOi midgis olevatest objektidest.
Lopetuseks voib Oelda, et aripinna pakkumishinna, eksperthinnangus leitud turuvaartuse ja

pakkumishinna erinevuste vdahendamiseks peavad kinnisvara vahendavad ettevétted rohkem

harima oma kliente turuhindade ja -ndudlusega ning siis on ka Gitirniku leidmine kiirem.
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SUMMARY
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market value, transaction price, diploma theses

A real estate deals have their burdensome nuances that companies, who need real estate for
businesses, come in contact with. Therefor commercial brokers tend to help companies to find
suitable properties for their businesses. The aim of the thesis is to research how is the price of the

realty transaction correlated with the commission fee of the brokers.

Theoretical part of the thesis is disserted about the definition of the real estate market and its
prerequisites for functioning, including different market sectors, cycles and areas. Different
segments about commercial real estate, where the expert opinion based and market value price
are analysed. An experienced overview is given of Harjumaa commercial real estate market and
case studies are used to find out bid price, expert opinion market value and transaction price

differences.

Research showed that real estate market was active in the year 2018. With housed commercial land
there were almost the same amount of transaction in the first quarter of the year then the year
before. Total value of transactions was 10% less than the year before. Percentage wise the largest
growth was in commerce and office real estate. This means in the construction sector 2018 was still
an active year and a lot of new real estate came to the market. Less construction licenses were
given out in 2018 than in 2017, for office buildings it was 80% and for commerce construction 75%
less than in the first quarter of 2017. This could indicate that slowly supply is higher than demand
and we can observe this in malls and supermarkets where spaces are up for rent. Although in 2017
they gave more construction licenses for expanding offices and reconstruction of commerce
buildings, what could also be a sign to adjust buildings for market demand.

Case studies proved that the most difficult was finding a tenant for commercial real estate, where
the owner wanted a higher price than the market value indicated. Often it could take months for
the right price to be agreed upon, thus making the owner and broker lose income during that time.

Concerning the current market state, it would be beneficial for the real estate owners to be more
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flexible if the tenant has a good background. It is more reasonable to find a long-term tenant than
someone who is willing to pay the higher price but will move out soon because not being able to
pay that price for a long term. Studies also showed that if the bid price was done with the help of
expert opinions, it was more effective to find a tenant. Experts have the knowledge about the

current market state and an overview about the active and passive real estates for rent or sell.
In conclusion the commercial real estate bid price and the expert opinion market price differences

can be solved by real estate broker companies, who can educate the client about the market price

and supply-demand in the market, then it would be more efficient and faster to find tenants.
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LISA 1. JUHTUMIUURINGUS KASUTATUD ANDMED

Turuvaartu Tehinguhinna ja Tehinguhinna ja
s/hinna turuvaartuse pakkumishinna

Asukoht Objekti aadress arvamus Algne pakkumishind [Tehinguhind|erinevvusprotsent erinevusprotsent

Kesklinn Veerenni 38b 2782 3133 2782 0,0% -11,2%
Viimsi Sopruse tee 9 4250 10200 5950 40,0% -41,7%
Kristiine Pirni 5 1300 1364 1300 0,0% -4,7%
Viimsi Randvere tee 9 21000 23350 21000 0,0% -10,1%
Viimsi Paadi tee 3 1600 2000 1600 0,0% -20,0%
Kristiine Madara 25 1000 1200 1100 10,0% -8,3%
Lasnamde |Betooni 14 11757 11757 11757 0,0% 0,0%
Lasnamde |Peterburi tee 49 7500 7500 7500 0,0% 0,0%
Rae Tahnase tee 1 2736 2736 2736 0,0% 0,0%
Haabersti Looga 2 2500 2500 2500 0,0% 0,0%
Kritiine Varvi 14 5500 5500 5500 0,0% 0,0%
Kristiine Liimi 4 10875 10875 12267 12,8% 12,8%
Lasnamde |Vikerlase 23 5200 5200 5200 0,0% 0,0%
P&hja-Tallinrf Vana-Kalamaja 10 2565 3340 3000 17,0% -10,2%
Kesklinn Roosikantsi 2 3000 3250 2750 -8,3% -15,4%
Haabersti |Vabadhu muuesumi teq 3253 3500 3253 0,0% -7,1%
Kesklinn Parnu mnt 123a 1100 1344 950 -13,6% -29,3%
Kesklinn Parnu 18 2100 2240 2240 6,7% 0,0%
Keklinn Révala 6 1358 1552 1300 -4,3% -16,2%
Kesklinn Narva mnt 5 3000 3416 2928 -2,4% -14,3%
Kesklinn Tdnismagi 16a 750 1500 750 0,0% -50,0%
Kadriorg Jakobsoni 7 1440 1680 1400 -2,8% -16,7%
Kesklinn JBe tn 4 6890 7420 7420 7,7% 0,0%
Kesklinn Narva mnt 7b 6400 6750 6210 -3,0% -8,0%
Kesklinn Parnu 106 400 450 350 -12,5% -22,2%
Rae Séra tee 4 8400 8400 8400 0,0% 0,0%
Maardu Lao 18 16000 16800 15960 -0,3% -5,0%
Peetri Kdrtsi tee 7 20700 20700 20700 0,0% 0,0%
Juri Arukiila tee 65 7350 7350 7200 -2,0% -2,0%
Kadriorg Jakobsoni 7 230000 250000 220000 -4,3% -12,0%
Kristiine Sopruse pst 153 1000000 1200000 4000000 300,0% 233,3%
Kesklinn Lootsi 3a 300000 310000 295000 -1,7% -4,8%
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