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SKP kasv Eestis on liikunud analtiti-
kute ootusi Uletavas tempos, kiindi-
des koguni 7%-ni. Aasta kokkuvéttes
jaéb kasvutempo siiski tdenéoliselt 5-
6% piiresse. Kuigi majanduskasvu ma-
ju avaldub kinnisvarasektoris ca aasta-
se nihkega, on kéesoleva aasta kasvu-
mootorit - sisendudluse kasvu - toeta-
nud just ehituse, kinnisvaraarenduse
ja kaubanduse vaga kiire areng.
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Maailmamajanduse probleemide ning
sellega seoses ca 51% vdrra kaha-
nenud otseinvesteeringute voogude

taustal paistab Eesti positiivselt silma
2001 aastal 42% kasvanud otsein-
vesteeringutega. Kesk- ja lda-Euroopa
riikidest investeeringute mahult elaniku
kohta jaame maha vaid TSehhist.
Positiivset kasunumbrit prognoositakse
ka kéesolevaks aastaks. Veenval
esikohal on Eesti ka oma regiooni vélis-
investeeringute doonorriigina.

Otseinvesteeringud Eestist ja
Eestisse
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Palgatbus jatkub ca 10%-lises

kasvutempos, millest kill olulise osa
moodustab jatkuvalt Umbrikupalkade
vahenemine, kuid enamuse siiski
majanduse Uldine areng ning produkti-
ivsuse kasv. Maksuameti infole tug-
inedes ei toimu keskmise palga kasv
ebavdrdsuse suurenemise teel ehk
niigi tipp-palku saavate inimeste kas-
vavate tulude arvelt, vaid selle veda-
jaks on keskklassi palgatdus. Mahult
kéige  kiiremini on  kasvamas
keskmiselt 15 000 kr/kuus teenivate
inimeste arv, mis on kinnisvaraturu
kasvumootorina parim stsenaarium.

Keskmise palga areng
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Allikas: Statistikaamet

Eesti Panga andmetel oli eraisikute
laenujaak Eestis 2001 aastal SKT
suhtes 12%. Sama naitaja EL-i
maades on ca 48% ning Ameerika
Uhendriikides ja Jaapanis ca 75%.
Suurima osa laenujadgist moodustab
kdikjal eluasemelaen, mille kahjusus
on &armiselt madal (Eestis kuni 0,2%
mahust). Siiani on laenajate arvu
suurendanud eelkdige inimeste kas-
vanud valmidus laenu vdtta, mitte
laenusaajatele esitatavate nduete
alanemine. Laenajate kdrge krediidik-
valiteet on loonud tugeva pdhja laenu-
portfellide edasisele kasvule.

Hiljuti 1abi viidud Emori uuringu
kohaselt on Eesti leibkondadest ca
13% votnud laenu kinnisvara

soetamiseks. Sama uuring naitab, et
ca 21% leibkondadest planeerib lahi-
ma aasta jooksul laenu vétta, mistéttu
on elanikkonna meelestatus
laenukoormuse suurendamise vastu
jatkuvalt positiivne. Siiski oleme oma
pdhja- ja lAdnenaabritest margatavalt
konservatiivsemad, kuna néiteks
Rootsis on hipoteegilaen ca 90%-I
téoga hbivatud elanikkonnast.

Hinnanguliselt moodustab kuni 10%-
lise omafinantseeringuga s.h. lisata-
gatistega eluasemelaenude osakaal
véljastatavast laenumahust kuni kol-
mandiku. Seega soetatakse suur hulk
kinnisvarast 90-100% ulatuses laenu-
raha eest, mistdttu on turg muutumas
Uha tundlikumaks vdimalikele
tagasilodkidele finantssektoris
(eelkdige intressitdusule).

Finantsturgude analttikute hinnangul
jatkab Euribor Euroopa majanduse
tugevdamiseks langust kuni 2003 aasta
keskpaigani, hiliem on oodata mdo-
dukat t6usu. Eluasemelaenude riski-
marginaalid on Eestis ca 2,8-4%, vord-
luseks Soomes ca 1%. Kuna enamik
kohalikest pankadest kuulub valdavalt
skandinaavia suurpankadele, pole
laenuraha omahinnas mitmekordset
vahet. Seega sdltub riskimarginaalide
edasine langus turuosaliste ambit-
sioonidest. Juhul, kui keegi neljast
suuremast pangast (eelkdige Nordea
vOi Sampo) soovib oma turuosa veelgi
soodsama intressi abil margatavalt
suurendada, peavad Ulejaanud intres-
silangusega kaasa minema.
Teadaolevalt planeerivad k&ik koha-
likud krediidiasutused eluaseme-
laenude véljastamise mahu kasvu
jargnevaks aastaks ca 20-50%. Seega
vOib eeldada pankade jatkuvalt agres-
siivset  eluasemelaenukampaaniat,
mida toetab soodne intressimaér. See
suurendab laenusaajate hulka ning
seelabi ka ndudlust ja hindu kinnis-
varaturul.

Véljastatud eluasemelaenude maht
(milj. kr./kuus) ja intressimaér (EUR)
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« Kasvav pakkumine viib kesklinna
buroopindade turu tasakaalust
vélja, kuna valmivate biroohoonete
taitumine toimub otseselt
konkurentide arvelt

Tihenevas konkurentsis saab
madaravaks positsioneerimine

Nii ndudlus kui pakkumine on tha
selgemalt koondumas kvaliteetpin-
dadele

« Adrelinna buroopindade turg on
kontsentreerumas Uksikutesse
piirkondadesse, millest valjaspool
paiknemine tdstab ebadnnestumise
riski

» Uus Maa annab miulgisoovituse
kesklinna biiroohoonetele

UUS MAA prognoosid 2001 sugisel:

- Ca 5%-lised kesklinna biroohoonete
vakantsused kasvavad kuni 10%-ni.

- Vélisinvestorite 12-14%-line ootus kaasaegsete
buroohoonete tootlustele langeb, kuid mitte
madalamale kui 9-10%. Omanikku vahetavad
mitmed kesklinna A ja A+ kvaliteediga
buroohooned, mille ostjateks on kohalike
finantsasutustega seotud investorid.

Turusituatsioon 2002 sigis:

- Keskmine vakantsus A+ ja A kvaliteediklassi
biroopindadel jagb vahemikku 8-9%.

- Aasta jooksul on mitidud Kawe Plaza ning
Hobujaama Arihoone tootlustasemetega ca 11-
13%. Vastupidiselt ootustele on ostjateks olnud
vélisinvestorid.

Kvaliteet Rendi muutus Vakantsuse Rendihinna Vakantsuse
poolaastaga muutus prognoos prognoos
poolaastaga
A+ - - ™ P
- - - -
B - - - -

A+ kvaliteediklassi kuuluvad sitdalinna
esmaklassilise  asukohaga  uued
biroohooned (ehitatud 1990-ndate
teisel poolel vdi hiljlem), kus on olemas
kdik kaasaegsed tehnoseadmed nagu
klimaseadmed, sidevahendid, valve jne.
A kvaliteediklassi kuuluvad enamasti
kesklinna uued ja renoveeritud
blroohooned, mille kvaliteeditase on
mdnevdrra madalam v6i asukoht
vahemhinnatud kui A+ biroopindadel.

B kvaliteediga on peamiselt kesklinna
ndukogudeaegsed administratiivpinnad,
mis on renoveeritud, kuid ei vasta kdigile
kaasaja nOuetele ning &érelinna
renoveeritud ja uued biroopinnad.

* kvaliteediklassid on maaratud valisin-
vestorite hinnangutest lahtuvalt, mis kajastab
lisaks hoone vastavusele kaasaja tehnilistele
ja kvaliteedinbuetele ka ehitise asukohta.

Pakkumine

Parast paari aastast seisakut on taas
stdalinna kerkimas samaaegselt mitu
keskmisest  suurema  Uldpinnaga
biroohoonet. 2003 a teisel poolel ja
2004 algul on valmimas ning Udriturule
tulemas kesklinna city’s ca 12 000 m?2
kvaliteetset biiroopinda (endine AU Maja
ja 23-korruseline City Plaza), lisaks
Narva mnt 7a (ca 3000 m?2). Pakkumist
suurendavad ka paar siiani kérge
vakantsusega kontorihoonet (Euroxi Ari-

maja ja Kreutzwaldi 12). Tdendaoliselt
viib see kesklinna biroopindade turu
tasakaalust vélja, tdstes keskmised
vakantsused kahekordseks.
Suurimateks kaotajateks jaavad sidalin-
nas paiknevad selgete konkurentsieelis-
teta, kdrge hinnaklassi ning parkimis-
probleemidega biroohooned. Seet6ttu
ei saavutata suure tbenadosusega city
eelnimetatud uutes kontorihoonetes
valmimise hetkeks suuremat téituvust
kui 60-70%. Suurimad probleemid on
seotud ankurtirnike leidmisega.

Aarelinnas on 2002 aastal valmimas
ca 5 000 m? kapitaalselt renoveeritud
pinda kahes suuremas kontorihoones
(Mustamae tee 44 ja Vasara Maja Parnu
mnt 139c), millest valdavale enamikule
on konkurentsivdimelise hinna ning lahe-
da parkimisv@imaluse téttu juba Gidrnikud
leitud. Suur osa sarnastest hiljuti valmi-
nud vdi kapitaalselt renoveeritud hoonetest
on stabiilselt 100%-liselt hdivatud. Hetkel
turul pakutavast moodustab suure osa
ebaatraktiivse vélisime ning heakorrasta-
mata Umbrusega buroopinnad, mille jarele
ndudlus on darmiselt tagasihoidlik. Seega
on nii nBudlus kui pakkumine tha selge-
malt koondumas kvaliteetpindadele.

Noudlus

Viimase poolaasta jooksul pole

markimisvaarseid liikumisi ankuritirnike

seas toimunud, mille peamiseks
pbhjuseks vBib pidada turul pakutavate
Udripindade vaiksust ning majaomanike
paindlikkust olemasolevate tirnike saili-
tamiseks. Seetdttu pole mitmed hiljuti
valminud biroohooned leidnud siiani
atraktiivseid suurtitirnike, kes tdstaksid
markimisvaarselt hoonete prestiizsust ja
taituvust (ndit. Euroxi ja Astlanda
biroohooned).

Jatkuvalt on enim ndutud kuni 100 m?2
suurused hea ligipddsuga kesklinna
esinduslikes  hoonetes paiknevad
parkimisvdimalusega biroopinnad, kus
Gurihind ei ulatu tle 170-180 kr/m2/kuus.
Samuti eksisteerib ndudlus &arelinna
hiljuti kapitaalselt renoveeritud vdi ehi-
tatud hoonetes paiknevate kdigile
kaasaja kvaliteedi ja tehnilistele
tingimustele vastavate pindade jarele
hinnaklassis  150-160  kr/m2/kuus.
Oluliseks tingimuseks on seejuures
vahetult suurtee &arne asukoht, mis
oleks klientidele hésti leitav.

Aarelinna piirkondade 16ikes on Uiirnike
seas jatkuvalt populaarsemad Kkiirelt
heakorrastuv Parnu mnt «Kalevi»
Umbruses ning Mustamae kesklinna
poolsem osa. Parnu mnt Laagris ja
Peterburi tee on meelepérane eelkdige
polufunktsionaalse pinnavajadusega
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ettevotetele (kontor+ladu+tootmine), kes
on sageli ise hoonete omanikuks. Seega
on &éarelinna buroopindade turg Uha sel-
gemini kontsentreerumas Uksikutesse
piirkondadesse, millest valjaspool
paiknemine tdstab oluliselt ebadnnestu-
mise riski (nait. Peterburi tee).

Olulise osa kogundudlusest moodus-
tavad jatkuvalt kdesoleva aasta esime-
sel poolel alanud riigiametite ja -minis-
teeriumite Umberkolimised. Hiljuti kolis
Uus Maa maaklerite kaasabil
Maksuamet Narva mnt 9a
PriceWaterhouseCoopers’'i poolt vabas-
tatud ruumidesse. Samuti leidis kesklin-
na lahistele Lastekodu 48 uue Ulripinna
Haigekassa. Sobivat lahendust oma pin-
navajadustele otsivad veel Riigi
Kinnisvara AS, Migratsiooniamet jt.
Erafirmadest ei kiitini suurimate Gdripin-
dade soovid tle 500 m2. Lahiaastatel on
oodata mdningast ndudluse kasvu ka
valisfirmade esinduste osas.

Uus Maa kinnisvaraanaluitikutel pole
pbhjust muuta oma aasta alguses tehtud
nbudluse juurdekasvu (take up*) prog-
noose. Kesklinna ca 14 000 - 15 000 m?
suurune A ja A+ kvaliteediklassi
bliroopindade n6udluse juurdekasv
2001 aastal kahaneb kéesoleval aastal
kuni poole vaiksemaks s.0. suurusjarku
ca 8 000 - 10 000 m2. Olemasolevale
infole tuginedes pole pdhjust prognoosi-
da ndudluse kasvu kiirenemist ka 2003
aastal.

Vakantsus

Vakantsustes pole esimese poolaastaga
vorreldes markimisvaarseid muutusi
toimunud. Valdav enamik kaasaegsetest
blroohoonetest on stabiilselt vahemalt
90%-lise tdituvusega, ca kolmandik on
100%-liselt hdivatud. Keskmine
vakantsus A+ ja A kvaliteediklassi
biroopindadel jaab vahemikku 8-9%
(vBrdlusbaas ca 130 000 m2 Tallinnas
vimase 5 aasta jooksul ehitatud voi
renoveeritud biroopinnad).

Rohkem kui 10%-line pusiv vakantsus
on eelkdige Uksikute keskmisest vaikse-
ma suurusega arihoonete probleem, kus
pole suudetud vastu tulla potentsi-
aalsete adrnike erisoovidele.
Suuremates kaasaegsetes bilrooma-
jades eksisteerib valdavalt vaid 3-5%-
line vakantsus, mis on sageli tingitud
Udrnike liikumisest hoone sees ning sel-
lega seoses Uksikute erineva suurusega
pindade Ulejaagist.

Tihenevas konkurentsis saab Uha
maaravamaks positsioneerimine.

Suuremad A+, A, ja B kvaliteedi biiroohooned Tallinnas

Biroohoone, Ravala pst 2 3 600 m?2 1997 200 kr/m2
Endine Hoiupanga 6 100 m? 1997 210 krfm?
peahoone, Ravala pst 5

Révala pst. 6 3 500 m?2 2001 180 kr/m2
Postimehe maja, Maakri 23a 8 500 m2 2000 190 kr/m2
Uhispanga hoone, 16 000 m? 1999 200 kr/m?
Tornimée tn 2

ST I, 2 500 m? 2001 180 kr/m?
Ravala pst 3

VE-Maja, Tartu mnt. 18 1 600 m? 2001 250 kr/m?
Uhispanga (endine TIn Pank) 7 100 m2 1997 190 kr/m?2
hoone, Roosikrantsi tn 2

Sampo hoone, Narva mnt 11 5 500 m? 1997 -
Sampo hoone, Pronksi tn 19 4 400 m? 1998 -

Pro Kapitali hoone, 7300 m? 1997 160 kr/im?
Narva mnt 13

Slis) v (e, 4 800 m2 1998 200 kr/m?
Roosikrantsi tn 11

Kawe Plaza, Parnu mnt 15 4 600 m2 1998 250 kr/m?
Hobuj_aama Kv. Biiroohoone, 5 000 m2 1999 200 kr/m2
Hobujaama tn 4

Narva mnt. 9a 3 000 m? 1998 165 kr/m?
Seesami maja, Vambola tn 6 1 300 m? 2000 180 kr/m2
Narva mnt. 11d 2 300 m? 2001 180 kr/m?
Toompuiestee 33a 2 000 m? 2001 165 kr/m2
Ajakir.maja, Parnu mnt 67a 8 000 m2 2000 150 kr/m2
RIS e 3000 m? 1999 190 kr/m2
Liivalaia tn 20/22

e 6 500 m? 2002 180 kr/m?
Liivalaia tn 13/15

Arimaja, P&rnu mnt 105 5 000 m? 1998 200 kr/m?
Buroohoone Parnu mnt 160 2 500 m? 1998 150 kr/m?
Esteonde Arikeskils, 3600 m? 1999 160 kr/m2
Parnu mnt 158

Parnu mnt 139c¢, Vasara Maja 3 000 m2 2002 150 kr/m?
e 4000 m2 1999 170 kr/m?
Parnu mnt 139

Mustaméae tee 44 2 000 m? 2002 160 kr/m2
Laferme Keskus, Pirita tee 20 1770 m? 1997/2002 197 kr/m?
Peterburi tee 47 5 000 m? 2002 110 kr/m2
Pennu maja Jarvevana tee 9 5 200 m? 1997 165 kr/m?

*Andmed on antud seisuga oktoober 2002 ning on ligikaudsed.

Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid

Biroohoonete planeerimine ja rajamine
konkreetsete ndudmistega ttrnike siht-
grupile vdimaldab saavutada pisiva
konkurentsieelise, mis valjendub
tdrnike madala voolavuse ja mini-
maalse vakantsuse n&ol. See
vBimaldab arihoonete omanikel oluliselt
vahendada turu tsiklilisuse mdju oma
aritegevusele, tdsta rahavoogude sta-
biilsust, Udrilepingute kvaliteeti ning
seeldbi ka oma kinnisvara turuvaartust.

*NOudluse juurdekasv on defineeritud kui
valminud biroopinnad miinus nende
vakantne pind +/- vakantse pinna muutus
olemasolevas biiroopindade fondis
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Udrihinnad
Aasta esimese poolega vorreldes pole
turihindades markimisvaarseid muutusi
toimunud, ndudluse/pakkumise opti-
maalses vahekorras on turg saavutanud
stabiilsuse.

Rajatavad biroopinnad kesklinna city's
on turule tulemas hinnaga ca 180-200
kr/m2? s.0. samas hinnaklassis otseste
konkurentidega. Eelkdige City Plaza
planeerib konkurentidelt Gdrnikke Gle
mee-litada sama hinna eest pakutava
kvaliteetsema pinna, esmaklassilise
asukoha, valguskillase planeeringu
ning soodsa parkimisvéimalusega
hoone alumistel korrustel.

Sarnased eelised on ka renoveeritaval
AU Majal (v.a. parkimine, mis on lahen-
datud 35 kohaga maja all ning naabrus-
es paiknevate parkimismajadega), mis-
tttu on &armiselt tdendoline nende tai-

tumine otseselt konkureerivate
biuroohoonete arvelt. See Vviib
tdbenaoliselt  kesklinna A  klassi

biroohoonete Udrihinnad mdningasse
hinnalangusse voi hinnas mitte kajastu-
vate lisateenuste tasuta pakkumiseni
(nait. parkimine). Tulemuseks on
reaaluride vahenemine.

Kesklinnast véljapool pole kaasaegsete
kontoripindade osas viimase kahe
aasta jooksul markimisvaarseid hinna-
muutusi toimunud. Stabiilse tempoga
jatkunud endiste administratiivhoonete
kaasajasta-mine on seadnud hinnapiiri
ca 150-160 kr/m2/kuus, Uksikutes uutes
ehitistes kuni 180 kr/m2?/kuus. Muutusi
ei too ka rajatavad vahesed uued
hooned.

BlUrooruumide tippadrid (kr/m2/kuu)
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Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid

Ostu-muugitehingud

K&esoleval aastal on mitdud mitmeid &ri-
hooneid s.h. Kawe Plaza, Parnu mnt/Suur-
Karja, Narva mnt 7, Estonia pst 5/7, Saku
tn 15 jt. Samuti on aktiviseerunud véikse-
mate kontoripindade muuk polifunktsion-
aalsetes hoonetes nait. ca 2 300 m? 2003
suvel valmivas hoones Tartu mnt 10 (hind
ca 16 000 kr/m?), ca 1 000 m?
Vabadhumuuseumi tee 4 (hind ca 13 000
kr/m?), ca 1 000 m2 Jarve Selveris jt.
Ostjate huvi kuni 300 m2 suuruste pindade
omandamise vastu on suurem kui kunagi
varem. Peamiselt on poten-
tsiaalsed ostjad stabiilse klientuuri ja
vaikese kasvupotentsiaaliga keskmise ja
vaikese suurusega ettevotted.

Mutgisolevate kaasaegsete biroohoonete
sisemised tulunormid (IRR) jadvad enam-
asti vahemikku 8-11%, vanematel hoonetel
14-16%. Kuna investorite ootused on
mdnevdrra suuremad, toimuvad reaalsed
tehingud reeglina eelnimetatud vahemikest
ca 1-2 protsendi vBrra kdrgematel taseme-
tel. Paari aasta perspektiivis mdjub poten-
tsiaalsete ostuhuviliste arvu kasv (koha-
likud pensionifondid, véalismaised institut-

sionaalsed ja erainvestorid) ning riskifak-
torite (seadusandlik risk, poliitiline risk, likvi-
idsusrisk) vahenemine buroohoonete
mudgihindadele posi-tiivselt. Investoreid
huvitavate kvaliteetsete biiroohoonete Giri-
hinnad markimisvaarselt ei muutu, kill aga
vdivad 2003/2004 kasvada vakantsused.
SeetBttu on investorite ootustele vastavate
buroohoonete (selged rahavood, pikaa-
jaliselt garanteeritud Udrilepingud, pri-
maarne asukoht, vanus kuni 5 aastat)
tootlused langemas tdendoliselt suu-
rusjarku 9-10%.

Kéesoleval ajal vdib anda kesklinna
biroohoonetele muulgisoovituse, kuna
korgetelt taituvustelt arvutatud rahavood
vBimaldavad kisida potentsiaalsetelt ost-
jatelt maksimaalset hinda. Kuigi kérge
tootlusootusega  ostjad  eelistaksid
ebakompetentse  halduskorraldusega
pooltiihje hooneid, huvitab tAnaseid riskial-
teid vélismaalastest ostjaid eelkdige stabi-
iine rahavoog. Lahiperspektiivis mdjub
kasvav konkurents enamike kesklinna
blroohoonete taituvustele ja
rahavoogudele negatiivselt.

Kontoripindade keskmine tootlus
Ida-Euroopa pealinnades (Budapest,
Praha, Varssav, % aastas)
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e Tanased ja homsed keskused
ehitatakse konkurente ennetades
Ulehomsete ostjate jaoks

Kinnisvaraarendajate asemel asu-
vad konkurentsivéitlusse reklaami-
agentuurid, arhitektid/disainerid
ning professionaalsed kaupmehed

Laenu- ja liisingmaksete kasvav
osakaal ei vBimalda elanikkonnal
tarbimist kasvatada palgakasvuga
samas tempos

Atraktiivseimates kaubandus-
keskustes on Ulriméaarad tdusmas

UUS MAA prognoosid 2001
slgisel:

- Uute kaubanduskeskuste rajamise
aktiivsusest hoolimata pole vane-
mate pankrotistumislaine t6enéo-
line. Tihenev konkurents vdib alan-
dada Uuritasemeid.

- Konkurentsis véhemedukad kauban-
duskeskused hakkavad ennast posit-
sioneerima vaba aja keskustena.
Hakatakse rajama veeparke, mis t0s-
tavad laheduses paiknevate kauban-
duspindade atraktiivsust.

- Uute kaubanduskeskuste edu
tagatiseks saab rahvusvaheline
know-how ja mastaap.

Turusituatsioon 2002 sugis:

- Ukski kaubanduskeskus pole
huviliste puudusel tiihjaks jaanud
vOi pankrotistunud. Samas pole
tihenev konkurents alandanud ka
Udritasemeid.

- Planeeritakse rajada mitmeid
veeparke, kuid enamasti on
tegemist iseseisva ariprojekti, mitte
kliendivoogude suunamisega.

- Jatkuvalt tegutsevad vaga edukalt
mastaapsed Rocca al Mare ja
Kristiine kaubanduskeskused.
Rahvusvahelisi arhitekte ja know-
how'd kasutab rajatav Ulemiste
keskus.

Pakkumine

Pérast aastast pausi on kaubanduspin-
dade rajamine taas saavutamas 2000
aasta taset. Kéesoleva aastanumbri sees
jduab Tallinna kaubanduspindade turule
ca 100 000 mz2 uut pinda s.0. ca 30%-line
juurdekasv. Jargmisel aastal on turule
oodata veel ca 60 000 m? pinda ning 2004
aastal vahemalt sama palju. Seega peaks
kaubanduspindade kogumaht 2004 aasta
I6puks Tallinnas ulatuma ca 600 000 m2-ni
s.0. ca 1,5 m? elaniku kohta, mis on 75%

Suuremad kaubanduspinnad Tallinnas*

1. Stockmann Liivalaia tn 53 19 700 m?2
2. Tallinna Kaubamaja Gonsiori 2/Kaubamaja tn 1 17 400 m?
3. Viru Keskus Viru valjak 4 5 500 m2
4. Viru Keskuse laiendus Viru valjak 4 25 000 m?
5. WW Kaubamaja Aia tn 3 /V-Viru tn 10 3 400 m?
6. Rotermanni Arikeskus Mere pst 4 3 000 m?2
7. Merekeskus Mere pst 10 2 800 m2
8. De La Gardie Kaubam. Viru tn 13/15 1 600 m?
9. Denimi kaubamaja Viru tn 1 / Vene tn 2/4 1 400 m?
10. Sikupilli Keskus Tartu mnt 87 16 800 m?
Torupilli Selver Gonsiori 5 000 m2
11. Kristiine Keskus Endla tn 45 29 500 m?
12. Sadamarket Sadama tn 8 6 000 m2
13. Lemon Estonia pst 1/3 2 700 m2
14. Norde Centrum Lootsi tn 7 13 500 m?2
Kokku: 153 300 m?
15. Kadaka Keskus Tammsaare tee 116 26 000 m?
16. Magistral Kaubanduskeskus Sopruse pst 201 / 203 12 000 m?
17. Kadaka Selver Kadaka tee 56a 5 000 m2
18. EKS Kaubamaja Mustamae tee 12 4 000 m?
19. Tondi Selver Tammsaare tee 62 5 000 m2
Kokku: 52 000 m2
20. Maksimarket 2 Vesse tn 3 10 100 m?
21. Meka Arikeskus Punane tn 52 5100 m?
22. Punane Selver Punane tn 46 1 100 m2
Kaubanduskeskus Vikerlase tn 2 000 m2
Ehitusmarket Peterburi tee 10 000 m2
Kokku: 28 300 m2
26. Rocca Al Mare Kaubanduskeskus Paldiski mnt 102 28 200 m?
27. Merimetsa Selver Paldiski mnt 56 5 000 m2
28. Ehitusmaailm Paldiski mnt 8 000 m?
Citymarket Rannamdisa tee 12 000 m?
K-Rauta Paldiski mnt 8 000 m2
Kokku: 61 200 m2
29. Konsum Tihniku tn 5 7 100 m2
30. Laagri Maksimarket Parnu mnt. 558a 9 000 m2
31. Ndmme Keskus Jaama tn 2 3 100 m?
Kokku: 19 200 m?
32. Pirita Selver Rummu tee 2 5 000 m2
33. Regati Maja Merivélja tee 1 1 500 m?
Kokku: 6 500 m2
34. Silikaadi Kaubahoov Parnu mnt 236 32 000 m?

*andmed on ligikaudsed, vaat kaart Ik. 8
Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid

Euroopa linnade keskmisest kaubandus-
pindade kontsentratsioonist.

Oluline osa kaasaegsete mulgipindade
vajaduse kasvul on elanike maksevéime
suurenemisel ning illegaalse kaubanduse
ja vaikepoodide vahenemisel. Siiski on
mitmed kaasaegsed keskused rajatud ilma
eristuva kontseptsioonita, mille edu
pohineb kaupmeeste ootustel ja Uldise
ndudluse kasvul. Piltlikult 6eldes ehitatakse

konkurente ennetades téanased ja homsed
keskused tlehomsete ostjate jaoks.

Tbendoliselt jaab 2004 aastal valmiv
Ulemiste keskus pikaks ajaks viimaseks
mastaapsemate hulgas. P&hjuseks on
maksejouliste Udrnike vahesus ning
logistiliselt heade asukohtade puudus.
See raskendab uute tegijate turule-
tulekut ning olemasolevate edasist
laienemist. Samuti on keskuste



KAUBANDUSPINDADE TURG

Lisandunud 2002:

Merimetsa Selver 5 000 m2
Kristiine Keskuse laiendus 12 000 m?
Mustamae Prisma 11 000 m?
Peterburi tee Ehitusmarket 10 000 m2
Haabersti K-Rauta 8 000 m2
Jarve Keskuse laiendus 17 000 m?
Norde Centrum 13 500 m?2
Haabersti Citymarket 12 000 m?
Torupilli Selver 5 000 m2
Kokku 93 500 m?

Lisanduvad 2003:

Peterburi tee kaubanduskeskus 15 000 m?
Mustakivi tee 13 (Citymarket) 24 000 m?
Viru Valjaku kaubanduskeskus 13 000 m?

Sopruse pst Citymarket 5 000 m2
Kokku 57 000 m?
Lisanduvad 2004:

Viru Valjak 12 000 m2
Tartu mnt Ulemiste keskus 50 000 m?
Kokku 62 000 m2

omanikel vaga raske leida omandoliste
ja rahvusvaheliselt tuntud kaubamarkide
mudjaid, kelle jaoks on Eesti turg liiga
vaike vOi nduaks esinduskaupluste
rajamine liiga pikaajalisi investeeringuid.
Seetdttu on mudgipindade mahu Kkiire
kasv I6pusirgele jpudmas.

Kaubanduskeskuste omavahelises
konkurentsis hakkab Glha enam mééara-
ma mastaap, kliendisdbralik &hkkond
(planeering, kujundus) ning turundus.
Nimetatud tegurid on tihedalt seotud,
kuna mastaap v6imaldab ka enam kulu-
tada keskuse dldisele turundusele ning
lojaalsusprogrammidele. Seega asuvad
kinnisvaraarendajate asemel konku-
rentsivditlusse hoopis reklaami-agentu-
urid, arhitektid/disainerid ning profes-
sionaalsed kaupmehed.

Noudlus

Emori andmetel kasvas Eesti tarbijaturu
rahaline maht 2002 aasta esimesel poolel
eelmise aastaga vorreldes 7% vdrra.
Samas kasvasid elanikkonna sissetulekud
10% vdrra, mistdttu on tarbimiskulude
osakaal sissetulekutes véhenemas.
P&hjuseks on laenu- ja li-singmaksete kas-
vav osakaal elanikkonna sissetulekutest,
mis ei vBimalda tarbimist kasvatada pal-
gakasvuga samas tempos. Tendents
stiveneb, mist6ttu on tarbijaturu mahu kasv
jatkuvalt aeglustuv. Toen&oliselt kannatab
kasvu aeglustumise tbttu kbige vahem
toidu- ja esmatarbekaupade sektor,
monevdrra suuremaid probleeme vaib aga
tekkida vaga aktiivselt laienevatel pUsi- ja
hoo-aja kaupade muljatel.

Utirnike likumine thest keskusest teise
on aktiivsel turul normaalne ning ei tasu
sellest otsida laheneva kriisi méarke. Kuna

G piritate®

Némme

kaubanduspindade juurdekasv on ostu-
jOust etteruttav, pole valistatud mdéne
ebaselge kontseptsiooniga uue kauban-
duskeskuse probleemid Glrnike leid-
misega (nait. boksikaubandust viljelev
Sadamarket). Taoliste probleemide
slivenedes peatatakse tdendoliselt uute
keskuste rajamine ning oodatakse taas
ndudluse jdudmist pakkumisele jarele.
Efektiivselt toimival turul peabki pakku-
mine ndudlusest sammu vorra ees olema.
Kindlasti ei kaasnhe sellega suuremat
pankrottide lainet, vaid pigem Uksikute
arendajate marginaalide langus. Tihenev
konkurents eraldab terad sokaldest.

Uiirim&ara ja pinna suuruse
sbBltuvus kaubakeskuses

20 - 60 m? 400 - 550 kr/m?
60 - 100 m? 300 - 400 kr/m?
100 - 200 m? 250 - 350 kr/m?
200 - 500 m? 200 - 250 kr/m?
500 - 1000 m? 150 - 250 kr/m?

1 000 m? ja enam 100 - 175 kr/m?

Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid

Udrihinnad

Tallinna kaubanduspindade turul on pin-
nale jadmas kaks suurrivaali - Kesko ja
SOK - kelle turuosa ulatub Ule poole kogu
pealinna toidukaupade turust. Parast voi-
malikku Maksimarketite le-minekut
Prisma kaubamérgi alla oleks osakaal
veelgi suurem. Seega on vaikese arvu
Utrnike kaes suhteliselt palju pinda, mis-
tottu saavad nad senisest mdjukamalt
esitada ndudmisi kaubanduskeskuste
omanikele. Samas vdimaldab tihe
konkurents jaemudjate vahel esitada ka

Vaata tabel Ik. 6.

keskuste omanikel omapoolseid néud-
misi. Hetkel kaldub jBuvahekord pigem
Udrile andjate kasuks, mist6ttu on atrakti-
ivseimates kaubanduskeskustes
Udrimaarad tbusmas. Valisturistide kas-
vav voog on suve jooksul muutnud jar-
sult rdhuasetust ja hinnatrendi vanalinna
aripindade turul. Kogu Vanalinna ari-
teenuste turg on Uha selgemini orien-
teeritud valisturistidele, kuna kohalikud
eelistavad sisseoste teha uutest eluko-
haldhedastest kaubanduskeskustest.

Seetbttu on Vanalinna valmisriiete ja
jalandude mudgipinnad asendumas
suveniiripoekeste, pub’ide ning
restoranidega. Kuna viimaste
kaiberentaablus pole kaubanduspin-
dadega vorreldav, ei suudeta maksta
endiseid Udrihindu. See on alandanud
uldist Guritaset ca 5-10% vorra. Piisava
pakkumise t6ttu on Glrimaérad lange-
mas ka kesklinna kaubanduspindadel

(eelkdige sekundaarsetes asu-

kohtades).

Kaubanduspindade

ddrihinnad oktoober 2002.a.

(ca 100 m2, | korrus)
Kaubanduskeskused, kaubamajad,
kesklinna piirkond 350 kr/m?
Kaubanduskeskused
aarelinna piirkonnas 250 kr/m2
Kaubanduspinnad
jalakéijate tanavatel 420 kr/m2
Muud kaubanduspinnad
kesklinnas 250 kr/m?
Muud kaubanduspinnad
véljaspool kesklinna 200 kr/m2

Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid



TOOTMIS- JA LAOPINDADE TURG

» Uudse lahendusena on turule
tulemas spetsiifilisele segmendile
suunatud tootmispinnad

e Turu vdtmeteguriks on ndudlus

» Kaasaegsete tootmis- ja laopin-
dade turusektor on avardumas ca
1-2 aasta parast

» Vanemate pindade kbrge hinnatase
ning logistiliselt perspektiivitu
asukoht teeb neist enamiku reno-
veerimise majanduslikult moéttetuks

UUS MAA prognoosid 2001
slgisel:

- Utirimaérad on saavutanud opti-
maalse taseme, olulisi hinnamuu-
tusi pole ette naha.

- Kiireimini arenevaks tootmis- ja
laopindade piirkonnaks saab Tartu
mnt.

- Tootmis- ja laochoonete rajamiseks
sobilike kruntide hinnad ei tduse,
kill aga likviidsus.

Turusituatsioon 2002 sugis:

- Méarkimisvaarseid muutuseid Guri-
hindades toimunud pole, mini-
maalne hinnatdus peegeldab
eelkdige kvaliteetse pinna kas-
vanud osakaalu.

- Tartu mnt aarde on rajanud teenin-
dus- ja laohooned Thom Tehnika,
ABB ja Kalev, mistdttu on piirkond
selgelt kdige kiiremini arenev.

- Kruntide pakkumishinnad on per-
spektiivsetes asukohtades
monevorra kasvanud, kuid reaal-
seid ostu-muugitehinguid tehakse
endistel tasemetel.

Pakkumine
Suurima osa kaasaegse tootmis- ja
laopindade fondi juurdekasvust

moodustab jatkuvalt ettevdtete omatar-
beks rajatud peamiselt multifunktsio-
naalsed (ladu-kontor-teenindus) pinnad.
Viimase paari kuu jooksul on Tartu mnt
aarde linna piirile valminud néiteks Thom
Tehnika teenindus- ja midgihoone ning
Jurisse ABB tootmiskompleks. Samasse
lahedale on rajamisel uued Kalevi toot-
mis- ja laochooned. Peale Tartu mnt on
kaasaegseid pindasid enim kerkimas
Péarnu mnt &arde Laagris ning vahemal
méaéral ka Peterburi tee &arde.

Turul pakutavatest pindadest domi-
neerivad jatkuvalt amortiseerunud voi
osaliselt renoveeritud hooned, mille logis-
tiline asukoht on ebasoodne. Taolistele

kuni 300 m2 kérge keskmine ndudlus Uletab
pakkumist

300-1000 m2 keskmine keskmine Mahult tasakaalus,
kuid pakutav ei

vasta noudlusele

Ule 1000 m2 madal puudub ndudlus

Uletab pakkumist

*kaasaja kvaliteedinuetele vastavad lao- ja tootmispinnad

pindadele on isegi hinnaklassis 15-20
kr/m2 kuus huvilisi vahe. Uusi dripin-
dasid on turul minimaalselt ning enamasti
on tegu suurettevdtete omatarbeks
rajatud hoonetes paiknevate keskmise ja
vaikese suurusega ruumidega.

Uudse lahendusega on turule tulemas
Uhele spetsiifilisele segmendile suunatud
tootmispinnad rekonstrueeritavas
Telliskivi 60 kvartalis Balti Jaama
naabruses. Arenduse esimeses etapis
rekonstrueeritakse ca 3 500 m2 suurune
pind sihtotstarbeliselt  toitlustuset-
tevotetele (nait. pagaritooted, kulinaaria,
kondiiter jne.), mis on Eestis taiesti uudne
[&henemine. K&ik pinnad rajatakse vas-
tavalt klientide soovile ning kooskodlas
vajalike erinbudmiste ja normidega. Hea
ligipdds (valmiv Pdhjavail), kesklinna
lahedus, personaalne lahenemine iga
Qdrniku vajadustele ning
konkurentsivdimeline hind (80-100 kr/m?2
kuus) peaks projektile edu tagama.

Kaasaegsete pindade pakkumise kasvu
pidurdab turu l&bipaistmatus, mis ras-
kendab projektidele finantseerija leid-
mist. Noudlusele vastavate projektide
marginaalid on kdrged, kuid sihtgrupp
kitsas. Pikaajalisi (10 a.) ning garanteer-
itud (lepingu Idpetamise trahv min. 6 kuu
adr) Gdrilepinguid on reeglina valmis
s6lmima vaid Uksikud valdavalt valis-
maised ettevotted, kelle jaoks on see
tavapraktika. Kohaliku standardina on
Gurileping ilma markimisvaarsete leppe-
trahvideta ja maksimaalselt 5 aastat.
See hoiab tagasi turu potentsiaali
realiseerimist.

Plaanide kohaselt valmib 2004 aastal
Juri 1ahedusse esimene kaasaegne mul-
tifunktsionaalne logistikakeskus. Samuti
planeeritakse Laagrisse Parnu mnt
aarde rajada 35 000 m?2 suurune laokom-
pleks. Paljud ettevétted on kill teadvus-
tanud endale vajaduse kaasaegse lao-
vOi tootmispinna jarele, kuid enamik ei
ole veel harjunud tegema siduvaid

kokkuleppeid paari aasta perspektiiviga.
Hetkel puudub selleks ka tungiv vajadus.
Pigem eelistatakse jaada &araootavale
seisukohale ning jalgida turu arengut
kdrvalseisjana, mis omakorda pidurdab
logistikakeskuste  rajamise  Kiirust.
Suurtest alginvesteeringutest ja pikast
planeerimisperioodist hoolimata v6ib
paari aasta perspektiivis turu avanedes
taolistele projektidele edu prognoosida.

Kaasaegsetele tootmis- ja lao-
pindadele tagab plsiva ndudluse:

- logistiliselt soodne asukoht (Parnu mnt,
Peterburi tee, Tartu mnt);

- kaasaegne ruumilahendus;

- valdavalt kuni 300 m2 suuruse laopinna
Gdrimise véimalus;

- vajadusel kontoripinna véimalus;

- Udirihind kuni 80 kr/m? kuu + halduskulud.

Noudlus

Tootmis- ja laopindade turul on vétmete-
guriks ndudlus. Kui teistes kinnisvarasek-
torites rajatakse ka suures osas speku-
latiivset (s.t. ilma kindla ostja v6i Glrniku-
ta) pinda, siis tootmis- ja laopindade turul
on taolise pinna osakaal marginaalne.

Kéige enam on turul ndutud keskmisest
vaiksema suurusega kaasaegsed laopin-
nad koos kontoriruumidega, mis sobivad
teeninduse- ja hulgimitgiga tegelevatele
véikeettevltetele. Pakkumise véhesuse
tottu pole paljud vahegi spetsiifilisemate
nBudmistega ettevotted leidnud omale
sobivat pinda, mist6ttu on v8imaluse kor-
ral asutud seda ise rajama.

Kaasaegsete tootmis- ja laopindade
turusektor on oluliselt avardumas
tdendoliselt 1-2 aasta parast, kui seni
araootaval seisukohal olnud Uurnikud
hakkavad selgelt tunnetama vajadust
kaasaja nduetele vastava pinna jarele.
LaiapBhjalisemale ndudlusele vastava
pakkumise peaks tagama mitme uue
laokompleksi rajamine, ndit. valmiv Jdri
tehnopark ja Laagri laokompleks.



TOOTMIS- JA LAOPINDADE TURG

PERSPEKTIIVVAADE

Udrihinnad

Ulirihindades pole viimase paari aasta
jooksul  markimisvaarseid muutusi
toimunud, tippudride k&ikumine on
jaénud 5-10% piiresse.

Udirihinnad sBltuvad suhteliselt vahe
piirkonnast, kuna maa hinna osakaal on
hoonete I[6pphinnas veel suhteliselt
tagasihoidlik. Uiir s6ltub eelkdige hoone
seisukorrast ning Umbruskonna infra-
struktuurist. Kriitiline hinnapiir, millest
kérgemal tasemel vaheneb ndudlus
markimisvaarselt, on ca 40 kr/m2 kuus
(vanemad ja osaliselt renoveeritud pin-
nad) ja ca 70 kr/m? kuus (uued hooned).

Piiratud pakkumise tingimustes pole
(eurodirektiivide majul) ndudluse Kkiirel
kasvul valistatud Gdrihindade tusu
jatkumine. Samas pidurdab hinnatGusu
vanemate pindade jark-jarguline ren-
oveerimine ning uute ehitus, mis
suurendab pakkumise mahtu. Seet6ttu
pole lahiajal pShjust olulisi hinnamuutusi
prognoosida, turg jatkab stabiilset
arengut Uha kvaliteetsemate pindade
suunas.

Tootmis- ja laopindade tippuurid
Tallinnas

NOKULALE

Ostu-mudgitehingud

Tootmis- ja laopinnad on noor ja areney,
kuid vBimekas turusektor. Sageli on toot-
mis-, kaubandus- v6i teenindusettevote-
tel mottekas osta kinnisvara isegi siis,
kui omakapitali tootlus p&hitegevusalal
on suurem kui kinnisvarasse investee-
rimisel. Pikemas perspektiivis vBib see
tOsta ettevtte vBimet taluda turu madal-
seise ning kasvatada  seelabi
konkurentsivbimet. Peale alternatiivsete
Gdrikulude vahenemise on tulevikus
oodata ka investeeringult kapitalikasvu.

Uksikud kaasaegsete laopindadega
toimunud ostu-mutgitehingute hinnad
on kujunenud ehitusmaksumustest 1ah-
tuvalt (miinus minimaalne amortisat-
sioon) s.o. hinnavahemikus 4 500 -
7 000 kr/m2. Vanemate pindade
suhteliselt kdrge hinnatase (1 500 - 3
000 kr/m?2) ning logistiliselt perspektiivitu
asukoht teeb neist enamiku renoveerim-
ise majanduslikult méttetuks.

Viimasel aastal on kasvanud investorite
huvi ja julgus investeerida P8hja-Tallinna

perspektiivsetesse  kinnisvaraobjek-
tidesse. Maéarav on seejuures mitte ehi-
tised ise, vaid nende asukoht ja per-
spektiiv linna dldplaneeringus. Uha
enam jalgitakse ja prognoositakse turu
arengut mitte homme vaid Glehomme,
sest homne perspektiiv kajastub kinnis-
vara hinnas juba téna. Pdhjavaila
rajamine paari aasta parast tagab kiire
ligipdésu suurele osale P8hja-Tallinnast,
kuid piirkonna areng algab kindlasti
enne seda.

Senisest enam on turul pakkuda kom-
munikatsioonidega varustatud ehitus-
valmis maad, mis vdimaldab suhteliselt
kiiresti rajada sobivaid lao- vdi toot-
mishooneid. Valdav enamus pakkumis-
test on siiski nn. toormaa, kus puuduvad
vajalikud tehnovdrgud, juurdepéaéasuteed
ning detailplaneering.

Lao- ja tootmispindade rajamiseks sobivate kruntide hinnad

(ca 3 000-10 000 m?)

=== Laod 80 mm
84 = Tootmispinnad T iR L —— Vahetult maantee aéres Maanteest eemal
g m dy" 5 o - Peterburi tee* 300-700 kr/m2 100-350 kr/m?
B e i S & Tartu mnt 100-350 kr/m? 50-200 kr/m?
o Parnu mnt 100-250 kr/m? 50-150 kr/m?
20 T
o
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Allikas: UUS MAA
Kinnisvarakonsultandid

*Peterburi tee aares paiknevad maatiikid on keskmisest mdnevdrra vaiksemad ning sageli varus-
tatud juurdepadsuteede, detailplaneeringu ja vajalike kommunikatsioonitrassidega, mistdttu on

nende mudgihinnad keskmisest oluliselt kérgemad.

Allikas: UUS MAA Kinnisvarakonsultandid



KINNISVARAINVESTEERINGUTE TURG

« Infopuudusest tingitud hinna
ebataiuslikkust kinnisvaraturul
enam ei eksisteeri

 Valisinvestorite silmis on riskifak-
torid langenud makrotasandilt
mikrotasandile

e Alanevad tootlused ning kasvavad
vakantsused elavdavad
blroohoonete turgu

« Uute kaubanduspindade turuletulek
mdjutab liiklusvoogudest eemal
paiknevate ebaselge kontseptsiooni
ning selgete konkurentsieelisteta
kaubanduskeskuste marginaale

 Tallinnas on uute korterite
labimUiuk kasvanud kaks aastat
jarjest Ule 100% aastas

» Kaivitatud on investeerimis-
programm Arco Kapital 2

e Baltic Property Trust (BPT) pla-
neerib Eesti kinnisvaraturule
paigutada tle 500 miljoni krooni

* UUS MAA investeerimissoovitus
on suunatud defitsiidile

Varajases arenemisjargus turgudele
omast infopuudusest tingitud hinna
ebataiuslikkust Eesti kinnisvaraturul enam
praktiliselt ei eksisteeri. Tanaseks on turg
jdudnud stabiilse kasvu faasi, kus enamik
kinnisvarasektoris pakutavast on saavu-
tanud oma diglase hinnataseme. Sellele
on kaasa aidanud kinnisvarafirmade
aktiivne tegevus ning infokanalite taiustu-
mine (s.h. internet). Seega pole enam voi-
malik soetada kinnisvara oluliselt alla
turuhinna. Rohkem kui 20%-lise tootluse
teenimiseks passiivse investorina tuleb
votta spekulatiivset riski, mis tahendab
reaalset vdimalust ka investeeringu
negatiivseks tootluseks ehk raha kaotust.
Tihenevas ndudluses tahtsustuvad Uha
enam selged investeerimisstrateegiad
ning sellest 1ahtuvad konkurentsieelised.

Valisinvesteeringud

Kinnisvarainvesteeringute turul valitseb
suurim konkurents 1-10 miljoni krooni
sektoris, kus on palju eraisikutest inves-
toreid. 5-10 miljoniliste investeeringute
puhul  kasutatakse reeglina ka
finantsvBimendust. Sageli on tegemist
spekulatiivsete ostudega naiteks per-
spektiivsete kruntide naol. Tiheda
konkurentsiga on ka 50-150 miljoniliste
kinnisvarainvesteeringute sektor, kus
reeglina valismaalased soetavad sta-
biilsete kassavoogudega I8puni aren-
datud projekte. Véalisostjateks on ca 80%
ulatuses skandinaavia taustaga

UUS MAA prognoosid 2001
sugisel:

- Kasvab huvi kinnisvarafondide
vastu.

- Perspektiivne on hasti posit-
sioneeritud blroohoonete rajamine.
- Madal mugirisk tGstab arendajate
huvi soodsa hinnatasemega korte-
riprojektide vastu.

Turusituatsioon 2002 sugis:

- Turul tegutseb BPT ning kaivitatud
on Arco Kapital 2.

- Hoolimata tihedast konkurentsist
tuuakse nissitootena turule City
Plaza biroohoone.

- Hiljuti on turule toodud ja
realiseeritud vaga edukalt mitu
soodsa hinnatasemega korterela-
mut.

investorid, kuna Ulejadnutele on Eesti turg
liiga vaike, labipaistmatu ja vahelikviidne.

Tana on valisinvestorite silmis suurimad
riskifaktorid langenud makrotasandilt
mikrotasandile. Peamiste ohtudena ei
nahta enam seadusandlust ega majan-
duskasvu, vaid piisavalt usaldusvaarse
kohaliku management’i olemasolu.
Samuti ndhakse arenguruumi turu l&bi-
paistvuse suurendamisel, kus tana
tehakse enamik tehinguid avalikkuse
eest varjatult voi on ostjateks-muujateks
anonliimsed isikud. See ei vdimalda
saada adekvaatset infot turul toimuvast.

BlUroohooned

Viimase aasta jooksul muudud
kaasaegsete biroohoonete arvestus-
likud sisemised tulunormid (IRR) on
enamasti jaanud vahemikku 11-13%.
Tana pakuvad midjad tootlust ca 8-
10%. Kuna hoonete omanikeks on ena-
masti pangad, kindlustusseltsid ning
hasti kapitaliseeritud ettevotted kellel
puudub otsene midgisurve, peavad
kassavoogusid genereerivate A klassi
arihoonete ostjad oma ootusi edaspidi
alandama. Tootlusi kahandab peagi
toimuv liitumine EL-iga ning valisin-
vestorite moistes kvaliteetsete hoonete
vahesus. Ostu-mulgilabiraakimistel on
sageli probleemiks ka riskide ning
investeeringute erinevad hindamisme-
toodikad (amortisatsioonimaéra arves-
tus) ning tulevikuootused (vakantsus,
hinnad, ebastabiilsed tlrilepingud jms).

Pangad ei pidurda &ri- ja biroohoonete
ehitust eifjah vastustega, vaid lahtuvad
laenutingimuste maaramisel konkreetse

projekti riskantsusest. Kuigi ka praegu
on teoreetiliselt vBimalik saada laenu
30%-lise omafinantseerimisméaéraga
(tugevad udrnikud, usaldusvaarsed
garantiid, hea asukoht,
konkurentsivBimeline arendushind jne),
Uletab enamike véljastatavate laenude
omafinantseerimismaar 50%.
Arvestades  projektide  mastaape,
opereerivad téna turul vaid vaga suure
omakapitaliga professionaalsed arenda-
jad, kelle laenukoormus/-makse on
mdddukas. Seega on finantseerijad
arendatavate arihoonete puhul riskid
piisavalt maandanud. Kd&rge omafi-
nantseerimise maéar tdstab ka arenda-
jate immuunsust v8imalikele kriisidele.

2003 aasta teisel poolel ja 2004 aasta
alguses on Tallinna city’s valmimas
Uheaegselt kaks mastaapset
biroohoonet (Tartu mnt 2 ja Révala pst
4), millele lisanduvad veel paar kesklin-
nas renoveeritavat kontorimaja (Narva
mnt 7a ja Kreutzwaldi 12). Kuna ndudlus
sarnaste pindade jarele pole vorreldav
pakkumise kasvuga, jagatakse Umber
olemasolevate hoonete ulrnikud. See
toob tdendoliselt kaas piirkonna
vakantsuste tdusu ning osalise hinna-
korrektsiooni. Kasvavad vakantsused
suurendavad biroohoonete omanike
mudgihuvi, mistbttu on nende ostu-
muugiturg elavnemas. 2003 aastal
vahetab omanikku tdendoliselt 2-3
Tallinna kesklinna A kvaliteediklassi
buroohoonet.

Muud investeerimisobjektid

Uute kaubanduspindade rajamisse
investeerivad nii kohalikud kui valisin-
vestorid. Kuigi 2002 aasta jaab ca 100
000 m2 uue kaubanduspinna rajamisega
Tallinnas pikaks ajaks uletamatuks,
jatkub ca 50 000 - 70 000 m? aas-
tamahuga arendustegevus veel paar
aastat. Kaasaja nduetele vastava
mudgipinna rohkus avaldab eeldatavasti
mdningat survet ca 18-20%-ni kidindi-
vate tootluste alandamiseks. Eelkdige
mdjutab uute pindade turuletulek liik-
lusvoogudest  eemal paiknevate
ebaselge kontseptsiooni ning selgete
konkurentsieelisteta kauban-
duskeskuste marginaale. Kuna suur osa
ehitatavatest keskustest on rajatud
edasimidgi eesmargil, tehakse
esimesed suuremad kauban-
duskeskuste ostu-mudgitehingud
tdenaoliselt juba 2003 I6pul/2004 aastal.
Muugitehingute tootluseks prognoosime
sOltuvalt keskuste asukohast ca 12-
15%.

Viimased aastad on olnud uute korterite



