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SISSEJUHATUS

Uks Eestis kehtivatest maksudest on maamaks. Tegemist on maksuga, mida peab tasuma
kord aastas maa v0i maal asuva hoonestus- voi kasutusdiguse omaja ning mis laekub
taielikult kohaliku omavalitsuse eelarvesse. Maamaksu arvutamisel l&htutakse maa
maksustamise hinnast. Viimane leitakse vastavalt maa maksustamishinna arvutamise
korrale. Viimane maa korraline hindamine Eestis viidi l&bi 2001. aastal. Selle alusel leitud
hinnatsoone kasutatakse maatiiki maksustamishinna madramiseks tanaseni. Uks
keerulisemaid tlesandeid maa maksustamisel on maa vaartuse hindamine. Samaaegselt
suure hulga maa véartuse hindamine vdib olla ebatédpne, mis omakorda v6ib mdjutada

maamaksu suurust konkreetse maattiki omaniku jaoks.

Euroopas on riike, kus vastavalt seadusele tuleb maa véartus maksustamise eesmérgil
hinnata igal aastal. Sellist lahenemist kasutatakse nditeks Islandil, Hollandis ja Norras.
Maa véartuse iga-aastane Umberhindamine seda mdojutavate tegurite alusel véimaldab
leida maamaksu, mis on paremini kooskdlas tegeliku turuvaartusega ja seega ka 6iglasem
maksustamise seisukohast. Lisaks sellele on tegelikele turutingimustele vastava hinna
teadmine sisendiks Oiglase ostu- ja madgihinna madramisel. See omakorda aitab
kinnisvaraturgu korrastada ning tasandada turukGikumistest tulenevaid jarske
hinnamuutusi kinnisvaraturul. Korraga suure hulga maa turuvaartuse hindamiseks ehk
masshindamiseks on vajalik valja té6tada mudel, mis v8imaldaks seda teha Kiiresti ja

voimalikult madalate kuludega.

Kuivord Eestis ei ole varasemalt antud teemal palju uuringuid (Kask, Saarmée 2003;
Tamm 2017) teostatud, siis on parema fookuse tagamiseks asjakohane uuritavate
objektide kitsendamine. Seega on antud magistritd6 raames analliiisitud hoonestamata
elamumaa turuvaartust. Analusi aluseks on turutingimustel toimunud tehingute hinnad.
Tanu sellele on tegemist turuvaartuse analtlsiga. Et tegurid, mis vdivad olla seotud maa

tehinguhinnaga on piirkonniti erinevad, siis on vajalik antud t66 raames analtdsitava



piirkonna kitsendamine. Vastavalt tehinguandmete piisavusele koostatakse magistrit6o
empiiriline osa Harjumaa néitel. Eeltoodust lahtuval on kdesoleva magistritd6 eesmargiks
valja tootada tehinguhindadel pdhinev mudel hoonestamata elamumaa turuvaartuse
hindamiseks. To0 eesmargi saavutamiseks on autor seadnud alljargnevad
uurimisulesanded:
* Anda lUlevaade maa vééartusest, selle kujunemisest ning médtmisest.
* Tuua vilja kinnisvara ja maa turuvaartuse hindamise metoodikad.
» Tehallevaade maa turuvaartust selgitavatest teguritest eelnevate uuringute alusel.
* Viia l&bi hoonestamata elamumaa tehingute anallils Maa-ameti andmetel ning
anda Ulevaade tehinguhinda selgitavatest teguritest perioodil 2003—2018.
» Koostada hoonestamata elamumaa tehinguhindadel p6hinev mudel elamumaa
turuvéartuse hindamiseks Harjumaa néitel.
e Anallusida saadud tulemusi ja anda soovitusi edaspidisteks uuringuteks

valdkonnas ning maa masshinnangute koostamiseks.

Antud magistritéo teoreetilise osa esimeses peatiikis antakse Ulevaade maa vaartusest
ning selle kujunemisest. Maa turuvéartuse hindamiseks on vajalik mdista, millistest
teguritest lahtuvalt see kujuneb. Selgitatakse, kuidas on varasemas teoreetilises
kirjanduses maad ja selle vaartust maaratletud. Lisaks sellele selgitatakse kinnisvara,
sealhulgas maa turuvéartuse hindamist. Maa hindamise seaduse alusel on hindamise
eesmargiks maa hariliku vaartuse leidmine, milleks kasutatakse turuvaartuse, puhastulu
ja kulumeetodit. Maa korralise hindamise aluseks on maaregistri tehingu andmed. (MHS
83 Ig 2-3; 85 Ig 2). Seega vastavalt diguslikule korrale on maa vaartusele hinnangu
andmise baasiks tehinguandmed. Tehinguandmed on turutingimustel toimunud tehingud,
tehinguhind on jarelikult maa turuhind tehingu hetkel. Tehinguhindade andmetel vaartuse
hindamine on omakorda l&hendiks turuvéartusele. Hind on fakt, aga vaartus seevastu on
hinnang varale vaartuse hindamise hetkel (EVS 875-3 2015). Kuna turuvaartus on tks
paljudest vaartuse liikidest, siis on asjakohane maa vaartuse Uldisem selgitamine ja

madratlemine teoreetilises osas.

Teoreetilise osa teises alapeatiikis selgitatakse, millised on erinevad vaartuse hindamiseks
kasutatavad meetodid. Tavaparaselt on kasutatud traditsioonilisi kinnisvara hindamise
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meetodeid, nagu tulumeetod, kulumeetod ja vordlusmeetod. Ent hilisemas kirjanduses on
vaartusele hinnangu andmiseks kasutatud mitmeid nende edasiarendusi, nagu néiteks
hedooniline regressioonanaltitis ja korduvmiiikide meetod. Antud teoreetiline peatiikk
loob aluse meetodi valikuks magistritéd empiirilises osas vastavalt kasutada olevatele
andmetele ja magistritdd eesmargile. Teoreetilise osa kolmandas alapeatiikis antakse
ulevaade varasematest empiirilistest uuringutest ja nende tulemustest. Tuuakse Vvélja
erinevad tegurid, mis selgitavad maa turuvaartust, mille lahendmuutujana kasutatakse
enamasti tehinguhinda. Elamumaa hinna kujunemist selgitavad esmalt mikrotasandi
tegurid, nagu selle suurus, asukoht vdi hiiviste, nagu merevaate, olemasolu. Teisalt s6ltub
elamumaa hind makrotasandi tunnustest, mis mdjutavad kogu elamumaa turu hinnataset
tervikuna. Alapeatiikis antakse llevaade ka Eestis varasemalt sarnastel teemadel tehtud
toodest. Kuigi maa turuvéartusega seotud t6id on tehtud vaid paaril korral, siis on lisaks
sellele analtitsitud korterihindu mdjutavad tegureid. VVarasemate empiiriliste uuringute
tulemuste ja kasutatud Iahendmuutujate tlevaade on sisendiks magistritdé empiirilise osa

selgitavate tunnuste valikul.

Magistritdd empiirilise osa tugineb Maa-ameti tehinguregistri andmetele perioodil 2003
Il kvartal kuni 2018. aasta IV kvartal. Registris on kajastatud kdik toimunud notariaalsed
kinnitatud ostu-mditigi tehingud. Kuna registri andmed ei ole vabalt kattesaadavad, siis
to0 koostamiseks on andmed saadud Maa-ametist. Lahtuvalt eelpool selgitatud t66
eesmargile kasutatakse hoonestamata elamumaa tehinguandmeid. T66 autor on teadlik,
et registris kajastuvad vaid need maatiikid, mille puhul on uurimisperioodi jooksul ostu-
muugitehinguid toimunud. Lahtuvalt vOimalikest k&ttesaadavatest andmetest, hindab
autor, et Maa-ameti tehinguandmed on piisav baas magistritod raames analldsi
koostamiseks. Tehinguhindasid kasutatakse tavaparastelt masshinnangute koostamisel
turuvéartuse hindamiseks voi seda selgitavate tegurite selgitamiseks. Lisaks kaasatakse

analliusi andmeid ka Statistikaametist ja Eesti Panga statistikast.

Empiirilise osa esimeses alapeatiukis antakse ulevaade hoonestamata elamumaa
tehingutest Harjumaal uurimisperioodi jooksul. Lisaks sellele analtsitakse muid
varasemas Kkirjanduses véljatoodud maa hinnaga seotud tegureid. Alapeatikis

kirjeldatakse kasutatavaid andmeid ning kinnisvaraturgu mdojutavaid tegureid perioodil



2003-2018. Empiirilise o0sa teises alapeatlkis koostatakse regressioonanallusile
tuginedes mudel, mille sdltuv muutuja on hoonestamata elamumaa ruutmeetri
tehinguhind Harjumaal. Mudelile tuginedes selgitatakse elamumaa tehinguhinnaga
seotud tegurid. Mudelisse kaasatakse nii mikro- kui ka makrotasandi tunnuseid, kuna ka
Maa-ameti poolne uurimishuvi seisneb nende mdlema seoste leidmisel. Kuna mudeli
koostamise aluseks on turutingimustel toimunud tehingute hinnad, siis saab mudelit
aluseks votta turuvaartuse hindamises. Empiirilise osa kolmandas alapeatiikis antakse
ulevaade tulemustest ning vGrreldakse neid teooria ning eelnevate uuringute tulemustega.
Tehakse ettepanekuid edasiseks analliusiks ning tulemuste kasutamiseks maa

turuvaartuse hindamiseks.

Mérksdnad: hoonestamata elamumaa, maa turuvaartuse hindamine, regressioonanaliis,

masshindamine, Eesti



1. MAA VAARTUS, SELLE KUJUNEMIST SELGITAVAD
TEGURID JA HINDAMISMEETODID

1.1. Maa vaartus, selle kujunemine ning hindamine

Maa on majandusteoreetilisest seisukohast Uiks tavapérane kaup voi huvis, kuid see on
uks peamiseid ressursse. Teisalt on see aga erinevalt paljudest teistest hlivistest taielikult
liilkumatu. See, et iga maatukk on unikaalse geograafilise asukohaga, teeb maa vaartuse
kujunemise uurimise keeruliseks. Lisaks sellele on s6ltuvalt asukohast erinevad nii
valismojud kui ka tarbijate eelistused. (EI-Barmelgy et al. 2014: 93) Maa h6lmab Gaffney
(2015: 43) hinnangul majandusteoreetilisest seisukohast nii looduslikke ressursse kui ka
kdiki majandusagente, koos nende asukohtade ja laiendustega ruumis. ,,Maa ei ole vaid
mateeria, mis téidab ruumi, vaid maa ongi ruum. (Ibid.: 43)* Seega kuuluvad maaga
kokku ka vesi ja dhuruum selle kohal ning maaga seonduvad Oigused. Maa erineb
kapitalist, sest see ei ole inimese loodud ning tavaliselt see ei amortiseeru aja jooksul.
Kuna maa ei ole taastoodetav, siis selle kogus pusib fikseerituna. (Ibid: 44-46) Kuigi
maad ei ole vdimalik taastoota, siis mdnel juhul tekib maad siiski juurde. Naiteks siis, kui

maapind kerkib merest ning ténu sellele maa pindala suureneb.

Vastavalt Eesti ja rahvusvahelisele vara hindamise standardile on véértusel jargnevad
liigid (EVS 875-3 2015; IVS 2017: 20.1):

e turuvaartus,

e investeeringuvaartus,

¢ QOiglane vaartus,

e slnergiline véartus,

e maksustamisvaartus,

e hivitusvéartus,

e erivaartus.



Maa vadrtuse kujunemist saab analiiisida makrotkonoomilistest kasitlustest lahtuvalt.
Maad, kui ressurssi ja selle vadrtust on kasitletud majandusteoorias juba mitu sajandit.
Algselt oli sel kall palju suurem tadhendus, sest inimesed s6ltusid palju rohkem
pdllumajandusest ning seega oli ka selle vaartuse mdistmine thiskonnas sellel ajal
olulisemal kohal. Kuigi maa vééartuse kujunemise teooriat kasitleti ka juba enne jargnevalt
valjatoodud Klassikute lahenemist(De Maria 2019: 4), siis olulisema panuse
majandusteoreetilise  l&henemise  kujunemissse ~ on  andnud  Klassikalised
majandusteoeetikud David Ricardo ja Adam Smith (Ryan-Collins 2018). Eelpool
nimetatud klassikud on réhutanud, et maal on unikaalsed omadused, mis eristavad seda
neoklassikalises majandusteoorias tootmisfunkstioonis kasitletavatest t66jou ja kapitali
omadustest. Samas on maal ja selle omadustel suur méju tootmisele ja selle dinaamikale.
(Ibid. 2018)

Maa rendi mdiste on defineeritud David Ricardo (1817: 39) poolt, kui ,,0sakaal maa
toodangust, mis makstakse maa omanikule maapinna esialgsete ja hdvimatute vdimete
kasutamise eest.” Siinkohal r6hutab Ricarco, et kui maale on tehtud parendusi, nagu
niisutussiisteem voi muu selline, siis on vdimalik makstavast rendist ikkagi eraldada see
osa, mis makstakse maapinna esialgsete omaduste eest. Ulejaanud rendisumma on sel
juhul tasu vara ja kapitali kasutamise eest, tdnu millele on maa kvaliteeti parandatud.
(Ibid.: 39) Maa véértus on defineeritav sellelt gerereeritava rendisumma kaudu. Renditulu
kujuneb esmalt tdnu maapinna pakutavatele teenustele. Teisalt aga selle unikaalsetele
omadustele, mis pole eemaldatavad. Peamised maapinnaga seotud omadused on nditeks
muld ja selle viljakus, mineraalainete olemasolu ja kliima. Seega kuna maad
iseloomustavad omadused on erinevad, siis sama t66j0u, kapitali ja muude ressursside
kasutamisel, kujuneb tootlikkus erinevaks. Erinevused tootlikkuses paremate omadustega
ja halvemate omadustega maal on sisendiks majandusteoreetilise rendi kujunemises.
(Ricardo 1817: 40—42; El-Barmelgy et al. 2014: 93) Seega maa vaartus kujuneb saadavast
toodangust, mille hulk sdltub maast eraldamatutest tingimustest.

David Ricardo teoreetilist l&henemist on kasutatud ka tdnapéeva uuringutes. Naiteks
Mendelsohn et al. (1994: 754-755) on oma artikis kliimamuutuste mdju selgitamisel

Ameerika pollumajandusele kasutanud nende valjatootatud meetodit, mida nad
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nimetavad ,,Ricardian approach* ehk ricardolikuks lahenemiseks. Meetodi p&himdote
seisneb selles, et maa véartus on moéddetav maa pollumajandusliku tootlikkuse kaudu,
kasutades nditajaid nagu tulusus hektari kohta (De Maria 2019: 5). Kuigi uuringus ei
vaatle Mendelsohn et al. (1994) maarendi turuhindasid, siis toovad nad vélja: ,,farmi
vaartus on tulevaste rentide nlaudisvaartus, nii et kui intressiméér, kapitali kasvutulu ja
kapitali hulk pinnaidhiku kohta on vordne, on farmi vaartus proportsionaalne maa rendiga
(Mendelsohn et al. 1994: 755).* Seega on antud artikli kontekstis maa vaartus méaratletud
maa rendimaksete kaudu, mille suurus sdltub vastavalt ricardolikule l1ahenemisele maa
tootlikkusest, mida omakorda mdjutavad maa omadused. Jarelikult maa vaartus kujuneb

maad iseloomustavate omaduste kaudu.

Uhena esimestest on tuntud majandustoreetik Adam Smith (1776: 160) éelnud, et ,,rent,
kui hind, mida makstakse maa kasutamise eest, on tavaliselt kdrgeim hind, mida rentnik
on antud tingimustel vdimeline maksma.” Seega on rendi puhul tegemist monopoolse
hinnaga, mis ei soltu sellest, kui palju maaomanik on teinud véljaminekuid maa véartuse
suurendamiseks. Maapinna rendi suurus ei s6ltu sellest, mis oleks maaomanikule vajalik,
vaid rentniku maksevdimest. Smithi rendi méaratluse korral ei anna maa majandamise
rendi summa mingisugust indikatsiooni sellest, milline on selle maa véartus reaalselt
sOltuvalt tema omadustest. Seega rendi summa ehk maapinna vééartuse indikatsioon on

soltuv vaid rentniku maksevdimest.

Nii Adam Smithi kui ka David Ricardo l&henemised maa véértuse kujunemisele
peegeldavad antud t66 autori hinnangul maa kasutusvaartust, sest rendisumma makstakse
maa kasutamise eest. Ka Smith on oma raamatus selgitanud, et vaartustel on kaks erinevat
tdhendust. Kasutusvéartus peegeldab objekti kasulikkusest tulenevat vaartust.
Vahetusvéartus seevastu voimalust osta muid hiviseid, mida antud objekti omamine
vOimaldab. Lisaks sellele rohutab ta, et hivistel, millel on kérge kasutusvéartus on madal
vahetusvaartus ja vastupidi. (Smith 1776: 45) Siinkohal tuleb antud magistrit66 autori
hinnangul vélja maa eripdra. Nimelt maal on nii korge kasutusvaartus kui ka
vahetusvaartus. Lisaks sellele v6ib éelda lahtuvalt eelpool véljatoodud pdllumaa vaartuse
definitsioonist (Mendelsohn et al. 1994: 755), et maa rendimaksete nuldisvaartus

peegeldab teatud tingimustel maa koguvéartust. Siinkohal on kisimus, kas rendimaksete
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nludisvaartus ehk maa véartus tervikuna on vastavuses maa vahetusvéartusega rahas

hetke turutingimustel.

Mitmete autorite (De Maria 2019: 6; EI-Barmelgy et al. 2014: 93; Ozdilek 2011: 35)
arvates on maa vaartuse teooriat rendi kontekstis edasi arendanud ning Ghtseks teooriaks
loonud just Von Thiinen. Ta to6tas valja algse mudeli péllumajandusliku maa kasutamise
kohta. Teooria selgitab maa kasutuse ja vaartuse vahelisi seoseid, p&hinedes
mikrotkonoomikal. Vastavalt teooriale on maarendi suurus poordvdrdelises seoses selle
kaugusega linna keskusest. Maa rent s6ltub aga konkreetse maa kasutusest ja
p6llumajandusvaldkonnast. Von Thuneni poolt valjatoétatud mudeli pdhimdte seisneb
selles, et tehakse valik maa hinna, transpordikulude ja kasutatava maa suuruse vahel.
Mida lahemal on pdllumaa linnale ehk turule, seda suurema vaartusega kaupa toodetakse.
Seega on suurem ka rent. Méarav tingimus on transpordikulud, mis on suuremad siis, kui
p6llumaa asub kaugemal voi kui toodang kaalub rohkem. Samas on sel juhul rendi hind
madalam. Pdllumajandusliku toodangu osas valikuid tehes votavad majandusagendid
eelpool toodud tingimusi arvesse. (Von Thiinen 1826, viidatud De Maria 2019: 6; EI-
Barmelgy et al. 2014: 93; Location... 2014 vahendusel) Seega, mida kaugemal asub
p6llumaa linnast, seda vaiksem on selle rendimakse suurus ehk maa véartus. See viitab

aga omakorda sellele, et maa vaartus kujuneb selle asukohast kesklinna suhtes.

Unsal Ozdilek (2011: 30) on mitmete maa vaartust kasitlevate teadusartiklite
analutsimisel leidnud, et maa védartuse defineerimisel kasutatakse sama maa véartuse
kujunemise konseptsiooni, mis loodi paar sajandit tagasi. Ka antud magistritd6 raames on
autor, tuginedes erinevate artiklite teooria tlevaadetele, esmalt valja toonud just paari
sajandi taguse maéératluse, mille I6id Ricardo, Smith ja Von Thinen. Artikleid
analliusides on ndha, et isegi kui maa vaartuse kujunemise konseptisooni on selgitatud
vOi on toodud valja definitsioon, siis peamiselt on tuginetud ikkagi eelpool véljatoodud
majandusteoreetikute raamatutele. Kuigi klassikalise teooria teadmine vdimaldab ka
tdnapéeval paremini moista maa vaartuse kujunemise seoseid, siis oluline erinevus
seisneb selles, et need teooriad on pistitatud tuginedes pdllumajanduslikule maale.
Tanapéeval on suur osa maast linnastunud ning seetdttu ei pruugi antud teooriad enam

anda asjakohast infot. Seet6ttu on Uha enam maa vaartust tdlgendatud koos kinnisvara
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vadrtusega, kuna asustuse piirkondades on ehitised ja maa vaartus kombineerunud. (Ibid.:
30-32)

Siinkohal tddeb ka Ozdilek, et kuigi artikleid maa vaartusest ja selle hindamiset on palju,
siis tihti ei vastata neis enne anallilisi tegemist olulistele kisimustele kontseptsiooni
defineerimise seisukohalt. Ta toob vélja seitse kisimust, millele peaks enne vééartuse
hindamist ja analttsimist vastused andma (Ibid.: 31):

o Millist tilpi maad analliusitakse?

¢ Mis ajahetkel maa hindamine toimub?

e Kus maa asub?

¢ Milline meetod maa vaartuse hindamiseks on sobiv?

e Miks on maa vaartus oluline?

e Kes on maa turul tegutsejad?

e Kas antud selgitused on piisavad?

Maad késitletakse tihti kinnisvara mdiste kontekstis. Kinnisvara koosneb maast ja sellel
olevast varast koos koigi parenduste ja lisadega, mis on maaga pidevalt seotud. Vara
koosneb aga lisaks ka erinevatest huvidest, kasudest, Gigustest ja piirangutest, mis
tulenevad vara omandidigusest. (Pagourtzi et al. 2003: 383) Seega ongi vara, sealhulgas
ka maa véartus, seda iseloomustavate tegurite vaartuse (Mahan et al. 2000: 101) ja
saadava tulususe kombinatsioon (Bagnoli, Smith 1998: 169). Kuna maa on (ks osa
Kinnisvarast, siis on vaartuse hindamise ja kujunemise kontekstis asjakohane ka maa ja
inimese loodud vara koos kasitlemine. Eesti varahindamise standardi alusel mdjutavad
vaartust aga nii sotsiaalsed, majanduslikud, 6iguslikud kui ka keskkonna tegurid (EVS
875-1 2015). Léhtuvalt véljatoodud autorite méaaratlustele vGib Gelda, et maa vééartus
kujuneb seda iseloomustavatest teguritest, mis omakorda loovad aluse tulu ehk kasu
teenimiseks. Iseloomustavad omadused vdivad olla nii pinnast kui ka selle Gimbrust ja
ilmastikku kirjeldavad tunnused kui ka digused vOi piirangud, mis maaga kaasnevad.
Néiteks maa, mis asub looduskaitseala piirkonnas, katkeb omaniku jaoks teisi digusi ja
piiranguid, vorreldes tavaparase elamumaaga. Mitmed eri liiki tegurid vdivad avaldada
olulist mdju maa véartusele. Eesti varahindamise standardi alusel mdjutavad vaartust aga
nii sotsiaalsed, majanduslikud, diguslikud kui ka keskkonna tegurid (EVS 875-1 2015).
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Kinnisvara ja sealhulgas ka maa vaartuse hindamise eesmargiks on ,,anda kvantitatiivne
maéadratlus kasudele ja kohustustele, mis tulenevad kinnisvara omandidigusest (Pagourtzi
et al. 2003: 383).”“ Ka Demetriou (2016: 488) on arvamusel, et véaartuse hindamine on
protsess, mille kéigus antakse hinnang kinnisvara vaartusele. Seega vaartuse hindamine
peaks andma numbrilise v0i rahalise méadratluse maaga seonduvatele tuludele ja kuludele,
kui kasud ja kohustused on moddetavad rahalises valjenduses. Vaartusele on vajalik
hinnangu andmine erinevates olukordades ning seetdttu on ka turuosalised, kes seda
teevad, erinevad. Pagourtzi et al. (2003: 383-384) on loetlenud jargnevad v@imalikud
isikud, kellele on vajalik hinnangu andmine voi kes seda 1abi viivad:

» Kkinnisvaramaaklerid,

* hindajad,

* laenuandjad,

« kinnisvaraarendajad,

* investorid ja fondivalitsejad,

 turuuuringute labiviijad voi analtdtikud,

» kaubanduskeskuste omanikud v6i haldajad,

e muud spetsialistid vdi konsultandid.

Siinkohal on antud t66 autori hinnangul jadnud mainimata antud t06 konktekstis oluline
valdkond, nagu maksustamine, mida on toonud valja tihe kasutusvaldkonnana Metzner ja
Kindt (2018: 74) ning Grover (2016: 193). Olenemata vaartuse hindamise eesmargist,
peab see hinnang olema usaldusvéérseks ja tdpseks mdddikuks tegelikule turuhinnale.
Hind on tegelik vahetusvéaartus turul. Hind on fakt. Turuvaartus omakorda on aga hinnang
eeldatavale rahalisele suurusele, millega antud kinnisvara oleks vdimalik mida vastavalt
vadrtuse véljatoomise hetkele kehtivatele turutingimustele. (Pagourtzi et al. 2003: 384)
Seega ka maa vaartus turul peaks valjendama selle voimalikku vahetusvaartust hinnangu

andmise hetkel turutingimustel.

Turuvéartus on defineeritud kui ,,hinnanguline summa, mille eest vara on vdimalik
vahetada vaartuse hindamise kuupéeval ostja ja miuja vahel kdest katte tehingus peale
Oigeid turutingimusi, mille kaigus osapooled kéitusid teadlikult, vajaliku

ettevaatlikkusega ja ilma sunnita (Pagourtzi et al. 2003: 385).“ Tunnuseid, nagu eeldatav
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hind, kaest kéatte tehing ja informeeritud osapooled on vélja toonud mdiste definistioonis
ka Schulz et al. (2014: 131). Kenneth Lusht on sarnasel arvamusel, et ,,turuvaértus on
kdige tdendolisem miugihind (1981: 540).“ Samas toob ta definitsioonis vélja ka, et hinna
puhul vBib olla tegemist nii hinnangu kui ka prognoosiga. See oleneb vaartuse hindamise
protsessist — millises osakaalus kasutatakse tegelikke vdrdlusandmeid ja hindaja
arvamust. (Ibid.: 540)

Seega — maa turuvairtust vOib maératleda kui kbige tdendolisemat mulgihinda turul
vadrtuse hinnangu andmise kuupdeval. Vaartuse defineerimisel konkreetse hinnangu
kontektis tuleb arvestada Lusht’i (Ibid.: 540-541) sonul ka kasutada olevate andmetega,
sest nende kogus ja kvaliteet avaldavavad mdju tulemusele ehk turuvéértuse hinnangule.
Tuginedes eelnevalt valjatoodud erinevate autorite maa vaartuse kujunemise teooriatele
ja turuvaartuse definitsioonidele on t66 autor koondanud maa véértuse kontseptsiooni

joonisele 1.

digused,
piirangud

maalt saadav
tulu/toodang

iseloomustavag
tunnused

tegurid  (sh.

asukoht)

Joonis 1. Teoreetiline raamistik maa turuvéartuse kujunemist selgitavatest teguritest
(autori koostatud).

Maa vadrtuse méaaratlemine vGib olla keeruline. Bagnoli ja Smith (1998: 169) on
arvamusel, et kinnisvara véartuse maaramise teeb keeruliseks ebapiisav voi ebatdpne
15



informatsioon. Ka Ozdilek (2011: 32) leidis, et maa vaartuse madramise teeb keeruliseks
seda iseloomustavate tegurite mitmekesisus ja varieeruvus séltuvalt maatikist. Isegi
vadrtpaberiturgudel, nagu aktsiaturg, vOtavad investorid véartuse hindamisel arvesse
mitmeid tegureid ja nendevahelisi seoseid. Kinnisvaraturu puhul on see aga veelgi suurem
valjakutse. Vélja on toodud jargnevaid pohjuseid (Ibid.: 169; McCluskey et al. 1997: 449-
451; Grover 2016: 196; autori taiendused):
e kinnisvaraturg on heterogeenne, mitte homogeenne, mistdttu andmed ei ole
pidevalt samas vormis kéttesaadavad ning kvaliteetsed:;
e vara mitmekilgsuse tottu ei ole vOimalik tihti andmeid analtisida ja tulemusi
uldistada ning kasutada muude varaobjektide vaartuse hindamiseks;
e kinnisvara on liikumatu ja sellest tulenevalt vahelikviidne, mistottu eksisteerib
suurem ebakindlus tuleviku osas, vorreldes varadega, mida on vdimalik liigutada

nii fldsiliselt kui ka virtuaalselt Uhest asukohast teise.

Hinnagute andmisel kinnisvara turuvaartusele vdib olla olemas info, millised tegurid ja
nendevahelised seosed mojutavad selle véaartust. Teisalt on tegurite valik alati konkreetse
hinnangu andja otsus. Lisaks sellele tuleb kinnisvara véértuse hindamise puhul arvestada
ka kvalitatiivsete teguritega nagu naabruskonna atraktiivsus v@i arhidektuurne looming, ,
mille mdju vadrtusele on keerulisem numbriliseks tdlgendada. Tegurite kaasamine s6ltub
palju hindaja teadmistest ja kogemustest. Seetdttu sisaldavad hinnangud kinnisvara
vadrtusele tihti palju subjektiivsust. (Bagnoli, Smith 1998: 169; Wyatt 1996: 390) Ka maa
vadrtust voivad seega mdjutada nii kvantitatiivsed kui ka kvalitatiivsed tegurid. Vaartuse

hinnangu tapsuse suurendamiseks on oluline votta arvesse kdiki tegureid.

1.2. Maa vaartuse hindamise meetodid

Et kinnisvara voi uldisemalt 6eldes vara vaartusele hinnangu andmise eesmérgid vdivad
olla erinevad, siis on ka vdartuse hindamisel kasutatavad meetodid varieeruvad.
Turuvdértuse hindamise pdhjuseks vdib olla kas planeeritav tehing vdi kasutatakse
saadud hindamistulemusi laenutagatise vaartuse maaramiseks. Lisaks sellele hinnatakse
vara ka finantsaruandluse vodi maksunduse seisukohalt. (Metzner, Kindt 2018: 74;
Ozdilek 2011: 36) Uksiku kinnisvara hindamiseks kasutatakse kaesolevaks hetkeks

taapéraseks muutunud kinnisvara vaartuse hindamise meetodeid, milleks on tulumeetod,
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kulumeetod ja vordlusmeetod (Tajani et al. 2018: 324; Ozdilek 2011: 36; Lind, Nordlund
2014: 244). Samas kasutatakse kinnisvara véértuste analttsimiseks enim Yiu ja Tam
(2004: 308) koostatud empiiriliste uuringute tlevaate alusel ning Jahanshiri (2011: 24) ja
Schulz et al. (2014: 139) hinnangul hedoonilist regressioonanalttsi ja korduvmudkide

meetodit. Viimasena nimetatud meetodid on kasutusel masshindamiste teostamisel.

Pagourtzi et al. (2003: 386), German et al. (2000) ja McCluskey et al. (1997: 456) on
turuvéartuse hindamise meetodid seevastu grupeerinud vaid kahte kategooriasse, milleks
on traditioonilised ja edasiarenenud vaartuse hindamise meetodid. Siinkohal on kdik
Tajan et al. (2018) loetletud tavapéraselt kasutatavad meetodid liigitatud just
traditisooniliste vaartuse hindamise meetodite alla. Traditsioonilised meetodid p6hinevad
Pagourtzi et al. (2003: 385-386) sdnul enamasti ,,mingisugusel vordlusel, millega antakse
hinnang turuvaartusele.” Edasiarenenud meetoditena on nimetatud neid, mis vorreldes
traditisoonilistega on matemaatiliselt keerulisemad. Edasiarendatatud meetodite puhul
analulsitakse turgu ning hinnatakse vdimalik vahetusvéartus vastavalt turuosaliste
kaitumisele turul. (Ibid.: 386) Edasiarenenud meetodid vdimaldavad arvutite abil
analliisida miudud varade iseloomustavaid tunnuseid ning leida seeldbi vara turuhinna.
Tanu sellele on lahenemist nimetatud ka kui ,,computer-assisted mass appraisal(CAMA)
(German et al. 2000).“- meetodiks.

Erinevate autorite liigituse alusel on antud magistritd6 autor koondanud nimetatud maa
ja kinnisvara vaartuse hindamiseks kasutatavad meetodid joonisele 2. Siinkohal on t66
autor toonud mitmete nimetatud meetodite puhul vélja ka nende inglisekeelsed terminid,
sest antud valdkonnas on erialast eestikeelset kirjandust véhe. Seetdttu ei pruugi anda
magistritdo autori esitatud eesikeelsed nimetused edasi meetodite tdpset nimetust, kuna

mitmed terminid ei ole veel eesti keeles valja kujunenud.
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Traditsioonilised meetodid Edasiarenenud meetodid

* vordlusmeetod (comparable method) * tehisnarvivorgu meetod (artificial neural

* tulumeetod networks, ANN)

« kasumimeetod * hedooniline hinnastamise meetod (hedonic

* t66vOtja/kulumeetod (contractor's/cost pricing meth_q_d)_ . .
method)  ruumiaanaluilisi meetod (spatial analysis

methods)

« arenduse/jaagimeetod (development/residual  hagusloogika (fuzzy logic) meetod

method Lot S .

. mit ) . lii « autoregressiivne integreeritud libiseva keskmise
L L mudel (autoregressive integrated moving

« sammuviisiline regressioonanaltitis average, ARIMA)

 korduvmiiikide meetod (repeat sales)

Joonis 2. Kinnisvara ja maa vaartuse hindamise meetodid
Allikas: (Pagourtzi et al. 2003: 386; German et al. 2000; Ozdilek 2011: 36; McCluskey et al.
1997: 456; Middelberg 2014: 106; Yiu, Tam 2004: 310), autori koostatud.

Vordlusmeetod on (ks enim kasutatud kinnisvara hindamise meetodeid. See seisneb
selles, et kinnisvara vaartus hinnatakse tuginedes sarnaste objektide tehinguhindadele
samal turul, mis on middud lahiajal. Hinnatava objekti vaartust korrigeeritakse
vordlusobjektide suhtes. (Pagortzi et al. 2003: 386; German et al. 2000; McCluskey et al.
1997: 457-459) Vordlusobjektide suhtes vdib hinnangu kohandada néiteks vastavalt
suurusele, vanusele, kvaliteedile, mulgi ajale vdi naabruskonnale. Hinnatava objekti
vaartus leitakse vordlusobjektide tunnuste erinevuste kaalutud keskmise kaudu. Seejuures
saab suurima kaalu ja moju hinnale vordlusobjekt, mis on sarnaseim hinnatavaga.
(Pagourtzi et al. 2003: 388; McCluskey et al. 1997: 459) Seetdttu on vordlusmeetodi
kasutamine vaga soltuv asjaakohaste andmete ja info olemasolust ning tapsusest. Samu
probleeme mainisid ka Bagnoli ja Smith (1998: 169) ning need on vélja toodud eelnevas
teoreetilises peattikis. Maa vadrtuse hindamise kontektis on voimalik meetodit kasutada,
kuid vaid juhul, kui on toimunud piisavalt sarnaseid maa muugi tehinguid, mida vordluse
aluseks vorra (Ozdilek 2011: 36; German et al. 2000).

Tulumeetod on parem ldhenemise viis, kui ei ole piisavalt infot sarnaste varadega
toimunud turutehingute kohta, sest kinnisvaraobjektid on liialt erinevad. Kui tegemist on
kinnisvaraga, mida uritakse vélja, siis tekib varalt pidev rahavoog. Rendisumma séltub

nii pinnaturu pakkumisest kui ka ndudlusest vastavale kinnisvarale. Rent on tasu
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omanikule vara kasutada andmise eest ning kajastab endas ka tulusust varasse
investeeritud rahast. Seega — vara véartus on hinnatav tulevaste rendimaksetel
baseeruvate rahavooude nuudisvaartuse kaudu. (Pagourtzi et al. 2003: 388) Sisuliselt on
tegemist vordlusmeetodi modifikatsiooniga, kus véartuse indikaatorina ei kasutata

sarnaste varade muuigihindasid, vaid rendihindasid.

Teisalt ei ole hinnatav maa alati valja renditav ning seega puuduvad ka tuleviku rahavood,
mistottu ei sobi antud meetod kasutamiseks. Naiteks Uhepere elamud on tavaliselt
omanike omanduses ning seega nende alune maa ei ole Gritav. (Ozdilek 2011: 36) Lisaks
sellele ei pruugi olla Gldse infot ainult maa rendihindade kohta konkreetses piirkonnas.
Néiteks linnades ei rendita valja tavaliselt ainult maad, vaid kinnisvara koos selle aluse

maaga. (German et al. 2000)

Kasumimeetodit kasutatakse juhul kui ei ole piisavat vordlusinfot ning kinnisvaraobjekt
ei ole valjaudritav. Sel juhul on vajalik pdhjalikum turu analtitis. Naiteks hotelli puhul on
voimalik leida nii oodatavad tulud kui ka kulud, mis kaasnevad hotelli pidamisega. L&bi
sellel on v@imalik leida oodatav kasum iga aasta jaoks, mille labikorrutamisel analliusis
vastava kordajaga, leitakse vara vaartus. (Pagourtzi et al. 2003: 389) Selline meetod sobib
kasutamiseks vaid vara hindamiseks, mis osaleb toodangu tootmises vOi teenuse
osutamises, nagu néiteks restoranid voi kinod. Seega on mdnedel juhtudel véimalik ka
maa vadrtuse hindamine antud meetodiga. Kui hinnatav maa on pdéllumaa, siis on
vOimalik leida pdllumajandustoodangu tootmisega seonduvad tulud ja kulud ning selle
kaudu hinnata maa vaartust. Teisalt naiteks elamumaa ei osale tootmisprotsessis ning

seega ei ole voimalik leida sisendeid vaartuse hindamiseks.

Nii tulu- kui ka kasumimeetodi puhul kasutatakse analiitisis diskonteeritud rahavoogude
analliusi. Rahavoogude prognoosimisel ja diskonteerimisel kasutatakse omakorda
mitmeid sisendeid nagu diskonto- ja kasvumadar, véljumise kapitalisatsiooni maar ning
I6ppvéartus, mis kbik véivad mdjutada hinnangut. (Tajani et al. 2018: 326) Kasutatavate
vadrtuste tdpsus ja maaramine sdltuvad hindaja subjektiivsetest hinnangutest kui ka

saadaolevast infost.
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Kulumeetodi puhul lahtutakse vééartuse leidmisel hoone rajamisega seotud kuludest, mis
oleksid vajalikud, et taasehitada maale rajatud hoone uuesti. Kinnisvara turuvaértus
koosneb sel juhul ehitamise ja materjalide turuhindadest, millele lisatakse maa véértus.
Lahtutakse pGhimottest, et kinnisvara ei ole vaart rohkem, kui selle taastamisega seotud
kulud. (Pagortzi et al. 2003: 391; German et al. 2000) Kui hinnata vaid maa véartust,
mitte kinnisvara, mis koosneb maast ja sellele tehtud parendustest, ei ole kulumeetodi
kasutamine asjakohane (Ozdilek 2011: 36).

Lind ja Nordlund (2014: 244, 246) on oma artiklis leidnud, et kuigi tradisitoonilised
meetodid jagatakse tavapéraselt kolmeks: vordlus-, tulu- ja kulumeetod, siis see vdib olla
segadusttekitav. Nimelt on nad ndidanud, et kdik kolm meetodit on v6imalik teostada nii
tuginedes olemasolevatele vordlusandmetele kui ka turuanaliiiisile ning diskonteeritud
rahavoogude meetodile. Seega on nditeks tulumeetodit vdimalik rakendada tuginedes
vordlusobjektide rendituludele, nagu eelpool kirjeldatud, kui ka diskonteertitud

rahavoogude meetodile vastavalt infost turuosaliste kohta.

Antud magistritoé raames uuringuid (Pagourtzi et al. 2003; German et al. 2000;
Middelberg 2014) analtlsides esines just tulumeeodi puhul enim erinevaid selgitusi
meetodi kasutamise kohta. Segaduse valtimiseks on pakkunud Lind ja Nordlund (2014:
246) valja traditisooniliste meetodite liigitamise vastavalt kasutatavate andmete
suhestumisele tegeliku turuga. Andmed voivad olla tegelikud tehinguandmed turult teiste
objektide kohta kui ka teadmised analliisi aluseks olevate turuosaliste kohta. Lisaks
sellele on meetodid liigitatavad vastavalt stateegilisele muutujale ehk analidisi aluseks
olevale tunnusele hinna, sissetuleku ja kulu jargi (vt joonis 3). Sdltuvalt kasutatavast
meetodist antakse hinnang maa turuvéartusele voi prognoositakse see (Lusht 1981: 540).
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Suhestumine Starteegilin

Meetod
turuga e tunnus
. Otsene hinnavordlus
Hind
Tegelikud Otsene tulu kapitaliseerimine
tehmgtéandme Tulu pdhinedes vardlusobjektidele
Traditisoonilised [ Seos asenduskulude ja hinna ]
véartuse Kulu L muutuste vahel
hindamise , —
) Hindaja hinnang vastaspoole
meetodid - N I
Hind | maksevdimele voi -tahtele
) Diskonteeritud rahavoogude analtitis
Teadmised Tulu tuginedes turuosalise andmetele Vi
turuosalistest ndudlusele
Kulu Analuis vastavalt turuosaliste
arvamusele kulude ja tulude suhtest

Joonis 3. Traditsiooniliste meetodite jagunemine
Allikas: (Lind, Nordlund 2014: 246), autori kohandused.

Arenduse vOi jadgimeetodit kasutatakse juhul, kui varal, mille vaértust hinnatakse on
kinnisvara arendamise potentsiaal vdi on tahe seda teha. Tavaparaselt kasutatakse seda
parendusteta maa hindamiseks, mida soovitakse tulevikus arendada. (German et al. 2000)
Meetodi aluseks on siiski traditsioonilised véartuse hindamise meetodid. Kuna arendatava
maa véartus koosneb nii maatiiki kui ka v@imaliku kinnisvara vadrtusest, siis
koguvaartuse leidmiseks on vajalik leida nii maa kui ka vara vaartus. Maa véartuse
hindamiseks kasutatakse siinjuures vordlus- voi tulumeetodit, millele tuginedes vdib
hinnata ka kogu vara véértuse. Hinnatud vara koguvéartusest tuleb lahutada vdimalikud
kulud, mis kaasnevad maal paiknevate objektide lammutamisega vdi muude vajalike
infrastuktuuri té0dega ning objekti arendamise ja ehitamisega. Peale kdikide kulude
mahaarvamist vaartusest saadakse nii-Oelda jadkvaartus, mis peegeldab ,,maksimaalset
kapitalikulu maa ostmiseks (Pagourtzi et al. 2003: 390).“ Jadgimeetod sobib German et
al. (2000) sonul siiski kasutamiseks vaid (ksikobjekti hindamiseks ning seetfttu

meetodile tuginedes masshinnangu andmine maa turuvéartusele poleks teostatav.
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Mitmene regressioonanaliitis on ks vanimaid statistilise analliisi meetodeid, mida on
kasutatud Kinnisvara vaartuse hindamiseks. See pdhineb tavapérasel lineaarsel
regressioonvorrandil  (Demetriou 2016: 489; Pagourtzi et al. 2003: 392)
Regressioonanaluiiisi kasutamine vdimaldab hinnata maa turuvaartust soltuvalt vara
tunnustest. S6ltuva ja sbltumatute muutujate alusel viiakse l&bi regressioonanaliiis
tuginedes turutehingu aluseks olevate kinnistute tehinguhindadele ning nende
omadustele. (Jahanshiri et al. 2011: 24)

Juhul, kui véimalikke sdltumatuid ehk selgitavaid muutujaid on liiga palju, on véimalik
sammuviisilise (stepwise) meetodiga sobivaimad vélja selekteerida. Sammuuviisilise
meetodi rakendamiseks on mitmeid vdimalusi, kuid pohiliselt kasutatakse ,,stepwise
forward with a backward look regression (Pagourtzi et al. 2003: 393).” Ka maa
tehinguhinnaga seotud tegurite analttsimisel v6ib meetodi kasutamine tegurite rohkuse

korral abiks olla.

Teisalt on regressioonanalliusi kasutamisel mitmeid puuduseid (Demetriou 2016: 489).
Kinnisvara vaartuse hindamisel regressioonanaliilisiga ignoreeritakse ruumilist
autokorrelatsiooni ja heteroskedastiivsust. Ruumilise autokorrelatsiooni probleemiga
vOib olla tegemist, kui mudeli ja&kliikmed on ruumilises seoses ning sellest tulenevalt on
oht saada nihkega hinnanguid ning vdivad tekkida ka vead hipoteeside testimisel.
Tegemist on mudeli ebatépse spetsifikatsiooniga. Ruumiline sdltuvus valjendub selles, et
mitte ainult turuvéartus ei s6ltu hinnatavat kinnisvara Umbritsevast teiste varade
hindadest, vaid ka seda iseloomustavad tunnused on mdjutatud Gmbritsevatest varadest
ehk l&hedalasuvate varade tunnused on sarnased ja vastupidi. (Ibid.: 489; Jahanshiri et al.
2011: 24-25)

Ruumiline heteroskedastiivsus tahendab, et sdltuva muutuja varieeruvus ei ole konstantne
kdigi selgitavate tunnuste vaatluste ulatuses ning sellele vdivad olla mitmed p&hjused,
sealhulgas niinimetatud Ghised ruumilised shokid, mis vo0ivad leida kajastus
jaakliikmetes. Ruumilise autokorrelatsiooni ja heteroskedastiivsuse arvestamata jatmisest
vOivad  tuleneda  regressioonimudeli parameetrite nihkega  hinnangud.
Regressioonimudeli hinnatud parameetrid v@ivad tulla ebatdpsed ning prognoositud
turuvéartus ei pruugi olla usaldusvéaérne. (Jahanshiri et al. 2011: 24-25; Grover 2016:
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198-199) Lisaks sellele on vajalik mitmese regressioonanaltitsi jaoks esinduslik valim
(Demetriou 2016: 489). Lineaarse mitmese regressioonanaliitsi puhul on eeldused, nagu
lineaarse seose olemasolu, multikollineaarsuse ehk sGltumatute muutujate omavaheliste
seose puudumine ning homoskedastiivsus ehk vealiikmete sarnane jaotumine koigi
selgitavate muutujate vaatluste ulatuses (Assumptions... 2019). Samas on naiteks
homoskedastiivsuse puudumisel voimalik kasutada heteroskedastiivsusega kohandatud

hinnanguid.

Edasiarendatud  meetodeid  kasutatakse  tihti  masshindamiste  teostamiseks.
Masshindamine on ,,samaaegne suures koguses vara hindamine kasutades jérjepidevaid
protsesse ja l&henemisviise (Grover 2016: 191)“. Masshinnangud erinevad tavaparasest
mastaabi tottu. Masshinnangute koostamiseks kasutatakse automatiseeritud véartuse
hindamise mudeleid, mis imiteerivad Kkinnisvaraturgu. Seega v8ib masshinnangute
andmist selgitada ka kui véaértuse hindamise automatiseeritud stisteemi, millest hindaja
subjektiivsus on osaliselt eemaldatud tdnu sobivate arvutiprogrammide kasutamisele.
(Ibid.: 192-193; McCluskey et al. 1997: 453)

Arvutipdhised masshinnangud on kiiremad ja odavamad vorreldes uksikobjektide
hindamisega traditsioonilisi meetodieid kasutades, kuid need ei pruugi olla sama tépsed
(Schulz et al. 2014: 131; Grover 2016: 194). Teisalt ei tdhenda alati, et masshinangute
koostamine tervikuna voiks olla odavam, sest see nduab palju sisendandmeid, mille
kogumise ja haldamise susteemid on enamasti kulukad. Mudeli usaldusvaarsus s6ltub
paljugi andmete kvaliteedist. (Ibid.: 194; 196)

Kuna edasiarenenud meetodid pdhinevad arvuti abil andmete analtlsimisel, siis
peamised modelleerimise protsessi etapid on erinevatel meetoditel sarnased. Tavaparaselt
on need jargnevad (Ward et al. 1999: 31; McCluskey et al. 1997: 449; Schulz et al. 2014:
133-134):
1. Andmete haldamise tegevused, nagu kogumine, sisestamine, muutmine,
puhastamine ja kvaliteedikontroll.
2. Kirjeldav ja selgitav andmete analtilis, mille eesmark on vigade tuvastamine

andmetes, ebatavaliste véartuste tuvastamine ning esmase statistilise info
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saamine. Lisaks sellele aitab protsess madrata, millised olemasolevatest
andmetest on vajalikud edasiseks anallusiks.

3. Maa tehinguhindade modelleerimine, mille tulemusel saadakse hinnangud
mudelisse lisatud selgitavate muutujate parameetritele. Modelleerimise protsess
hélmab mudeli spetsifitseerimist, hindamist, diagnostikat ning hupoteeside

testimist.

Tehisnarvivorgu meetod pohineb tehisintellekti mudelil, mis on disainitud jaljendama
inimeste otsustusprotsessi. Kinnisvara vaartuse hindamiseks on vajalik esmalt mudelit
nii-Oelda Opetada olemasolevate andmete alusel. Meetod ei vaja eelnevalt defineeritud
funktsiooni, vaid tehisintellekt suudab leida mustreid olemasolevast infost iseseisvalt.
Mudelitel on tavaparaselt kolm osa: sisendandmete kiht, varjatud kihid ja valjundandmete
kiht ehk hinnatud vééartused. Varjatud kihte nimetatakse ka mustadeks kastideks, kus
toimuvad kaalutud vaartuste summeerimise ja valjundiks transformeerimise protsessid.
Musta kasti nimetuse on saanud kiht, sest tulemuseni joudis mudel ise ning hindajatel
jaab vaid Ule seda usaldada. (Grover 2016: 199; Pagourtzi et al. 2003: 394-395) Meetodit
on mitmeid kordi kasutatud kinnisvara maksustamise eesmargil elamukinnisvara véaartuse
hindamiseks (McCluskey 1997: 456).

Tuginedes ulatuslikule eelnevate uuringute anallusile on Tajani et al. 2018. aastal
avaldatud uuringus leidnud, et hedooniline hindade modelleerimine on enimkasutatud
arvutitel péhinev masshindamise meetod (Ibid.: 327). Ka Metzner ja Kindt (2018: 74) on
tddenud sama. Hedooniline regressioonanallils po6hineb lineaarsel mitmesel
regressioonanalidsil (Demetriou 2016: 489), mille p6himotted on kirjeldatud eespool.
Mudel koostatakse, tuginedes tehinguandmete vaatlustele ja objekte iseloomustavatele
tunnustele. Hedoonilise mudeli abil saab hinnata vara turuvéartust teades seda
iseloomustavaid tunnuseid. (Schulz et al. 2014: 139; Ibid.: 489; Rinehart, Pompe 1999:
58) Hedooniline regressioonanaltilis véimaldab analiitisida ka tegureid, millel Gksikuna
pole turuvaartust (Ma, Swinton 2011: 5; Pagourtzi et al. 2003: 395-396). Meetod on
laialdaselt kasutuses, sest see pdhineb objekti sisemistel ja valimistel omadustel, mis
vOimaldavad mudeli struktureerida Kiirelt ja madalate kuludega (Metzner, Kindt 2018:
74).
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Meetod pohineb Lancasteri (1966: 133) loodud kasulikkusteoorial, millest l&htuvalt
kasulikkus  koosneb  objekti iseloomustavate tegurite summast. Hedoonilise
regressioonanalliiisi p6himdtted on vélja téotanud Rosen (1974). (Ibid.: 5) Mudeli
parameetriteks on objekti iseloomustavate tegurite hedoonilised hinnad ehk kaudsed
(implicit) hinnad (Rosen 1974. 34-35). Seega vdimaldab antud mudel sisuliselt leida
hinnalisa, mida annab iga iseloomustav tegur hinnatava vara vééartusele. Samas on Ma ja
Swinton (2011: 6) Gelnud, et on ,vahe teoreetilist baasi, et valida hedoonilise
regressioonanalitsi funktsiooni kuju.” Sama on tddenud ka Schulz et al. (2014: 140). See
tdhendab, et ei ole piisavalt teoreetilist materjali, milline on maa véartuse ja seda
iseloomustavate tegurite seose funktsionaalne kuju. Seetfttu on kasutatud lineaarseid,
poollogistilisi, logistilisi ja polinomiaalseid mudeleid (Ma, Swinton 2011: 6; Schulz et
al. 2014: 139-140; Tajani et al. 2018: 333-334).

Ruumianaltitisi meetodid tuginevad palju geograafilistele informatsioonististeemidele.
Nende kasutamine parandab tavapéraste masshindamise meetoditega vorreldes tulemuste
visualiseerimise vO@imalusi. Andmed véimaldavad kinnistuid koondada geograafiliselt
naabruskondadeks, tanu millele saab luua uusi asukohta iseloomustavaid muutujaid.
(McCluskey et al. 1997: 462-463) Lisaks sellele on vdimalik tdnu geograafilistele
informatsioonisiisteemidele mdo6ta kaugusi ja ligipddsetavust ajas. Ruumianaltitisi on
vOimalik teostada meetoditega nagu ruumiline mustrite ja autokorrelatsiooni analliis,
erinevad lokaalsed mudelid, nagu geograafiliselt kaalutud regressioonanaliis, ning
geostatistiline kriging. Viimane neist ei ole regressioonimudel, sest see tegeleb peamiselt
vara hindadega, pltdes ennustada hinnatava vara véartust, tuginedes ruumilistele seostele
miudud vara hindadega. Teisalt vOimaldavad need meetodid vahendada
regressioonanalliisi vigasid tegeledes ruumilise autokorrelatsiooniga. (Jahanshiri et al.
2011: 25-28; Pagourtzi et al. 2003: 396)

Hégusloogika (fuzzy logic) tugineb sellele, et see, kuidas inimesed motlevad ja otsuseid
teevad kinnisvara hinnastamises, ei ole tdpne. Meetod annab vahendid, mille abil on
vOimalik mdtteviise iseloomustavad hinnangud formaliseerida nii, et loodud tehislik
protsess arvestaks ebatdpsustega inimeste hinnangute andmises. (Bagnoli, Smith 1998:

170) Tunnuste kuuluvuse funktsioonis vGivad erinevad omadused saada v&artusi, mis on
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nulli ja Uhe vahel. Nii-6elda kuuluvuse funktsioon valjendab iga tunnuse vdi elemendi
osalust mingis objektis. Naiteks, kui tavaparane viis oleks liigitada mehi pikkuse jargi
pikkadeks ja luhikesteks, tuginedes vaid sellele, kas nad on pikemad kui -150
sentimeetrit, siis jagatakse k&ik vaid kahte gruppi. Seevastu hagusa loogika kasutamine
vOimaldab tanu kuuluvuse funktsiooni kaldus joonele iseloomustada pikkuse jaotumist
vahem diskrimineerivate gruppidena. (Ibid.: 170—-171) Meetodi kasutamine vdimaldab
anda realistlikuma lahenemise tdnu keelelise info kasutamisele, objektide jarjestamisele

ning vdhematele kordustele mudelis (Pagourtzi et al. 2003: 398).

Autoregressiivne libiseva keskmise mudel enk ARMA tekib autoregressiivse ja libiseva
keskmise mudeli hendamisel, kuid see vdimaldab analulsida vaid statsionaarseid
aegridasid. Mudelit on vdimalik laiendada muutuvatele aegridadele, lubades andmete
diferentseeritust. Sellist mudelit nimetatakse integreeritud autoregressiivne libiseva
keskmise mudel ehk ARIMA. Tavapdraselt kasutatakse ARIMA mudeleid
majandusprognooside koostamiseks, tuginedes aegridade andmetele. Ténu sellele on see
ainuke vaartuse hindamise meetod, mis s6ltub ajalistest muutujatest. (Pagourtzi et al.
2003: 398-399) Eeldust, et iseloomustavatel omadustel on ajas mittemuutuvad
hedoonilised hinnad on valja toonud Kuminoff et al. (2010: 159) kui thte hedoonilise
regressioonanalliiisi meetodi kasutamise viga. Nende hinnangul ei tohiks tunnuste
vadrtused olla ajas konstantsed, sest Sokid eelistuses, sissetulekutes, informatsioonis voi
vara iseloomustavates omadustes vOivad muuta tasakaaluhinda. ARIMA mudelid

vOimaldaksid sellised muutusi paremini arvesse votta.

Korduvmiiukide meetod pohineb sama kinnistu erinevate tehingute andmete
analiusimisel. Analiisi aluseks on sama kinnisvaraga toimunud ostu-mudgitehingute
info erinevatel ajahetkedel. Sama vara tehingute paarid on mudelis selgitavateks
muutujateks. Mudeli rakendamise teeb keeruliseks suur andmete vajadus, sest iga objekti
kohta on wvajalik info vahemalt kahe tehingu toimumise kohta. Mitmetel
kinnisvaraturgudel ei ole tehinguaktiivsus piisavalt suur, et sama varaga oleks toimunud
vaatlusalusel perioodil mitu tehingut. (Yiu, Tam 2004: 310) Lisaks sellele on oht, et

hinnatav vara ja seda iseloomustavad tunnused on aja jooksul muutunud. Naiteks voib
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olla naabruskond muutunud atraktiivsemaks vO0i on teostatud suuremahulisi remonttdid,

mis suurendavad hinnatava vara vaartust.

Vaartuse hindamiseks on vdimalik valida traditsiooniliste ja edasiarenenud meetodite
vahel. Esimesi neist kasutatakse tavaparaselt Uksikobjektide véaértuste hindamiseks. Maa
vaartuse hindamise puhul on autori hinnangul parim variant nendest vordlusmeetod, mille
aluseks on sarnaste varadega toimunud ostu-mulgitehingute hinnad. Lisaks sellele oleks
vOimalik kasutada ka mitmest regressioonanaliiisi, mis sisuliselt tugineb samuti juba

muudud sarnaste objektide hindade ja omaduste andmetele.

Olemasolevad andmed on Lusht (1981: 541) sonul aluseks sellele, mille jargi maaratakse
l&henemine ja kasutatav mudel véartuse hindamiseks. Seega — tuginedes alapeatiikis
valjatoodud meetodite kirjeldustele, peaks suure koguse maa hindamiseks kasutama
statistlisi masshindamise meetodeid. Konkreetse masshindamise meetodi valik s6ltub
andmetest ja nende kvaliteedist. Kui tegemist on tehinguandmete ja maad
iseloomustavate erinevate teguritega, siis maksustamise seisukohalt on kasutatud
vadrtuse hindmiseks nii tehisndrvivorgu mudelit kui ka tavapdarast ja hedoonilist

regressioonanalliisi.

1.3. Maa turuvaartust selgitavad tegurid varasemates
uuringutes

Nagu teoreetilise 0sa esimeses peatiikis selgitatud, on maa vaartuse kujunemise heks
osaks seda iseloomustavad tegurid. Maa asukohast s6ltuvalt on erinevad nii kliima kui ka
maapinnale iseloomulikud omadused. Lisaks sellele vdivad rolli mangida ka inimeste
loodud tingimused nagu Oigused, kohustused voi ligip4ésetavus teede kaudu. Maa
vadrtust hinnatakse erinevaid meetodeid kasutades tihti koos kogu kinnisvara vaartusele
hinnangu andmisega. Seega on paljude uuringute fookus olnud néiteks elamukinnisvara
vaartuse hindamisega (Metzner, Kindt 2018: 79—-83), mille alusel on vdimalik selgitada
omadused voi tegurid, mis on seotud elamukinnisvara véartusega. Samas oleks antud
magistritdd kontekstis oluline selgitada, millised on olnud varasemate uuringute alusel

just maa vaartusega seotud tegurid. Teisalt tldised omadused, nagu makrotegurid ja
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mikrotasandil asukohta iseloomustavad tunnuseid voéivad olla t6lgendatavad ka maa

vaartuse kontekstis.

Wyatt (1996: 318-319) on jaganud véirtust mojutavad tegurid kaheks: sisemised ja
valised tegurid. Need omakorda jagunevad veel kaheks. Sisemised tegurid jagunevad
fhusilisteks ja juriidlisteks ning vélised majanduslikeks ja asukohapdhisteks teguriteks.
Igasse gruppi on voimalik loetleda palju erinevaid tunnuseid, mis maad iseloomustavad
(Demetriou 2016: 491). Tihti (Mothorpe, Wyman 2017: 130; Daams, Veneri 2017: 502)
nimetatakse erinevaid maad iseloomustavaid omadusi erialases kirjanduses terminiga
amenity ehk hivis. Mdoiste véljendab endas erinevaid looduslikke tingimusi, mille
olemasolu vdib suurendada saadavat heaolu maatikist. Looduslikke maastikku
iseloomustavaid huviseid on defineeritud ka, kui ,maastikuelemente, mis on
asukohaspetsiifilised varjatud turuvalised sisendkaubad, mis sisenevad otse elanike
kasulikkusfunktsiooni voi meelitavad ligi hlivisega seotud todstusharusid (Waltert,
Schlépfer 2010: 142).“

Looduslike tingimusi iseloomustavate hivistega ei kaubelda otseselt turul, kuid kuna
need on konkreetse objektiga seotud, siis tulevad need kaasa ning suurendavad seeldbi
sealsete omanikke kasulikkust. Noudlus nende jarele véljendab antud kontekstis pigem
seda, et tunnuseid vadrtustatakse esteetilistel vOi vaba aja veetmise pohimaotetel, mitte kui
tooraineid tootmiseks. Waltert ja Schldpfer (2010: 143) on lisaks toonud vélja, et
erinevate tunnuste vaartust on véimalik vorrelda hedoonilise regresioonanaltitisi kaudu.
Inimeste eelistusi tunnustele valjendavad objektide hinnad ning nende kaudu on véimalik
leida nii-6elda kaudsed hinnad igale hlvisele. Tuginedes 41 varasemale artiklile, on nad
koostanud Ulevaate erinevatest maastikuelementidest, mis on positiivselt seotud
Kinnisvara vaartusega (Waltert, Schlépfer 2010: 146, 149):

* avatud ruumi hulk,

*  mets,

» kaitseala,

* 500 vOi mérgala,

» p6llumajandus,

* mitmekulgsus.
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Siinkohal on jaetud véljatoodud terminid kullalt tldiseks, sest erinevates uuringutes on
kasutatud defineerimisel ja l&hendmuutujatena erinevad tunnuseid. L&hendmuutujate
defineerimisel on kasutatud nditeks osakaalu naabruskonna voi kindla raadiuse alast,
erinevaid tsoone, naabruskonna fiktiivseid muutujaid ja kaugusi objektidest. (Ibid.: 146—
147) Sellest lahtuvalt on leitud, et soo asumine maa l&heduses suurendab selle véértus.
Soo l&hedus voib olla positiivse mdjuga hivis, sest pakib ilusaid vaateid ning vdimalusi
vaba aja veetmiseks. Samas ei ole kindlasti maa vaartust suurendav asjaolu see, kui soo
on konkreetsel maatiikil. Lisaks sellele tuleb tahele panna, et kdikides uuringutes ei ole
nimetatud tunnuste vahel leitud statistilist olulist positiivset seost kinnisvara vaartusega.
Teisalt on ka tunnuseid, mida nimetatakse kui disamenities, mis omavad negatiivset moju
vadrtusele (Panduro, Veie 2013: 122). Erinevates olukordades vdivad hlvised omada aga
erinevat moju. Naiteks tleujutuse korral on rannikule negatiivse mdjuga, kuid muul ajal
enamasti positiivse. Asjaolu, et soo ldhedusele ei ole alati leitud positiivset seos
tehinguhinnaga, voib olla pdhjustatud selle negatiivsetest mojudest, nagu putukate rohkus

vOi madude oht.

Ka Metzner ja Kindt on teinud 2018. aastal ulatusliku analliisi varasematest uuringutest,
kus on kasutatud hedoonilist regressioonanaltiusi elamukinnisvara vaartuse hindamiseks.
Nad selgitasid 64 artikli tulemustele tuginedes, millised on elamukinnisvara hedoonilistes
regresioonmudelitest statistiliselt olulised parameetrid. Antud t66 autori hinnangul
vOiksid olla elamukinnisvara véaartust mdjutavad tegurid sisendiks ka elamumaa véartust
selgitavate tegurite analulsimisele, kuna need on tihedalt seotud. Seega on antud t66
kontekstis asjakohane vaadelda erinevaid elamukinnisvara tehingute hindamisega seotud

uuringuid, milles olevad erinevad omadused iseloomustavad ka elamumaa vaartust.

Metzner ja Kindt (2018) leidsid, et vaartust vdivad mojutada nii mikro- kui ka
makrotasandi tegurid. Mikrotasandi teguritest on olulised paljud piirkonda, kaugust
kesklinnast, vajalikes teenustest ja parkidest iseloomustavad tunnused. (Metzner, Kindt
2018: 78; 84—-89) Elamumaa vaartust mojutavate ja iseloomustavate oluliste tunnuste osas
on vélja toodud alljargnevad (Ibid: 90):

e maatuki suurus, kuju ja arenduspotentsiaal;

e 0Oigused ja piirangud;
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e taristu olemasolu (nt ligipdasetavus, elektrivdrgu ning vee- ja kanalisatsiooni-
stisteemi olemasolu);

e parkimisvéimalused;

e aia olemasolu;

e maamaks.

Elamukinnisvara vdi erineva sihtotstarbega maa vaartust méjutavate tunnuste uuringuid
on tehtud suhteliselt palju. Antud magistritéo autor on erinevate artiklite pdhjal koostanud
ulevaate monede maa tehinguhinna seisukohast asjakohaste artiklite tulemustest ning
kasutatud meetoditest (vt tabel 1). Kuna mitmete uuringute fookus oli kinnisvara
tehinguvéartust selgitavate tegurite leidmine, siis on antud magistritd6 autor vélja toonud

vaid tunnused, mis on iseloomulikud kogu objektile, mitte sellel olevale ehitisele.

Paljude varasemate masshindamise vOi vaartusega seotud tegurite leidmise analtitsid
tuginevad tehinguandmetele. Lisaks sellele on kaasatud analiiiisi ka geograafilist infot,
nagu kaugusi ja erinevaid maastikku iseloomustavaid tunnuseid. Los Angeles’is teostatud
uuringus on néiteks kasutatud kdrge resolutsiooniga kaartidelt saadud infot objektide
kohta. Sellest lahtuvalt on véimalik analtlsida tunnuseid, nagu osakaal objektist voi
umbritsevast piirkonnast, mis on kaetud puude vdi muruga. (Saphores, Li 2012: 377-378)
Tuginedes sellele infole on leitud, et sealsed elanikud eelistavad kinnisvara, millel on

rohkem taimkatet ja rohelust.

Panduro ja Veie (2013: 119) on leidnud, et roheliste alade m&ju analtiiisimisel peaks need
jagama kategooriatesse. Nimelt parkide suurus ja l&hedus on kui positiivne hivis, mis
suurendab elamu véaartust, kuid rohealade, mis piiravad suuri tehaseid v6i maanteid, puhul
on mdju hoopis negatiivne. Selle pdhjuseks on asjaolu, et rohealad on loodud negatiivsete

valismdjudega objektide, mille l&heduses ei soovita elada, varjamiseks.
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Tabel 1. Maa turuvéértusega seotud tegurite ja nende selgitamiseks kasutatud meetodite
ulevaade varasemates uuringutes

Uuring Andmed Meetod Seotud tegurid
Samasuunaline mgju Vastassuunaline moju

Demetriou | Choirokoitla kiila Mitmene Ligipaasetavus maateede | Kaugus elamispiirkonnast,
(2016) maakorralduspiirkon | regressioonanali | ja teede kaudu, kallak, suurus

na pdllumajanduslik | Us niisutusdiguste olemasolu,

maa Kiprosel + GIS | sammuviisilisel maakasutuse tootlikkus,

andmete kaasamine meetodil merevaate olemasolu
Mothorpe, | Lanieri jarve Ruumilistel Kallak, rannajoone Kaugus lahimast linnast
Wyman Umbritsevad andmetel pikkus, veekogu vaate
(2017) elamukinnisvaratehin | hedooniline olemasolu ja suurus,

gud aastatel 2000- regresioonanalll | ligipaasetavus veekogule

2015 (USA) + GIS us

andmed
Rhinehart, | Seabrooki saare Hedooniline Suurus, golfiraja lahedus, | Kaugus l&himast rannast,
Pompe (USA) hoonestamata | regressioonanalll | oja vBi ookeanivaate migi aasta, midgis oldud
(1999) kinnistute tehingud us olemasolu, asukoht aeg

aastatel 1989-1994

veekogu dares

Bourassa et

Elamukinnisvara

Hedooniline

Veekogu vaate olemasolu,

al. (2005) tehingud Uus- regressioonanall | Umberkaudsete objektide
Meremaal aastatel Us seisukord, haljastuse
1986-1996 + GIS seisukord naabruskonnas,
andmed maatiki suurus
Saphores, Uhepere elamu Cliff-Ord Ranniku lahedus, Kiirtee/raudtee lahedus,
Li (2012) tehingud Los ruumiline murupinna suurus, 200 m | kaugus l&himast pargist,
Angeles’is aastatel regressioonanali | raadiuses puudega kaetud | golfivaljakust, jOest
2003-2004 + GIS us, ala suurus
andmed geograafiliselt
kaalutud
regressioonanal
us
Panduro, Majade Hedooniline Pargi l&hedus ja suurus, Rohelusega kaetud vahealade
Veie muugitehingud hinnastamise jarve vaate olemasolu. lahedus (nt. vahepiirded
(2013) Aalbourgis (Taani) mudel kasutades maanteedega, mis on kaetud
aastatel 20002007 GAM’i ehk puudega)
uldistatud
aditiivset
mudelit
Clauretie, Arendamata maa Regressioonanal | Maatiiki suurus, tehingu Tehingu toimumine suulisel
Li (2017) tehingud Clarki uds toimumine oksjonil

maakonnas (USA),
aastatel 1999-2013

internetioksjonil, maatuki
asumine erinevates
tsoonides nagu erineva
asustusega
elamupiirkonnad,
tootmine, aripinnad,
adrelinn

Allikas: autori koostatud, tuginedes erinevate autorite teaduspublikatsioonidele.

31




Erinevates riikides tehtud uuringute tehinguhinda selgitavate tegurite analttsimisel on
olnud fookuses peamiselt mikrotasandi tegurid. Siinkohal on Uks olulismaid kindlasti
ligipdédsetavus, mis osutus statistiliselt oluliseks tunnuseks mitmetel uuringutel
(Demetriou 2016; Mothorpe, Wyman 2017). Mida suurem on kaugus nditeks lahimast
linnast, seda madalam on maa tehinguhind. Linna Idhedus on oluline tegur, sest linnades
on kattesaadavad koik vajalikud teenused ning sdidule kuluv aeg on véiksem, tanu millele
on ka maa véartus suurem. Kuigi on leitud, et ligipdasetavus maanteede kaudu on maa
vadrtust suurendav tunnus (Demetriou 2016), siis teisalt vdib see ka maa véartust
vahendada, kui suur maantee vOi raudtee asub liialt 1ahedal maale (Saphores, Li 2012).
Seega ligipaasetavus on oluline, kuid elamumaad ei soovita omada paris maantee aares
sellega seonduva heli- ja dhureostuse tottu. Lisaks sellele on ka linnas vaba maa hulk
vaiksem, mis piirab pakkumist. Kui ndéudlus on suur, ent pakkumine piiratud, tekib

olukord, kus elamumaa hind téuseb.

Kuigi tihti kasutatakse asukoha lahendmuutujana kaugust kesklinnast, siis Clauretie ja Li
(2017: 101-102) on vastavalt tehinguandmete omaparale kasutanud erinevaid tsoone.
Nimelt, nende analliisi aluseks olevad alad Clarki maakonnas asusid kesklinnast
suhteliselt kaugel, kuid teisalt oli nendes piirkondades ka muid keskusi nii td6tamiseks
kui ka vajalikeks teenusteks. Analliusi tulemusena leidsid nad, et nii elamu-, t60stus- kui
ka &ripiirkonnal on moju maatiki tehinguhinnale. Lisaks leidsid nad, et hoonestamata
maa tehinguhinda mdjutab maatiki suurus. Uuringu aluseks olnud piirkonnas oli maa

ruutmeetrihind maksimeeritud, kui selle suurus oli ligikaudu 40 tuhat ruutmeetrit.

Kdikides valjatoodud uuringutes leiti, et maa véartust tdstab erinevate looduslike hiiviste
olemasolu voi l&hedus (vt tabel 1). N&iteks on maa véartus suurem, kui lahedal asub
veekogu vOi kui maatlkilt on vaade rannikule vGi veekogule. Samuti on vaartust
suurendavatest teguriteks erinevaid rohealad, nagu pargid, metsad vdi golfivéljakud, mis
pakuvad elanikele nii loodulikku ilu kui ka vaba aja veetmise vdimalusi. Hea vaate
olemasolu vGib omada olulist mdju maa vaartusele, kuid erinevate objektide vaadete
olemasolu mdju on erinev. Néiteks ookeanivaate olemasolu suurendas Seabrooki saarel
hoonestamata elamumaa vaéartust palju enam, kui golfivaljaku vaade. Lisaks sellele vdib

liigne lahedus veekogule omada hoopis negatiivset mdju, kui veekogu on véga tiheda
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lilkusega, mis tekitab soovimatut mura. (Rhinehart, Pompe 1999: 60-61) Eelnevate maa
tehinguhinda selgitavate uuringute tulemustest l&htuvalt on magistritdd autori
uurimishupoteesid:

H1: Maa turuhinda selgitab asukoht.

H2: Maa turuhinda selgitab maatiiki suurus.

Rhinehart ja Pompe (1999) leidsid ka, et vaadeldud perioodil eksisteeris negatiivne seos
muugis olnud aja ja tehinguhinna vahel. Selle pdhjus vdib nende hinnangul olla, et
omanikud mulvad maa madalama hinnaga, et kiiret madgitehingut teha. Lisaks sellele
on asjaolul, et mauk toimus perioodil 1993—1994 negatiivne mdju, mis tahendab, et
hinnad olid languses. Ka Nevada osariigis toimunud arendamata maa tehinguhindade
analtusimisel leiti, et tehingule eelnenud kuu kinnisvara hinnatase, mille
ldhendmuutujana kasutati majade hinnaindeksit, on samasuunalises seoses maa
tehinguhinnaga (Clauretie, Li 2017: 99-100). Ka Uus-Meremaa Kkinnisvara
tehinguhindade analtusil leidis Shi et al. (2014: 22-24), et eelnevate perioodide

hinnamuutused mdjutavad tehingute hinnataset.

Lisaks sellele leiti vastassuunaline seos tehinguhinna ja todtuse maara vahel (Shi et al.
2014: 22-24). See tahendab, et toO0tuse mé&&ra kasvades kinnisvara tehinguhinnad
langevad. Tootuse maar voib olla samas ka Uheks ldhendmuutujaks UGldisele
majanduskasvule. Nimelt on muutused t06tuse méaaras tugevalt seotud SKP muutustega
(Ibragimov, lbragimov 2016). Samas on leitud, et Gldine majanduskasv, mille
ldhendmuutujana kasutatakse tavaliselt SKPd voi selle muutust, on samasuunalises seoses
tehinguhindadega (Zhang et al. 2016: 32; VVogiazas, Alexiou 2017: 125). Seega mudigi
aeg omab olulist mdju lahtuvalt kinnisvaraturu olukorrast maa tehinguhinnale.

Majandustsuklid méngivad rolli kinnisvaraturu hinnataseme kujunemisel.

Metzner ja Kindt leidsid empiiriliste analulside Ulevaate kaigus, et paljud makrotasandi

sotsiaaldemograafilised tegurid nagu sissetulek, vanuseline jaotus, haridustase ja

majanduslikud tegurid nagu t66tuse méér on olulised tunnused elamukinnisvara véartuse

kujunemisel (Metzner, Kindt 2018: 78; 84—-89). Eesti puhul on valja toodud peamiste

makromajanduslike kinnisvara hinda mdjutavate teguritena intressimaarade véhenemine,

sissetulekute kasv ja laenuperioodide pikendamine (Kask, Saarmée 2003: 106). Kui
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sissetulekud kasvavad, siis tekib huvi ronkematel inimestel elamukinnisvara soetamiseks.
Sellele aitab kaasa intressimadrade langus, mis muudab laenuv6tmise odavamaks. Kui
laenu tagasimakse perioode pikendatakse, siis igakuised kulud laenu tagasimaksmiseks
alanevad. Erinevatest teguritest lahtuvalt suureneb inimeste huvi ja vdimalus
elamukinnisvara soetamiseks ning seet6ttu kasvab ka ndudlus, mis omakorda avaldab

mdju kinnisvara hindadele.

Oma empiirlises analiusis leidsid Zhang et al. (2016: 28-32), et laenu intressimaérade
tdus omab esmalt veidi positiivset mdju majade hinnale, kuid peale seda muutub mdju
tugevalt negatiivseks. Lisaks sellele toovad nad vélja, et intressimééarade muutuse moju
on tugevam investoritele kui tavatarbijatele. Graafikute alusel on naha, et tugevaim

negatiivne moju intressimaara Sokile avaldub umbes 8 kuud peale muutuse toimumist.

Clauretie ja Li (2017: 99-100) analtisisid arendamata maa tehinguhindasid Nevada
osariigis USA’s, milles avaldus samuti negatiivne seos maa tehinguhinna ja tehingule
eelnenud kuu intressiméédra vahel. Tugeva negatiivse seose intressimaarade ja
elamukinnisvara hinna ning sissetulekute suhte vahel leidsid ka Lim ja Tsiaplias (2018:
40). See viitab asjaolulule, et intressimaarade alanedes on vdimalik soetada elanikel oma
sissetulekust lahtuvalt kallimat kinnisvara. Samas voib see ka tdsta ndudlust, sest laenude
hind alaneb, mistdttu v6ib rohkem tarbijaid olla huvitatud kodu soetamisest, mis
omakorda voib hindu kergitada. Teisalt tddesid Shi et al. (2014: 22-24) Uus-Meremaal
aastatel 1994-2009 toimunud elamukinnisvara tehingute empiirilises anallilsis, et
intressiméar omab positiivset mdju elamukinnisvara hindade kasvule. Positiivne seos
esines ka elamukinnisvara hindade muutuse ja eluasemelaenude mahu, rendihindade ja

tarbija kindlustustunde muutuste vahel.

Eesti kontekstis on elamumaa vaartusega seotud tegureid uuritud autorile teadaolevalt
vaid kahel korral. Esimesel juhul analulsiti Maa-ameti tehinguandmeid 2001. aasta
kohta. Andmetele tuginedes koostati hedooniline regressioonanaluis, et selgitada,
millised on vaartusega seotud tegurid. llmnes, et antud juhul oli Tallinnas arendamata
elamumaa hinda mojutavateks teguriteks ranniku, pargi vOi metsa ldhedus ning
ligipdésetavus teede kaudu é&rikeskusega. Lisaks sellele ka kommunikatsioonide
olemasolu ja piirkond linna sees, kas Pirita vO6i Haabersti. Samas tddeti, et kui oleks
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kattesaadav rohkem andmeid objektide kohta, oleks vdimalik koostada suurema
tapsusega mudeleid. (Kask, Saarmde 2003: 109-111) Olenemata sellest, et antud
magistritdd kirjutamise hetkeks on anallilsitavast perioodist méddunud 18 aastat, on
tulemused siiski heaks sisendiks tunnuste valikul. Samas peab arvestama, et Maa-ameti
tehinguandmebaasis, mida kasutatakse antud t06 koostamiseks, ei ole saada infot
kommunikatsioonide olemasolu kohta. Lisaks sellele on erinev ka antud t06 koostamise
mastaap, sest tehinguandmeid analttsitakse pikemal perioodil ning suuremal maa-alal,

mistottu ka maa hinda méjutavad tegurid vdivad erineda.

2017. aastal on uuritud ruumiliste tegurite mdju hoonestamata elamumaa véértusele
tuginedes Parnumaal 2017. aastal kinnisvaraportaalis mitgis olevatele maatiikkidele
(Tamm 2017). Valimisse kaasati 260 maattikki, mis ei asunud linnas, mis tdhendab, et
anallius koostati vaid maapiirkondade elamumaadele. Kuna andmed périnesid
kinnisvaraportaali  madgikuulutustest,  siis  hindade  puhul on  tegemist
pakkumishindadega, mis ei pruugi realiseeruda tehingu toimumisel. Seega ei kajasta
hinnad tegelikku turuvaartust. Regressioonanalttsil leiti, et kui keskmine pindala
suureneb 1% vora, siis hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind véheneb 0,19%. Kaugus
teevorgustiku kaudu vOi linnulennult  drikeskuseni vOi 1&hima lasteaiani on
vastassuunalises seoses ruutmeetri pakkumishinnaga. Ka eukleidiline kaugus lahima

jrgve vdi rannajooneni on negtiivses seoses hinnaga. (Ibid.: 42-45)

Paari magistritd6 raames on analliusitud korteriturgu ja selle hinnataset iseloomustavad
tegureid. Kraut (2008: 28-34) modelleeris tidlpkorteri nditel Annelinna korteriturgu
Tartus ning koostas vaga hea Kkirjeldatuse tasemega mudeli, mille
determinatsioonikordaja oli 0,901. Mudelis oli statistiliselt olulisteks korteri hinda
mojutavateks teguriteks Annelinna korteritehingute aasta keskmine ruutmeetri hind,

pindala ruutmeetrites ning korteri seisukord.

Kasutades kvartaalseid andmeid perioodil 2004 kuni 2009 anallisiti tutpkorteri

ruutmeetrihinda Tallinnas. Leevand-Balezin kasutas mudeli koostamisel pigem

makrotasandi tegureid. Analliisi tulemusel koostas ta mudeli, milles statistiliselt

olulisteks kirjeldavatest tunnusteks olid tarbijahinnaindeks, eluasemelaenude jaak ja

tootute arv. Mudel suutis kirjeldada 97,1% Tallinna tltpkorteri turu tegelikust hindade
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varieeruvusest. Tarbijahinnaindeksi kasvamisel vorreldes indeksi fikseeritud tasemega
korteri ruutmeetri hind véheneb. Hinna languse toob kaasa ka to6tute arvu kasv. Seevastu
elamulaenude jadgi suurenemine tdstab ka korterite ruutmeetrite hindu. (Leevand-Balezin
2010: 48-49) Autor rohutas ka psthholoogilise aspekti tdhtsus kinnisvarahindade
kujunemisel. Nimelt inimeste ootused on sdltuvalt majanduse tsukli perioodist erinevad.
Tdusuperioodil on ootused positiivsemad ja turu aktiivsus suureneb. Ollakse ndus ostma

ka kdrgema hinnaga, kuna eeldatakse hindade edaspidist téusu. (Ibid.: 54)

Tuginedes eelnevalt véljatoodud erinevatele varasematele empiirilistele uurimustele
pusitab k&esoleva magistritoo autor jargnevad uurimishiipoteesid:
H3: Maa turuhinda selgitab majandustsiikkel ja hinnatase.

H4: Maa turuhinda selgitavad laenuturgu iseloomustavad tegurid.

Cocconcelli ja Medda (2013) viisid l&bi empiirilise analiilisi Eesti elamukinnisvaraturust
aastatel 2000-2009. Nad jagasid uurimisperioodi kaheks ehk aastates 2000-2004 ja
2005-2009, mis téhistasid vastavalt buumile eelnenud perioodi ja buumi ning selle tipp-
perioodi. Nad leidsid, et kogu laenude maht, kogumajanduse sééstud, valisinvesteeringute
maht, sisemajanduse koguprodukt inimese kohta ja té6tavate inimeste arv on positiivses
seoses majade hindadega. Huvitav on see, et enamus nditajate puhul oli korrelatsioon
buumieelsel perioodil tugevam, kui buumiperioodil. Intressiméérad olid aastatel 2000
kuni 2004 tugevas negatiivses seoses majade hindadega. Samas 2005-2009 oli
korrelatsioonikordaja vaid 0,004. Edasises analliusis tuvastasid nad, et neil aastatel oli
elamukinnisvara puhul tegemist spekulatiivse mulliga. Spekulatiivse mulliga on tegemist
sel juhul, kui investeeritakse kdrgema riskiga varadesse uskudes, et hind on kdrge ka
tulevikus, kuigi tegelikult kinnisvarahind ei ole fundamentaalselt p6hjendatud tasemel.
(Cocconcelli, Medda 2013: 4; 11-17)

Peale spekulatiivse mulli olemasolu téestamist selgitati, kas maamaks oleks suutnud

mulli vahendada voi &ra hoida. Lahtuvalt teooriast peaks maa maks vdhendama elamute

hinda, sest ratsionaaselt kaituvad indiviidid vOtavad seda arvesse kui tulevikus iga-

aastaselt tekkivat kulu. Seega peaks olema negatiivne seos maamaksu maara ja elamu

hindade vahel. Ténu sellele peetakse maamaksu ka heaks fiksaalpoliitiliseks vahendiks,

mille abil on véimalik spekulatiivset kaitumist vdhendada. Tallinna korterhindade alusel
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koostatud mudeli alusel leiti, et kui maa v&artus maksustamise seisukohalt oleks hinnatud
Umber iga aasta, siis oleks olnud vbéimalik véhendada spekulatiivse mulli tekkimist. (Ibid.:
17-19) Saadud tulemus on markimisvaarne antud magistritod kontekstis, sest toob valja
uhe olulise pBhjuse, miks on vajalik leida maa maksustamishind tihedamini. See aitaks
leevendada kinnisvaramullide tekkimist turul ning tagada 6Oiglasema maksustamise

lahtuvalt maa tegelikust hinnast turul.

Elamukinnisvara ja maa turuhindade empiiriliste uuringute analliisil on néha, et
peamised mikrotasandi turuhinda selgitavad tegurid on ligipaasetavust ja looduslike
hiviste olemasolu iseloomustavad tunnused. Looduslikud hlivised, mis suurendavad maa
hinda on pargid, golfivaljakud vdi ranniku ldhedus. Lisaks on leitud seoseid
elamukinnisvara hindade ja sissetulekute, to0tuse maéra, intressiméara ning
eluasemelaenu mahtude vahel. Nende tunnuste selgitamine empiiriliste uuringute
tulemustest on sisendiks tunnuste valikul, et koostada mudel turuhindade baasil

hoonestamata elamumaa turuvadrtuse hindamiseks magistritod empiirilises osas.
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2. HOONESTAMATA ELAMUMAA TURUHINDADE

2.1.

OKONOMEETRILINE ANALUUS TURUVAARTUSE
HINDAMISEKS HARJUMAA NAITEL

Hoonestamata elamumaa tehingute ja maa tehinguhinda
selgitavate tunnuste ulevaade perioodil 2003—-2018

T6O empiirline osa koostatakse tuginedes Maa-ameti tehinguandmebaasi andmetele

(Maa-amet 2019). Maa-ameti tehingute andmebaas on loodud ,,korralise ja erakorralise

hindamise labiviimiseks ning maa vadrtust kajastavate andmete to6tlemiseks

(Maakatastriseadus 89 lg(21)).* Tehingute andmebaas sisaldab kinnis- vdi vallasasjade

vi ehitiste kohta jargnevaid andmeid (Maakatastriseadus §9 1g(22)):

tehingu identifikaator (automaatselt genereeritav jarjekorranumber);
tehingu liik (madk, vahetus, kinge voi muu);

tehinguobjekti liik (kinnisasi, hoonestusdigus, korteriomand, korterihoonestus-
digus, vallasasi);

tehinguobjekti katastritunnus(-ed);

tehinguobjekti omandiosa suurus;

tehinguobjekti pindala ja kdlvikud;

tehinguobjekti sihtotstarve;

andmed hoonestatuse kohta;

andmed koormatiste olemasolu kohta;

tehingu sooritamise kuupéev;

tehinguhind, selle puudumisel tehinguvéartus;

andmed tehingu poolte kohta (isiku liik, tehingu osapoolte arv).

T60 autor kasutab analiitsiks hoonestamata elamumaa ostu-mudgitehingu andmeid Harju

maakonnas perioodil juuli 2003 kuni detsember 2018. Kokku on toimunud sellel perioodil

15984 hoonestamata elamumaa ostu-mudgitehingut (vt tabel 2). Vaatlusteks on
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individuaaltehingud, tdnu millele on tegemist ristandmetega. Lisaks sellele kaasatakse
analtdsi ka muid tunnuseid, mis on leitud tuginedes tehinguobjektide asukohtadele. T60
autor lisab analliisi ka makromajanduslikud tunnused. Kuna kasutatakse teiseseid
andmeid, siis ei ole olnud antud magistrit6d autoril véimalust osaleda nende kogumises.
Maa-ameti tehingute andmebaasi on kohustus edastada kinnisasjadega toimunud
tehingute infot notaritel. Seega on t06 autor arvamusel, et ei ole olulist riski, et andmed
oleksid ebatdpsed. Lisaks sellele on selgitatud Maa-ametiga, et andmestikust on
eemaldatud seotud osapoolte vahelised tehingud, mis tédhendab, et valimis olevad

tehingud on olulises osas toimunud turutingimustel.

Tabel 2. Valimis olevate hoonestamata elamumaa tehingute arv aastate 16ikes

Aasta Tehinguid (tk)
2003 964

2004 1833

2005 2602

2006 2642

2007 714

2008 378

2009 356

2010 509

2011 412

2012 417

2013 547

2014 766

2015 1024

2016 924

2017 988

2018 908
Kokku 15984

Allikas: Maa-ameti tehinguandmed, autori koostatud.

Esmalt on vajalik andmestiku paremaks tundmiseks Ulevaate andmine Harjumaa
elamumaa tehingutest ning majanduslikest ja sotsiaalsetest tingimustest. Seega

kasutatakse esmalt kirjeldavaid analtitisimeetodeid.

Harju maakonna rahvastik on 01.01.2017 seisuga jaotunud suhteliselt ebalhtlaselt.

Allpool véljatoodud Statistikaameti avaldatud ravastikutiheduse kaardilt (vt joonis 4).

Suurem osa rahvastikust on koondunud Tallinna ja seda Umbritsevate valdade
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piirialadele. Lisaks sellele on ndha suuremat rahvastiku tihedust ka linnade nagu Keila,
Kehra ja Loksa Umbruses. Seega voOib eeldada, et suurem osa elamumaa tehinguid on

tehtud Tallinnas.

Haljala

Ladne-Harju

Lddne-Migula

Rahvastikutihedus, inimest km® kehta

o {2258) B0 _ 435 (410) Anija Vald _— I_Jlr_r_a WG f'al_l_a piir
1- 51135 M 500- 43599 (145 Keila Linn Mazkonna pir
w-45 (7e5) M s000-17 %8s (35 * Kehrz  Linn kui asustusiksus 20km

Joonis 4. Harju maakonna rahvastikutiheduse ruutkaart seisuga 01.01.2017
(Statistikaamet 2018).

Hoonestamata elamumaa tehingute arv on olnud aastate 2003-2018 jooksul séltuvalt
uldisest majanduslikust olukorrast vaga kdikuv. Allpool véljatoodud jooniselt 5 on nédha,
et enim toimus tehinguid vaatlusaluse perioodi algusest kuni 2006. aasta septembrini.
Enim elamumaa tehinguid Harjumaal tehti 2006. aasta mais, kui vastavalt Maa-ameti
tehinguandmetele toimus 331 hoonestamata elamumaa tehingut. Seega on néha, et
majanduskasvu perioodil ehk buumile eelneval ajal on olnud elamumaa turg vaga
aktiivne. Markimisvaarne on, et peale tehingute arvu tipphetke toimus jarsk langus
tehingute arvus. Madal aktiivsus elamumaa turul pusis kuni 2014. aasta martsini, kui
tehingute arv hakkas taas kasvama. Edaspidi on tehingute arv kuus kull suurenenud, kuid
on jaanud aastate jooksul suhteliselt stabiilseks ja majanduskasvu perioodiga vorreldes

ikkagi madalamaks.
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Joonis 5. Harju maakonna hoonestamata elamumaa tehingute arv kuus ja ruutmeetri
mediaanhind (eurot) kuus perioodil juuli 2003—detsember 2018
Allikas: Maa-ameti tehinguandmed, autori arvutused ja koostatud.

Huvitava téhelepanekuna vdib valja tuua asjaolu, et elamumaa ruutmeetri tehinguhind
kasvas perioodil 2003 kuni 2006, kuid joudis maksimaalse tasemeni alles peale seda, kui
aktiivsus turul oli juba langenud. Seega alates 2006. aasta novembrist kuni 2008. aasta
martisini oli elamumaa ruutmeetri mediaanhind kogu vaatlusaluse perioodi kérgemail
tasemel. Tipu saavutas mediaanhind 2007. aasta detsembris, kus Uihe ruutmeetri mediaan

hind oli ligikaudu 64 eurot. Sellel kuul toimunud ostu-miudgitehingus oli keskmine
elamumaa ruutmeetri hind 68,5 eurot. 2

Joonisel 6 on kujutatud elamumaa tehingud kohalike omavalitsuste 18ikes. Omavalitsuste
jaotus on kajastatud peale haldusreformi toimumist. Joonise alusel on néha, et enim on
toimunud hoonestamata elamumaa tehinguid aastatel 2003—2018 Tallinnas. Ka sealne
keskmine ruutmeetri hind kogu perioodi kohta on olnud vdrreldes teiste omavalitsustega
markimisvéaarselt kérgem. Tehingute toimumise aktiivsus on olnud suurem ka Harku,
Rae, Viimsi ja Sae vallas, kus on toimunud vastavalt 2200 kuni 1588 hoonestamata
elamumaa tehingut. Keskmine hinnatase on neist Viimsi vallas olnud kdrgeim (40,8 eurot

m?). Teises nimetatud valdades on keskmine maa ruutmeetri hind olnud ligikaudu 23
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E

nov.2018



eurot. Madalaim on elamumaa keskmine ruutmeetri hind olnud Anija vallas, kus see oli
3,7€/m?. Vahim tehinguid on toimunud Loksa linnas, kus hoonestamata elamumaad on

perioodi jooksul middud vaid 12 korral.
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Joonis 6. Harju maakonna kohalike omavalitsuste 18ikes hoonestamata elamumaa
tehingue arv (tk) ja aritmeetiline keskmine ruutmeetri hind (eurot) perioodil juuli 2003
kuni detsember 2018 (Maa-ameti tehinguandmed, autori koostatud).

Viie suurima tehinguaktiivsuse omavalitsuse elamumaa keskmise ruutmeetri hind
aastatel 2003 kuni 2018 on graafikul 7. Joonisel paistavad silma Tallinna ja Viimsi valla
elamumaa tehingud, sest need on vorreldes teistega kérgemad ning suuremate
kdikumistega. Koigi valdade puhul on n&ha keskmise ruutmeetrihinna kasvu aastatel
2006 ja 2007. Edaspidi on enim k&ikumisi keskmises hinnas Tallinnas ja Viimsi vallas.
Viimsi vallas on hippelisi tdusu pdhjuseks see, et 2012. aasta | kvartalis toimus vaid ks
hoonestamata elamumaa tehing, mis oli vorreldes teiste perioodidega suhteliselt kdrge
ruutmeetrihinnaga. Ka 2015. aasta | kvartali &kilise ruutmeetrihinna tdusu pohjuseks
Tallinnas oli Uhe véga kdrge ruutmeetrihinnaga tehingu toimumine. Kui antud tehing
eemaldada, siis oli perioodil keskmine ruutmeetrihind ligikaudu 158 eurot, mis j&ab
sarnasesse vahemikku eelena ja sama aasta hindadega. Kuna elamumaa tehinguid ei ole
igas kvartalis toimunud palju, siis keskmisele ruutmeetrihinnale omavad suurt moju

uksikud tehingud. Tehtud tehingute arv on litkunud omavalitsuste 16ikes sarnaselt kogu
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Harju maakonna tehingute aktiivsusele. Enim on tehinguid suurimates omavalitsustes
tehtud kuni 2006. aasta Il kvartalini. Seejérel hakkab aktiivsus turul tdusma alates 2014.

aasta IGpust.

2002004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Harku vald Rae vald Saue vald Tallinn =—e=\/iimsi vald

Joonis 7. Harku, Rae, Saue ja Viimsi valla ning Tallinna hoonestamata elamumaa
aritmeetiline keskmine ruutmeetri hind eurodes kvartaalselt 2003. aasta I11 kvartal kuni
2018. aasta 1V kvartal (Maa-ameti tehinguandmed, autori koostatud).

Elamumaa tehingute aktiivsust vdib mojutada eluaseme laenude maht. Nagu teoreetilise
osa kolmandas alapunktis valja toodud, siis Tallinna kohta koostatud empiirilises
analliusis (Leevand-Balezin 2010) leiti, et laenude jd&k on positiivses seoses korterite
ruutmeetrite hinnaga. Kéesoleva t66 autor on votnud laenude ja intressimaérade perioodi
alguseks 2002. aasta, sest on leitud (Zhang et al. 2016), et intressimddrade muutused
voivad avaldada mdju kinnisvara hinnatasemele viitajaga. Eluasemelaenude kaive on
olnud téusva trendiga alates 2002. aasta algusest (vt joonis 8). Suurima laenukéibega kuu
oli 2006. aasta oktoober, kui eluasemelaenude kdive krediidiasutustes oli 237 miljonit
eurot. Peale seda hakkasid eluasemelaenude mahud véhenema. Seetfttu aastate 2002-
2007 jooksul ka laenude j&&k kasvanud, saavutades vaadeldaval perioodil esmase

maksimumi 2008. aasta neljandas kvartalis.
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Joonis 8. Eluasemelaenude jadk ja maht (min eur) ning keskmine intressimaar aastatel
2002-2018 (Eesti Panga statistika, autori koostatud).

Kui 2002. aastal oli valjaantud eluasemelaenude aastane kéive 293 min €, siis 2004. aastal
oli see juba 807 miljonit. Alates 2005. aastast laenude kéibe kasv Kiirenes veelgi. Sel
aastal véljastati 1465 miljonit eurot eluasemelaene, mis on 82% rohkem kui eelneval
aastal. 2006. aastal kasvas maht vorreldes 2005. aastaga veelgi ning kéive oli 60% suurem
kui eelnenud aastal, mis tdhendab, et kaive oli 2339 min €. 2007. aastal vahenes
kogukaive 9% vorra, ent Uletas siiski 2 miljardi piiri. Seejérel jai laenude jaak suhteliselt
stabiilseks jargnevaks kuueks aastaks, mida selgitab ka asjaolu, et laenude kaive vahenes
2009. aasta suveks peaaegu buumieelsele tasemele. Peale seda on alates 2010. aastast
eluasemelanude kaive stabiilselt kasvanud, suurenedes keskmiselt aastas 15% vorra.

Kadikumisi graafikul pdhjustab kuine sesoonsus aastate sees — laenude kaive on vaiksem
talveperioodil ja suurem suveperioodil.

Alates vaadeldava perioodi algusest on eluasemelaenude intressiméérad vahenenud.
Madalaim valjastatud eluasemelaenude intresside tase saavutati 2005. aasta teiseks
kvartaliks, kui intressimaar oli 3%. Nagu Ulalpool vélja toodud, siis alates sellest
perioodist toimus ka Kiireim véljastatud laenude mahtude kasv. Peale seda toimus
suhteliselt kiire intressimaarade kasv. 2008. aasta 16puks oli eluasemelaenude keskmine
intressimé&ar ule 6%. Kuigi intressiméérad olid juba kasvutrendis, siis laenude kéive siiski
perioodil veel suurenes. Seejarel on intressimadrad olnud jélle langustrendis. 2013.
aastast on intressiméérad olnud stabiilsed pusides vdga madala 2,5% juures.
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Sissetulekute ja to6tuse maéra ning elamumaa hindade vahel on seoseid leinud mitmed
varasemad empiirilised uuringud (Lim ja Tsiaplias 2018; Leevand-Balezin 2010; Shi et
al. 2014). Kuna Statstikaametist ei ole kéttesaadav kuune info brutopalkade ja to6tuse
madra kohta maakondade I6ikes, siis on kasutatud antud magistritéd raames kvartaalset
statstikat. Joonisel 9 alusel on néha, et kogu vaatlusperioodi jooksul on olnud keskmine
brutopalk Harjumaal veidi suurem, kui Eestis keskmiselt. T66tuse maar on kogu
majanduskasvu perioodi jooksul aastatel 2002 kuni 2008 olnud langustrendis. Peale seda
toimus &kiline huipe to6tuse maaras. 2010. aasta | kvartaliks oli to6tuse maar tdusnud kuni

19,5 protsendini. Peale seda on taas to6tute osakaal langenud, olles 2018. aasta 16puks

vaid 4,4%.
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Joonis 9. Keskmine bruto kuupalk Eestis ja Harjumaal (eurot) ning to0tuse maar (%)
kogu Eesti tooealisest elanikkonnast kvartaalselt aastatel 2002-2018
Allikas: (Statstikaameti andmed, autori koostatud).

Aastatel 2003 kuni 2018 on suurim hoonestamata elamumaa tehingute aktiivsus olnud
buumile eelneval ja majandusbuumi ajal. Sel perioodil on ka mediaan ruutmeetrihinnad
olnud korgeimad. Enim on tehinguid tehtud Tallinnas. Lisaks sellele ka seda
umbritsevates valdades, kus vdrreldes teiste omavalitsustega olid ka keskmised
ruutmeetrihinnad kdrgemad. Ka eluasemelaenude suurimad mahud olid majandusbuumi

perioodil, kui eluasemelaenude intressimédérad langesid. Peale buumiperioodi toimus
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akiline langus eluasemelaenude kaibes ning intress tousis méargatavalt. Ka tootuse méaéar
langes buumiperioodi jooksul, kuid kasvas peale selle I6ppu 2010. aastaks peaaegu 20
protsendini. Jargnevate aastate jooksul ei ole vaadeldud tunnustes olulisi akilisi muutusi
toimunud. Intressi- ja to6tuse madrad on langenud ning laenude kaibed ja tehingute
aktiivsus jark jargult kasvanud. Analulsi kéigus saadud (levaade on sisendiks

regressioonanaltiisi koostamisel.

2.2. Hoonestamata elamumaa tehinguhindadel pohineva mudeli
koostamine turuvaartuse hindamiseks Harjumaal

Maa vééartuse hindamiseks voimalikke meetodeid on palju. Peamisest kasutatavatest

meetoditest on antud t66 autor koostanud Ulevaate k&esoleva magistritdo teoreetilise osa

teises alapeatiikis. Lahtuvalt kasutada olevatest Maa-ameti tehinguandmetest ning

varasemalt tehinguhindade seotud tegurite selgitamiseks kasutatavatest meetoditest,

koostab t66 autor analliisi, kasutades regressioonanaliiisi. Anallils koostatakse

statistikatarkvaras Stata.

Soltuv muutuja mudelis on hoonestamata elamumaa ruutmeetri tehinguhind eurodes.
Nagu eelmises alapeatikis valja toodud, siis on vaatlusteks individuaaltehingud. Seega
on tegemist ristandmetega. Kogu valimi suuruseks on 15 984 tehingut. Tehinguhinnad on
vastavalt maa hindamise seadusele vééartusele hinnangu andmise aluseks (MHS 85). Ka
varasemates uuringutes, mis on toodud Vvélja teoreetilise osa kolmandas alapeatikis, on
vadrtusele hinnangu andmiseks kasutatud just tehinguhindasid. Kuna antud magistrit6o
raames kasutatavad tehingud on toimunud turutingimustel, siis on tegemist turuhindadega
tehingu tegemise hetkel. Seega analiilisi k&igus koostatav mudel on aluseks turuvaartuse
hindmisele ja tehinguhindasid kasutatakse turuvéartuse lahendmuutujana.

Regressioonanalulisi kaasatud muutujad on toodud tabelis 3. Autor oleks soovinud
kaasata analliusi ka detailplaneeringu, sealhulgas ehitusdiguse olemasolu info, kuid Maa-
ameti andmebaasis see ei sisaldu. Samuti ei ole info sel viisil kattesaadav, et seda oleks
vOimalik tehingute andmebaasiga seostada tehingu toimumise hetkel. Ehitusdiguse
olemasolu on autori hinnangul oluline elamumaa tehinguhinda mdjutav tegur, sest

enamasti soetatakse elamumaad ehitamise eesmargil. Nagu ka teoreetilise osa esimeses
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alapetukis selgus, siis 6iguslikud piirangud voi 6igused on iheks maa hinna kujunemise

aspektiks (vt joonis 1).

Samulti ei ole kattesaadav ja andmestikuga kokkuviidav info tartistu kohta, nagu vee- voi

elektrivork ja kanalisatsioon, mis on samuti varasemate uuringute (Kask, Saarmée 2003;

Metzner, Kindt 2018) alusel olnud maa tehinguhinda mdjutavaks teguriks. Autoril ei

olnud vbimalik leida ka kaugusi erinevatest parkidest, veekogudest v6i merest, kasutades

mdotmiseks geoinformaatika tarkvara. Samas on varasemalt just need tunnused

empiirilistes uuringutes olulisteks maa tehinguhinda mdjutavateks teguriteks osutunud.

Lisaks sellele on Statistikaameti ja Eesti Panga andmetest kasutatavad tunnused kas

aastased vOi kuused andmed.

Tabel 3. Regressioonanaliitisis kasutatavad muutujad ja nende vaartused/kodeeringud

Muutuja

Vaartus/kodeering

Maatiiki pindala

1000 m?

Keskmine ruutmeetri hind 3 kuud enne

tehingut

Aritmeetiline keskmine ruutmeetrihind € kuus

Kaugus kesklinnast

meetrit

Minimaalne kaugus lahimast asulakeskusest

meetrit

Tehingu toimumise kohaliku omavalitsuse
asustustihedus tehingule eelneval aastal

Inimest ruutkilomeetri kohta

Eluaseme laenu jadk tehingu kuus

Min €

Eluaseme laenu kaive tehingu kuus

Min €

Eluasemelaenu keskmine intressimaar
tehingu toimumise kuus

%

Tootuse méaar Harju maakonnas tehingu
toimumise kuus

%

Mudja liik

1 - fhdsiline isik, 2 — juriidiline isik, 3 -
kohalik omavalitsus, 4 —riik, 5 — vélismaalane
ehk Eesti Vabariigi mittekodanik voi Eesti
ariregistrisse mittekantud juriidiline isik, 6 —
mitu eelnevat liiki koos

Ostja liik

1 — fadsiline isik, 2 — juriidiline isik, 3 -
kohalik omavalitsus, 4 —riik, 5 — védlismaalane
ehk Eesti Vabariigi mittekodanik voi Eesti
ariregistrisse mittekantud juriidiline isik, 6 —
mitu eelnevat liiki koos

Allikas: autori koostatud.

Maatiki pindala on mudelisse lisatud, sest

mitmete varasemate uuringute tulemusena

leiti, et pindala m&jutab maa tehinguhinda (Demetriou 2016; Clauretie, Li 2017).

Regressioonanalusi lisatakse keskmine tehinguhind 3 kuud enne tehingu toimumist.
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Kuna varasemate perioodide hinnad avaldavad moju tehingu toimumise hetke
hinnatasemele (Clauretie, Li 2017; Shi et al. 2014), siis néitaja on lahendmuutujaks nii

uldisele turuolukorrale, kui ka votab kaudselt arvesse ajalist autokorrelatsiooni.

Kaugus Tallinna kesklinnas v6i lahimast asulakeskusest on asukoha lahendmuutujaks.
Asukoht on olnud varasemates empiirilistes uurinugtes ks tehinguhinda mdjutavatest
teguritest (Demetriou 2016; Mothorpe, Wyman 2017). Lisaks sellele iseloomustavad
tunnused ka ligipaasetavust. Ligipaasetavuse muutuja iseloomustab ldhedust vajalikele
teenustele ja asutustele nagu naiteks poed. Kui elamumaa asub suurimate linnade voi
asulate laheduses, siis kulub selleni jdudmiseks vdhem aega ning ka ligipadsetavus
erinevate teede kaudu on eeldatavasti parem. Kaugus Tallinna kesklinnast iseloomustab
ka eksklusiivsust, kuna autori eeldusel voiksid just kesklinnapiirkonnas elamumaa hinnad
kdige kdrgemad. Tunnuste tdpsema leidmise kohta on esitatud Kirjeldus allpool. Asukoha
ldhendmuutujaks on ka asustustihedus tehingu toimumise kohalikus omavalitsuses
tehingu toimumisele eelnenud aastal. Lisaks sellele iseloomustab asustustihedus ka
ndudlust piirkonnas, kuna suurema asustustineduse piirkondades on eeldatavasti ka

ndudlus elamumaa jérele suurem.

Analiisi aluseks olevas Maa-ameti tehingute andmebaasis on aadressid esitatud peale
haldusreformi tekkinud omavalitsustiksuste IGikes. Statistikaametist on kattesaadavad
aastatel 2003-2017 andmed asustustiheduse kohta vaid ldhtuvalt sellal kehtinud
haldusjaotusele. Peale haldusreformi moodustati Harju maakonnas Laane-Harju vald, mis
tekkis Keila, Vasalemma ja Padise valla ning Paldiski linna liitmisel (L&&ne-Harju...
2019). Seega on t00 autor leidnud Statistikaameti andmetele tuginedes L&ane-Harju valla
jaoks asutustiheduse ka eelnevate aasta jaoks kasutades eelpool nimetatud

omavalitsusiiksuste elanike arvu 1. jaanuari seisuga ning Laane-Harju valla pindala.

Eluaseme laenu jaak ja kdive on tunnused, mis on ldhendmuutujaks eluasemelaenu turu

olukorrale. Lisaks sellele kaasatakse ka eluasemelaenu intressimaér. Mitmete varasemate

empiiriliste uuringute tulemusel on leitud, et erinevad laenutingimusi iseloomustavad

tunnused mdjutavad ka kinnisvara, sealhulgas ka elamumaa hindasid (Zhang et al. 2016;

Lim, Tsiaplias 2018; Shi et al. 2014; Leevand-Balezin 2010). Kuna varasemates

uuringutes on analliusis kasutatud erinevaid laenuturgu iseloomustavaid tunnuseid, siis
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on autor otsustanud lisada regressioonanaliitsi erinevad ning analidsis selgitada valja

parim.

Tootuse maar on mudelis majandustsuklit ja dldist majanduslikku olukorda
iseloomustavaks lahendmuutujaks. Nagu teoreetilise osa kolmandas alapeatiikis leiti, siis
mitmete uuringute raames on selgunud (Zhang et al. 2016: 32; Vogiazas, Alexiou 2017:
125; Shi et al. 2014: 22-24; Metzner, Kindt 2018), et nii SKP kui ka to60tuse mééar on
seotud maa tehinguhindadega. Samas on SKP ja to6tuse méar omavahel vastassuunalises
seoses. SKP info ei ole kéttesaadav maakonna tasandil, kuid kvartaalse t66tuse maara
info on. Seega on autor valinud regressioonanalliisi lisatavaks tunnuseks to0tuse madra

protsentides.

Lahtuvalt magistritdd autori uurimishuvist ja kasutada olevatest andmetest, on
regressioonmudelisse listud ka asjaolu, kas ostja v6i midja puhul oli tegemist juriidilise
voi flusilise isikuga voi avaliku sektoriga. Autori hinnangul voiks juriidliste isikutega
toimunud tehingutel olla elamumaa ruutmeetri hind k&rgem, kui eraisikute vahel
toimunud tehingutel. EttevGtted vdiksid osta elamumaad siis, kui nédhakse arendamise
potentsiaali nditeks kortermaja ehitamiseks. Sel juhul vdib ka hind olla keskmisest
kdrgem. 2003.-2018. aastatel on enim elamumaa matnud juriidilised isikud (vt tabel 4).

Elamumaad on sama perioodi jooksul ostnud enim eraisikud.

Tabel 4. Hoonestamata elamumaa tehingute arv (tk) osapoolte 16ikes

Liik Kodeering | Miike | Oste

Fudsiline isik 1 6930 | 10036

Juriidiline isik 2 7835 | 4437

Kohalik omavalitsus 3 209 0

Riik 4 308 0

Vélismaalane ehk Eesti Vabariigi mittekodanik v3i Eesti 5 508 938
ariregistrisse mittekantud juriidiline isik

Mitu eelnevat liiki koos 6 194 573

Allikas: Maa-ameti tehinguandmed, autori koostatud.

Kaugus Tallinna kesklinnast tunnuse puhul kasutatakse asukoha punktina Tallinna
Kesklinna linnaosa keskpunkti koordinaate. Lisaks sellele on magistritd6 autor koostanud
muutuja, mis iseloomustab kaugust lahimast suuremast linnast voi valla asustusuksuse

keskusest. Suurimate asustuskeskuste valimisel on valitud vélja 4 suurima elanike arvuga
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(v.a Tallinn) kohalikku omavalitsust Harju maakonnas 2018. aastal (Sotsiaalministeerium
2018). Valitud vallad ja kauguse m6dtmiseks kasutatavad asustustiksused on vélja toodud
tabelis 5. Kui vallas on olemas linn, siis on asustusiiksuse valikul lahtutud sellest. Kui
valla piirides linna ei asu, siis on valitud asula eelmises alapeatikis valjatoodud
rahvastikutiheduse kaardi alusel. Antud magistritod autor on valiku teinud lahtuvalt
sellest, millise konkreetse valla asustusiiksuses on rahavastikutihedus suurem. See voiks
autori hinnangul viidata asjaolule, et seal on loodud esmavajalikud teenused ja
ligip4ésetavuse tingimused teede kaudu. Lisaks sellele kaasatakse ka 4 suurimat linna:
Keila, Loksa, Kehra ja Paldiski.

Tabel 5. Suurima elanike arvuga kohalikud omavalitsused 01.01.2018 seisuga ja
l&hendmuutuja koostamiseks kasutatavad asustusiiksused

Kohalik omavalitsus | Kauguse md6tmiseks kasutatav asustusuksus
Saue Vald Saue linn

Viimsi vald Viimsi alevik

Rae vald Juri alevik

Harku vald Tabasalu alevik

Allikas: (Sotsiaalministeerium 2018) autori koostatud.

Kauguste leidmiseks kasutatakse iga asustusiiksuse keskpunkti koordinaate. Magistritd6
autor on leidnud iga valimis oleva elamumaa tehinguobjekti kauguse kdigist véljatoodud
suurimatest asulatest. Kauguse leidmiseks on kasutatud valemit:

(D d =y —x)%+ (2 —y1)%,

kus d — elamumaa ja asula vaheline kaugus,

X — objektide x-koordinaadid,

y — objektide y-koordinaadid.

Seega on leitud eukleidiline kaugus ehk nii-6elda linnulennuline kaugus. Kuigi sel moel
leitud kaugus ei néita tegelikku vahemaad, mis jadb teede kaudu elamumaa ja asula
vahele, on see siiski t60 autori hinnangul heaks sisendiks analiiiisi tegemisel, sest
iseloomustab Gldiselt objekti asukohta. Lahendmuutuja koostatakse, kasutades

minimaalset kaugust elamumaa ja l&hima asula vahel.

Mitmete varasemate analtitiside (Ma, Swinton 2011: 6; Schulz et al. 2014: 139-140;
Tajani et al. 2018: 333-334) puhul toodi vilja, et védartuse hindamiseks kasutavate

mudelite kuju valikul ei ole thtset [ahenemist. Seega on kasutatud regressioonanalidisisis
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erinevaid funkstionaalseid vorme. Kaesoleva t00 autor koostab esmalt lineaarse

regressioonanallitisi, kasutades véhimruutude meetodit (OLS).

Harjumaa hoonestamata elamumaa tehinguhinda selgitamiseks kasutatakse jargnevat

lineaarset mudelit:
(2) Y; = Bo + B1X1i + B2Xoi + P3X3i + PaXyi + PsXsi + PeXei + B7X7i + PeXgi +
BoXoi + B10D1i + B11D2i + B12D3i + B13Dai + B14aDsi + B15Dei + B17D7; + B1gDgi +

&,

kus

Yi — sOltuv muutuja, hoonestamata elamumaa ruutmeetrihind Harjumaal eurodes,
X1i — maatiiki pindala (1000 m?),

Xoi — keskmine ruutmeetri hind 3 kuud enne tehingut (eurot),

Xsi — kaugus Tallinna kesklinnast (meetrit),

Xai — minimaalne kaugus suurimast asustusuksusest (meetrit),

Xsi — tehingule eelnenud aastal omavalitsusiiksuse asustustihedus (inimest km?),
Xsi — tehingu toimumise kuus eluasemel laenu jadk (min eurot),

X7i — tehingu toimumise kuus eluaseme laenu kéive (mlin eurot),

Xgi — eluasemelaenu keskmine intressiméar tehingu kuus (%),

Xoi — tO0tuse maar Harju maakonnas tehingu toimumise kuus (%),

Dgi — fiktiivne muutuja, miuja liik (D1=0, kui madja on fudsiline isik ja D1=1, kui
muuja on juriidiline isik),

D2i — fiktiivne muutuja, midja liik (D2=0, kui mudja on flusiline isik ja D>=1, kui
muuja on kohalik omavalitsus),

Dsi — fiktiivne muutuja, miuja liik (D3=0, kui madja on fudsiline isik ja Ds=1, kui
muuja on riik),

Da4i — fiktiivne muutuja, midja liik (D4=0, kui mudja on flausiline isik ja D4=1, kui
muuja on valismaalane vOi Eesti &riregistrisse mittekantud juriidiline isik),

Dsi — fiktiivne muutuja, midja liik (Ds=0, kui mudja on flusiline isik ja Ds=1, kui
muujaks oli mitu erinevat liiki koos),

Dei — fiktiivne muutuja, ostja liik (De=0, kui ostja on fudsiline isik ja De=1, kui
ostja on juriidiline isik),

Dy7i — fiktiivne muutuja, ostja liik (D7=0, kui ostja on fudsiline isik ja D7=1, kui
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ostja on vélismaalane voi Eesti driregistrisse mittekantud juriidiline isik),

Dsi — fiktiivne muutuja, ostja liik (Ds=0, kui ostja on fudsiline isik ja Dg=1, kui
ostjaks oli mitu erinevat liiki koos),

Po,...,f1e — mudeli parameetrid ehk regressioonikordajad, mis leitakse mudeli
hindamisel vahimruutude meetodil,

&i — juhuslik komponent,

i=1,2,...,n; n —valimi maht; n=15984.

Esialgse hinnatud mudeli tulemused on toodud lisas 1. Kogu mudel tervikuna on
statistiliselt oluline (p=0,000). Mudeli kirjeldatuse tase on 24,86%. Enamik mudeli
selgitavatest muutujatest on statistiliselt olulised. Statistiliselt olulised pole osa ostja voi
muuja liike iseloomustavatest gruppidest. T66 autor on siiski otsustanud koéik grupid
mudelisse jatta. Esialgse regressioonanaliiiisi hinnatud parameetrite alusel saab ¢elda, et
kui elamumaa pindala suureneb 1000 ruutmeetri vorra, siis elamumaa ruutmeetri hind
vaheneb 0,67 euro vorra. Mida kdrgem oli tehinguhind 3 kuud enne ostu-mudgitehingu
toimumist, seda kérgem on ka ruutmeetri hind tehingu hetkel. Kaugus kesklinnast on
ootuspéraselt vastassuunalises seoses ruutmeetri hinnaga. Kui maatiki kaugus
kesklinnast suureneb 1 km vorra, siis ruutmeetri hind véheneb 0,12€. Asustustihedus
omavalitsuses, eluaseme laenu j&&k ja k&ive on samasuunalises seoses elamumaa
ruutmeetri hinnaga. Huvitav on see, et eluaseme laenu intressimadar on positiivses seoses
elamumaa ruutmeetri hinnaga. Samas oli empiirilise osa esimeses alapeatiikis koostatud
graafikute alusel né&ha, et kui intressimdarad olid madalamad, oli elamumaa
ruutmeetrihind kdrgem. Erisuse pohjuseks voib olla multikollineaarsus, sest mudelisse on

lisatud mitu eluaseme laenuturu olukorda iseloomustavat muutujat.

Mudelis kasutatud pidevate selgitavate tunnuste korrelatsioonimaatriks on toodud lisas 2.
Selle alusel on néha, et laenukaive, jaak ja intressimaar on omavahel tugevamas seoses
kui s6ltuva muutujaga, mis ka loogiline. Ka to6tuse maar on mitme laenutingimusi
iseloomustava tunnusega tugevamas seoses. Kaugus kesklinnast ning minimaalne kaugus
asulast on samuti omavahel tugavamas korrelatsioonis. Kuna selgitavad muutujad on
omavahel tugevamas seoses kui sbltuva muutujaga, siis on mudelis multikollineaarsuse

oht ning tuleb kaaluda mone tunnuse eemaldamist mudelist. Autor on testinud
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formaalsete testidega ka voimalikku heteroskedastiivsuse olemasolu mudelis. Mdlema
teostatud testi puhul saadi tulemuseks, et mudelis on heteroskedastiivsus (vt lisa 3 ja 4).
Heteroskedastiivsusele viitab ka jadkliikmete ja hinnatud vaartuse graafiline kujutamine,
mille alusel on naha negatiivset trendi (vt lisa 5). Seega on edasises regressioonanaliilisis

kasutatud heteroskedastiivsuse suhtes kohandatud standardhélvete hinnanguid.

Jargnevalt on autor lisanud regressioonanalliusi erinevaid laenuturgu iseloomustavad
tunnuseid, et selgitada neist parim. Esmalt on koostatud regressioonanaliiiis kasutades
vaid eluasemelaenu intressiméara. Analulsi tulemused on toodud lisas 6. Mudeli
kirjeldatuse tase on 23,61% ning mudel on tervikuna statistiliselt oluline. Eluasemelaenu
intressim&ar on aga ullatuslikult samasuunalises seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga.
Samas oli korrelatsioonimaatriksi alusel ndha, et keskmine ruutmeetrihind 3 kuud enne
tehingut ja to6tuse maar oli laenu intressimaaraga tugevamas korrelatsioonis, kui s6ltuva
tunnusega. Kui hinnatavast mudelist eemaldada eelnevate perioodide hinna ja té6tuse
méadra tunnused, siis on intressimdér vastassuunalises seoses elamumaa ruutmeetri
hinnaga Harjumaal. Kui intressimaar tbuseb he protsendipunkti vorra, siis eluaseme

ruutmeetrihind vaheneb 101€ vorra.

Kuna varasemalt on leitud, et intressimadra moju tehinguhindadele avaldub viitajaga
(Zhang et al. 2016: 28-32), siis on autor koostanud muutujad eluasemelaenu
intressimééra 3, 6 ja 9 kuud enne tehingu toimumist. Regressioonanaltitiside tulemusel on
naha, et koik intressimaara tunnused on mudelites statistiliselt olulised (vt lisa 7).
Tugevaim seos tehinguhinnaga on intressiméaral 9 kuud enne tehingu toimumist. Kui
intressim&ér 9 kuud enne tehingut on the protsendipunkti vorra suurem, siis elamumaa

ruutmeetri tehinguhind on 403€ madalam.

Laenuturgu iseloomustavatest tunnustest on mudelites statistiliselt olulised
eluasemelaenu jaak voi kaive tehingu kuus. Kahe regressioonanalliusi vordlus on toodud
lisas 8. Mdlemad tunnused on samasuunalises seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga, mis
tdhendab, et mida suurem on laenukaive- vOi jaék, seda suurem on elamumaa ruutmeetri
hind. Eluasemelanude jaak sisaldab endas nii perioodil antud kui ka eelnevate perioode
laenude mahte. Lisaks sellele on eluaseme laenu jaagi lisamisel mudelisse vorreldes
eelpool valjatoodud intressiméérade tunnustega mudeli kirjeldatuse tase parem. Tanu
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sellele on autor edaspidises analulsis kasutanud eluasemelaenu turgu iseloomustava
ldhendmuutujana eluasemelaenu jadki. Kuna varasemate empiiriliste uuringute (Shi et al.
2014; Leevand-Balezin 2010; Cocconcelli ja Medda 2013) raames ei ole viitaega laenude
mahtudele lisatud, siis on ka autor kasutanud tehingu kuu eluasemelaenude jaaki. Samas
on autor regressioonanaltitisiga selgitanud, et eluasemelaenu jaak 1, 3, 6 vdi 9 kuud tagasi
on siiski statistiliselt olulised ning suhteliselt sarnaste seose tugevusega.

Minimaalne kaugus l&himast suuremast asulast on Ullatuslikult samasuunalises seoses
elamumaa ruutmeetri hinnaga (vt lisa 8). Samas kaugus Tallinna kesklinnast on
ootuspéraselt vastassuunalises seoses elamumaa tehinguhinnaga. Korrelatsioonimaatriks
(vt lisa 2) viitab aga vastassuunalisele seosele ka minimaalse kauguse ja s6ltuva muutuja
vahel. Teisalt on naha, et kaugus kesklinnast ja kaugus lahimast muust asulast on
omavahel tugevamas seoses. Seetdttu on autor mudelisse lisanud kaugust iseloomustavad

tunnused eraldiseisvana.

Kui mudelisse lisada kaugus meetrites Keila, Loksa, Kehra ja Paldiski linnast ning Saue,
Viimsi, Rae ja Harku valla keskustest, siis mudeli kirjeldatuse tase tGuseb 29,33
protsendini (vt lisa 9). Kogu mudel tervikuna on ka statistiliselt oluline. Kdik asukoha
lahendmuutujad on statistiliselt olulised olulisuse nivool 0,05, vélja arvatud kaugus
Sauest. Samas on ikkagi paljud tunnused samasuunalises seoses elamumaa ruutmeetri
hinnaga. Multikollineaarsuse formaalsete testide alusel on naha (vt lisa 10), et koigi
kaugust asulatest iseloomustavate tunnuste vahel on tugev multikollineaarsus (VIF>10).

See v0ib olla pdhjus, miks parameetrite margid ei ole vastavuses teooriaga.

Olukorras, kus regressioonanalttsi on lisatud vaid tks eelpool nimetatud kaugust
iseloomustav tunnus, on muutujad vastassuunalises seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga.
Vastassuunalise seose olemasolu tdéhendab, et mida suurem on kaugus mdnest valla voi
linna keskusest, seda madalam on elamumaa ruutmeetri hind. Samasuunalises seoses on
vaid kaugus Keilast voi Paldiskist. Multikollineaarsuse esinemine mojutab parameetrite
maérke, kuid kuna sooviks on hoonestamata elamumaa turuvéértuse hindamine, siis voib
tunnused mudelisse jatta, sest kirjeldatuse tase suureneb ning tunnused on statistiliselt

olulised.
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Mudeli stabiilsuse analiitisiks on autor teinud regressioonanalliisi vahendatud valimiga.
Autor on koikidest elamumaa tehingutest valimis eelmaldanud need, mis kuulusid 1%
suurima vOi vaikseima pindalaga maattkkide hulka. Nimelt on autor arvamusel, et vaga
vaikse pindalaga maa ostu-mudgitehingu puhul vdib olla ruutmeetri hind tavapéarasest
kdrgem. Teisalt véga suurte maatikkide puhul vdib olukord olla vastupidine ehk
ruutmeetri hind langeb pindala kasvades. Sarnasele tulemusele joudsid empiirilises

hoonestamata maa tehinguhindade analliusis ka Clauretie ja Li (2017).

Kui valimist eemaldada 1% suurima ja véikseima pindalaga maatiikkide tehinguid, siis
valimi maht vaheneb 320 tehingu vorra. Kogu valimi ja vdhendatud valimi alusel
hinnatud mudelite tulemuste vordlus on toodud lisas 11. Saadud mudel kirjeldab 33,7%
hoonestamata elamumaa ruutmeetri hinna tegelikust varieeruvusest Harjumaal. Seega

mudelit krjeldatuse tase paranes vorreldes kogu valimi alusel hinnatud mudeliga.

Mudelit vdivad mdjutada erindid. Nimelt ekstreemsed vaatlused v6ivad avaldada moju
mudeli hinnatud parameetritele (Williams 2016). Erindite olemasolu tuvastamiseks on
autor leidnud mudeli muutujate df beetade vaartused (vt lisa 12) ja koostanud
normaliseeritud ruutjadkliikmete ja véimenduse graafiku (vt lisa 13). Df beetad viitavad
erinditele juhul kui nende absoluutvadrtus on suurem kui 2 (lbid. 2016). Mudelis
kasutatud selgitavate muutujate alusel on néha, et thegi tunnuse puhul ei ole nii suuri
vaartusi. Ruutjadkliikmete graafiku alusel on ndha, et the vaatluse puhul on suur
jaakliige, mis tdhendab, et hinnatud ja tegelikult vaatluse puhul on suur erinevus. Teisalt
on vaatluse vimendus vaike. Erindite vahest mdju selgitab ka valimi maht, sest suure
valimi puhul ei ole Uhe ekstreemse vaatluse mdju mudelile nii suur, kui vaikse valimi

korral. Seega ei ole autor erindeid mudelist eemaldanud.

Kuna varasemas Kkirjanduses on vélja toodud, et maa tehinguhinna analliisiks on
kasutatud ka logaritmmudeleid (Ma, Swinton 2011: 6; Schulz et al. 2014: 139-140;
Tajani et al. 2018: 333-334), siis on autor ka antud magistritod autor logaritmmudeli
koostanud. Logaritmmudeli koostamiseks on autor votnud naturaallogaritmi soltuvast
muutujast ja kdigist pidevatest selgitavatest muutujatest. Logaritmitud ei ole td6tuse
madra, kuna tunnus on juba protsentides. Kuna eesmérgiks on 18pliku mudeli alusel
hoonestamata elamumaa turuvaartuse hindamine, siis ei ole mudelisse lisatud mudja ja
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ostja liiki iseloomustavaid tunnuseid, sest info ei ole teada, kui konkreetse maatiki osas

ei ole veel tehingut toimunud. Saadud mudeli tulemused on toodud tabelis 6. Mudeli

Kirjeldatuse tase on 52,71% ning mudel on tervikuna statistiliselt oluline.

Tabel 6. Logaritmmudeli tulemused

.| Parameetrite Parar_neetrl
. . Parameetri t- olulisuse 95%
Selgitav muutuja hi robustsed L. . .
innang . statistik | téendosus | usaldusintervall
standardhalbed 0

logaritmitud pindala (1000/m2) -0,388 0,018 | -22,070 0,000| -0,423| -0,354
logaritmitud eluaseme laenu jaék (min €) 0,113 0,014 8,330 0,000, 0,086 0,139
logaritmitud kaugus kesklinnast -0,623 0,023 | -27,430 0,000| -0,668| -0,579
logaritmitud kaugus Saue -0,165 0,014 | -12,160 0,000| -0,192| -0,138
logaritmitud kaugus Viimsi -0,225 0,011 -19,890 0,000| -0,247| -0,203
logaritmitud kaugus Rae 0,137 0,020 6,980 0,000, 0,098 0,175
logaritmitud kaugus Harku -0,169 0,011 -15,300 0,000| -0,191| -0,148
logaritmitud kaugus Keila -0,044 0,011 -4,180 0,000| -0,065| -0,023
logaritmitud kaugus Paldiski 0,243 0,043| 5,650 0,000 0,159| 0,327
logaritmitud kaugus Loksa -0,269 0,054 | -5,010 0,000| -0,374| -0,163
ogaritmitud kaugus Kehra 0,265 0,036 7,270 0,000 0,193| 0,336
logaritmitud asustustihedus eelneval aastal 0,135 0,006| 23,630 0,000 0,124| 0,146
logaritmitud hind 3 kuud enne 0,364 0,029 | 12,420 0,000 0,307| 0,422
toOtuse maar -0,061 0,003 | -22,100 0,000| -0,067| -0,056
konstant 8,818 1,213 7,270 0,000| 6,441 | 11,196

Soltuv muutuja — logaritmitud hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS
Valim: 15565, R?=0,5271, Prob>F=0,0000

Allikas: (autori koostatud).

Tulemuste alusel on ndha, et kui pindala suureneb 1% vdrra, siis elamumaa

ruutmeetrihind véheneb 0,38% vdrra. Samas eluasemelaenu jaagi suurenemisel 1% vorra

ruutmeetri hind tduseb 0,11% vo&rra. Enamik kaugust iseloomustavaid tunnuseid on

vastassuunalises seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga Harjumaal. Néiteks kui kaugus

Tallinna kesklinnast suureneb 1% vorra, siis elamumaa ruutmeetri hind véaheneb 0,62%

vorra. Kui elamumaa keskmised ruutmeetrihinnad on 3 kuud enne tehingut 1% vdrra

kdrgemad, siis elamumaa ruutmeetri tehinguhind on 0,36% suurem. Kui asustustihedus

eelneval aastal suureneb 1% vdrra, siis elamumaa ruutmeetri hind suureneb muude

tegurite samaks jéades 0,14% vorra.
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2.3. Tulemused jajareldused

Hoonestamata elamumaa tehinghindade analtiisil on ndha, et mitmed tegurid selgitavad
maa turuhinna kujunemist. Teostatud regressioonanaliitside alusel saab Gelda, et kaugus
kesklinnast on vastassuunalises seoses elamumaa tehinguhinnaga. Nimelt kui elamumaa
kaugus kesklinnast suureneb 1 km vdrra, siis elamumaa ruutmeetri hind véheneb 1,3€
vorra. Saadud tulemus on kooskdlas varasemate empiiriliste uuringutega (Demetriou
2016; Mothorpe, Wyman 2017; Rhinehart, Pompe 1999; Tamm 2017) ja teooriaga (\Von
Thiinen 1826, viidatud De Maria 2019). Ka teised kaugusi suurematest kohalike
omavalitsuste keskustest iseloomustavad tunnused on erinevates mudelites statistiliselt
olulised. Asustustihedus tehingule eelneval aastal iseloomustab nii asukohta kui ka
ndudlust piirkonnas. Regressioonanalliusi alusel saab 6elda, et kui asutustihedus suureneb
1 inimese vorra ruutkilomeetri kohta, siis elamumaa ruutmeetrihind kasvab muude
tegurite samaks jaades ligikaudu 0,02€. Seega tuginedes eelpool véljatoodud tulemustele
saab vastu votta teoreetilisel baasil pistitatud esimese uurimishlpoteesi, et asukoht

selgitab elamumaa turuhinda.

Kuna oluliselt tugevam seos avaldus Tallinna kesklinna ja elamumaa ruutmeetri hinna
vahel, siis vOiks edasistes uuringutes kaasata kaugust iseloomustavate tunnustena ka teisi
Tallinna linnosi. Nagu asustutiheduse kaardilt peatiiki esimeses alapeatiikis ndha, siis
Harjumaa elanikkond asub Tallinnas ja suhteliselt laias piirkonnas selle imber. Seega
elamumaa turuvéartuse hindamisel kogu Eestis vdib olla asukoht kesklinna suhtes veelgi
olulisemaks tunnuseks, lahtuvalt linna suurusest. Kuna ka paljud varasemad uuringud on
joudnud tulemusele, et kaugus linnast voi arikeskusest on oluline maa turuhinda selgitav
tegur, siis vadrtuse masshinangute koostamisel tuleks seda autori hinnangul kindlasti

arvestada.

Analidsil selgus, et maatliki pindala on statistiliselt oluliselt seotud elamumaa ruutmeetri
hinnaga. Regressioonanaluilisi alusel saab 6elda, et kui maattiki pindala suureneb 1000
ruutmeetri vorra, siis elamumaa ruutmeetri hind vaheneb 60 sendi vorra. Logaritmmudeli
podhjal selgus, et kui maatiki pindala suureneb 1% vdrra, siis elamumaa ruutmeetri hind
vdheneb 0,39% vorra. Tulemused t&dhendavad, et mida suurem on elamumaa, seda

madalam on ruutmeetri turuhind. Parnumaal hoonestamata elamumaa pakkumishindade
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analudsil ilmnes samuti vastassuunaline seos (Tamm 2017). Samale tulemusele on
p6llumaa tehinguhinna analtusimisel jdudnud ka Demetriou (2016). Teisal on saadud
tulemused vastandlikud USA’s arendatamata maa tehinguhindade anallisil saadud
tulemustega, kus leiti maatiiki suuruse ja ruutmeetri hinna vahel samasuunline seos
(Clauretie, Li 2017: 102). Tuginedes varasematele empiirilistele uuringutele pustitatud
teise uurimishiipoteesi saab vastu votta ning 6elda, et elamumaa ruutmeetri turuvaértust

selgitab maatuki suurus.

Majandustsukli l&hendmuutujana kasutas autor to6tuse madra. Analidsi tulemusena
selgus, et kui to6tuse maar suureneb Uhe protsendipunkti vdrra, siis elamumaa ruutmeetri
hind véheneb 0,06€ vdrra ehk mida kdrgem on to6tuse méar, seda madalam on elamumaa
ruutmeetri hind. Tulemused on koosk®dlas varasemate hindasid selgitavate uuringutega nii
Eestis (Leevand-Balezin 2010) kui ka mujal (Shi et al. 2014). To66tuse maar on
vastassuunalises seoses SKP’ga (lbragimov, Ibragimov 2016) ning varasematest
empiirilistes uuringutes on kasutatud SKP’d majandustsiklit iseloomustava muutujana
(Zhang et al. 2016: 32; Vogiazas, Alexiou 2017: 125). Varasemate uuringute alusel on
leitud, et SKP on samasuunalises seoses elamumaa hinnatasemega. Seega kuna
elamumaade ruutmeetrihindade analuisil saadi tulemuseks, et t06tuse maar on
vastassuunalises seoses, siis jarelikult teooriale ja varasematele uuringutele tuginedes

vOib oelda, et elamumaa ruutmeetri hind on samasuunalises seoses majanduskasvuga.

Logaritmmudeli alusel saab Gelda, et kui elamumaa keskmine ruutmeetri hind 3 kuud
enne tehingu toimumist on 1% vorra suurem, siis elamumaa ruutmeetrihind tehingul on
0,36% vdrra suurem. Ka USA’s (Clauretie, Li 2017: 99-100) ja Uus-Meremaal (Shi et al.
2014: 22-24) tehinguhindade analulsil leiti, et eelmise perioodi hinnatase on
samasuunalises seoses tehinguhindadega. Positiivse seose olemasolu tdhendab ka seda,
et vaadeldava perioodi jooksul on olnud hinnatase pigem kasvutrendis. Seega saab vastu
vOtta teoorias plsitatud hipoteesi, et elamumaa turuhinda selgitab nii majandustsukkel
kui ka eelmiste perioodide hinnad.

Eluasemelaenude turugu iseloomustavateks lahendmuutujateks olid nii eluasemelaenude

kaive, jaak kui ka intressiméar. Analulsile tuginedes saab ¢elda, et intressimaar on

statistiliselt olulises negatiivses seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga. Samale tulemusele
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on joutud mitmetes varasemates empiirilistes tehinguhindu analtilisivates uuringutes
(Clauretie, Li 2017; Lim ja Tsiaplias 2018). Teisalt leiti Uus-Meremaa puhul postiivne
seos (Shi et al. 2014), mis Harjumaa elamumaa tehinguhindade analilsi ei ilmnenud.
Tugevaim seos oli intressimddral 9 kuud enne tehingu toimumist, millega sarnasele

tulemusele joudsid ka Zhang et al. (2016).

Nii eluasemelaenude kéive kui ka jadk on samasuunalises seoses elamumaa ruutmeetri
tehinguhinnaga Harjumaal. Kui eluasemelaenude jadk suureneb 1% vorra, siis
ruutmeetrihind suureneb 0,11% vdrra. Kui laenude kaive tehingu kuus suureneb 1 min
euro vorra, siis elamumaa ruutmeetrihind suureneb muude tegurite samaks jaades 0,06€
vorra. Positiivne seos laenude mahu vdi jadgi vahel on selgunud paljudes varasemates
uurinugtes (Shi et al. 2014; Leevand-Balezin 2010; Cocconcelli ja Medda 2013). Kuna
laenuturgu iseloomustavad tunnused mdojutavad kogu kinnisvaraturgu tervikuna, siis
tuginedes varasematele teoreetilistele uuringutele ja antud t66 tulemustele, et Eestis on
eluasemelaenude maht ja kaive samasuunalises ning intressimadr vastassuunalises seoses
elamumaa ruutmeetri hinnaga. Lisaks sellele saab vastu votta teoreetilises osas pustitatud
uurimishipoteesi, et laenuturu tingimused on seotud elamumaa turuhinnaga. Teisalt on
autor arvamusel, et eluasemelaenu turgu iseloomustavad tunnused on seotud peamiselt
ikkagi vaid elamumaa turuhinna kujunemisega. Seetdttu mudeli koostamisel koikide
sihtotstarvetega maa vaartuse hindamiseks oleks vaja kaasata mudelisse muid laenutugu

iseloomustavaid tunnuseid.

Midja liigi puhul ilmnes huvitav asjaolu, et kui midja on jurdiidiline isik, siis elamumaa
ruutmeetri hind on ligikaudu 5,9€ kdrgem vorreldes olukorraga, ks mutjaks on fulsiline
isik. Kui midjaks on aga kohalik omavalitsus voi riik, on ruutmeetri hind tehingul aga
vastavalt 30 ja 12 eurot madalam. Olukorras, kus ostja on juriidiline isik, on elamumaa
ruutmeetri hind 8,7€ suurem vorreldes fulsilise isikuga. Seega elamumaa tehingutel,

mille Gheks pooleks on juriidiline isik, on ruutmeetri hind kdrgem.

Koostatud 16plik logaritmmudel Kirjeldab ligikaudu 52,7% hoonestamata elamumaa

tehinguhindade varieeruvusest Harjumaal. Saadud mudel on autori hinnangul hea

Kirjeldatuse tasemega, arvestades seda, et tegemist on mikroandmetele tugineva

analliusiga. Kuna regressioonanalutsi aluseks olid turutingimustel toimunud tehingute
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hinnad, siis mudel vBimaldab anda hinnangu hoonestamata elamumaa turuvaartusele
Harjumaal. Koostatud mudelit saab votta aluseks kogu Eesti hoonestamata elamumaa
turuvéartuse hindamisele. Mudelisse lisatud makrotasandi tingimused selgitavad vaartuse
kujunemist kogu turul tervikuna ning tanu sellele saab seda osa mudelist kaasata ka
suuremal mastaabil. Kaugust iseloomustavate tunnuste ja asustustineduses osas tuleks

arvestada asukoha spetsiifikaga.

Maa masshinnangute koostamisel on varasemate uuringute ja teoreetilise baasi alusel
olnud oluliseteks tunnusteks kaugused erinevatest objektidest, nagu naiteks pargid, jarved
vOi rannik. Samuti on oluline olnud ka maanteede ldhedus ja naabruskonda
iseloomustavad tunnused. Seega oleks edasistes uuringutes vajalik kaasata mudelisse ka
antud tingimusi iseloomustavaid tunnuseid. Lisaks sellele on toodud vélja (Metzner,
Kindt 2018), et maa hinda mdjutavad ka erinevad 6iguslikud piirangud vdi digused.
Elamumaa puhul vdiks selleks olla néiteks ehitusdiguse olemasolu. Samuti oleks vajalik
tuginedes varasematele analliisidele kaasata vee- ja elektrivorgu olemasolu. Nii
koostatud mudel kui ka teoreerilise baasi alusel antud soovitusi saab kasutada Maa-amet

edaspidides maa masshinangu koostamise metoodika véljatootamises Eestis.
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KOKKUVOTE

Maa on (ks peamisi ressursse. Maapinda iseloomustavad omadused nagu taastootmatus,
unikaalne asukoht ja liigutamatus. Maa vaartuse kujunemise teooria pdhialused on loonud
klassikalised majandusteoreetikud Adam Smith ja David Ricardo. Algselt kasitleti maa
vaartust peamiselt p6llumaa kontekstis. Maa véartus kujuneb 1abi selle tootlikkuse ning
on véljendatav maalt makstava rendina. Tootlikkus ning seega ka rent séltub konkreetse
maatiiki omadustest. Kuna ténapdeval on suur osa maast linnastunud, siis kasitletakse
maa vaartust tihti Kinnisvara véartuse kontekstis. Kinnisvara koosneb maast ja sellel
olevast varast koos kdigi parenduste ja lisadega, mis on maaga pidevalt seotud. Maa
vaartus kujuneb seda iseloomustavate tegurite kombinatsioonina. Tunnused, nagu kliima,
asukoht ja maapinna omadused loovad aluse kasu teenimiseks, mida omakorda

mdojutavad maatiikiga seotud digused ja piirangud.

Maa vaartuse hindamine on protsess, mille k&igus antakse numbriline voi rahaline
madratlus maaga seonduvatele tuludele, kuludele kui ka kasudele ja kohustustele.
Turuvaértus omakorda on aga hinnang eeldatavale rahalisele suurusele, millega antud
kinnisvara oleks vdimalik mula vastavalt véartuse valjatoomisele hetkele kehtivatele
turutingimustele. Turuvadartus on Uks vaartuse liikidest. Maa vaartuse hindamise teeb
keeruliseks piisavalt kvaliteetse informatsiooni olemasolu, iga maatiiki unikaalsus ning

liikumatus, mistdttu maa on vahemlikviidne vorreldes muude hivistega.

Tavaparaselt kasutatakse Uksiku maatiki turuvéartuse hindamiseks tulu-, kulu- voi
vOrdlusmeetodit. KOik need liigitatakse traditiooniliste véartuse hindamise meetodite
hulka. Traditsioonilisi ja edasiaredatud vaartuse hindamise meetodeid eristab nende
matemaatiline keerukus ja arvutite kasutamise osatahtsus hindamisprotsessis.
Edasiarendatud  meetodeid  kasutatakse tihti  masshinnangute  koostamises.
Masshinnangute andmine on suures koguses maa turuvaartuse hindamine, milles véartuse

andmise protsess on automatiseeritud. Té&nu sellele saab véhesema ajakulu ja
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ressurssidega hinnata suurema hulga maatikke seejuures véhendades hindaja

subjektiivsuse moju vaartuse hinnangule.

Maa turuvaartuse masshinnangutel on kasutatud regressioonanaliiisi, hedoonilist
regressioonanalliisi ja tehisnarvivorgu meetodit. Hedooniline regressioonanaltilis on (ks
enimkasutatutest. Meetod pdhineb Lancasteri kasulikkusteoorial, mille alusel on meetodi
vdlja tootanud 1974. aastal Rosen. PGhimote seiseb selles, et maa vééartus kujuneb seda
iseloomustavate omaduste summana. Hedoonilise hinnastamise mudel vdimaldab
sisuliselt leida hinnalisa, mida iga maatlikki iseloomustav tunnus panustab
koguvééartusesse. Kuigi meetod on laialdaselt kasutusel, on mitmed kordi tddetud, et
puudub piisav teoreetiline baas mudeli funktsionaalse kuju valikuks. Seet6ttu on

varasemates empiirilistes uuringutes lahenemised olnud erinevad.

Maa vadrtusele hinnangu andmiseks on vastavalt maa hindamise seadusele maaregistri
tehingute andmebaas. Ka enamikes empiirilistes analulsides on kasutatud
tehinguhindasid turuvaartusele hinnangu andmise lahendmuutujana. Kui tehingud on
toimunud turutingimusel, siis on turuhindade baasil antud hinnangu puhul tegemist
hinnanguga turuvaartusele hinnangu andmise hetkel. VVarasemates uuringutes on leitud,
et maa turuvéartust selgitavad nii mikro- kui ka makrotasandu tegurid. Varasemate
empiirikuste uuringute alusel on leitud, et maa turuvaartust mojutavad erinevad hivised,
mis iseloomustavad elamumaa asukohta ja looduslikke omadusi. Elamumaa hinda
mdjutavad naiteks kaugus rannikust, veekogust vai ldhimast pargist. Looduslikud hivised
suurendavad vaartust labi esteetiliste aspektide kui ka vaba aja veetmise vdimaluste. Uks
enimkasutatavaid tunnuseid ligipaé&setavuse kirjeldamiseks on kaugus lahimast linnast.
Mida suurem on kaugus, seda madalam on elamumaa vaartus. Lisaks on oluline ka

maanteede ja taristu olemasolu.

Maa hinnataset selgitavad ka majandust ja sotsiaaldemograafilist olukorda

iseloomustavad tegurid, nagu sissetulek, rahvastiku vanuseline jaotus, t66tuse maar ja

majanduskasv. On leitud, et t06tuse ma&ra suurenedes elamumaa hinnad langevad.

Teisalt on tdhendatud positiivne seos majanduskasvu ja elamumaa hindade vahel. Ka

eluasemelaenu turgu iseloomustavad tunnused, nagu intressi méaar, kéive ja jaddk omavad

mdju elamumaa hindadele. Eluasemelaenude mahtude suurenemisel suurenevad ka
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Kinnisvara hinnad. Samas intressimadra ja elamumaa hindade seoste vahel on
varasemates uuringutes joutud vastanduvatele tulemustele. Monel juhul on
intressiméérade langusel olnud positiivne mdju elamumaa turuvaartusele, ent on saadud

ka vastupidiseid tulemusi.

Eestis on magistritddde raames uuritud korterihinda selgitavaid tunnuseid Tallinnas ja
Tartus. Antud kontekstis on leitud, et turuhinda selgitab aasta keskmine hind, korteri
suurus ja seisukord, ligipaasetavus ning kaugus rannikust. Nii tarbijahinna indeksi kasv
kui ka tOotute arvu suurenemine alandavad korteri ruutmeetri hinda. Seevastu
eluasemelaenu jaagi kasv on samasuunalises seoses ruutmeetri hinnaga. Analtisides
hindu majandusbuumi perioodil on leitud Eestis positiivne seos ka kogumajanduse
séastude, laenude mahtude, sisemajanduse kogutoodangu ning té6tavate inimeste arvu ja
korteri ruutmeetri hinna vahel. Intressimaaradel ilmnes negatiivne seos. Tugevaim oli
erinevate tunnuste seos just majanduskasvu perioodil. Empiirilises analtiisis on tGestatud,
et maamaksu rakendamine nii, et see pdhineb iga-aastasel maa Umberhindlusel, oleks

aidanud &ra hoida spekulatiivse kinnisvarahindade mulli teket Eestis.

Magistritdd empiiriline osa koostati tuginedes Maa-ameti tehingute andmebaasile. Kokku
oli valimis 15 984 vaatlust ehk hoonestamata elamumaa ostu-mudgitehingut Harjumaal
perioodil juuli 2003 kuni detsember 2018. Suurima tehingute aktiivsusega oli
majandusbuumile eelnev periood, mis saavutas tipu 2006. aasta mais, kui toimus 331
hoonestamata elamumaa tehingut. Teisalt ruutmeetri mediaanhind saavutas maksimumi
alles peale tehingute aktiivsuse langust 2007. aastal, mis see oli ligikaudu 64 eurot. Kogu
perioodi jooksul toimus enim tehinguid Tallinnas ning ka sealne keskmine ruutmeetri
hind oli vOrreldes teiste Harjumaa omavalisusiiksustega korgeim. Mitmete varasemate
empiiriliste uuringute raames on leitud, et erinevad majanduslikud tegurid selgitavad
kinnisvaraturu hinnataset. Eluasemelaenude kaive kasvas majandusbuumi ajal jérsult,
kuid 2009. aastal toimus huppeline langus ligikaudu buumieelsele tasemele. Alates 2010.
aastast on aga kaive stabiilselt kasvanud, suurenedes aastas keskmiselt 15% vdrra. Sellest
ldhtuvalt on muutused toimunud ka eluasemelaenude jéégis. Eluasemelaenude
intressimaéar on alates vaatlusperioodi algusest 2002. aastal alanenud, ent tdusis 2008.

aastal taas 6 protsendini. Kuni 2018. aasta 18puni on intressimaar pusinud suhteliselt
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stabiilsel tasemel, olles ligikaudu 2,5%. T66tuse maara muutused vaatlusperioodi jooksul

on olnud sarnased intressimaaradega.

Regressioonmudelisse lisati muutujad, mis iseloomustavad elamumaa suurust, asukohta,
eluasemelaenu turu tingimusi ja majanduslikku olukorda. Lisaks kaasati ka miiija voi
ostja liik ehk asjaolu, kas tehing toimus fuusilise voi juriidilise isiku vdi muu osapoole
vahel. Analliisi s6ltuv muutuja oli hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal.
Lahendmuutujate valikul lahtus autor varasemate empiiriliste uuringute tulemustest ning
kattesaadavatest andmetest. Lisaks Maa-ameti tehingute andmebaasi andmetele kasutas
autor andmeid ka Statistikaameti ja Eesti Panga andmebaasidest. Autor oleks tuginedes
teoreetilisele baasile soovinud kaasata ka Giguslikke tingimusi ja taristu olemasolu, kuid
asjakohased andmed tehingu toimumise hetkel ei ole kattesaadavad ja andmestikuga
uhildatavad. Lisaks sellele ei saanud magistritdd autor mddta kaugusi kasutades

geoinformaatika tarkvara.

Analuusil selgus, et elamumaa ruutmeetri hinnaga on vastassuunalises seoses kaugus
Tallinna kesklinnast. Nimelt, kui kaugus kesklinnast suureneb 1 km vorra, siis ruutmeetri
hind vaheneb 1,3€ vorra. Sarnane seos avaldus ka enamik teiste analtilisi kaasatud valdade
vOi omavalitsusiiksuste puhul. Saadud tulemused on kooskflas mitmete varasemate
uuringute tulemustega. Asustustihedus tehingu toimumise piirkonnas iseloomustab nii
elamumaa asukohta kui ka ndudlust piirkonnas. Regressioonanalusil leiti, et tehingule
eeleneva aasta asustustinedus on samasuunalises seoses elamumaa ruutmeetri hinnaga.
Seega asustustiheduse kasvades ka elamumaa ruutmeetri hinnad suurenevad. Lisaks
sellele ilmnes statistiliselt oluline seos elamumaa ruutmeetrihinna ja maatiki suuruse
vahel. Pindala suurenedes 1% vdrra maa ruutmeetri hind vaheneb 0,41% vOrra. Seega on
maa tehinguhind, mis on turuvéértuse lahendmuutujaks, seotud nii asukoha kui ka

maatiiki suurusega.

Nagu ka varasemates uuringutes nii Eestis kui ka vélismaal, selgus negatiivne seos

tootuse maéra ja elamumaa ruutmeetri hinna vahel. To0tuse madra kasvades Uhe

protsendipunkti vorra elamumaa ruutmeetri hind vaheneb 0,06€ vOrra. ToGtuse maar

alaneb SKP kasvades. SKPd on kasutatud majanduskasvu iseloomustamiseks. Jarelikult

tulemustele ja teooriale tuginedes saab Oelda, et majanduskasvu perioodil elamumaa
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ruutmeetri hind kasvab ja langusperioodil vaheneb. Antud perioodil tehinguhindade
anallusil ilmnes positiivne seos kolm kuud enne tehingu toimumist esinenud keskmise
kuise ruutmeetrihinna ja elamumaa ruutmeetrihinna vahel. See tdhendab, et kui keskmine
ruutmeetri hind tehingule eelneval perioodil on 1% vG&rra suurem, siis ruutmeetrihind
tehingu toimumise perioodil on 0,36% kdrgem. Jarelikult elamumaa hinda selgitab nii
majandustsukkel kui ka eelnevate perioodide hinnad.

Analidsil selgus samasuunaline seos eluasemelaenude jaagi voi kdibe vahel. Lisaks
sellele kirjeldab elamumaa tehinguhinda eluasemelaenude intressiméér. Tugevaim seos
ilmnes ruutmeetrihinna ja intressimééra vahel 9 kuud enne tehingu toimumist. Kui
intressim&ér 9 kuud enne tehingut on the protsendipunkti vdrra suurem, siis elamumaa
ruutmeetri hind on 403€ madalam, mis tdhendab, et intressimadrade alanedes ruutmeetri
hinnad kasvavad. Seega eluasemelaenu turu tingimused selgitavad elamumaa hinna

kujunemist.

Loplik logaritmmudel hoonestamata elamumaa ruutmeetri hinna kujunemise
selgitamiseks on hea kirjeldatuse tasmega (52,71%) ja tervikuna statistiliselt oluline.
Kuna mudeli koostamise aluseks olid turutingimustel toimunud tehingute hinnad, siis
saab mudelit kasutada hoonestamata elamumaa turuvadrtuse hindamiseks Harjumaal.
Koostatud mudelit on véimalik aluseks votta ka kogu Eestis hoonestamata elamumaa
turuvéartuse hindamiseks, kuid sel juhul on vajalik mudelisse asukohaspetsiifiliste

tunnuste lisamine.

Edasises maa turuvéaartuse masshindamise mudeli koostamises tuleks tuginedes teooriale
lisada ka Giguslikke tegureid ja taristu olemasolu iseloomustavad tunnused. Selleks aga
oleks vajalik andmebaas, mis oleks kokkuviidav tehingute andmetega. Lisaks sellele
tuleks kaasata mudelisse erinevaid kaugusi ja naabruskonda iseloomustavaid tunnuseid.
Kdigi sihtotstarvetega maade masshinnangute koostamisel tuleks tuginedes teooriale ja
magistritdo tulemustele arvestada nii mikro- kui ka makrotasandi tunnustega. Koostatud
mudelit ja saadud tulemusi saab kasutada Maa-amet edasises maa masshindamise

metoodika valjatootamises Eestis.
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LISAD

Lisa 1. Hoonestamata elamumaa ruutmeetri hinna esialgse lineaarse
regressioonanalliusi tulemused

Parameetri

Tunnus Parameetri ParameeFri t . olulisuse 95.%
hinnang standardhalve | statistik | .. . usaldusintervall
tGendosus p

pindala (1000 m2) -0,668 0,108 -6,200 0,000 -0,879| -0,457
keskmine m2 hind 3 kuud enne 0,141 0,047 2,980 0,003 0,048 0,235
kaugus kesklinnast -0,001 0,000 -22,980 0,000 -0,001| -0,001
minimaalne kaugus asulast 0,001 0,000 9,830 0,000 0,001 0,001
asustustihedus eelneval aastal 0,024 0,001| 48,030 0,000 0,023 0,025
eluaseme laenu jaak 0,004 0,000 15,000 0,000 0,004 0,005
eluaseme laenu kaive 0,109 0,012 9,290 0,000 0,086 0,132
laenu intressi maar 326,395 51,565 6,330 0,000| 225,321 | 427,469
to0tuse maar -0,595 0,230 -2,590 0,010 -1,045| -0,145
mudja liik (vordlusbaas: fllsiline isik)

juriidiline isik 7,203 0,920 7,830 0,000 5,399 9,006
KOV -27,003 3,810 -7,090 0,000| -34,472| -19,534
riik -4,788 3,168 -1,510 0,131| -10,997 1,421
valismaalane 3,789 2,466 1,540 0,124 | -1,044 8,622
mitu koos 0,536 3,887 0,140 0,890| -7,084 8,156
ostja liik (vordlusbaas: fudsiline isik)

juriidiline isik 12,155 1,014| 11,980 0,000| 10,167| 14,143
valismaalane 0,197 1,840 0,110 0,915| -3,409 3,804
mitu koos -3,706 2,313 -1,600 0,109| -8,240 0,827
konstant -12,350 3,651 -3,380 0,001| -19,506| -5,194

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot)
OLS, valim: 15 565, R2= 0,2486, Prob > F=0,000
Allikas: (autori koostatud).
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Lisa 2. Esialgse mudeli pidevate tunnuste korrelatsioonimaatriks

keskmi
ne m2 Mini- | Asustus-
Ruut- |pindala | hind 3 |kaugus |maalne |tihedus |eluaseme |eluaseme | laenu
meetri | (1000 |kuud kesklinn | kaugus |eelneval |laenu laenu intressi | t06tuse
hind m2) enne ast asulast |aastal jaak kaive maar maar
ruutmeetri hind 1,000
pindala (1000
m2) -0,108"| 1,000
keskmine m2
hind 3 kuud
enne 0,086 | 0,065"| 1,000
kaugus
kesklinnast -0,297"| 0,260°| 0,115" 1,000
minimaalne
kaugus asulast -0,110"| 0,172"| 0,096"| 0,542°| 1,000
asustustihedus
eelneval aastal 0,401%| -0,123"| -0,072"| -0,371"| -0,243" 1,000
eluaseme laenu
jaak 0,090"| 0,113"| 0,517" 0,145"| 0,144"| -0,044" 1,000
eluaseme laenu
kaive 0,072 0,000| 0,247" 0,053"| 0,022°| -0,149"| -0,099" 1,000
laenu intressi
maar -0,018"| -0,035"| -0,096"| -0,019"| -0,020"| -0,016"| -0,556" 0,224" 1,000
to0tuse maar -0,071"| -0,030" | -0,327"| -0,072"| -0,051" 0,140"| -0,206"| -0,650" 0,126"| 1,000
* _statistilise oluline olulisuse nivool 0,05
Allikas: (autori koostatud).
Lisa 3. Heteroskedastiivsuse testimine — White’i test
Allikas Chi2 df p
heteroskedastiivsus | 689,52 | 131 | 0,0000
skewness 4829 | 16 | 0,0000
kurtosis 1,61 1| 0,2046
Kokku 739,42 | 148 | 0,0000

Allikas: Autori koostatud.

Lisa 4. Heteroskedastiivsuse testimine —Breusch-Pagan test

Chi2 (1)

43016,32

Prob>chi2

0,0000

Allikas: (Autori koostatud).

73




Lisa 5. Heteroskedastiivsuse graafiline testimine

(e}
3 *
(3]
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= |
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ad
Lk}
= .
= *»
= -
€
ﬁg i : .
= »*
*
» » T
{e
- ol
_ * s o L nts
-1;30 -5|0 EIJ 5|0 150 1%0
Hinnatud vaartused
Allikas: (autori koostatud).
Lisa 6. Intressimaara sisaldava mudeli tulemused, robustsed standardvead
Parameetrite Parameetri
Selgitav muutuja Parameet robustsed t olulisuse 95%
g ) ri hinnang | standardhélbe | statistik | _.~ . usaldusintervall
d tdendosus p
Eluasemelaenu intressimaar 101,936 40,542 2,510 0,012 22,468| 181,403
pindala (1000 m2) -0,592 0,107| -5,530 0,000| -0,802 -0,382
keskmine m2 hind 3 kuud
enne 0,552 0,062 8,920 0,000 0,431 0,674
asustustihedus eelneval
aastal 0,024 0,001| 25,850 0,000 0,022 0,026
kaugus kesklinnast -0,001 0,000 -20,010 0,000 -0,001 -0,001
minimaalne kaugus asulast 0,001 0,000 7,230 0,000 0,001 0,002
tootuse maar -2,000 0,189 -10,580 0,000 -2,371 -1,630
Miiuja liik (vordlusbaas: fldsiline isik)
juriidiline isik 6,983 0,710 9,830 0,000 5,591 8,375
KOV -24,829 3,324| -7,470 0,000| -31,345 -18,313
riik 0,011 2,373 0,000 0,996| -4,641 4,662
vélismaalane 4,800 1,359 3,530 0,000 2,136 7,463
mitu koos 2,327 2,425 0,960 0,337| -2,427 7,081
Ostja liik (vordlusbaas: flusiline isik)
juriidiline isik 12,703 1,227| 10,350 0,000| 10,297 15,109
vélismaalane 1,196 0,868 1,380 0,168 -0,504 2,897
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mitu koos

-1,954

1,143

-1,710

0,087

-4,195

0,286

konstant

21,909

3,137

6,980

0,000

15,760

28,058

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot)
OLS, valim: 15 565, R2= 0,2361, Prob > F=0,000
Allikas: (autori koostatud).

Lisa 7. Erineva viitajaga intressimadra sisaldavate mudelite vordlus

Intressimaar 3 kuu Intressiméar 6 kuud Intressiméar 9 kuud
Selgitav muutuja enne tehingut (valim: | enne tehingut (valim: | enne tehingut (valim:
15565, R2=0,213) 15011, R2=0,218) 14634, R2=0,223)
p se P p se P p se P

intressimaar 3 kuud enne -178,635| 40,663 | 0,000
intressimadr 6 kuud enne -271,845139,743| 0,000
intressimaar 9 kuud enne -403,076 | 39,278 0,000
pindala (1000 m2) -0,556| 0,100/0,000| -0,565| 0,102|0,000| -0,574| 0,104 |0,000
asustustihedus eelneval aastal 0,023| 0,001 0,000 0,024 | 0,001 0,000 0,024 | 0,001 0,000
kaugus kesklinnast -0,001| 0,000/0,000f -0,001| 0,000/0,000| -0,001| 0,000 0,000
minimaalne kaugus asulast 0,001| 0,000|0,000 0,001| 0,000]0,000 0,001| 0,000/0,000
Midja liik (vBrdlusbaas: flusiline isik)
juriidiline isik 6,917 | 0,704 (0,000 7,115| 0,7180,000 7,182| 0,731/0,000
KOV -24,437| 3,414|0,000| -26,088| 3,536|0,000| -27,837| 3,659 0,000
riik -3,487| 2,304|0,130| -4,313| 2,314|0,062| -4,985| 2,326|0,032
vélismaalane 5,232| 1,394 (0,000 4,728 | 1,395|0,001 4,268 | 1,4100,002
mitu koos 4,873| 2,465 0,048 3,912| 2,467|0,113 3,954 | 2,4640,109
Ostja liik (vOrdlusbaas: flusiline isik)
juriidiline isik 13,820| 1,253|0,000| 13,631| 1,275|0,000| 13,083| 1,279|0,000
vélismaalane 1,763 | 0,893|0,048 1,436| 0,9090,114 1,192| 0,923|0,196
mitu koos 0,126| 1,133/0,912| -0,775| 1,149/0,500| -1,894| 1,171|0,106
konstant 33,497| 1,323|/0,000| 37,496| 1,313|/0,000| 42,875| 1,313|0,000

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS,
heteroskedastiivsusega kohandatud standardvigade hinnangud
Allikas: (autori koostatud).
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Lisa 8. Eluasemelaenu tunnustega regressioonanalliusi tulemuste vordlused

Selgitav muutuja

Eluaseme laenu
jaagiga mudel

Eluaseme laenu
kaibega mudel

(R2=0,2402) (R2=0,2377)
b se p b se p

eluaseme laenude jéak (mln eur) 0,002 | 0,000 | 0,000

eluaseme laenude kéive (mln eur) 0,064 (0,013 0,000
pindala (1000 m2) -0,665 (0,116 |0,000| -0,573|0,106 | 0,000
keskmine hind 3 kuud enne 0,343/0,070|0,000| 0,532]0,064|0,000
asustustihedus eelneval aastal 0,024 10,001 (0,000 0,024|0,001 0,000
kaugus kesklinnast -0,001 {0,000|0,000| -0,001 0,000 |0,000
minimaalne kaugus asulast 0,001/0,000(0,000| 0,001]0,000]|0,000
to0tuse maar -1,916 /10,186 (0,000 | -1,160 |0,255 |0,000
Mutja liik (vordlusbaas: fudsiline isik)

juriidiline isik 7,326 /0,706 |0,000| 6,834|0,714|0,000
KOV -28,468 | 3,370 0,000 | -24,168 | 3,303 | 0,000
riikk -3,460|2,364|0,143| 0,291|2,363|0,902
valismaalane 3,585|1,359(0,008| 4,878]|1,351|0,000
mitu koos 0,676|2,399|0,778| 2,322|2,407|0,335
Ostja liik (vOrdlusbaas: flisiline isik)

juriidiline isik 12,441|1,234|0,000| 12,396 1,249|0,000
valismaalane 1,079]0,860|0,209| 1,0220,869 |0,240
mitu koos -3,916|1,132|0,001| -1,788(1,135|0,115
konstant 23,331|3,228(0,000| 12,616 |3,614|0,000

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS,
heteroskedastiivsusega kohandatud standardvigade hinnangud, valim: 15565

Allikas: (autori koostatud).

Lisa 9. Eraldi kaugust iseloomustavate tunnustega regressioonanalitsi tulemused

.| Parameetrite Parameetn
. . Parameetri t- olulisuse 95%
Selgitav muutuja hi robustsed L . .
innang - statistik | téendosus | usaldusintervall
standardhalbed 0
eluasemele laenude jadk (min €) 0,002 0,000 9,790 0,000 0,002| 0,002
pindala (1000 m2) -0,604 0,108| -5,580 0,000 -0,816| -0,392
keskmine ruutmeetri hind 3 kuud enne 0,377 0,069 5,460 0,000 0,242| 0,512
asustustihedus eelneval aastal 0,016 0,001| 29,620 0,000 0,015| 0,017
kaugus kesklinnast -0,013 0,001 -10,780 0,000/ -0,015| -0,011
kaugus Saue 0,000 0,000 1,830 0,068 0,000| 0,001
kaugus Viimsi 0,004 0,000 8,170 0,000 0,003| 0,004
kaugus Rae 0,006 0,001| 11,710 0,000 0,005| 0,007
kaugus Harku 0,004 0,000| 11,000 0,000 0,003| 0,005
kaugus Keila -0,001 0,000| -3,240 0,001 -0,001| 0,000
kaugus Paldiski 0,000 0,000 4,880 0,000 0,000| 0,001
kaugus Loksa 0,001 0,000| 10,780 0,000 0,001| 0,001
kaugus Kehra -0,001 0,000 -7,370 0,000f -0,001| -0,001
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tootuse maar | -2,084| 0,179] -11,650] 0,000] -2,435| -1,734
Miiuja liik (vordlusbaas: fudsiline isik)

juriidiline isik 5,867| 0,651 9,010| 0,000 4,591 7,144
KOV -30,924 | 3,682 -8,400| 0,000| -38,142| -23,707
riik -12,752| 2,735| -4,660| 0,000| -18,112| -7,392
vélismaalane 3,187 | 1,289 2,470| 0,013 0,661 5,714
mitu koos 1,449 2,141 0,680| 0,499| -2,749 5,646
Ostja liik (vOrdlusbaas: flisiline isik)

juriidiline isik 8,569 | 0,957 8,960 | 0,000 6,694 | 10,444
vélismaalane -0,171| 0,863| -0,200| 0,842| -1,862 1,519
mitu koos -3,643| 1,038| -3,510| 0,000| -5,678| -1,609
konstant -40,050| 6,555| -6,110| 0,000| -52,899| -27,200

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS,

heteroskedastiivsusega kohandatud standardvigade hinnangud, valim: 15565, R?=0,2933,

Prob>F=0,0000, Allikas: (autori koostatud).

Lisa 10. Multikollineaarsuse formaalsed kriteeriumid

Selgitav muutuja VIF 1VIF

eluasemele laenude jadk (min €) 1,45 0,69
pindala (1000 m2) 1,10 0,91
keskmine ruutmeetri hind 3 kuud enne 1,49 0,67
asustustihedus eelneval aastal 1,61 0,62
kaugus kesklinnast 81,25 0,01
kaugus Saue 47,65 0,02
kaugus Viimsi 19,95 0,05
kaugus Rae 30,98 0,03
kaugus Harku 21,00 0,05
kaugus Keila 77,32 0,01
kaugus Paldiski 63,10 0,02
kaugus Loksa 28,62 0,03
kaugus Kehra 27,14 0,04
t6otuse maar 1,18 0,85
Midja liik (vBrdlusbaas: flusiline isik)

juriidiline isik 1,17 0,85
KOV 1,06 0,95
riik 1,10 0,91
valismaalane 1,06 0,95
mitu koos 1,02 0,98
Ostja liik (vGrdlusbaas: flusiline isik)

juriidiline isik 1,14 0,88
valismaalane 1,05 0,95
mitu koos 1,05 0,96

Keskmine VIF=18,75, (autori koostatud).
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Lisa 11. Kogu valimil hinnatud ja maatiiki pindalade alusel véhendatud valimil

hinnatud mudelite vdrdlus

Kogu valimil Vahendatud valimil
hinnatud mudel hinnatud mudel
Selgitav muutuja (valim: 15565, (valim: 15246,
R2=0,293) R2=0,337)

b se p b se p
eluasemele laenude jaak (min €) 0,002 (0,000 | 0,000 0,002 | 0,000 | 0,000
pindala (1000 m2) -0,604|0,108|0,000| -1,910|0,138|0,000
keskmine ruutmeetri hind 3 kuud enne 0,377(0,069 | 0,000 0,320(0,042 | 0,000
asustustihedus eelneval aastal 0,016 0,001 | 0,000 0,016 {0,001 | 0,000
kaugus kesklinnast -0,013|0,001(0,000| -0,012|0,001 0,000
kaugus Saue 0,000 0,000 0,068 0,000 0,000 | 0,060
kaugus Viimsi 0,004 0,000 0,000 0,003 {0,000 | 0,000
kaugus Rae 0,006 | 0,001 | 0,000 0,006 | 0,000 | 0,000
kaugus Harku 0,004 0,000 0,000 0,004 | 0,000 | 0,000
kaugus Keila -0,001|0,000(0,001| -0,001|0,000|0,002
kaugus Paldiski 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 | 0,000
kaugus Loksa 0,001|0,000| 0,000 0,001 {0,000 | 0,000
kaugus Kehra -0,001 {0,000 |0,000| -0,001|0,000|0,000
tootuse maar -2,084|0,179|0,000| -2,145|0,181|0,000
Midja liik (vordlusbaas: fudsiline isik)
juriidiline isik 5,867 (0,651 | 0,000 5,6230,605 | 0,000
KoV -30,924 |3,682 | 0,000 | -25,494 (3,594 | 0,000
riik -12,75212,735|0,000| -12,966 |2,615|0,000
valismaalane 3,187(1,2890,013 2,6811,303|0,040
mitu koos 1,449 2,141 0,499 1,861 2,144 |0,385
Ostja liik (vordlusbaas: fldsiline isik)
juriidiline isik 8,569 0,957 | 0,000 8,821|0,910 0,000
valismaalane -0,171/0,863|0,842| -0,207|0,865|0,811
mitu koos -3,643|1,038|0,000| -4,003|1,049 0,000
konstant -40,050|6,555|0,000| -39,456 |5,977|0,000

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS,

heteroskedastiivsusega kohandatud hinnangud, Prob>F=0,0000,

Allikas: (autori koostatud).
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Lisa 12. Mudeli muutujate DF beetade véartused

Tunnus Standardhdlve | Miinimum | Maksimum

_dfbeta_1 (eluaseme laenu jaak) 0,007 -0,266 0,201
_dfbeta_2 (pindala) 0,009 -0,181 0,843
_dfbeta_3 (keskmine hind 3 kuud enne) 0,014 -0,151 1,405
_dfbeta_4 (asutustihedus aasta enne) 0,008 -0,064 0,483
_dfbeta_5 (kaugus kesklinnast) 0,028 -1,986 0,170
_dfbeta_6 (kaugus Saue) 0,006 -0,056 0,396
_dfbeta_7 (kaugus Viimsi) 0,024 -0,074 1,720
_dfbeta_8 (kaugus rae) 0,020 -0,124 1,436
_dfbeta_9 (kaugus Harku) 0,020 -0,347 1,366
_dfbeta_10 (kaugus Keila) 0,006 -0,330 0,083
_dfbeta_11 (kaugus Paldiski) 0,003 -0,041 0,058
_dfbeta_12 (kaugus Loksa) 0,004 -0,049 0,183
_dfbeta_13 (kaugus Kehra) 0,008 -0,563 0,096
_dfbeta_14 (t66tuse maar) 0,009 -0,213 0,782
_dfbeta_15 (madja liik: jur. isik) 0,006 -0,089 0,312
_dfbeta_16 (midja liik: KOV) 0,008 -0,155 0,209
_dfbeta_17 (midja liik: riik) 0,007 -0,353 0,206
_dfbeta_18 (milja liik: valismaalane) 0,004 -0,066 0,211
_dfbeta_19 (mudja liik: mitu koos) 0,005 -0,105 0,275
_dfbeta_20 (ostja liik: jur. Isik) 0,008 -0,067 0,428
_dfbeta_21 (ostja liik: valismaalane) 0,004 -0,053 0,126
_dfbeta_22 (ostja liik: mitu koos) 0,004 -0,072 0,170

Soltuv muutuja — hoonestamata elamumaa ruutmeetri hind Harjumaal (eurot), OLS,

Allikas: (autori koostatud).

Lisa 13. Normaliseeritud ruutjagkliikmete graafik
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SUMMARY

COMPILING A MODEL BASED ON TRANSACTION PRICES FOR THE LAND
MARKET VALUE ASSESMENT

Kelli Kukk

One of the taxes in Estonia is land tax. It is a tax that has to be paid once a year by the
owner of the right to build or use the land. Land tax is calculated based on the land
taxation value. The taxation value is determined according to the law for calculating land
taxation value. The last regular assessment of land value in Estonia was carried out in
2001. The price zones found on this basis are used to determine the taxable value of the
land to date. One of the most difficult tasks in land taxation is the valuation of land.
Estimating the value of a large number of land at the same time may be inaccurate, which

may affect the amount of land tax for the owner of a particular plot of land.

There are countries in Europe where, according to law, the value of land for tax purposes
has to be assessed annually. This approach is used, for example, in Iceland, the
Netherlands and Norway. The annual reassessment of the value of land on the basis of
the factors that influence it assures that, it is better in line with the actual market value
and therefore fairer in terms of taxation. In addition, knowing the actual market priceif
the land is an input to determining a fair purchase and sale price. This, in turn, helps to
reorganize the real estate market and smooth out the sharp price changes in the real estate
market due to market fluctuations. However, the implementation of such a valuation

method requires the development of a model for valuing the market value of land.

Since there have not been many studies on this topic in Estonia (Kask, Saarmée 2003;
Tamm 2017), it is appropriate to restrict the objects to be studied to ensure a better focus.
Thus, the market value of unimproved residential land has been analyzed in the
framework of this Master's thesis. The analysis is based on market transaction prices,

which means that the analysis on on the market value. Since the factors that may affect
80



the land transaction price may vary from region to region, it is necessary to narrow down
the area to be analyzed in this work. According to the sufficiency of transaction data, the
empirical part of the Master's thesis is compiled on the example of Harju County in

Estonia.

Based on the above, the aim of this Master's thesis is to develop a transaction-based model
for assessing the market value of unimproved residential land in Harju County. To
achieve the aim of the thesis, the author has set the following research tasks:

e Provide an overview of the value of land, its formation and measurement.

¢ Introduce real estate and land market valuation methodologies.

e Review the factors explaining the market value of the land based on previous
studies.

e Carry out an analysis of the undeveloped residential transactions according based
on data from Land Board and to give an overview of the factors explaining the
transaction price from 2003 to 2018.

e Develop a model of unimproved residential land based on transaction prices to
assess the market value of residential land on the example of Harju County.

e Analyze the results obtained and make recommendations for further research in the

field and for the land mass valuations.

Land is one of the main resources. The fundamentals of the theory of land value creation
have been created by classical economists Adam Smith and David Ricardo. Initially, the
value of the land was mainly considered in the context of farmland. The value of the land
formed through its productivity and was expressed as a rent paid for the use of the land.
Productivity and hence rent depend on the characteristics of a particular plot of land. Since
much of the land today is urbanized, the value of land is often considered in the context
of property value. Real estate combines land and the property that is on it. made u of land,
with all the improvements and additions that are constantly connected to the land. The
value of the land is a combination of its characterizing factors values. Features such as
climate, location, and ground properties provide the basis for profit, which in turn is
influenced by the rights and limitations associated with the plot.
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Valuation of the land is a process of providing a numerical or monetary definition of land-
related income, costs, and benefits and obligations. The market value, in turn, is an
estimate of the expected amount of money that the given property would be able to sell
according to the prevailing market conditions at the time of valuation. Market value is
one of the types of value. Assessing the value of the land is complicated by the existence
of sufficient quality information, the uniqueness and immobility of each plot of land,

making the land less liquid than other goods.

Traditionally, the income, expense or comparison method is used to estimate the market
value of an individual plot. All of these are classified as traditional valuation methods.
Traditional and advanced valuation methods are distinguished by their mathematical
complexity and the importance of using computers in the valuation process. Advanced
techniques are often used in mass valuations. Mass valuation is estimating the market
value of large amount of land in which the estimations process is automated. As a result,
less time and resources can be used to valuate a larger number of land pieces, while

reducing the impact of the evaluator's subjectivity on the value estimate.

Regression analysis, hedonic regression analysis and artificial neural network method are
used for land mass valuations. Hedonic regression analysis is one of the most commonly
used. According to the Land Valuation Act, the Land Register transactions database is
used to assess the value of land. Also, in most empirical analyzes, transaction prices have
been used as a proxy for the market value. If the purchase and sale transactions were made
on market conditions, the market price estimate is an estimate of the market value at the
time of the valuation. Based on previous studies, it has been found that the market value
of land is influenced by various variables that characterize the location and natural
characteristics of residential land. For example, the price of a land is influenced by the
distance from the coast, water body or the nearest park. One of the most commonly used
features to describe accessibility is the distance from the nearest town. The larger the
distance, the lower the value of the residential land. In addition, the existence of roads

and infrastructure is also important.

The land price level is also affected by factors that characterize the economy and the
socio-demographic situation, such as income, age distribution of the population,
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unemployment rate and economic growth. It has been found that as the unemployment
rate rises, residential land prices fall. On the other hand, there is a positive correlation
between economic growth and prices. Also, the housing loan market conditions can affect

the residential land prices.

In Estonia, the characteristics of the apartment price have been studied in Tallinn and
Tartu. In this context, it has been found that the market price is explained by the average
annual price, size and condition of the apartment, accessibility and distance from the
coast. Both the increase in the consumer price index and the increase in the number of
unemployed will lower the price per square meter of the apartment. On the other hand,
the growth of the housing loan balance has positive correlation with the price per square
meter. Analyzing prices during the economic boom period, a positive correlation has also
been found in Estonia between total economy savings, loan volumes, gross domestic
product and the number of people employed and price per square meter of apartment.
Interest rates showed a negative relationship. Empirical analysis has shown that the
application of land tax based on annual land revaluation would have helped to prevent

speculative bubble in real estate prices in Estonia.

The empirical part of the Master's thesis was compiled on the basis of the Land Board
transactions database. In total, there were 15,984 purchase-sale transactions of
undeveloped residential land in Harju County between July 2003 and December 2018.
The largest transaction activity was the period preceding the economic boom, which
reached its peak in May 2006, when 331 undeveloped residential transactions were made.
On the other hand, the median price per square meter, which was approximately 64 euros,
reached its peak only after the decrease in transaction activity in 2007. During the whole
period, the largest number of transactions took place in Tallinn, and the average price per
square meter was also the highest in Harju County. Several previous empirical studies
have found that different economic factors explain the price level in the real estate market.
Housing loan volume increased sharply during the economic boom, but in 2009, there
was a sharp drop to pre-boom levels. However, since 2010, loand volume has steadily
increased, with an average annual increase of 15%. As a result, changes in housing loan

balance have also occurred. The mortgage interest rate has declined since the beginning
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of the reference period in 2002, but rose again to 6% in 2008. Until the end of 2018, the
interest rate has remained at a relatively stable level of around 2.5%. Changes in the

unemployment rate over the reference period have been similar to interest rates.

Variables that characterize the size, location, housing loans market conditions and the
economic situation of the residential property were added to the regression model. In
addition, the type of seller or buyer was involved, ie whether the transaction took place
between a natural or legal person or another party. The dependent variable for the analysis
was the price per square meter of unimproved residential land in Harju County. The
choice of proximity variables was based on the results of earlier empirical studies and the
available data. In addition to the data of the Land Board transactions database, the author
also used the data from the databases of Statistics Estonia and Bank of Estonia. Based on
the theoretical basis, the author would have liked to include the legal conditions and the
existence of the infrastructure, but the relevant data at the time of the transaction is not
available and compatible with the data set. In addition, the author of the thesis could not

measure distances using geoinformation software.

The analysis revealed that there is negative correlation between the distance from the city
centre of Tallinn and undeveloped residential land value per square meter. If the distance
from the city center increases by 1 km, the price per square meter decreases by 1.3 €. A
similar relationship was also expressed by most of the municipalities involved in the
analysis. The results obtained are consistent with the results of several previous studies.
Population density in the region where the transaction takes place characterizes both the
location of the land and the demand in the area. Regression analysis found that the
population density of the year preceding the transaction has a positive correlation with
price per square meter of undeveloped land. Thus, as the population density increases, the
price per square meter of residential land also increases. In addition, there was a
statistically significant correlation between the price per square meter of residential land
and the size of the plot. As the size of the land increases by 1%, the price per square meter
of land decreases by 0.41%. Thus, the land transaction price, which is a proxy of the

market value, is related to both the location and the size of the plot.
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As in previous studies both in Estonia and abroad, a negative correlation between the
unemployment rate and the price per square meter of residential land was revealed. As
the unemployment rate increases by one percentage point, the price per square meter of
residential land decreases by 0.06 €. During this period, the transaction price analysis
showed a positive correlation between the average monthly square meter price per square
meter and the price per square meter of residential land that occurred three months before
the transaction. This means that if the average price per square meter in the period before
the transaction is 1% higher, then the price per square meter during the transaction period
is 0.36% higher. Consequently, the market value of the land is affected by both the
economic cycle and the prices of previous periods.

The analysis showed a similar relationship between housing loan balance or volume and
price per square meter of residential land — both have positive correlation. The strongest
relationship was between the square meter price and the interest rate 9 months before the
transaction. If the interest rate the nine months before the transaction is one percentage
point higher, the price per square meter of residential land will be 403 € lower, which
means that the price per square meter will increase as the interest rates drop. Thus, the

housing loan market conditions explain the value of unimproved residential land.

The final logarithmic model for explaining the price of a square meter of unimproved
residential land in Harju County has good level of description (52.71%) and statistically
significant. Since the model was based on market transaction prices, the model can be
used to estimate the market value of undeveloped residential land in Harju County. The
model can also be used as a basis for assessing the market value of unimproved residential
land in Estonia, but in this case it is necessary to add location-specific characteristics to

the model.

In the further development of a land mass valuation model, the characteristics of legal

factors and the existence of infrastructure should also be added to the model. To do this,

however, there must be a database compatible with the transaction data. In addition, the

model should include different characteristics of distances and neighborhood. In order to

establish a model for all different land uses, both micro and macro characteristics should

be taken into account based on theory and Master's thesis results. The model developed
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and the results obtained can be used by the Land Board for further developement of land
mass valuation methodology in Estonia.
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