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Sissejuhatus

Kinnisvarasse investeerimine on tiks populaarsemaid ja tulusamaid
investeerimisvdimalusi. Kinnisvara hinnad tdusevad ajas suhteliselt stabiilselt ning samal ajal
kui kKinnisvara vaartust kasvatab on vdimalik teenida ka jooksvat tulu (renditulu).
Kinnisvarainvesteeringud on néiteks investeeringud elamutesse, korteritesse,
blroohoonetesse, hotellidesse, todstushoonetesse voi metsa- ja p6llumajandusmaasse.
Kindlasti tuleb enne kinnisvarasse investeerimist arvestada mitmete faktoritega, nagu naiteks
hetkeline turuolukord, asukoht, hind ja muud spetsiifiliselt kinnisvaraga kaasas kéivad
aspektid.

Pdllumajandusmaasse investeerimine ei ole kull ilmselt nii laialdaselt tuntud kui
naiteks korteritesse investeerimine, kuid siiski on pdllumajandusmaa hind teinud viimase 20.
aasta jooksul vaga suure tdusu ning investoritel voiks selline investeering portfellis vaga tulus
olla.

Kinnisvarainvesteeringud pdllumajandusmaasse on hea vdimalus enda raha
paigutamiseks ning tulu teenimiseks, sest pollumajandusmaa tulumaar viimase 20. aasta
jooksul on olnud keskmiselt 11% aastas (,,Is farmland still a Smart Investment in 20227,
2022). Uks suurimaid eeliseid pdllumajandusmaa investeeringute juures on selle stabiilsus.
Pdllumajandusmaa hinnad on stabiilsemad kui teised Kinnisvarainvesteeringud. Lisaks on
pdllumajandusmaa ostmisel tavaliselt madalamad hinnad kui elamumaa kinnisvaral ning seda
on lihtsam osta suuremates kogustes. Samas voib pdllumajandusmaasse investeerides tulla
ette ka puudusi. Néiteks vajab p6llumajandusmaa vélja rentimine erialaseid teadmisi ning
rentniku leidmist.

Ké&esoleva bakalaureuset6d eesmark on uurida kuidas on pdllumajandusmaa hinnad
ajas muutunud ning kui suurt tulusust on vdimalik pdllumajandusmaasse investeerides
saavutada.

Eesmérgi taitmiseks on seatud jargnevad ulesanded:

e koostada Ulevaade p6llumajandusmaasse investeerimise vOimalustest
e Kkirjeldada kuidas kujunevad pdllumajandusmaa mditigi- ja rendihinnad
e selgitada investeeringu tulususe leidmise teoreetiliselt

e Kkirjeldada pdllumajandusmaasse investeerimise piiranguid ja kulusid

e analliisida Eesti p6llumajandusmaa muldgi- ja renditurgu

e pdOllumajandusmaasse investeerimise tulususe leidmine
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Ké&esolev bakalaureusett6 koosneb kahest osast, millest esimeses osas selgitatakse
teemaga seonduvaid teoreetilisi aspekte. Teoreetiline osa sisaldab endas nelja alapunkti,
milles esimeses selgitatakse pdllumajandusmaasse investeerimise voimalusi ja kaasnevaid
tegureid. Teises alapeatukis selgitatakse mis mgjutab péllumajandusmaa matgi- ja
rendihindasid. Kolmandas alapeatiikis kirjeldatakse investeerimise tulususe arvutamise
teoreetilist késitlust. Viimases ehk neljandas alapeatiikis kirjeldatakse erinevaid piiranguid ja
kulusid, mis kaivad pdllumajandusmaasse investeerimisega kaasas.

Bakalaureusetdo teine peatiikk ehk empiiriline osa koosneb kolmest alapeatukist.
Esimeses alapeatikis selgitab autor tdpsemalt empiirilise osa andmete ja metoodika kohta.
Teises alapeatiki osas anallilisib autor Eesti péllumajandusmaa mudigi- ja rendituru
hetkeolukorda ning vordleb vastavaid néitajaid. Lisaks eelnevale sisaldab teine alapeatikk ka
vordlust aktsiaturu investeeringuga. Kolmandas alapeattikis viib autor 1&bi investeeringu

tulususanaltisi.
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1. Kinnisvarainvesteeringud pdllumajandusmaasse teoreetiline kasitlus
1.1. P6llumajandusmaasse investeerimise voimalused ja sellega kaasnevad tegurid

Selle jaoks, et hakata hindama p&llumajandusmaa investeeringu tulusust ja
pdllumajandusmaa hinnamuutusi, on vaja esmalt aru saada, millega on uldse tegu.
Tanapé&eval on investeerimise vdimalusi vaga palju ja véga erinevaid. Nditeks saab
investor investeerida erinevatesse véartpaberitesse, (aktsiad, volakirjad, erinevad
tuletisinstrumendid), toorainetesse (nafta, kuld jne), kinnisvarasse, kollektsioonidesse
(maalid, mindid, margid jne), immateriaalsetesse varadesse, kriiptovaluutadesse jne. .
Kinnisvarainvesteeringud jagunevad investeeringuteks maasse v0i hoonetesse (RTJ 6
kinnisvarainvesteeringud, 2011). Eesmark on aga k&ikidel investeeringutel sama —
investeeringuga tahetakse teenida investeeritud raha pealt tulevikus tulu. (,,Mis on
investeerimine?*, n.d.)

Nagu pea kdikidesse majandusharudesse investeerimisel on pdllumajandusmaasse
investeerimise tulususel tdusud ja langused, kuid kui vaadata pikaajaliselt erinevaid
investeeringuid, siis on kindlasti pdllumajandusmaa kdige suuremas ja stabiilsemas
hinnatdusus. Kindlasti radgib péllumajandusmaasse investeerimise poolt see, et jérjest
suurenevate rendihindade t6ttu soovivad pdllumajandusmaa harijad endale rentimise
asemel osta maad ning suure konkurentsi tdttu kasvab selle hind vaga kiiresti. (,,Pollumaa
= tulus investeering?*, 2019)

Pdllumajandusmaasse tehtavate investeeringute kasvule eristatakse kolme peamist
tdukejoud. Esimeseks on pikas perspektiivis maailmas vajadus tagada usaldusvaarsed
toiduvarud, eriti nendes riikides, kus p6llumaast on puudus. Teine tdukejoud on kasvav
vajadus biokutuste jarele. Seda just eriti Euroopas ja USA-s, kus selle kasutamist toetavad
erinevad direktiivid ja toetused. Kolmandaks tdukejduks on spekulatsioonid tulevikus
kasvava pdllumaa hinna suhtes. See tahendab, et investorid tajuvad pdllumaasse
investeerimisel suurt tulu teenimise véimalust. (Antonelli, Siciliano, Turvani & Rulli,
2015)

Euroopa Liidu litkmesriigid on Gihed kdige suuremad investorid kogu maailma
pollumajandusmaasse, eriti aga just Aafrikasse. Seet6ttu on ka viimasel ajal kerkinud
esile arutelud selliste investeeringute sihtriikide tagajargede teemal. Tagajargede
leevendamiseks on Euroopa Liidus tépselt kirja pandud erinevad kriteeriumid
maatehingutele, et séiliks sihtriikide keskkonnasaastlikus. Néiteks Euroopa Liidu

poliitikaraamistik nbuab lepingul&birdékimiste labipaistvust, et kaitsta kohalike elanikke
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maakasutusfigusi ning varustatust toidu- ja veega. Olemasolevate andmete kohaselt
néhakse pdllumajandusmaasse investeeringuid pigem madala sissetulekuga riikides, kus
on kdrgem naljahada. Seet6ttu vdivad sellised investeeringud olla véhem kontrollitud ja
sellest tulenevalt negatiivse keskkonna ja sotsiaalmajandusliku méjuga. (Antonelli,
Siciliano, Turvani & Rulli, 2015)

Pdllumajandusmaasse investeerimisega tuleneb 3 tulu teenimise véimalust.
Esimene vdimalus on stabiilselt iga-aastaselt teenida tulu pdllumajandusmaa valja
rentimisega. Teine vdimalus on investeerida pollumajandusmaasse, et see kunagi suurema
vadrtusega maha mida ning viimaseks vdimaluseks on ise aktiivselt tegeleda
pdllumajandusega. Samas saab vélja rentimise ja kapitali kasvu mooduseid ka koos
kasutada. Investor ostab pikaajaliseks investeeringuks pdllumajandusmaa ja kui maa
vadrtus ajas suureneb saab seda ka samal ajal vélja rentida ning passiivset iga-aastast tulu
teenida. Pdllumajandusmaasse investeerimine sobib nendele inimestele, kes on valmis
suuremahuliselt investeerima, kuid kellele ei meeldi investeeringuga kaasnevad
asjaajamised. Naiteks saab investor teha pikaajalise rendilepingu ning ei pea sellega
kaasnevalt jooksvalt millegagi tegelema.(,,P6llumaa = tulus investeering?*, 2019)

Pdllumajandusmaa rent on defineeritud kui tasu renditud maa kasutamise eest
pdllumajanduslikul eesmérgil kdikides Euroopa Liidu riikides (Lososova, Zden¢k &
Kopta, 2013). Viimase aastakiimne jooksul on kasvanud pdllumajandusmaa hinnad ning
seetOttu ka selle rendihinnad. VVaadates statistikaameti andmebaasist andmeid kasutatava
pdllumajandusmaa hektari midgi- ja rendihindu, ndeme, et péllumajandusmaa
rendihindades on toimunud suured kallinemised. 2010. aastal oli Eesti pdllumajandusmaa
keskmine hektari rendihind 25 eurot ning ainult 10 aastat hiljem oli sama nditaja 76 eurot.
See tdhendab, et 10. aastaga on pdllumajandusmaa keskmine rendihind tdusnud 51 eurot
hektari kohta. (PM59: Kasutatava pdllumajandusmaa hektari miigi- ja rendihind
maakonna jargi, 2023).

Pdllumajandusmaa on investorite seas muutunud aina populaarsemaks
investeeringu sihtmargiks. Seda nditab nii tehingute arv kui ka see, et rendimaade
osatahtsus on aastate jooksul kasvanud. 2003. aastal moodustasid rendimaad 46%
koikidest pdllumajandusmaadest ja juba 2013. aastaks oli see néitaja tdusnud 54% peale.
See tahendab, et rohkem ostetakse maad investeeringu eesmargil, et see vélja rentida ning
vahem ostetakse maad, et ise pdllumajandusega tegeleda. Enim renditakse pdllumaid

suuremate linnade l&hedal, kus on ka suuremad p6llumajandusega tegelevad ettevotted.
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Vahem renditakse nendes piirkondades, kus mulla viljakus on madal, ligip4asetavus halb
ja muud pdlluharimist segavad faktorid. (Himma, 2014)

Artiklis ,,P6llumaa = tulus investeering?* on kirjutatud, mida peaks silmas pidama
pdllumajandusmaasse investeerimisel. Esiteks on Kirjutatud sellest, et
pdllumajandusmaasse tuleb investeerida kindlasti pikaajaliselt ning seetdttu on tegu ka
suhteliselt riskivaba investeeringuga. Teiseks tuuakse valja, et sellise investeeringu
tasuvuse tagab saadav stabiilne renditulu ning maa hinnakasv. Kolmandaks on sellisest
investeeringust suhteliselt lihtne vélja astuda ning seda kadudeta. Neljandaks peab sellise
investeeringu puhul péris suuremahuliselt investeerima, et iga-aastane passiivne tulu
oleks arvestatav. Viimaseks on ¢eldud, et haritava maa hind on stabiilselt aegade jooksul
kasvanud ning seda peamiselt tdnu erinevatele Euroopa Liidu toetustele. (,,Pollumaa =
tulus investeering?*, 2019)

Euroopa Liidu teabeleht 2014.-2022. aasta maaelu arenguprogramm selgitab
millised peavad olema prioriteedid sealt tulenevate toetuste kasutamisel ning just Euroopa
Liidust tulevad Eestisse vaga suured pdllumajandustoetused. Eesti saab maaelu toetusi
umbes 1.3 miljardit eurot, kust 1 miljard tuleb Euroopa Liidu eelarvest. Euroopa Liidu
eelarvesse tuleb omakorda 97 miljonit eurot Gihisest pdllumajanduspoliitikast (UPP) ning
63 miljonit eurot Euroopa Liidu taastamisvahenditest. Lisaks eelnevale sai Eesti toetusi
216 miljonit riiklikust kaasrahastamisest ja 730 tuhat eurot tdiendavatest riiklikest
rahastamisvahenditest. (Factsheet on 2014-2022 Rural Development Programme for
ESTONIA, 2022). Vaadates kui suuremahulisi toetusi saab Eesti Euroopa Liidust, siis on
selge, et Euroopa Liidu lagunemisel, kui toetused taanduvad, hakkab p&llumajandusmaa
hind kindlasti langema. Hetkel suudetakse osta kdrge hinnaga pdllumajandusmaad, sest
pindala thiku pealt saadakse piisavalt toetusi, et suur hind tasub ennast dra. Kui aga
toetuste hulk langeb, ei ole vBimalik enam niivdrd kiiresti investeeritud raha tagasi
teenida ning ei olda ndus maksma nii kdrget hinda.

Pdllumajandusmaaga kaasas kéivatele toetusetele saavad enamasti kandideerida
vaid need, kes reaalselt tegelevad pdllumajandusega, mitte pdllumajandusmaa omanikud.
Pdllumajandusega tegelevad flusilised ja juriidilised isikud saavad taotleda vdga
erinevate toetuste saamisele olenevalt asukohast ja pdllumajandusmaa kasutamise
eesmargist. Toetuste saamiseks tuleb tavaliselt vastata erinevatele nduetele ning toetusi
saab taotleda ainult kdigile kriteeriumidele vastavad pdllumajandusmaad harivad isikud

vOi ettevotted. Euroopa Liidust tulenevatelt toetustel on igal liitkmesriigil erinevad
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tingimused mingite toetuste saamiseks. (Uhtne pindalatoetus ning kliimat ja keskkonda
sééstvate péllumajandustavade toetus 2022, 2022)

Euroopa Liidus on loodud wihine pdllumajanduspoliitika (UPP). UPP on kdigi
Euroopa Liidu litkmesriikide Uhine poliitika, mida rahastatakse ja hallatakse Euroopa
Liidu tasandil. UPP toetusi makstakse otse pdllumajandusmaad harivale isikule, et aidata
kaasa vaartusliku pdllumajandusmaa sailitamisele ja edendamisele, mille pikaajalisem
eesmérk on tagada taskukohase hinnaga toiduainete kattesaadavus. Samuti kindlustatakse
sellega Euroopa Liidu pdllumajandustootjatele maistlik sissetulek. UPP toetust saab
kandideerida nii haritava hektari kohta, looma kohta kui ka kogu pdllumajandustootmise

kohta. (Uhise p&llumajanduspoliitika luhitutvustus, 2023)

1.2. P6llumajandusmaa muugi- ja rendihindasid méjutavad tegurid

Pdllumajandusmaa muugi- ja rendihind ning seda mdéjutavad tegurid on ihiskonda
huvitanud juba sellest ajast kui majandusteadlased hakkasid uurima kuidas turud
tootavad. Pollumajandusmaa kohta on mitmed majandusteadlased leidnud lihtsa pdhjuse,
miks pdllumajandusmaa hind niivord kdrge on. P8llumajandusmaa hdlmab endas paljusid
nii avalikke kui ka erafunktsioone. PGllumajandusmaa annab véimaluse toidu tootmiseks,
elamiseks, ehitamiseks ja kdikvdimalikeks muudeks tegevusteks. See tahendab, et
pdllumajandusmaa kasutusalasid on vaga palju ning see on ka pdhjus, miks selle hind on
kdrge. Samuti on pdllumajandusmaa piiratud ressurss, mis véheneb mullastiku erosiooni,
muutuvate kliimaolude ja muu taolise t6ttu. Eelnevate muutuste tdttu ei ole varasemalt
kasutusel olnud maad enam sobilikud pdllumajandusmaaks. Seega saab
pdllumajandusmaad juurde tulla ainult muu maatulundusmaa arvelt. (Xu, Mittelhammer
& Barkley, 1933)

Pdllumajandusmaa mutgihinnad on Eestis tervikuna alates 2004. aastast tdusnud,
vaid vaike tagasilangus oli 2009. ja 2010. aastatel, kui toimus suur majandussurutis. Need
langused olid aga vaikesed ega pbhjustanud vaga suurt hinnakaotust. PGllumajandusmaad
ostetakse peamiselt kas enda pdllumajandusettevotte laiendamiseks voi investeeringuks.
Investor ostab maad, et selle pealt renditulu teenida ning hiljem suurema vaartusega maha
muda, pblluharija ostab endale maad, et seal saaki kasvatada. P6ldude hinnad kujunevad
mitmetest erinevatest teguritest. (Lauri, 2014)

Pdllumajandusmaa hinda mdjutavad erinevad faktorid, alates otseselt maaga
seotud faktoritest, Iopetades seadusandlike faktoritega. Esimese asjana annab

p6llumajandusmaale vaartuse see, kas see on registreeritud PRIA pdllumassiivide
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registris. Mida suurem osa p&llumajandusmaa massiivist on registrisse kantud, seda
kdrgem on pdllumassiivi hektari hind. Seda seet6ttu, et PRIA maksab toetusi nende
registrisse kantud pdldude pindala pealt, mis omakorda tdéhendab, et pdllumajandusmaa
hektari pealt on voimalik teenida suuremat kasumit ning maa hind on kdrgem. (Klaus &
Valdvee, 2014). PRIA registrisse saab ka pdllumajandusmaid juurde kanda. Selle jaoks
tuleb esitada PRIA-le sellekohane avaldus. Uued pdllumajandusmassiivid voivad nduda
PRIA korraldatavat kohapealset kontrolli ning alles pérast avalduse l&bivaatamist ja
kohapealset kontrolli on véimalik PRIA-I maa registrisse kanda. (Eesti maaelu
arengukava 2014-2020 Natura 2000 alal asuva p6llumajandusmaa toetus, 2019).
Tanapéeval aina vahem, kuid siiski oluline hinnakujundaja on p6llumajandusmaa
mullaviljakus ehk boniteet. P6llumajandusmaade puhul peab paika seos — mida kdrgem
mullaviljakus seda kallim hektari hind. Mullaviljakus on pdllumajandustoodete tootmisel
Uks olulisemaid naitajaid, sest see kirjeldab &ra kui lihtne ja mottekas on antud mulla peal
midagi kasvatada. Mullaviljakusest tahtsamaks on t6usnhud aga pdllumajandusmaa
asukoht ja ligipaasetavus, sest just need kaks faktorit on tihed tahtsaimad
pdllumajandusmaa hinna kujundajad. P6llumajanduses on kasutusel laiad rasketehnikad,
mis eeldavad pdllumajandusmaale haid ligipaasuteid. See tahendab, et kdrgema hinnaga
on need pdllumajandusmaad, milleni on rajatud korralikud teed. P8llumajandusmaa hind
sOltub ka geograafilisest asukohast. P6lluharija ostab tavaliselt pdllumaad sinna, kus
lahitimbruses paiknevad tema teised haritavad maad. Mdne pdllumajandusmaa imber on
aga suurem konkurents, mis tdhendab, et Ghele pdllumajandusmaale on rohkem tahtjaid
ning see maa on suure téendosusega ka kdrgema hinnaga. Viimaseks péllumajandusmaa
hinnakujundajaks on maa pindala. Maa pindalaga kehtib pdhim&te — mida suurem on maa
pindala, seda kdrgem on selle maatiiki hektari keskmine hind. Pdhjus selleks on lihtne.
Suuremaid p6llumajandusmaid on efektiivsem harida, sest véhem on vaja teha p6ldude
vahelist logistikat ning kasutada saab véimsamaid masinaid ja laiemaid todriistasid.
Seetdttu ollakse suuremate pdldude eest valmis maksma ka kérgemat hinda. (,,Kuidas
kujuneb metsa ja maa hind? Mis on peamised mdjutegurid?*, 2020). Lisaks eelnevale on
veelgi faktoreid, mis mdjutavad pdllumajandusmaa hinda. Esiteks m&jub
pollumajandusmaale negatiivselt majanduslik ebakindlus, intressiméarade ja maamaksude
tasemed ning kaugus suurlinnadest. (Taka¢, Lazikova, Rumanovska, Bandlerova &
Lazikova , 2020)

Pdllumajandusmaa hinda vdivad muuta ka erinevad klimaatilised faktorid, milleks

on peamiselt temperatuur, sademete kogus ja 6huniiskus. Koik need nditajad mojutavad
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taimede arengut ja kasvu, samuti ka maaharimist ja saagi koristamist. Klimaatiliste seoste
keerukuse tottu ei ole tdnapdeval aga vBimalik erinevate nditajate moju
pdllumajandusmaa hinnale selgelt vélja tuua. Uuringutega on seos leitud ainult saagikuse
ja sademete hulga vahel. Erinevate néitajate mdjukuse hindamise teeb raskeks
klimaatiliste faktorite ebalihtlus. Néiteks langeb taimekasvuperioodil sademeid Gle
eestiliselt vaga erineval hulgal ning igal piirkonnal on ka erinev mullastik. Selleparast on
raske tuua vélja selgeid erinevusi klimaatiliste tingimuste mojust pdllumajandusmale.
(Kask, n.d.). Siiski mojutab kliima vaikesel maaral p6llumajandusmaa hindasid. Paremate
klimaatiliste tingimustega piirkonnad vdimaldavad kasvatada suuremat saagikust ning
seetdttu on vdimalik saada hektari pealt suuremat kasumit. Suurem kasum tdhendab aga
seda, et pdllumajandusettevdtjad on valmis maksma suuremat ostu- ja rendihinda
pdllumajandusmaa hektari pealt.

Nagu eelnevalt mainitud on p&llumajandusmaa iheks maa hinda mdjutavaks
teguriks olnud kindlasti mulla viljakus, mida véljendatakse boniteedina. Mulla boniteet
niitab mulla koostisest, omadustest, reziimidest jms tulenevat voimalikku tootlikkust.
Eestis hinnatakse p6llumajandusmaa viljakust boniteedi 100-hindepunktiskaalal, kus
kdrgemad boniteedi punktid margivad paremat mulda. Mulla boniteedi hindepunktide
arvutamiseks kasutatakse ETAK-i digitaalset mullakaarti. (Hunt, 2014).

2022. aastal viis maa-amet labi maa korralise hindamise, mille tulemusena méaarati
igale katastritiksusele ligikaudne maa turuvadrtus enk maa maksustamishind.
Maksustamishinnaks nimetatakse seda seetdttu, et sellest hinnast arvutatakse maa
maksustamisehind, mida peab maksa vastavalt maa vaartusele ja omavalituse kehtestatud
maksumadrale. (2022. aasta maa korraline hindamine, 2023). Korralist hindamist viiakse
labi seet6ttu, et avalikkusel oleks olemas dige info maa diglasest vaartusest ning see tagab
uhtsetel alustel maamaksu ning kasutustasud. Lisaks maa maksustamisele kasutatakse
maa hindamise tulemusi kasutuslepingutes, tehnovdrkude talumistasude méaéaramisel,
tehingute tegemisel ja finantsaruandluses. P6llumajandusmaa véértuse leidmiseks
arvestatakse mullaviljakuse, liigniiskuse, maakasutuse, pindala,
pollumajandushoonestuse, teega piirnevuse ja kompaktsusega. (Maa korraline hindamine,
2022)

Pdllumajandusmaale annab vééartust ka selle erinevad alternatiivsed kasutusalad.
Pdllumajandusmaad on vdimalik kasutada nii elamuarendustes, metsamajanduses kui ka
taastuvenergias tootmiseks (pdikese- ja tuulepargid). Kaks suurimat pdllumajandusmaa

alternatiivset kasutamise valdkonda on just elamuarendused ja taastuvenergia. Uks
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suurimaid probleeme pdllumajandusmaa kasutusala muutmisega on see, et kaob ara
viljakas muld. Elamute, tuule- ja paikeseparkide rajamisel kaevatakse iles kdige pealmine
ehk koige viljakam mulla kiht ning see mdjutab negatiivselt voimalikke
pdllumajandusvéimalusi. Paljud maaomanikud, eriti just need kelle maad asuvad
suurlinnade lahedal, soovivad muuta pdllumajandusmaad elamumaaks, sest elamumaa
maksab kordades rohkem kui pdllumajandusmaa. VVaadeldes 2022. aastal tehtud
hoonestamata maa tehinguid leiame, et Tartumaal maksis keskmine maatulundusmaa
1.61eur/m2 ja elamumaa keskmiselt 31.75eur/m2. (Kinnisvara hinnastatistika paringud,
2019). Maa sihtotstarbe muutmine ei pruugi aga alati sellele hinda juurde lisada. Esiteks
ei ole kdikjal vdimalik muuta p6llumajandusmaa atraktiivseks elamumaaks ning teiseks
sOltuvad elamumaade hinnad sellest, kui kaugel asuvad sellest erinevad asutused ja
institutsioonid, milline on krundile ligipads ning muud téhtsad elamumaadega kaasas
kéivad faktorid. (Kiho, 2005)

Uheks pdllumajandusmaa hinnatdusu pdhjuseks on ka kokkuostjad. Kokkuostjad
on isikud kellel on piisavalt vaba raha, et pakkuda p&llumajandusmaa eest niivord suuri
summasid, et tavaline kohalik p&lluharija ei suuda nendega konkurentsis pusida. Sellega
aetakse pdllumajandusmaa hinnad véaga kdrgeks. Kokkuostjaid jagunevad samuti kahte
gruppi, esimeseks kokkuostjate grupiks on need, kes ostavad endale maa, ning lunastavad
miinimumndudeid téites PRIA pdllumajandustoetusi. Teiseks kokkuostjate grupiks on
need, kes ostavad endale pdllumajandusmaid, rendivad selle valja, lasevad ajas selle
vaartusel kasvada ning parast midvad palju suurema summa eest selle mdnele
pdlluharijale. (Lauri, 2014)

Pdllumajandusmaa matgi- ja rendihindade kujunemist mdjutavad mitmed tegurid.
Enamus nendest teguritest on nii miugi- kui ka renditurgudel tGhised ning seetdttu on
hindade kb6ikumised sarnased. K&ige tahtsamateks teguriteks, mis tdnapaeval
pdllumajandusmaa hindasid mdjutavad on asukoht, ligipdédsetavus ja pdllumajandusmaa

suurus. Joonisel 1 asuvad suurimad faktorid, mis mdjutavad pdllumajandusmaa hindasid.
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Joonis 1. P6llumajandusmaa mdigi- ja rendihindasid méjutavad tegurid
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Allikas: autori koostatud

1.3. Investeeringu tulusus

Investeeringu tulusus koosneb tavaliselt kahest osast. Esimene osa on perioodilised

rahavood ning teine osa on kapitali vaartuse kasv. Perioodilised rahavood saadakse kui
lahutada investeeringu tuludes sellega kaasnenud kulud. Naiteks saab p6llumajandusmaa
omanik tulu péllumajandusmaa valja rentimise eest ning sellega kaasnevad portfelli

halduskulu, raamatupidamiskulu, maamaks ja muud kulud. Kapitali kasv saadakse

investeeringu vaartuse tdusust. See tahendab néiteks pdllumajandusmaa hinna tdusu mingi

aja jooksul. (Noland, Norvell, Paulson & Schnitkey, 2011)

Iga investori jaoks ks tdéhtsamaid nditajaid investeeringutel on investeeringu
tulusus. Tulusus néitab kui suur on investeeringult saadud tulu varreldes selleks tehtud
kuludega ehk kui hea tootlusega on investeering. Nii nagu ka teistesse varadesse
investeerides, ei ole ka pdllumajandusmaasse investeerides uhte ja selget nGutavat
tulususemaéra, vaid selle méérab endale investor ise. Siiski on keskmiselt
p6llumajandusmaa tulususmaar olnud viimase 20. aasta jooksul 11% ning autor néeb, et
selline voikski olla investori ndutav tulumadar pollumajandusmaasse investeerides (,,Is
Farmland Still a Smart Investment on 20227, 2022).

Kdige tuntumaks investeeringu tulususe nditajaks on investeeringu tasuvusmaar

(inglise k. Return on Investment ehk ROI). ROI on tuntud just enda lihtsuse ja
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mitmekilgsuse t6ttu. ROI-d saab kasutada vaga erinevate investeeringute tulususe
arvutamiseks, sest vaja on ainult investeeringu algset- ja hetkelist vaartust ning
investeeringuga kaasnevaid rahavooge. ROI abil saab lihtsasti arvutada esmase
investeeringu mottekuse. Kui oodatav ROI on suurem voi vordne ndutava tulususega, siis
on investeering tasuv, kui aga vaiksem siis ei tasu investeering ennast dra. (Return on
Investment (ROI), s.a.)

Investeeringu tasuvusméér saadakse, kui kapitalikasvule lisada iga-aastaselt saadud tulu
ning jagada see investeeringu algse vaartusega. Investeeringu tasuvusmadara saab arvutada

valemiga (Fernando ,2022):

ROJ = 2Pt (1)
Pe_q
kus ROl —investeeringu tasuvusmaar
P, — investeeringu mudgihind ajahetkel t
P._; —investeeringu ostuhind ajahetkel t-1
C; — perioodi jooksul investorile makstavad rahavood

NPV ehk nutdispuhasvéartus on finantsmdadik, mis naitab investeeringu tasuvust
ning mis arvutab investeeringu oodatava rahavoogude summa tdnapéeva vaartusesse,
vOttes arvesse ka ajalist vaartust. NPV arvutamiseks diskonteeritakse investeeringult
tulenev summa tédnapaevasesse vaartusesse, mis peegeldab aja jooksul tekkinud
inflatsiooni voi muid investeerimisega kaasnevaid riske. NPV arvutamisega on véimalik
hinnata, kas investeering on kasulik vdi mitte. Kui NPV on dle nulli, siis on investeering
tasuv, kui aga alla nulli, siis ei ole. NPV on kui kasumil&vi, kus NPV=0 korral ei saa
keegi heaolu juurde ega ka kaota seda. Seda sellepérast, et sel juhul teenitakse
investeeringult minimaalselt ndutavat tulusust. Nitdispuhasvéértus on seega
rahavoogude nliudisvéartuste summa ja investeeringu esialgsete kulude vahe. NPV
anallusil on mitu eelist teiste analitiside ees. NPV-st on Gldiselt lihtne aru saada ja
tulemusi selgitada. Sellel on selged ja jarjepidevad kriteeriumid ning analttsiks

kasutatakse kvantitatiivseid andmeid. Lisaks eelnevale see vBimaldab see vorrelda
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investeeringuid ka ebauhtlaste tulude ja kuludega. (Regan et al., 2015). NPV saadakse

arvutada jargmise valemiga (Investeeringuarvutlus, 1999):

ACF; ACF,
(1+k)? ot (1+k)" (2)

kus NPV —puhasniudisvéartus
ACF; —rahavoog perioodil t (rent-kulud)
k — diskontomaéar ehk investori ndutav tulunorm

Iy — esialgne investeeringu kulu

IRR ehk sisemine tasuvusmaéar on levinud viis tootluse mddtmiseks nii
erakapitaliinvesteeringutel kui ka ettevotte projektidel. IRR on defineeritud kui
diskontomaar, mille puhul on nutdipuhasvaartus (NPV) vardne nulliga. (Phalippou,
2008). See tdhendab, et IRR néitab, millist tootlust on vdimalik investeeringuga
oodatavalt saavutada. Otsustamiskriteeriumiks IRR-i puhul on see, et investeering on
kasumlik, kui IRR néitaja on kGrgem ndutavast tulunormist vdi sellega vdrdne. IRR puhul
leitakse selline diskontomaar, mis vBrdsustab projekti tulevased raha sissevoolud,
praeguse vaartuse ja projekti esialgsed kulud. IRR on arvutatav jargmise valemi kaudu
(Investeeringuarvutlus, 1999):

_wn _ACF__
NPV =¥y (1+IRR)t 0

=0 (©)
kus IRR —sisemine tasuvusmaéar, minu prognoosi kohaselt kui suurt tulusust oleks

vOimalik teenida selle investeeringuga

t — aastate arv, mis médduvad alates investeeringu tegemisest kuni

rahavoogude saamiseni
AFC, —ko0igi investeeringu kaigus tulevate rahavoogude summa
IRR  —sisemine tulumé&ar ehk diskontomé&ér

Iy — esialgne investeeringu maht
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Investeeringute véaartuse hindamiseks kasutatakse peamiselt nliidispuhasvaartust,
kuid viimane ei arvesta naiteks juhtimisalase paindlikkuse ja erinevate riskidega
tulevikus. (Regan et al., 2015). Seetdttu ei peeta ka seda enam tanapéeva kdige
sobilikumaks investeeringu vaartuse naitajaks. Selle probleemi lahendamise jaoks hakkas
Stewart Myers siduma reaaloptsioonide teooriat praktikaga, ning tanu talle on vdimalik
investeeringu véartust hinnata arvestades vGimalike muutuvate teguritega (Mao & Wu,
2011). Kuigi Meyers-i teooriat on hakatud jarjest rohkem kasutama, ei ole see veel
traditsioonilisi vaartusehindamisi asendanud. Reaaloptsiooni analiitisi on pakutud Kkui
investeeringu hindamismeetodit ebakindlates olukordades, kus on v8imalik investeeringut
edasi llkata ja lisateavet hankida (Regan et al., 2015).

Reaaloptsiooni naitena saab tuua pdllumajandusettevdtte, mis kaalub
pdllumajandusmaa ostmist, kuid turutingimuste ja riskide ebakindluse tdttu, ei pruugi
ettevote olla kindel, kas pdllumasse investeerimine on neile kasumlik. Reaaloptsioonide
analusi kasutamine vdimaldab ettevottel analtiisida erinevaid stsenaariume, nditeks mis
juhtub kui euribor tduseb jarsult, hinnad langevad vdi kui tootmine ei lahe ootusparaselt.
Ettevottel on selle jaoks vdimalik hinnata erinevaid vdimalusi ja riske maa ostmisel,

kasutades finantsmudeleid ja vdimalikke tuleviku stsenaariume.

1.4. P6llumajandusmaasse investeerimise piirangud ja kulud

Pdllumajandusmaasse investeerimisel vdivad olla erinevad piirangud ja kulud,
sOltuvalt riigist, kus investeering tehakse. Enamikes riikides on vaiksemal voi suuremal
maéaral reglementeeritud kes, kui palju ja millist maad v&ib osta ning omada. Selle jaoks,
et investeerida pdllumajandusmaasse peab investor vastama teatud nduetele, mis on riigi
vOi Euroopa Liidu poolt satestatud. (Ciaian, Kancs, Swinnen, Herck & Vranken, 2012).
Eestis on kinnisasja omamise kitsendamise seaduse kohaselt lepinguriigi juriidilisel isikul
digus omada p6llumajandusmaad, metsamaad v6i pdllumajandus- ja metsamaad kokku
alla kimne hektari. Juriidilisel isikul on 6igus omada tile kiimne hektari
p6llumajandusmaad, kui ta on omandamise tehingu tegemise aastale eelnenult tegelenud
kolm aastat Euroopa Liidu maaruste jargi péllumajandustoodete tootmisega. (Kinnisasja
omandamise kitsendamise seadus—Riigi Teataja, s.a.). PGllumajandustoodete tootmise alla
kuuluvad Euroopa Liidu toimimise lepingu I lisas loetletud 57. riihma, vélja arvatud
kalatoodete ja puuvilla tootmised. (Euroopa Liidu toimimise lepingu lisad, 2016).

Ainukese erandina saab suurema maatki ilma kitsendusteta juriidiline isik osta
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maavanema ndusolekul, kuid sel juhul peab ta pdllumajandustoodete tootmist tbendama
Maksu- ja Tolliametile. (,,Mida peaks silmas pidama pdllumaa ostmisel ja vélja
rentimisel?*, 2020)

Pdllumajandusmaa turgu mojutavad erinevad regulatsioonid, mida suuremaid on
kokku kolm. Esimeseks regulatsiooniks on pdllumaa omandamise hulga reguleerimine,
teiseks hindade reguleerimine ning kolmandaks erinevad kulud. (Ciaian, Kancs, Swinnen,
Herck & Vranken, 2012). Uheks kulu vormiks on maksud. Peamiselt on Euroopa Liidu
liilkmesriikides kaks maksu, mis kaasnevad pollumaa omamisega — p6llumaa
muugitehingu maks ehk, maks mida tuleb maksta pdllumaa midigi ja uue omaniku
registreerimise pealt ning teine on maamaks, mida tuleb maksta iga omatud pindalatihiku
pealt. (Ciaian, Kancs, Swinnen, Herck & Vranken, 2012). Eestis on maamaks
maamaksuseadusega kehtestatud riiklik maks. Maksustamisele kuulub kogu Eesti piires
olev maa, v.a maa, millel ei tohi majandustegevust teha. Eestis kuulub kogu makstud
maamaks kohaliku omavalitsuse eelarvesse. See tdhendab, et kohalik omavalitsus valib
mdningate piirangutega maamaksu suuruse. (Maamaks, 2022)

Eestis on maa maksustamise aluseks maa vaartus. Maksumaar on 0,1-2,5 protsenti
olenevalt vallast, kus maa asub ja sellest kas tegu on pdllumajandussaaduste tootmiseks
kasutusel oleva haritava maaga v&i mitte. Samuti lahutatakse saadud summast maha
kaitsemehhanism ning maksuvabastused- ja soodustused. Kaitsemehhanism on kindlustus
maamaksu maksjale, et maamaks lle 10 protsendi aastas ei kasvaks, olenemata kui suur
on arvestuslik maamaks. See tdhendab, et seadusega on paigas, et maamaks tle 10
protsendi aastas kasvada ei tohi. Vastava aasta ja pdllumajandusmaa maamaksu
kohuslane on see, kes oli selle kohuslane aasta 1. jaanuaril. (,,Maamaks*, 2022). Siiski on
2023. aastal Eesti valitsus hakanud maamaksumaéarasid nihutama ning rahandusminister
Mart Vorklaev soovib, et maamaksu kasvumaara piir ei oleks 10%, vaid et seda saaksid
kohalikud omavalitsused ise valida. Uued maksuméérad vdetakse vastu alles 1. juulil, nii
et selle ajani ei ole kindlalt teada, milliseks kujuneb alates 2024. aastast maamaksumaar.
(Tooming, 2023)

Est-land.ee on artiklis ,,Mida peaks silmas pidama pdllumaa ostmisel ja vélja
rentimisel?* kirjutanud peamistest teguritest, mida tuleb meeles hoida pdllumaa ostmisel
ja rentimisel. Esimese tegurina on Kirjutatud koormatistest ja piirangutest, mis vdivad
pdllumajandusmaaga kaasa tulla. Ette vdib tulla olukord, kus pdllumaal on peal kas
hipoteek, servituut vdi muu taoline ndue ning need koik tulevad pdllumaa ostuga kaasa.

See tdhendab, et uus omanik peab realiseerima olemasoleva hiipoteegi voi taluma l&bi
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tema maa minema servituudi. Teise punktina on vélja toodud, et haritava maa ja rohumaa
rendilepingud jadvad p6llumaa omaniku vahetamisel kestma. Lisaks sellele, kui
kinnistusraamatusse on tehtud rendilepingu kohta mérge ei saa uus omanik rendilepingut
3 kuud peale pdllumaa ostu tiles 6elda. Uus omanik saab alles 3 kuus méodudes
rendilepingu Ules éelda, kuid seda p6llumajandusliku rendilepingu regulatsioonidega.

(,,Mida peaks silmas pidama pollumaa ostmisel ja vilja rentimisel?*, 2020).
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2. Pollumajandusmaasse investeerimise empiiriline kasitlus

2.1. Andmed ja metoodika

T606 eesmargist lahtudes on teise peatiiki ehk empiirilise osa sisuks Eesti
pdllumajandusmaa miiugi- ja renditulu tlevaade ning pdllumajandusmaasse
investeerimise tulususe analuls. Bakalaureusetto autor on kasutanud andmete
kogumiseks Eesti statistikaameti andmebaasi, Maa-ameti kinnisvara tehingute
andmebaasi, Nasdaq Baltic turuinfot ning péllumajandusmaasse investeeriva ettevotte
(edaspidi: ettevote X), mille nime ei ole konfidentsiaalsuse tottu avaldatud,
investeerimisportfelli andmeid. Késitletavad andmed périnevad 2023. aasta mai seisuga.
Pdllumajandusmaa turg on vaga stabiilselt kasvav, mis tdhendab, et autori arvates on
mottekas anallilisida viimast 11. aastat, et saada selge levaade pdllumajandusmaa turust
ning sellesse investeerimise tulususest. Analiisis kasutatakse peamiselt 2012.-2022. aasta
andmeid.

Pdllumajandusmaa matgi- ja rendihindade analliisimiseks kasutatavad néitajad
on sellised, mis oli vdimalik Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringulehelt,
Statistikaametist ja Nasdaq Baltic kodulehelt katte saada.

Empiirilist osa alustades uurib autor pdllumajandusmaa mudgi- ja rendihindasid,
nende muutusi ning kuidas on need omavahel seotud. Jargnevalt analliusib autor
pdllumajandusmaasse investeerimise tulusust konkreetse portfelli nditel ning ka
andmebaasidest saadud keskmiste andmete naitel. PGllumajandusmaa mugi-ja
rendihindade Glevaate saamiseks tegi autor Microsoft Excel keskkonnas Maa-ameti
kodulehel ning Statistikaametis olevate andmetega vastavad graafikud ning vordles neid
erinevate naitajate vahel.

Suurimaks probleemiks empiirilises osas tbusis olukord kus ménedes
andmeaegridades olid liingad sees ehk mdne aasta andmed ei olnud andmebaasidest
kattesaadavad. Teiseks suureks valjakutseks sai tulususe analtilisi osas arusaam, et maa-
ameti ja statistikaameti andmebaaside statistika ei kai ettevotte X-It saadud andmetega
kokku ehk statistikaametist ja maa-ametist saadud p&llumajandusmaa miudigi- ja
rendihinnad olid oluliselt vdiksemad kui need on ettevotte X investeerimisportfellis. Selle
jaoks tegi autor kaks eraldiseisvat analulsi — tihe ettevotte X investeerimisportfelli

andmetega ja teise andmebaasidest saadud andmetega.
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Puhasnliudisvéartuse (NPV) ja sisemise tulumééra (IRR) arvutamiseks
kasutatakse Exceli funktsioone =NPV ja =IRR. NPV arvutamisel kasutati kolme erinevat
diskonteerimisméara ehk 3 erinevat investori ndutavat tulunormi. Investori ndutavateks
tulunormideks kasutati 7%, 11% ja 15%. Lisaks eelnevale arvutati vélja ka oodatav
tulusus (he hektari kohta aastas.

2.2. Eesti pdllumajandusmaa muugi- ja rendituru Ulevaade

Kinnisvaraturu aktiivust iseloomustab kdige paremini sellel tehtud tehingute arv
ning selle trendi Kirjeldab nende tehingute vahenemine vdi kasv. V@rreldes internetis
asuvaid kinnisvaraturu kodulehti, on selge, et pdllumajandusmaa miugiturg on uks kdige
mitteaktiivsemaid kinnisvaraturu liike. Selle peamiseks pohjuseks on p6llumajandusmaa
kattesaamatus, mis piirab peamiselt pdllumajandusmaaga tehtud tehinguid. Kui mudigis ei
ole p6llumajandusmaad, siis ei saa ka tehinguid seoses pdllumajandusmaaga toimuda.
Lisaks eelnevale teatakse Gldiselt potentsiaalsete ostjate kontakte ning interneti
muugikuulutustel ei ole mdtet. Nii nagu on mitteaktiivne pdllumajandusmaa mudgiturg,
on mitteaktiivne ka pollumajandusmaa renditurg.

Jargnevalt annab autor 11. aasta Ulevaate Eestis pdllumajandusmaa mitgi- ja
rendituru kohta.

Joonis 1 néitab kui palju on Eestis kokku p6llumajandusmaad ning kuidas see on
muutunud 11. aasta jooksul. Jooniselt on n&ha kuidas 2012.-2016. aastal tegi
pdllumajandusmaa hektarite arv suure hlippe ning peale seda on pdllumajandusmaa kogu
hektarite arv olnud stabiilne. 6. viimase aasta Eesti p6llumajandusmaa hektarite arv on
jaanud 980 000 — 990 000ha vahele. Eesti pindala on 45 228km?, mis tahendab et terve

Eesti pindalast moodustas pdllumajandusmaa 2022. aastal 21.8%.

1010000
1000000
990000

980000
970000
960000
950000
940000
930000

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aasta

Eestis kasutatav
pollumajandusmaa
(ha)

M Eestis kasutatav pdllumajandusmaa

Joonis 1. Eesti kastutava p6llumajandusmaa kogupindala

Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud
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Joonis 2 peegeldab iga aasta kohta mitdud pdllumajandusmaa hektarite arvu ning
haritava maa tehingute kogusummat. Jooniselt on néha, et mitdud hektarite arv ja
tehingute kogusumma liiguvad sarnases trendis — kui tduseb miudud hektarite arv, siis
tduseb ka tehingute kogusumma. Pikaajaliselt on ndha aga seda, et jarjest ronkem tbuseb
miidud hektarite arvu kdrval tehingute kogusumma ehk ajas edasi liikudes on samade
hektarite arvu korral makstud suuremat kogusummat nende hektarite eest. Selline trend
néitab, et pdllumajandusmaa hinnad tdusevad ajas. Kokkuvdttes on antud perioodil
muddud hektarite arv kahanenud 8% ning samal ajal on tehingute kogusumma kasvanud
212%.
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Joonis 2. Eestis mutdud pdllumajandusmaa hektarite arv ja pdllumajandusmaa tehingute

summa kokku
Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud

Joonisel 3 on selgitatud iga Eesti maakonna keskmist hektari hinda ning
maakonnas tehtud p&llumajandusmaaga seotud tehingute arvu. Jooniselt on néha, et
maakonna mutdud keskmine hektari hind ei kdi samas trendis maakonnas tehtud
tehingute arvuga, kuigi seda voiks arvata, sest tavaliselt tdstab hinda néudluse
suurenemine. Miudud p6llumajandusmaa keskmine hektari hind on kbige kdrgem
Jogeva- ning Tartu maakondades. Seda suuresti sellepdrast, et nendes piirkondades on
parimad mullad, p6llumajandus on seet6ttu nendes kohtades aktiivsem ning ka hektari
hinnad seetdttu suuremad. Jogeva- ning Tartu maakondade pdllumajandusmaa hektari 11.

(mln. eur)
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aasta keskmised hinnad olid vastavalt 3238 ja 3232 eurot. Kdige madalamate keskmiste
hektari hindadega piirkonnad on Hiiu ja Saare maakonnad, sest nendes piirkondades on

halvemad mullad ning infrastruktuur kui mujal ning seetdttu ka pdllumajandus vahem

aktiivsem.
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Joonis 3. Eesti maakondade muudud pdllumajandusmaa keskmine hektari hind ja
maakonna pdllumajandusmaaga seotud mudgitehingute arv

Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud

Joonis 4 néitab Eesti maakondade pdllumajandusmaa hektari keskmise
muugihinna muutusi vorreldes 2012. aasta hindasid 2022. aasta omadega. Joonisel margib
tumedam ala suuremat hinnamuutust ning heledam ala védiksemat hinnamuutust. Kaardilt
on néha, et kdige tumedamad kohad ehk kohad kus on pdllumajandusmaa keskmised
hektari miugihinnad kdige rohkem muutunud asuvad Rapla- ja Valga maakonnas.
Vastavalt on keskmise mutdud hektari hind tdusnud 4204 eurot ja 4274 eurot. Kdige
vahem on tdusnud pdllumajandusmaa hektari keskmine hind Saare- ja Hiiu maakondades.
Vastavates maakondades on keskmised hinnad téusnud 1984 ja 1557 eurot hektari kohta.
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Saare...

Platvorm: Bing
© Microsoft, TomTom

2012.-2022. aastate pdlumajandusmaa keskmise hektari hinna hinnamuutus |
(eur/ha) 1557 427.

Joonis 4. Haritava maa keskmine hektari hinnamuutus Eestis maakonniti

Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud

Joonis 5 toob esile véga selge haritava maa stabiilse hinnakasvu viimase 10. aasta
jooksul. Kui 2012. aastal oli pdllumajandusmaa hektari keskmine hind 1408 eurot, siis
2022. aastaks oli sama néitaja tdusnud 4780 euroni. See nditab, et ainult 10. aastaga on

toimunud peaaegu 240% pdllumajandusmaa hinnatdus.
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Joonis 5. Eesti haritava maa keskmine hind hektari kohta
Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud
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Joonis 6 néitab kuidas on 10. aasta jooksul Eestis tdusnud pdllumajandusmaa
rendihinnad. Nii nagu on selget tdusu olnud nédha mudgihindades on selge ja stabiilne téus
toimunud ka rendihindade puhul. 2011. aastal oli keskmine pdllumajandusmaa rendihind
26 eurot hektari kohta ning 10. aastaga tdusis see néitaja 89 euroni hektari kohta. See

tdhendab, et pdllumajandusmaa hektari keskmine rendihind tdusis 10. aastaga 242%.
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Joonis 6. P6llumajandusmaa hektari keskmine rendihind Eestis
Allikas: Eesti statistikaamet, autori koostatud

Joonisel 7 on toodud vdrdlus Tallinna Borsi tldindeksi protsendilise tdusu ja
pdllumajandusmaa hinna protsendilise tbusu vahel, vorreldes 11. aasta véltel hindasid
2012. aasta hinnaga. See tdhendab, et 2012. aasta on algus-punkt ning iga jargnev aasta
naitab tdusu 2012. aasta suhtes. Vaadates graafikut ndeme, et kahe
investeerimisvdimaluse protsendilise tusu 18pp-punkt on suhteliselt lahedal tksteisele.
Sellest voiks jareldada, et antud kahe investeerimisvdimaluse tulusused on suhteliselt
samad. Siiski, kuna Tallinna Borsi puhul on tegemist kogutulu indeksiga, mis sisaldab ka
dividendimakseid, on pdllumajandusmaa oluliselt tulusam, sest see ei peegelda vahepeal

saadud renditasusid.
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Joonis 7. Tallinna borsi tldindeksi protsendiline tdus ja pdllumajandusmaa hinna
protsendiline tbus

Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond & Nasdaq Baltic
kodulehekiilg, autori koostatud

2.3. Péllumajandusmaa investeeringu portfelli tulususe analtiis

Jargnevas alapeatikis anallisitakse péllumajandusmaasse investeerimise tulusust.
T66 autor on peatiiki jaganud kolme osasse. Esimeses osas kajastatakse investeerimise
tulusust ettevote X investeerimisportfelli néitel, teises osas kajastatakse tulusust
statistikaametist ja maa-ametist saadud andmete pdhjal ning kolmandas osas
analliusitakse ettevotte X investeerimisportfellis olevate pdllumajandusmaade tulususi,
jagades need suuruste jargi kolme gruppi. Lisaks eelnevale analliisitakse ettevotte X
investeerimisportfellis olevate p6llumajandusmaade tulusust eraldiseisvate
pdllumajandusmaadena.

EttevOtte X ostis 2012. aastal enda investeerimisportfelli 155.29 hektarit
pdllumajandusmaad. Kokku ostis ettevote 15 katastritiksust, mis kdik olid erinevate
suurustega varieerudes monest hektarist ménekiimne hektarini.

Ennem kui hakata arvutama pdllumajandusmaasse investeerimise tulusust on vaja
teada ettevotte X Gldiseid nditajaid p6llumajandusmaa kohta. Joonis 8 néitab mis hinnaga
on antud ettevdte pdllumajandusmaad erinevatel aastatel ostnud ehk millised on olnud
muutused 2012.-2022. aastate pdllumajandusmaa ostuhindades. Jooniselt ndeme, et
ettevotte p6llumajandusmaa ostuhinnad on 2012 kuni 2014 aastatel teinud suure tdusu,
kasvades 1853.56€/ha pealt 3579.4€/ha peale. Seejarel kukkus 2015. aastaks
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pdllumajandusmaa hektari keskmine ostuhind 2979.88€/ha peale. Alates 2015. aastast oli
pdllumajandusmaa keskmine ostuhind 5 aastat stabiilne, vaid vaikeste les-alla
kdikumistega, kuid markimisvéaarseid muutusi ei toimunud. 5 aasta perspektiivis on siiski
néha positiivset trendi, sest vorreldes 2015. aastaga on 2019. aastaks keskmine hektari
hind tdusnud 792.17 euro vorra. Alates 2019. aastast hakkas p6llumajandusmaa
hektarihind uuesti jarsult tdusma ning ettevotte pdllumajandusmaa hektari ostuhind tdusis
3772.05€ pealt 2022. aastaks 7076.22€ peale. Seega on 2012.-2022. aastatel ettevotte X
pdllumajandusmaa hektari ostuhind kasvanud 5222.66€ vorra ehk 281%. See nditab, et
pdllumajandusmaa hinnad kallinevad ning pikas perspektiivis on péllumajandusmaa
hektari hinnad tdusva trendiga. Viimase 3 aasta tdusu selgitas ettevotte X juht sellega, et
Eesti kaks suurérimeest, kellel on vaba raha, mida investeerida, hakkasid
pdllumajandusmaade eest pakkuma vaga kdrget hinda, mille tagajérjel hakkas ka
pdllumajandusmaa keskmine hektari hind kasvama. Samuti lisas ettevdtte X juht, et
pdllumajandusmaad ostavad tdnapaeval need, kellel on vaba raha v8i muid tuluallikaid
peale renditulu, et laene teenindada.
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Joonis 8. Ettevotte X 11. aasta pdllumajandusmaa keskmine hektari ostuhind
Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli p6lluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Uks osa investeerimisportfelli tuluse teenimisest on ka pdllumajandusmaa pealt
saadud renditulu. Joonis 9 néitab ettevottele X makstavaid renditulusid 11. aasta valtel.
Ettevotte pdllumajandusmaa rendihinnad olid 2012.-2016. aastal keskmiselt 83.33€/ha
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aastas. Aastast 2017. kuni aastani 2021. oli keskmine rendihind 158.33€/ha aastas ning
2022. aastal oli ettevotte rendihind keskmiselt 183.33€/ha. Graafikult ndeme, et
rendihinnad tbusevad iga viie aasta tagant, seda pohjustab asjaolu, et ettevotte teeb
rendilepinguid 5. aasta kaupa ehk rendilepinguid tehakse 5. aastaste tsuklitena. Ettevotte
rendihinnad téusid vorreldes 2012. aastat 2022. aastaga 100€/ha vorra ehk 120%.
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Joonis 9. Ettevotte X 11. aasta pdllumajandusmaa keskmine hektari renditulu aastas
Allikas: Ettevdtte X investeerimisportfelli pélluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Tulususe arvutamise périselulise analtitisi aluseks on voetud pdllumajandusmaasse
investeerinud ettevdtte X portfelli andmed. Anallitsi tegemiseks on vdetud ettevotte
investeeringud pdllumajandusmaasse 2012. aastal ehk investeeringu tulususe
arvutamiseks kasutatakse pollumajandusmaid, millesse ettevotte on investeerinud 2012.
aastal. Analiiisi potentsiaalseks investeeringust véaljumise ajaks on vdetud 2023. aasta
detsembri kuu. Renditulu teenis seega ettevote 11. aastat. Tabelis 1 on analliisitava
ettevotte investeerimisportfellis olevate pdllumajandusmaade andmed 2012. aasta kohta
ehk investeeringu tegemise aasta kohta. Tabelis on erinevad péllumajandusmaad, mis on
konfidentsiaalsuse tottu mérgitud numbritega 1-15. Lisaks eelnevale on tabelis toodud
vastava pdllumajandusmaa suurus, vastava péllumaa tehingu maksumus ja
pollumajandusmaa hektari keskmise hinna kohta. Tabelist néeme, et antud ettevdte on
2012. aastal investeerinud 15. p6llumajandusmaasse. Kokku investeeris ettevote 2012.
aastal 155.29 hektarisse, kogusummaga 287 840€. Keskmise hektari ostuhind 2012. aastal
oli seega 1853.56€.
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Tabel 1.
Ettevdtte X investeerimisportfellis olevate péllumajandusmaade andmed

Portfelli pollumaa number P6llumaa Tehingu Ostetud

suurus maksumus pdllumajandusma
(ha) (eur) a hektari hind
(€/ha)

1 8.48 15000 1768.87

2 3.46 5000 1445.09

3 7.17 9500 1324.97

4 2.02 3800 1881.19

5 1.19 3800 3193.28

6 11.96 21400 1789.30

7 5.03 6400 1272.37

8 28.65 52000 1815.01

9 37.54 66000 1758.12

10 16.24 30000 1847.29

11 5 25000 5000.00

12 4.93 9000 1825.56

13 9.43 18000 1908.80

14 7.58 10140 1337.73

15 6.61 12800 1936.46
Kokku ostetud hektareid 155.29

Kokku ostutehingute 287840

maksumus

Keskmine ostetud hektari hind 1853.55

Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli polluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Lisaks 2012. tehtud investeerimisotsustele on vaja investeeringu tulususe

leidmiseks sellega kaasnenud tulusid ja kulusid. Esimeseks toob autor valja tulud, mis

pollumajandusmaasse investeeringuga kaasnevad. Ettevotte X ostis pollumajandusmaad,

et seda valja rentida, mis tdhendab, et investeeringu passiivne tulu tuleneb

pdllumajandusmaa rendist. Jargnevas tabelis 2 on toodud iga portfellis oleva
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pdllumajandusmaa hektari rendihinnad 2012.-2022. aastatel. Kuna ettevdte teeb
rendilepinguid 5. aastaks, siis ka rendihinnad tdusevad 5. aastaste tsiiklitena. Seetdttu on
ka tabel jaotatud 5. aastasteks tstkliteks, kus esimene tsukkel naitab 2012.-2016. aasta
rendihindasid, teine tstikkel nditab 2017.-2021. aasta rendihindasid ning viimane veerg
néitab 2022. aasta rendihindasid. Tabelist ndeme, et kGige sagedamini maksti 2012.-2016.
aastatel renti 80€/ha ning vaid kolmel p&llul on aastane rendihind olnud suurem kui
80€/ha. Samasugust suhet ndeme ka 2017.-2021. aastate rendihindades, kus kdige
sagedamini maksti renti 155€/ha ning kolmel p&llul on rendihinnad sellest suuremad.
2022. aasta kdige sagedasem rendihind oli 180€/ha ning nii nagu ka eelmised aastad on
vaid kolmel juhul makstud renti Gle selle.
Tabel 2.
Ettevdtte X 2012.-2022. aastate péllumajandusmaade rendihinnad

Pdllumajandusmaa 2012.-2016. aastate 2017.-2021. aastate 2022. aasta

number aastane rendihind aastane rendihind aastane rendihind

(eur/ha) (eur/ha) (eur/ha)

1 90 170 195

2 80 155 180

3 80 155 180

4 80 155 180

5 95 170 195

6 80 155 180

7 80 155 180

8 80 155 180

9 80 155 180

10 80 155 180

11 105 175 200

12 80 155 180

13 80 155 180

14 80 155 180

15 80 155 180

Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli polluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud
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Kulusid, mis kéivad kaasas p6llumajandusmaasse investeerimisega on neli.
Nendeks on portfelli haldamiskulud, raamatupidamiskulud, maamaks ja muud kulud nagu
kontori rent, telefon, internett jne. Kulude suurused ja liigid ei ole konstantsed ning
vOivad investoriti erineda. Maamaksu kulu on tks kulu, mis erineb erinevate
pdllumajandusmaade vahel, kbik teised kulud on igal maatikil hektari kohta
samasugused. Joonis 10 selgitab p6llumajandusmaasse investeerimisega kaasas kaivaid
kulusid kogu investeerimisportfelli kohta. Jooniselt ndeme, et kulud, mis kaasnevad
pdllumajandusmaasse investeerimisega on iga-aastaselt tdusnud. Esiteks paistab kohe
silma portfelli halduskulud, mis on téusnud 2012. aastat vdrreldes 2022. aastaga 1863.48€
pealt 2329.35€ peale. See tdhendab, et aastas on portfelli halduskulud tdusnud 465.87€
vorra ehk 25%. Peale portfelli halduskulude kasvu on tdusnud ka maamaks, mis oli 2012.
aastal 421.3€ kogu portfelli peale, kuid 2022. aastaks oli sama nditaja tdusnud 655.79€
peale. See tdhendab, et maamaks on tdusnud 11. aastaga 234.49€ vorra ehk 55.5%. Lisaks
portfelli halduskuludele ja maamaksule on tdusnud ka raamatupidamiskulud ja muud

kulud. Need on 11. aastaga tdusnud vastavalt 46.59€ ja 23.29€ vorra.
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Joonis 10. Ettevotet X pdllumajandusmaasse investeerimisega kaasnevad kulud aastas
Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli pélluostustatistika 2012.-2023., autori
koostatud

Olles teadlik investeerimisportfelli kulude ja tulude kohta saab hakata arvutama
kogu investeerimisportfelli tulusust. Kdige lihtsamaks viisiks saada teada investeeringu

tulususest, saame kasutada investeeringu tasuvuse (ROI) valemit, mis md&dab
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investeeringu tulusust teatud ajaperioodil, vottes arvesse nii investeeringu algvaartust kui
ka investeeringu perioodil teenitud tulu. Antud pdllumajandusmaadesse tehtud
alginvesteering oli 287 840€, 16ppvaartus 709 504€, 11. aasta pdllumajandusmaa rendist
tulenev tulu on 213 026.5€ ning muud kulud, mis kéivad pdllumajandusmaa omamisega
kaasas oli 33 550.81€. Arvutades leiame, et antud investeeringu tasuvus on 220.5% ehk
investeeringu tulusus on keskmiselt 20% aastas, mis nditab véga head investeeringu
tulusust. Kui investori ndutav tulusus on alla 20% aastas, siis tasub investeering ennast
ara.

Jargmiseks arvutatakse pdllumajandusmaasse investeerinud ettevdtte X portfelli
tulusust puhasndtdisvaartuse (NPV) ja sisemise tulususmaara (IRR) kaudu. Esmalt on
vaja aga teada kuidas jagunevad investeeringu kaigus rahavood. Rahavoogudeks vajaliku
pdllumajandusmaa miugihinnad vottis autor 2022. aastal maa-ameti poolt tehtud maa
korralise hindamise maakatastri hindamislehelt. Maa korraline hindamine on
masshindamine, mille tulemus on statistiline Gldistus, mis tdhendab, et maad hinnatakse
uksnes andmekogule tuginedes. Lisaks sellele ei tohi Maa-amet maad tlehinnata, sest
maa véartusest tulenevalt makstakse makse. See tdhendab, et korralise hindamise
tulemusena on pdllumajandusmaa hinnad kill alahinnatud, kuid hetkel on see parim koht
pdllumajandusmaa turuvaartuse saamiseks. (2022. aasta maa korraline hindamine, 2023)

Rahavood on ndidatud tabelis 3. Rahavoogude tabelis on ndha mis aastal ja kui
palju on ettevote saanud renditulu ning kui palju on samal ajal kulunud raha erinevate

kuluallikate peale kokku.
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Tabel 3.

Pdllumajandusmaa investeeringu rahavood (andmed pariselust)
Aasta Saadud Pollumajandusmaa Rahavood

renditulu omamisega seotud (eur)
(eur) kulud (eur)

2012 ostetud maa hind (-)287840
2012 12650.85 2680.77 9970.08
2013 12650.85 2682.2 9968.65
2014 12650.85 2711.11 9939.74
2015 12650.85 2748.82 9902.03
2016 12650.85 3082.7 9568.15
2017 24315 3107.17 21207.83
2018 24315 3148.4 21166.6
2019 24315 3175.38 21139.62
2020 24315 3366.75 20948.25
2021 24315 3396.5 20918.5
2022 28197.25 3451.01 24746.24
2022 pdllumajandusmaa
mutgihinnast tulenev tulu 709504
11. aasta pealt saadud 213026.5
renditulu kokku
PAllumajandusmaa 33550.81
omamisega seotud kulud
kokku
Kokku 11. aasta rahavood 601139.69

Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli polluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Arvutuste kaigus selgus, et pdllumajandusmaasse investeerides 7%-lise nbutava
tulunormi puhul on investeeringu niiudispuhasvdartus 141 104.80€ ning aastane kasum
82.6€/ha. Vottes investori ndutavaks tulunormiks 11% saame investeeringu
nludispuhasvaartuseks 5 621.51€ ja aastaseks kasumiks 3.29€/ha. 15%-lise investori

ndutava tulunormi korral on projekti niiidispuhasvaartus -81 585.95€ ehk negatiivne, mis
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tdhendab et investeering sellise ndutava tulumaaraga on mittekasumlik. See tahendab, et
iga-aastaselt teeniks investor kahjumit 47.76€/ha. Sisemine tulususméaar antud
investeeringul on 11.21%.

Tulemustest saame jareldada, et kui investori ndutav tulunorm on alla 11.21%, siis
tasub investeering ennast dra ehk investeeringuga on vdimalik teenida kasumit. Kui
investori tulunorm on Ule 11.21%, siis ei tasu investeering ennast dra. Vaadeldes saadud
suhtearve ning vorreldes neid turul ndutava tulususega investeerides
pdllumajandusmaasse, ndeme, et tulunormiga 11% tasub investeering ennast dra. Kuigi
turul ndutava 11%-ga saab teenida kasumit, néitab sisemine tulumaar, et antud
investeeringuga saab maksimaalselt teenida ka 11.21% tulusust.

Jargnevalt viiakse 1&bi eelnevale sarnase anallius, kasutades Statistikaameti ja
Maa-ameti andmebaasidest saadud infot. Samaks on jaetud p6llumajandusmaa pindala
(155.29ha) ning iga-aastased pdllumajandusmaa omamisega seotud kulud. Samuti
kasutatakse samasid diskonteerimisméaarasid ehk investori ndutavaid tulunorme (7%, 11%
ja 15%). Suurimad vahed pariselu ja andmebaaside vahel tekib just péllumajandusmaa
mutgi- ja rendihindade vahel, kus andmebaaside arvud on mitu korda vaiksemad kui
pariselulised arvud. Samuti ei ole andmebaasidest kdik andmed kattesaadavad. Naiteks on
andmebaasides Eesti pdllumajandusmaa rendihinnad olemas kuni 2020. aastani. Seega on

andmebaasidega tehtud analiiisis kasutatud 2010.-2020. aasta andmeid.



KINNISVARAINVESTEERINGUD: POLLUMAJANDUSMAA 34

Tabel 4.

Pdllumajandusmaa investeeringu rahavood
Aasta Saadud PAllumajandusma Kokku

renditulu a omamisega rahavood (eur)
(eur) seotud kulud (eur)

2010 ostetud maa hind (-)219535.36
2010 3882.25 2680.77 1201.48
2011 4037.54 2682.2 1355.34
2012 5435.15 2711.11 2724.04
2013 6211.6 2748.82 3462.78
2014 7453.92 3082.7 4371.22
2015 8075.08 3107.17 4967.91
2016 8075.08 3148.4 4926.68
2017 9006.82 3175.38 5831.44
2018 9317.4 3366.75 5950.65
2019 9938.56 3396.5 6542.06
2020 11802.04 3451.01 8351.03
2020 745297.6
p6llumajandusmaa
muugihinnast tulenev
tulu
Kokku 11. aasta 575446.87
rahavood

Allikas: Maa-ameti kinnisvara hinnastatistika paringu keskkond, autori koostatud

Nii nagu eelnevalt ettevotte X puhul, analliisitakse ka andmebaasidest saadud

andmetega investeeringu tulusust investori ndutava tulumaaraga 7%, 11% ja 15%. 7%-se

ndutava tulunormi puhul on niddipuhasvaartus 141 976.65€ , mis teeb aastaseks

kasumiks 83.12€/ha. Vottes investori tulunormiks 11% leiame, et selle puhul on

nludispuhasvaartus 17 389.85€ ning aastane kasum 10.18€/ha. 15%-lise investori

ndutava tulunormi korral on investeeringu nitdispuhasvéértus -61 210.25€ ehk tegu on

kahjumliku investeeringuga. See tdhendab, et investor teeniks hektari kohta aastas 35.83€

kahjumit. Sisemine tulumé&ér on antud investeeringul 11.74%.
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Leitud arvutuste kohaselt on andmebaasidest leitava andmestiku alusel véimalik
pdllumajandusmaasse investeerides 11. aastaga saavutada tulususmaar 11.74%. VVottes
arvesse, et turul on ndutav tulusus péllumajandusmaasse investeerides 11%, siis 11%-lise
ndutava tuluméara korral tasub selline investeering ennast ara.

Pdllumajandusmaa hinnad sdltuvad paljustki selle suurusest. Saamaks teada, kas
erinevad p6llumajandusmaa suurused toodavad ka erinevaid tulususi on autor
analliisinud ettevotte X investeeringuportfellis olevate erinevate suurustega
pdllumajandusmaade tulususi. Selle jaoks jagas autor portfellis olevad
pdllumajandusmaad 3 gruppi. Esimeses grupis on pdllumajandusmaad, mille suurus on
alla 5ha, teises grupis on pdllumajandusmaad, mille suurus on 5.01-9ha ning viimases
grupis on kdige suuremad pdllumajandusmaad ehk 9.01ha+ suuruses
pdllumajandusmaad. Alljargnevas tabelis on toodu info erinevates gruppides olevate
pdllumajandusmaade kohta. Tabelis on toodud iga pdllumajandusmaa suurus, ostusumma
maksumus ning vastava maa keskmine ostuhind ihe hektari kohta. I grupi
pdllumajandusmaa keskmine hektari hind on 2669€, 11 grupis sama néitaja on 1528.08€
ning kolmanda grupi sama néitaja 1823.70€. See tahendab, et antud
investeerimisportfellis on kdige suurema keskmise hektari hinnaga kdige vaiksemad

pdllumajandusmaad.

35
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Tabel 5.

Ettevdtte X investeerimisportfellis olevate pdllumajandusmaa andmed jagatud suuruse

jargi gruppideks

36

Portfelli Pdllumaa suurus Tehingu P&llumajandusmaa
pdllumaa (ha) maksumus (eur) keskmine hektari
number ostuhind (€/ha)
I grupp, <5ha

5 1.19 3800 3193.28

4 2.02 3800 1881.19

2 3.46 5000 1445.09

12 4.93 9000 1825.56

11 5 25000 5000.00

I grupp,

6.01-%9ha

1 8.48 15000 1768.87

14 7.58 10140 1337.73

3 7.17 9500 1324.97

15 6.61 12800 1936.46

7 5.03 6400 1272.37

11 grupp,

>9.01ha

9 37.54 66000 1758.12

8 28.65 52000 1815.01

10 16.24 30000 1847.29

6 11.96 21400 1789.30

13 9.43 18000 1908.80

Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli pdlluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Tabelis 6 on selgitatud erinevate pdllumajandusmaasse investeerimise tulusust

erinevate pdllumajandus suuruste korral. 7%-lise ndutava tulumé&éra korral on esimese

grupi, ehk koige véiksemate pdllumajandusmaade, puhasnuldisvaartus 3 996.40€ ning

aastane hektari kasum 21.89€. Teise grupi ehk keskmise suurusega pdllumajandusmaade
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puhasnuldisvadrtus sama ndutava tulunormiga on 38 514.29€, mis teeb aastaseks hektari
kasum 100.41€. Viimase grupi ehk kbige suuremate pdllumajandusmaade

puhasnutdisvaartus 7%-lise ndutava tulumaara korral on 98 667.40€. See tdhendab 86.4€

suurust kasumit aastas hektari kohta. VVaadeldes 11%-lise ndutava tuluméaéraga

puhasnuldisvaartust ndeme, et esimese grupi vastus on negatiivne ehk tegu on

mittekasumliku investeeringuga. Samuti on mittekasumlik esimese grupi puhul 15%-lise

ndutava tulumé&raga investeering. Teise ja kolmanda grupi puhasnutdisvaartused 11%-

lise ndutava tulumadra juures on aga positiivsed, vastavalt 9 623.04€ ja 8 083.89¢€.

Aastased kasumid hektari kohta on seega vastavalt 25.09€ ja 7.08€. Vaadeldes arvutatud

sisemisi tulumaéarasid, ndeme et see on kdrgeim teisel grupil ehk grupil, kus on keskmise

suurusega pdllumajandusmaad. Selle grupi sisemine tulususmaér on 12.85%. Talle

jargnevad kolmas grupp ja seejarel esimene grupp, kelle sisemised tulumé&arad on

vastavalt 11.46% ja 7.84%. Analidsist selgus, et kbige parema investeerimistulususe saab

keskmise suurusega pdllumajandusmaadesse investeerides. Seejarel on mottekas

investeerida suurematesse pdllumajandusmaadesse ning viimasena vaiksematesse

pdllumajadusmaadesse. Siiski on 7%-lise ndutava tulumé&éra juures kdik investeeringu

vOimalused kasumlikud.

Tabel 6.

Investeeringu tulususe analtisi tulemused 3 erineva pdllumajandusmaa suuruse vahel
Tasuvusnaitaja | grupp (<5ha)
NPV, r=7% 399,640.15 € 233.96 €/ha/a
NPV, r=11% -1,202,719 € -704.09 €/ha/a
NPV, r=15% -2,232,998 € -1307.23 €/ha/a
IRR 7.84%
Tasuvusnditaja I1 grupp (5.01-9ha)
NPV, r=7% 3,851,429.38 € 2254.68 €/ha/a
NPV, r=11% 962,304.99 € 563.35 €/ha/a
NPV, r=15% -901,764.10 € 527.91 €/ha/a
IRR 12.85%
Tasuvusnditaja I11 grupp (>9ha)
NPV, r=7% 9,866,740.72 € 5776.14 €/ha/a
NPV, r=11% 808,389.74 € 473.24 €/ha/a
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NPV, r=15% -5,019,110.57 € 2938.26 €/ha/a

IRR 11.46%

Allikas: Ettevotte X investeerimisportfelli plluostustatistika 2012.-2023., autori

koostatud

Selle jaoks, et naha ettevotte X portfellis olevate p6llumajandusmaadesse
investeerimise tulumadrade jaotust ja saada aimu ka voimalikust riskitasemest on autor
viinud 1abi analtiusi iga péllumajandusmaaga eraldi. Autor arvutas igale portfellis olevale
pdllumajandusmaale selle isikliku puhasnitdisvaartuse ja sisemise tulususméara (vt. lisa
1 ja 2). Vaadeldes p6llumajandusmaade puhasnudisvaartusi 7%-lise ndutava tulunormi
korral leiame, et sellise tulumé&araga oleks koik peale tihe investeeringu kasumlikud.
Ainuke pdld, mis 7%-lise ndutava tulunormiga oleks kahjumlik on investeerimine
Uheteistkiimnendasse p6llumajandusmaasse. Jargmisena vaatleme puhasniudisvaartusi
11%-lise ndutava tulunormi korral. Ndeme, et antud ndutava tulunormi korral on nelja
pdllumajandusmaa puhasnutdivadrtus negatiivne ehk neljal juhul on tegu kahjumliku
investeeringuga. Ulejaanud 11. pdllumajandusmaa puhul on tegu kasumliku
investeeringuga. Viimaseks vaatleme anallisitavate pdllumajandusmaade
nludispuhasvaartust 15%-lise ndutava tulunormi korral. Viimase ndutava tulunormi
korral ndeme, et 13. juhul on nliudispuhasvaartused negatiivsed ning tegu kahjumliku
investeeringuga. Lisaks puhasnludisvaartustele vaatleme ka sisemisi tulususmaarasid.
Tulususméaradest ndeme, et 10. pdllumajandusmaa sisemised tulususméarad jaavad
vahemikku 10%-14%. Alla 10%-lise sisemise tulususmaaraga pollumajandusmaid on 2
ning 14%-+ sisemise tulususmaaraga 3 p6llumajandusmaad. Kuigi péllumajandusmaade
maksimaalse ja minimaalse sisemise tulususmééra vahe on suur, saab igasse
pdllumajandusmaasse investeerida kasvoi vaikest tulusust. Joonisel 11 on néha

kokkuvotlikut pilti erinevate pdllumajandusmaade tulum&érade jaotust.
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Joonis 11. Ettevdtte X investeerimisportfellis olevate p6llumajandusmaade sisemised
tulususmaéarad 11. aasta jooksul

Allikas: Ettevdtte X investeerimisportfelli pélluostustatistika 2012.-2023., autori
koostatud
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Kokkuvote

Bakalaureuse t60 eesmargiks oli selgitada, kuidas on muutunud Eesti
pdllumajandusmaa midgi- ja rendihinnad ning analiilisida p6llumajandusmaasse
investeerimise tulusust. PGllumajandusmaasse saab investeerida mitmeid mooduseid pidi —
esiteks osta pdllumaad ja lasta sellel ajapikku véartust koguda, teiseks osa pdllumaad, et ise
pdllumajandusega tegeleda ning kolmandaks saab pdllumajandusmaad passiivse tuluna iga-
aastaselt valja rentida. Kuigi p6llumajandus on Eestis vaga tahtis valdkond, ei ole
pdllumajandusmaaga seotud tehingud vaga levinud ning ka asjakohast kirjandust on raske
leida.

Bakalaureuset60 esimeses peatukis kirjeldati pdllumajandusmaa mdiligi- ja rendihinna
kujunemisi ning p&llumajandusmaasse investeerimise piiranguid ja kulusid. T60s saadi teada,
et pdllumajandusmaa miugi- ja rendihinnad kujunevad suhteliselt sarnaste tingimuste
taagajarjel. Tahtsamateks hinnakujundajateks on p6llumajandusmaa asukoht, ligipaésetavus
ja mull viljakus. Eestis on suurimad piirangud just pdllumajandusmaa omamise kohta Kirja
on pandud kes ja kui palju tohib pdllumajandusmaad omada. Uurides kulusid, mis kaivad
kaasas p6llumajandusmaa omamisega, saadi teada, et kulud on tldise p&llumajandusmaa
vaartuse kasvuga vorreldes vaga véike summa.

Bakalaureuset0o teises peatukis selgitati kuidas on Eesti pdllumajandusmaa miiugi- ja
renditurg muutunud ning analtlsiti konkreetse pdllumajandusmaa investeeringu tulusust.
Tahtsamad turumuutused mis on toimunud on péllumajandusmaa midgi- ja rendihinna tus
ning erinevate maakondade p6llumajandusmaa hinnamuutus. P6llumajandusmaa hinnad on
tdusnud viimase 10. aastaga 240% ning suurimad muutused on toimunud Rapla- ja Valga
maakondades, kus 10. aastaga on p&llumajandusmaa keskmine miugihind tdusnud vastavalt
4204eur/ha ja 4274eur/ha. Vorreldes Tallinna Borsi Gldindeksi tdusu ja pdllumajandusmaa
hinna tdusu, leidis autor, et kahel voimalik investeeringul on 10. aastaga peaaegu tépselt sama
kapitali protsendiline tdus. Tallinna Borsi indeks on tdusnud 232% ja pdllumajandusmaa
hektari hind 239%.

Teises peatiikis analulsis autor ka pollumajandusmaasse investeerimise tulusust ning
leidis, et pdllumajandusmaasse investeerimine on pikaajaliselt hea moodus raha
paigutamiseks. Analliisi labiviimiseks tegi autor kaks eraldiseisvat analiiusi — Gihe konkreetse
pollumajandusmaasse investeerinud ettevotte portfelli andmetega ning teise maa-ameti ja

statistikaameti andmebaasidest saadud andmete pdhjal. Esimesena tegi autor analtsi
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pdllumajandusmaasse investeerinud ettevdtte andmetega, millest tuli valja, et
pdllumajandusmaasse investeerides vdib investori oodatav tuluméaér olla 11. Autor leidis, et
investeerides 2012. aastal 11. aastaks pdllumajandusmaasse 287 840 eurot, oleks selle
investeeringu puhasniidisvaartus 11%-lise diskontomadra juures peaaegu 5 621.51 eurot
ning sisemine tulususméar 11.21% ehk sellise investeeringuga oleks saanud teenida tulusust
11.21%.%. Teiseks leidis autor nuldispuhasvéartuse ja sisemise tulumaéra andmebaasidest
saadud andmetega. Autor leidis, et andmebaasidest saadud andemetega oleks 11%
diskontomaadra juures investeeringu puhasnuddisvaartus 17 389.85 eurot ning sisemine
tulususmaar 11.74% ehk andmebaasidest saadud andmete jargi oleks saanud
pdllumajandusmaasse investeerides teenida tulumééra 11.74%. Lisaks naitas analliis, et
antud portfellis annab parima tulususe investeerimine keskmise suurusega
pdllumajandusmaasse ning halvima tulususe vaikestesse pollumajandusmaadesse
investeerimine.

Koik analliusid naitavad, et pdllumajandusmaasse investeerimine tasub ennast igati
ara ning sisemine tulumé&éar on kdrge. Samas tuleb aga ennem pdllumajandusmaasse
investeerimist ennast selle vdimaluste ja kaasnevate teguritega kurssi viia, sest
pdllumajandusmaa ostmisega tulevad kaasa erinevad piirangud ja kulud, mida tuleb teada.
Vastavalt t60 eesmargile tegi bakalaureusetdo autor jarelduse, et ei ole Uhtegi pdhjust miks ei
peaks pdllumajandusmaa hind tulevikus tdusma samamoodi nagu minevikus.
Pdllumajandusmaasse on kindlasti mottekas investeerida, sest tegu on stabiilselt kasvava ja

tulusa investeeringuga.
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Lisad

Lisa 1.

Ettevotte X investeerimisportfellis olevate péllumajandusmaade naitajad
Pdllumajandusmaa 1 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood
e renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -15000
2012 763.20 143.98 619.22
2013 763.20 145.01 618.19
2014 763.20 146.52 616.68
2015 763.20 148.50 614.70
2016 763.20 166.66 596.54
2017 1441.60 167.91 1273.69
2018 1441.60 170.07 1271.53
2019 1441.60 171.45 1270.15
2020 1441.60 181.80 1259.80
2021 1441.60 183.33 1258.27
2022 1653.60 186.20 1467.40
2022 pdllumajandusmaa 39702
muugihinnast tulenev tulu
Kokku 11. aasta rahavood 35568.17
Pollumajandusmaa 2 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood

renditulu omamisega seotud (eur)
Aasta (eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -5000
2012 276.80 61.04 215.76
2013 276.80 61.05 215.75
2014 276.80 61.76 215.04
2015 276.80 62.67 214.13
2016 276.80 70.18 206.62
2017 536.30 70.80 465.50
2018 536.30 71.80 464.50
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2019 536.30 72.48 463.82
2020 536.30 76.83 459.47
2021 536.30 77.59 458.71
2022 622.80 78.90 543.90
2022 pdllumajandusmaa 16640
muugihinnast tulenev tulu
Kokku 11. aasta rahavood 15563.20
Pollumajandusmaa 3 Saadud Pollumajandusmaa Rahavood
e renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -9500
2012 573.60 126.82 446.78
2013 573.60 126.85 446.75
2014 573.60 128.33 445.27
2015 573.60 130.23 443.37
2016 573.60 145.81 427.79
2017 1111.35 147.12 964.23
2018 1111.35 149.20 962.15
2019 1111.35 150.64 960.71
2020 1111.35 159.68 951.67
2021 1111.35 161.26 950.09
2022 1290.60 164.00 1126.60
2022 pdllumajandusmaa 30150
muugihinnast tulenev tulu
Kokku 11. aasta rahavood 28775.42
Pdllumajandusmaa 4 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood
At renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -3800
2012 161.60 31.99 129.61
2013 161.60 31.99 129.61
2014 161.60 32.22 129.38
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2015 161.60 32.56 129.04
2016 161.60 36.75 124.85
2017 313.10 36.90 276.20
2018 313.10 37.26 275.84
2019 313.10 37.42 275.68
2020 313.10 39.72 273.38
2021 313.10 39.90 273.20
2022 363.60 40.40 323.20
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 10653
Kokku 11. aasta rahavood 9192.98
Pdllumajandusmaa 5 Saadud P&llumajandusmaa Rahavood
e renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -3800
2012 113.05 19.81 93.24
2013 113.05 19.82 93.23
2014 113.05 20.00 93.05
2015 113.05 20.25 92.80
2016 113.05 22.77 90.28
2017 202.30 22.91 179.39
2018 202.30 23.19 179.11
2019 202.30 23.35 178.95
2020 202.30 24.76 177.54
2021 202.30 24.94 177.36
2022 232.05 25.30 206.75
2022 pdllumajandusmaa
mudgihinnast tulenev tulu 10380
Kokku 11. aasta rahavood 8141.69
Pdllumajandusmaa 6 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood

renditulu omamisega seotud (eur)

Aasta

(eur)

kulud (eur)
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2012 ostetud maa hind -21400
2012 956.80 189.42 767.38
2013 956.80 189.43 767.37
2014 956.80 190.80 766.00
2015 956.80 192.81 763.99
2016 956.80 217.58 739.22
2017 1853.80 218.47 1635.33
2018 1853.80 220.60 1633.20
2019 1853.80 221.59 1632.21
2020 1853.80 235.18 1618.62
2021 1853.80 236.26 1617.54
2022 2152.80 239.19 1913.61
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 65766
Kokku 11. aasta rahavood 58220.47
Pdllumajandusmaa 7 Saadud P&llumajandusmaa Rahavood
renditulu omamisega seotud (eur)
Aasta (eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind 80.59 -6400
2012 402.40 80.59 321.81
2013 402.40 81.22 321.81
2014 402.40 82.11 321.18
2015 402.40 92.58 320.29
2016 402.40 93.00 309.82
2017 779.65 93.96 686.65
2018 779.65 94.43 685.69
2019 779.65 100.21 685.22
2020 779.65 100.73 679.44
2021 779.65 102.03 678.92
2022 905.40 80.59 803.37
2022 pdllumajandusmaa
maugihinnast tulenev tulu 28241




KINNISVARAINVESTEERINGUD: POLLUMAJANDUSMAA 49
Kokku 11. aasta rahavood 27655.21
Pollumajandusmaa 8 Saadud Pollumajandusmaa Rahavood
VT renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -52000
2012 2292.00 508.76 1783.24
2013 2292.00 508.85 1783.15
2014 2292.00 514.88 1777.12
2015 2292.00 522.58 1769.42
2016 2292.00 584.95 1707.05
2017 4440.75 590.27 3850.48
2018 4440.75 598.73 3842.02
2019 4440.75 604.60 3836.15
2020 4440.75 640.84 3799.91
2021 4440.75 647.32 3793.43
2022 5157.00 658.41 4498.59
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 135140
Kokku 11. aasta rahavood 115580.57
Pdllumajandusmaa 9 Saadud P&llumajandusmaa Rahavood

renditulu omamisega seotud (eur)
Aasta (eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -66000
2012 3003.20 667.31 2335.89
2013 3003.20 667.43 2335.77
2014 3003.20 675.37 2327.83
2015 3003.20 685.48 2317.72
2016 3003.20 767.25 2235.95
2017 5818.70 774.26 5044.44
2018 5818.70 785.38 5033.32
2019 5818.70 793.12 5025.58
2020 5818.70 840.66 4978.04
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2021 5818.70 849.19 4969.51
2022 6757.20 863.77 5893.43
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 156223
Kokku 11. aasta rahavood 132720.48
Pollumajandusmaa 10 Saadud Pollumajandusmaa Rahavood
A renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -30000
2012 1299.20 287.69 1011.51
2013 1299.20 287.74 1011.46
2014 1299.20 291.13 1008.07
2015 1299.20 295.45 1003.75
2016 1299.20 330.77 968.43
2017 2517.20 333.75 2183.45
2018 2517.20 338.50 2178.70
2019 2517.20 341.78 2175.42
2020 2517.20 362.28 2154.92
2021 2517.20 365.90 2151.30
2022 2923.20 372.14 2551.06
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 75077
Kokku 11. aasta rahavood 63475.07
Pollumajandusmaa 11 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood
yver renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -25000
2012 525.00 90.25 434.75
2013 525.00 90.27 434.73
2014 525.00 91.39 433.61
2015 525.00 92.81 432.19
2016 525.00 103.78 421.22
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2017 875.00 104.79 770.21
2018 875.00 106.36 768.64
2019 875.00 107.48 767.52
2020 875.00 113.90 761.10
2021 875.00 115.13 759.87
2022 1000.00 117.18 882.82
2022 pdllumajandusmaa
madgihinnast tulenev tulu 25859
Kokku 11. aasta rahavood 7725.67
Pdllumajandusmaa 12 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood

renditulu omamisega seotud (eur)
Aasta (eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -9000
2012 394.40 87.23 307.17
2013 394.40 87.25 307.15
2014 394.40 88.27 306.13
2015 394.40 89.58 304.82
2016 394.40 100.29 294.11
2017 764.15 101.19 662.96
2018 764.15 102.63 661.52
2019 764.15 103.62 660.53
2020 764.15 109.83 654.32
2021 764.15 110.92 653.23
2022 887.40 112.81 774.59
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 21275
Kokku 11. aasta rahavood 17861.53
Pdllumajandusmaa 13 Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood
e renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -18000
2012 754.40 167.91 586.49
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2013 754.40 167.94 586.46
2014 754.40 169.95 584.45
2015 754.40 172.50 581.90
2016 754.40 193.06 561.34
2017 1461.65 194.83 1266.82
2018 1461.65 197.65 1264.00
2019 1461.65 199.61 1262.04
2020 1461.65 211.57 1250.08
2021 1461.65 213.73 1247.92
2022 1697.40 217.41 1479.99
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 43777
Kokku 11. aasta rahavood 36448.51
Pdllumajandusmaa 14 Saadud P&llumajandusmaa Rahavood
e renditulu omamisega seotud (eur)

(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -10140
2012 606.40 115.69 490.71
2013 606.40 115.69 490.71
2014 606.40 116.34 490.06
2015 606.40 117.39 489.01
2016 606.40 132.84 473.56
2017 1174.90 133.16 1041.74
2018 1174.90 134.24 1040.66
2019 1174.90 134.59 1040.31
2020 1174.90 142.91 1031.99
2021 1174.90 143.29 1031.61
2022 1364.40 144.83 1219.57
2022 pdllumajandusmaa
mudgihinnast tulenev tulu 28041
Kokku 11. aasta rahavood 26740.93

Pdllumajandusmaa 15
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Aasta Saadud Pdllumajandusmaa Rahavood
renditulu omamisega seotud (eur)
(eur) kulud (eur)
2012 ostetud maa hind -12800
2012 528.80 102.28 426.52
2013 528.80 102.28 426.52
2014 528.80 102.92 425.88
2015 528.80 103.90 424.90
2016 528.80 117.46 411.34
2017 1024.55 117.81 906.74
2018 1024.55 118.84 905.71
2019 1024.55 119.23 905.32
2020 1024.55 126.58 897.97
2021 1024.55 127.01 897.54
2022 1189.80 128.45 1061.35
2022 pdllumajandusmaa
muugihinnast tulenev tulu 22580
Kokku 11. aasta rahavood 17469.80

Lisa 2.

Ettevdtte X portfellis olevate pdllumajandusmaade eraldiseisev analiis

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 1

NPV, r=7% 9,546.33 € 102.34
NPV, r=11% 1,864 € 19.98
NPV, r=15% -3,092 € -33.15
IRR 12.31%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 2

NPV, r=7% 4,875.56 € 128.1
NPV, r=11% 1,734.39 € 45.57
NPV, r=15% -284.17 € -1.47
IRR 14.32%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 3

NPV, r=7% 9,038.14 € 114.56
NPV, r=11% 3,214.62 € 40.76
NPV, r=15% -539.32 € -6.84
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IRR

14.31% |

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pollumajandusmaa 4

NPV, r=7% 2,414.87 € 108.68
NPV, r=11% 426 € 19.17
NPV, r=15% -849 € -38.2
IRR 12.15%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 5

NPV, r=7% 1,808.71 € 82.56

NPV, r=11% -33 € -2.52

NPV, r=15% -1,207 € -92.21
IRR 10.91%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 6

NPV, r=7% 16,592.07 € 126.12
NPV, r=11% 4,394 € 33.4
NPV, r=15% -3,427 € -26.05
IRR 13.03%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 7

NPV, r=7% 9,828.35 € 177.63
NPV, r=11% 4,608 € 83.28
NPV, r=15% 1,262 € 22.8
IRR 17.10%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pollumajandusmaa 8

NPV, r=7% 28,569.04 € 90.65
NPV, r=11% 2,983 € 9.47
NPV, r=15% -13,466 € -42.73
IRR 11.61%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 9

NPV, r=7% 30,305.34 € 73.39
NPV, r=11% 79 € 0.19
NPV, r=15% -19,410 € -47
IRR 11.01%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 10

NPV, r=7% 14,998.55 € 83.96
NPV, r=11% 735 € 4.11
NPV, r=15% -8,438 € -47.23
IRR 11.26%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 11

NPV, r=7%

-9,089.99 € | -165.27
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NPV, r=11% -14,052 € -255.49
NPV, r=15% -17,252 € -313.67
IRR 2.52%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 12

NPV, r=7% 3,987.98 € 73.54
NPV, r=11% -102 € -1.88

NPV, r=15% -2,737 € -50.47
IRR 10.87%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 13

NPV, r=7% 8,202.41 € 79.07

NPV, r=11% -107 € -1.03

NPV, r=15% -5,451 € -52.55
IRR 10.94%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pollumajandusmaa 14

NPV, r=7% 7,921.35 € 95
NPV, r=11% 2,340 € 28.06
NPV, r=15% -1,272 € -15.26
IRR 13.39%

Investeeringu ndutav tulu-
norm

Pdllumajandusmaa 15

NPV, r=7% 2,106.11 € 28.97
NPV, r=11% -2,462 € -33.86
NPV, r=15% -5,425 € -74.61
IRR 8.63%
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Summary
REAL ESTATE INVESTMENTS: AGRICULTURAL LAND
Joonas Raidvee

Real estate investments are popular choice among investors seeking to enlarge their
portfolios. One type of real estate investment are investments in agricultural land.
Agricultural land can provide significant returns on investment, as well as other benefits.

Agricultural land prices depend mainly on 3 aspects. Firstly, land price depends on
the location of it. Some agricultural land is in a more competitive are and the prices are
higher because of that. Secondly agricultural land prices depend on the accessibility to the
land. Today there are very large machines that need good access to agricultural land and the
better the accessibility is the higher the price of the land is. Lastly agricultural land price
depends on the area of the land. The larger the agricultural land is, the higher is the price of it.
That's because it is more efficient to cultivate larger agricultural land and there is less need to
focus on logistics.

Agricultural land prices have been steadily increasing over the years and there is no
reason to believe that it should not continue to rise. In Estonia in 2012. the price of
agricultural land was 1408eur/ha. In just 10 years the price of agricultural land increased to
4780eur/ha. This shows that there has been a price increase if almost 240% in just ten years.

Analyzing the portfolio profitability of a company investing in agricultural land, we
see that over 11 years it has paid off. The company invested into 155.29ha of agricultural
land in 2012. and rented them out over 11 years. In 2023 the company hypothetically sold the
same agricultural lands. We see that cash flows in 2023 for the investment are 601139.69
euros. The internal rate of return (IRR) for the investment is 11.23% and it shows that over
11 years, the company earned a rate of return of 11.21%. Considering the investors rate of
return required is less that 11.21% the investment pays for itself, and it is possible to make
profit with the investment.

In conclusion, investing in agricultural land is profitable in the long term. However it
is important for investor to carefully consider the risks that come with investing in
agricultural land, and to ensure that they have necessary knowledge to manage the investment

effectively.
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