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Leia hindamisaruande vead ja vajakajäämised. Objekti omandi, kirjelduse ja turuülevaate puhul lähtuda hinnangus toodud andmetest (reaalsusele vastavuse kontrolli ei vaja), samuti ei ole vaja tähelepanu pöörata piltide tegemise reaalsele ajale. Kui vead on arvutuskäigus, siis märgi ära vea koht ja sisu. Korrektset turuväärtuse arvutust teha ei ole vaja.

Eksperthinnang nr 444-11
Käsitletav objekt:
Ärihoone
Omandivorm:
Kinnistu (kinnisasi)
Objekti aadress:
Mäetaguse linn, Mustakünka linnaosa, Sae tn 20
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Tellija:
Viisk OÜ
Palgi 31, 10203 Mäetaguse linn
Tellija esindaja:
Vitali Lepp

Tel: 55 666 777
Eksperthinnang eesmärk:
Laenutagatise turuväärtuse hindamine esitamiseks krediidiasutusele
Objekti turuväärtus:
8 215 000 eurot

Hindamine teostatud:
01.-10. november 2011
Hindaja:
Kinnitaja:
...................................................
........................................................

Madis Kaart
Jasper Hauka
Hindaja
Hindamisgrupi juht

EKHÜ liige
Kutsetunnistus VH111111
Tel 66 66 555
Tel 66 55 555

Mob 51 66 555
Mob 52 55 666

Eksperthinnangus on 16 lehekülge + lisad
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1 Hindamise alused

Hindamise alusteks olid:

· Eesti Vabariigi seadusandlus;
· Vara hindamise standardiseeria EVS 875. Eesti Standardikeskus, 2005-2011;
· Eesti Kinnisvara Hindajate Ühingu (EKHÜ) Heade Tavade Koodeks.
2. Hindamise lähteülesanne

Laenutagatise turuväärtuse hindamine esitamiseks krediidiasutusele.
3. Hindamise lähteandmed ja objekti ülevaatus

Hindamise lähteandmed

· Elektrooniline kinnistu registriosa väljavõte, 07.07.2011
;
· Tellija esindaja poolt esitatud äriruumide üürilepingud;

· Tellija esindaja poolt esitatud hinnapakkumised olemasoleva hoone lammutamiseks ja uue hoonestuse püstitamiseks;

· OÜ K&O poolt koostatud planeeritava hoone põhiprojekt, töö nr 113-K;

· Mäetaguse planeeringute register, http://maetaguseplaneeringud.ee; 
· Maa-ameti geoportaal, http://geoportaal.maaamet.ee;
· Ehitisregistri elektrooniline andmebaas, www.ehr.ee;
· Tellija esindaja 
suuline informatsioon.
Objekti ülevaatus

· Objekti ülevaatuse kuupäev on 01.11.2011;
· Teostatud on objekti väline ning siseruumide ülevaatus. Piirdutud on visuaalse vaatlusega, kasutatud ei ole erivahendeid;
· Ülevaatus on teostatud Mikro Kinnisvara hindaja Madis Kaart poolt
;

· Eksperthinnangu kinnitaja ei ole teostanud hinnatava objekti ülevaatust.
4. Eksperthinnangu kehtivuse eeldused

Hindamistulemus on kehtiv järgmistel eeldustel:

· hindajale edastatud informatsioon ja dokumentatsioon on tõene;
· objekt on omandatud vastavalt seadustele;
· objekti ei koorma eksperthinnangus käsitlemata lepingud, mis mõjutavad vara väärtust;
· objekti võõrandamiseks puuduvad takistavad piirangud.
5. Omand
Omandi alusdokument
elektrooniline kinnistu registriosa väljavõte seisuga 07.07.2011
;
Omandivorm
kinnistu (kinnisasi);
Registriosa nr.
11223301;
Objekti aadress
Mäetaguse linn, Kesklinna linnaosa, Sae tn 20;
Katastritunnus
44001:008:1199;
Krundi pindala
6 750 m2;
Sihtotstarve
ärimaa 100%;
Omanik
Elevant OÜ (registrikood 177711);
Koormatised ja kitsendused
seisuga 07.07.2011 kehtivad kanded puuduvad;
Hüpoteegid
hinnatav kinnistu on koormatud hüpoteegiga AS Pank kasuks summas 700 000 eurot.


Turuväärtuse hindamisel hinnatavat objekti koormava hüpoteegiga ei arvestata.

Hindajale teadaolevalt on kinnistu koormatud kinnistusraamatusse kandmata ühe tähtajalise ja ühe tähtajatu üürilepinguga (vt ka punkt 7.3). 
6. Objekti kirjeldus

6.1 Asukoht

Asukoht
Mäeküla linn, Mustakünka linnaosa, Sookolli asum;
Objekti paiknemine
objekt paikneb Mustakünka linnaosas vahetult Sae tänava ääres, mistõttu omab väga head nähtavust. Kaugus südalinnast on ca 5 km;
Piirkonna hoonestus
lähinaabruses paiknevad ennekõike erinevad kuni 10-korruselised büroo- ja ärihooned;
Ühistransport
bussipeatused paiknevad ca 100 m raadiuses;
Juurdepääsuteed
Sae tänavalt, asfaltkattega;
Parkimisvõimalused
parkimiskohad paiknevad hoone ees ja taga. Piirkonna parkimistingimusi võib pidada heaks;
Teeninduspunktid
lähimad kauplused ja teenindusasutused paiknevad ca 100 m raadiuses;
Keskkond
asumi müra- ja saastetase on keskmisest kõrgem, kuna objekt paikneb vahetult suure liiklustihedusega Sae tänava ääres. Tegemist on väljakujunenud äärelinna äripiirkonnaga. 
6.2 Krunt
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Aerofoto: Kinnistu paiknemine Sae tänava suhtes (alus: http://geoportaal.maaamet.ee)
Krundi üldandmed

Kasutus
ärimaa;
Pindala
6 750 m2;
Hooned/rajatised
ärihoone suletud netopinnaga 2 850 m²;
Kuju ja reljeef
krunt on ristküliku kujuga, reljeef on tasane;
Haljastus
kinnistu hoonestamata osa on asfalteeritud või haljastatud muruga;

Piirded
hoone lõuna- ja idapoolne osa on piiratud metallaiaga, ülejäänud osas piirded puuduvad.
Tehnovõrgud (alus www.ehr.ee)
Veevarustus
tsentraalne, asumi võrk;
Kanalisatsioon
tsentraalne, asumi võrk;
Küte
linna tsentraalse küttesüsteemi baasil;
Elektrivarustus
tsentraalne, asumi võrk, peakaitsme võimsus hindajale teadmata.
Detailplaneering

Hinnatav objekt paikneb 19.05.2010 kehtestatud Sae tn 20 kinnistu detailplaneeringu alal, mille kohaselt on kinnistule lubatud rajada kuni 16-korruseline büroohoone suletud brutopinnaga 23 500 m² ja kuni 4-korruseline parkimismaja suletud brutopinnaga 6 900 m² (parkimismajja on planeeritud 200 ja kinnistule 50 parkimiskohta).

Vastavalt Ehitisregistri andmetele on kinnistule 19.02.2011 väljastatud ehitusluba 15-korruselise büroohoone (suletud netopind 16 700 m²) ja 4-korruselise parkimismaja (suletud netopind 6 100 m²) püstitamiseks.
6.3 Ärihoone
(alus www.ehr.ee ja tellija esindaja kirjalikult esitatud informatsioon)
Üldandmed

Hoone tüüp
ärihoone;
Ehitusaeg
1982.a;
Korruselisus
1 põhikorrus garaažibokside osas, 4 põhikorrust bürookorpuse osas;

Ehitusalune pind
1 520 m2;
Suletud netopind
2 850 m²,

sh garaažiboksid 350 m², büroo- ja olmeruumid 2 300 m², üldkasutatavad ja tehnilised ruumid 200 m²;

Energiamärgis
puudub;
Ruumiplaneering
I korruse madalas osas paiknevad neli garaaži ja olmeblokk. Büroo-osa I korrusel asuvad fuajee, tehnilised ruumid ja bürooruumid. II-IV korrusel asuvad koridor-süsteemis paiknevad kontoripinnad koos san. ruumidega;
Hinnanguliselt on hoone funktsionaalsus ruumiplaneeringust tulenevalt ebaefektiivne ja vajab võimalusel kaasajatamist.
Põhikonstruktsioonid

Vundament
betoonist lintvundament;
Kandekonstruktsioon
tellised;
Välisviimistlus
krohv;
Vahelaed
raudbetoonist paneelid;
Katus
lamekatus, kaetud bituumenkattega;
Välisuksed

büroo-osal klaaspakettuks, garaažiosal kaasaegsed tõstuksed.
Siseviimistlus

	
	Põrandad
	Seinad
	Laed
	Uksed
	Aknad

	Garaaž
	Värvitud betoon
	Värv
	Värvitud betoonpinnad
	Sileuksed
	-

	Olmeruumid
	PVC-kate, keraamilised plaadid
	Värv
	Värvitud betoonpinnad
	Sileuksed
	PVC-raamidel pakettaknad

	Bürooruumid
	Laminaat-parkett, PVC-kate
	Värv
	Värvitud kipsplaat
	Sileuksed
	PVC-raamidel pakettaknad

	San. ruumid
	Keraamilised plaadid
	Keraamilised plaadid
	Moodulripplagi
	Sileuksed
	-


Tehnoseadmed (alus www.ehr.ee)
Küte
tsentraalse küttesüsteemi baasil;
Küttekehad
kaasaegsed plekkradiaatorid;
Ventilatsioon
sundventilatsioon;
Muu
hoones on tuletõrje- ja valvesignalisatsioon.

Ehitustehniline seisukord

Hindaja ei ole teostanud hoone ehitustehnilist ekspertiisi. Vastavalt esitatud andmetele on 2010. aasta sügisel renoveeritud hoone välisfassaad (uuendati välisviimistlust, fassaadi soojustatud ei ole), põhjalikumalt on teostatud remonttöid büroo-osas, üldkasutatavates ruumides ja garaažide osas on teostatud viimistlustöid vastavalt vajadusele. 
Välise ülevaatluse põhjal otsustades on hoone põhikonstruktsioonide seisukord hea/rahuldav. Hoone siseruumide üldine seisukord on hea
. Investeeringud oleksid vajalikud ennekõike ruumiplaneeringu muutmisel.
7. Hindamine
7.1 Turusituatsioon

Büroopindade turuülevaade seisuga 2011 I poolaasta
Pööre Mäetaguse kontoripindade turul toimus 2008. aasta teises pooles koos ülemaailmse majanduslangusega. Mitmed buumiajal projekteeritud ja 2008-2009 aastatel valminud kontorihooned seisid ülepakkumisest ja nõudluse vähenemisest tingituna pikalt pooltühjana. Uute üürnike meelitamiseks üürimäära osas soodustuste tegemine oli igapäevane.
2009. aasta teises pooles büroohoonete keskmine üüri- ja vakantsusmäär stabiliseerus ning tulenevalt asjaolust, et mitmed büroohoonete omanikud olid saavutanud hoone täituvuse osas tasuvuspunkti, ei tehtud ka üüri- ja lepingutingimuste osas enam nii suuri järeleandmisi kui varasemalt. Kui 2010. aasta esimeses pooles võis täheldada stabiliseerimistrendi jätkumist, siis 2010. aasta teises pooles oli juba näha positiivsemaid märke uute büroohoonete keskmise vakantsusmäära languse ja isegi mõningase üürimäärakasvu osas.

Pakkumine
Kui 2009. aastal lisandus Mäetaguse kontoripindade turule ligikaudu 51 700 ruutmeetrit uut büroopinda, siis 2010. aastal selles osas lisa ei tulnud ning büroopindade maht jäi ligi 473 500 ruutmeetrise kogumahuga varasema aastaga samale tasemele. Erinevalt spekulatiivsetest büroopindadest on viimasel aastatel aktiviseerunud ehitustegevus avaliku sektori poolt tellitud hoonete osas. Näiteks Ehitisregistri kohaselt moodustasid 2009-2010 aastatel ca 75-80% alustatud ehitistest avaliku sektori büroo- ja administratiivhooned.
Lisaks on tulenevalt südalinna büroohoonete vakantsuse alanemisest ja suuremate büroopindade (ca 1 000 m²) vastu kasvanud nõudlusest hakanud üksikud arendajad juba kaaluma mõtet rajada kesklinna piirkonda uusi kontorihooneid. Siiski eeldab see spekulatiivse riski vähendamiseks vähemalt 50% ehitatava üüripinna osas eellepingute olemasolu ning ka arendaja väga head kapitaliseeritust.
Kuna vakantsete büroopindade kogumaht on siiski jätkuvalt kõrge, ei ole enne 2011. aasta teist poolt büroopindade turul olulisi positiivseid muutusi oodata. Mikro Kinnisvara on küll seisukohal, et Mäetaguse südalinnas on nõudlust ühele ligi 5 000 ruutmeetrisele kontorihoonele, kuid siiski ei ole lähiajal põhjust prognoosida suuremate spekulatiivsete äärelinna büroohoonete lisandumist turule (va Valgemäele planeeritav uus kontorihoone), kuna märkimisväärselt tõusnud ehitushind survestab uute potentsiaalsete arendusprojektide tasuvust ja seeläbi ka üürihindu (uusarendused ei tasu hetke üürihindade juures enam ära). 

Nõudlus

Pidev nõudluse kasv buumiaastatel asendus kontoripindade ülejäägiga 2008. aastal. Majanduslangus mõjutas negatiivselt nõudlust ka 2009. aastal, mil paljud ettevõtted otsisid võimalusi tegevuskulude kärpimiseks üüripindade vähendamise või allüürile andmise teel. Eelnevast tulenevalt oli 2009. aastal büroopindade absorbeerumismäär negatiivne.

2010. aastal hakkas tasapisi kasvama nõudlus kaasaegsete büroopindade osas, seda eelkõige südalinna piirkonnas. Üürileandjate valmidust pakkuda varasemast atraktiivsemaid lepingutingimusi kasutasid ära mitmed vanematel pindadel paiknevad ettevõtted, kellel oli võimalik kolida üürikulusid tõstmata parema kvaliteediga pinnale. Lisaks lõppesid 2010. aastal mitmed 3-5 aastat tagasi sõlmitud üürilepingud, mistõttu oli aasta esimeses pooles võimalik üürida A-klassi büroopindu B-klassi büroopindade eest küsitava üüritasemega. 
2011. aasta esimene pool on olnud kontoripindade turul suhteliselt aktiivne. Ettevõtete majandusnäitajate paranemisest ja töömahu kasvust tingituna on mitmed firmad hakanud mõtlema laienemisvõimalustele ning otsima lisapinda. Eelistatuimaks üürnike seas on jätkuvalt väiksemad kuni 100 ruutmeetrised büroopinnad, kuid on ka ettevõtteid, kes ostivad kuni 2 000 ruutmeetriseid büroopindu.

Üüri- ja vakantsusmäärad
Negatiivne muutus üüri- ja vakantsusmäärades toimus 2009. aasta esimeses pooles, mil ettevõtted hakkasid kulude vähendamise eesmärgil oma tegevust restruktureerima. Selleks, et ellu jääda, hakkasid üürileandjad olemasolevate üürnike hoidmiseks ja uute üürnike meelitamiseks pakkuma erinevaid soodustusi. Üüriläbirääkimised buumiajal sõlmitud lepingute üürihinna alandamiseks ja uutele üürnikele atraktiivse nö sisenemisüürimäära pakkumine oli tavapärane.
2009. aasta teisest poolest üürimäärad stabiliseerusid ning püsisid enam-vähem stabiilsena peaaegu kuni 2010. aasta lõpuni. Võrreldes 2009. aasta teise poolega muutus 2010. aastal mõnevõrra laiemaks eelkõige küsitava üürihinna vahemik. Tänu soodsatele pakkumistele langes ka uute büroohoonete vakantsusmäär, seda ennekõike A-klassi büroopindade osas.
Hoonete keskmise täituvuse kasvu tulemusena võis alates 2010. aasta lõpust täheldada küsitava üürimäära tõusu südalinna A-klassi kaasaegsetes büroohoonetes, aga ka äärelinna büroohoonetes, kus hoonete täituvus on ületanud omaniku jaoks piisava taseme. 

Büroohoonete üürimäärad
	Klass

	Üürimäär*
	Trend

	A klass
	9,6 – 15,1
	→(

	B1 klass
	6,4 – 10,6
	→(

	B2 klass
	3,2 – 6,5
	→(


* -küsitav üürimäär (EUR/m²/kuus), ei sisalda käibemaksu ega kommunaalkulusid

→→ - stabiilne, →( - mõningane langus, →( - mõningane tõus

Kuigi vakantse pinna kogumaht on jätkuvalt suur, valitseb turul nappus eelkõige üle 500 m² suuruste kaasaegsete büroopindade osas. See aga paneb eelispositsiooni üürileandjad, kellel üürniku nõuetele vastavat pinda pakkuda on. Eelnevast tulenevalt on Mikro Kinnisvara seisukohal, et Mäetaguse südalinnas on nõudlust ühele ligi 5 000 ruutmeetrisele kontorihoonele. Siiski ei ole lähiajal põhjust prognoosida suuremate spekulatiivsete äärelinna büroohoonete lisandumist turule (va Valgemäele planeeritav uus kontorihoone), kuna märkimisväärselt tõusnud ehitushind survestab uute potentsiaalsete arendusprojektide tasuvust ja seeläbi ka üürihindu (uusarendused ei tasu hetke üürihindade juures enam ära). 
Kuna üürnike üürimaksevõime ei ole jätkuvalt võrreldav buumiaja tasemega, siis võib prognoosida, et olulisi muudatusi üürihindades käesoleva aasta teisel poolaastal veel oodata ei ole. Kuivõrd uusi suuremaid spekulatiivseid büroopindu lähiajal turule lisandumas pigem ei ole, võib prognoosida, et vakantsusmäär jätkab 2011. aasta teises pooles sarnaselt varasemale langustrendi, mis omakorda aga loob alust üürihindade mõningasele tõusupotentsiaalile.

7.2 Kasutatud mõisted ja meetodid

Turuväärtus (Market Value)
:

Turuväärtus on hinnangul põhinev summa, mille eest vara peaks väärtuse kuupäeval üle minema tehingut sooritada soovivalt müüjalt tehingut sooritada soovivale ostjale sõltumatus ja võrdsetel alustel toimuvas tehingus pärast kõigile nõuetele vastavat müügitegevust, kusjuures osapooled on tegutsenud teadlikult, kaalutletult ning ilma sunduseta.

Parim kasutus (Highest and best use)
:

Parim kasutus on vara kõige tõenäolisem kasutus, mis on füüsiliselt võimalik, vajalikult põhjendatud, õiguslikult lubatav, finantsmajanduslikult otstarbekas ning mille tulemusena hinnatav vara omandab kõrgeima väärtuse. 

Võrdlusmeetod (Sales Comparison Approach)
:

Võrdlusmeetod ehk turupõhine käsitlus põhineb analüüsil, mille aluseks on hinnatava vara võrdlus sarnaste müüdud varadega. Võrdluse käigus selgitatakse välja erisused hinnatava vara ja sarnaste müüdud varade vahel ning selle põhjal korrigeeritakse müüdud varade hindu ja leitakse hinnatava vara väärtus.

Diskonteeritud tulude meetod (Discounted Cash Flow Method)
Diskonteeritud tulude meetod põhineb printsiibil, mille kohaselt kinnisvara väärtus väljendab sellelt tulevikus saadava puhastulu tänast väärtust. Kinnisvara väärtus on määratud tulevikus saadava puhastuluga ja kinnisvara müümisest saadava tulu tänase väärtusega. Turuväärtuse leidmiseks diskonteeritakse tulevikus eeldatavalt laekuvad tulud tänasesse päeva (üüritulu ja hoone müük peale üüriperioodi).
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Residuaalmeetod

Residuaalmeetodi aluseks on põhimõte, et ükski potentsiaalne ostja ei ole valmis maksma vara eest rohkem, kui on eelduslikult valminud hoonestusest saadava müügitulu ja ehitusmaksumuse ning arendaja kasumiosa vahe. Residuaal- ehk jäägimeetod põhineb tagurpidi arvutusel, kus objektist saadavate potentsiaalsete tulude ja arendamisega seotud kulude vahet saab käsitleda maa (või arendatava objekti) turuväärtusena.

Hindamisaruande kuupäev
:

kuupäev, millal on allkirjastatud hindamisaruanne.
Väärtuse kuupäev
:
kuupäev, mille seisuga hindamisetulemus on esitatud. Peab alati kokku langema hindamise kuupäevaga või sellele eelnema, st hindamine peab olema teostatud kas oleviku või mineviku kuupäeva seisuga.

Ülevaatuse kuupäev
:
kuupäev, millal on teostatud objekti ülevaatus. Objekti ülevaatuse kuupäev peab alati eelnema hindamise kuupäevale.

7.3 Üürilepingud ning hindamise lähtekohad
Vaadeldav objekt on koormatud üürilepinguga. Üürilepingu põhiandmed on järgmised:

	Üürnik
	Pinna suurus m2
	Üürimäär

eur/kuus
	Lepingu kehtivusaeg
	Märkused

	Garaažid OÜ
	350 m²
	3,0 €/m²/kuus, lisanduvad km ning tasu kommunaal- ja kõrvalteenuste eest .
	Tähtajatu, sõlmitud 01.01.2010
	Üürileandja tasub maamaksu ja kindlustuskulud ning hoone konstruktsioonide ja tehnovõrkude säilimisega seotud kulud. Üüri tõstmine võimalik alates teisest lepinguaastast 1x aastas 3%. Senini ei ole üürileandja indekseerimist rakendanud.

	Bürood OÜ
	2 100 m² 


	5,5 €/m²/kuus, lisanduvad km ning tasu kommunaal- ja kõrvalteenuste eest.
	Sõlmitud 01.01.2011, lepingu tähtaeg 10 aastat.
	Üürileandja tasub maamaksu ja kindlustuskulud ning hoone konstruktsioonide ja tehnovõrkude säilimisega seotud kulud. Üüri tõstmine võimalik alates teisest lepinguaastast 1x aastas 3%. Lepingu ennetähtaegse lõpetamise võimalus puudub. 


Lisaks üürilepingutega kaetud pindadele on hoones 200 m² vakantset büroopinda. 
Kuna tegemist on funktsionaalselt iganenud hoonega ja kinnistule on väljastatud ehitusluba 15-korruselise büroohoone ja 4-korruselise parkimismaja püstitamiseks, siis on hindaja hinnangul hinnatava objekti parimaks kasutuseks 
olemasoleva hoonestuse lammutamine ja kinnistule uue kaasaegse hoonestuse püstitamine
.

Tulenevalt arenduspotentsiaaliga kinnistutega teostatud tehingute nappusest kasutame  hindamisel residuaalmeetodit, mida rakendame läbi diskonteeritud tulude meetodi, kasutades sealjuures tuluna turul välja kujunenud hinnatava objektiga sarnases asukohas paiknevate kaasaegsete büroopindade üüritulu ning kuluna sarnaste pindade lammutamise ja ehitamisega seotud kulu.
7.4 Turuväärtuse leidmine

Käsitletavas turusegmendis objekti turuväärtust tõstvad tegurid:
· paiknemine väljakujunenud äripiirkonnas;
· paiknemine vahetult Sae tänava ääres (hea nähtavus);
· kinnistule on väljastatud ehitusluba 15-korruselise büroohoone ja 4-korruselise parkimismaja ehitamiseks.
Käsitletavas turusegmendis objekti turuväärtust alandavad tegurid:
· paiknemine väljaspool südalinna;
· olemasoleva hoone lammutamine nõuab lisakulutusi.
7.4.1 Kinnistu turuväärtus
Hindamisel on eeldatud, et Bürood OÜ-ga sõlmitud üürilepingu ennetähtaegne lõpetamine on võimalik.

Prognoosiperiood

Vastavalt OÜ Ehitaja peaspetsialisti Vello Kaasiku sõnadele võtab olemasoleva hoonestuse lammutamine ja uue püstitamine poolteist kuni kaks aastat. 

Olles pigem konservatiivsed ning arvestades, et positiivseid rahavoogusid on oodata alles kolmandast prognoosiaastast, oleme diskonteeritud rahavoogude analüüsil prognoosiperioodiks valinud 2+5+1 aastat. 

Lammutus- ja ehituskulu

Vastavalt tellija esindaja poolt esitatud OÜ Lammutaja ja OÜ Koristaja poolt 12.06.2011 ja 18.06.2011 koostatud hinnapakkumistele jääb olemasoleva hoonestuse lammutuskulu suurusjärku 60 000 eurot ehk ca 21 eurot lammutatava hoone suletud netopinna kohta.
OÜ Ehitaja poolt 20.07.2011 koostatud hinnapakkumise kohaselt kujuneb uue hoonestuse rajamise kogukuluks ca 15,5 miljonit eurot, kusjuures ca 13,0 MEUR ehk ca 780 €/SNPm² moodustab büroohoone ja ca 2,5 MEUR ehk ca 410 €/SNPm² parkimishoone ehitusmaksumus.
Hindaja on konsulteerinud tellija esindaja poolt esitatud hinnapakkumiste osas vastava valdkonna spetsialistidega ning saadud info ja tagasiside põhjal võib väita, et eeltoodud lammutus- ja ehituskulude suurusjärgud vastavad sarnaste hoonete turu keskmisele. Seetõttu on lähtutud olemasoleva hoone lammutuskulu ja uue hoonestuse ehituskulu osas tellija esindaja poolt esitatud andmetest.

Hindamisel on eeldatud, et lammutuskulu ja poolt ehituskulust tasutakse esimese ja ülejäänud pool ehituskulust teise prognoosiaasta jooksul.
	Kuluartikkel / prognoosiaasta
	1
	2

	Lammutuskulu, eur
	60 000
	-

	Ehituskulu, eur
	7 750 000
	7 750 000

	Kokku, eur
	7 810 000
	7 750 000


Üüritulu

Vastavalt OÜ K&O poolt koostatud planeeritava hoone põhiprojektile (töö nr 113-K) on planeeritud büroohoone suletud netopind 16 700 m2 ja väljaüüritav pind 15 000 m². Planeeritud parkimismaja suletud netopind on 6 100 m2 ning parkimiskohtade arv 200. Lisaks on ette nähtud 50 parkimiskohta hoone ees ja kõrval.

Äärelinna büroopindade hinnatase on viimastel aastatel märkimisväärselt langenud. Väljakujunenud äripiirkondades paiknevate kaasaegsete äärelinna büroopindade üür jääb hetkel valdavalt vahemikku 6,4 – 8,9 eur/m²/kuus. Viimase aasta jooksul sõlmitud üürinäidetena võib välja tuua järgmised hindajale teadaolevad tehingud:

	Asukoht
	Pinna suurus

m²
	Netoüür, EUR/m² kuus
	Kommentaarid
	Võrdlus hinnatava objektiga

	Mustakünka linnaosa, Kassi tn
	155
	7,7
	Üürileping sõlmitud 2011. a. märtsis, üürimäär tõuseb astmeliselt 5. lepinguaasta lõpuks tasemele 12 €/m²/kuus. Uus hoone, kaasaegne siseviimistlus.
	Keskmised üüritasemed võrreldavad

	Mustakünka linnaosa, Vee tn
	60
	8,6
	Üürileping sõlmitud 2011.a. juunis, indekseerimine 3% aastas. Uus hoone, keskmisest kallim siseviimistlus.
	Keskmised üüritasemed võrreldavad

	Valgemäe linnaosa, Kitse tn
	450
	6,5
	Üürileping sõlmitud 2011.a. oktoobris, indekseerimine 3% aastas. Tegemist majasisese laienemisega.

Uus hoone, kaasaegne siseviimistlus.
	Keskmised üüritasemed 
kaudselt

võrreldavad

	Lillemäe linnaosa, Tallinna mnt
	130
	7,7
	Üürileping sõlmitud 2011.a. märtsis, lühike leping, mistõttu indekseerimist ei rakendata. 

Uus hoone, kaasaegne siseviimistlus.
	Keskmised üüritasemed kaudselt võrreldavad


Võib eeldada, et paari-kolme aasta perspektiivis taastuvad koos majanduse paranemisega ka üürimäärad, mistõttu on hindamisel eeldatud, et valmiva büroohoone pindu on võimalik välja üürida tasemel 13,0 €/m²/kuus
.
Seega kujuneb III prognoosiaasta büroopindadest saadavaks potentsiaalseks võimalikuks kogutuluks:
13,0 €/m²/kuus x 15 000 m² x 12 kuud = 2 340 000 eurot.
Lisaks büroopindadest saadavale üüritulule on võimalik teenida lisatulu ka parkimismajas asuvate parkimiskohtade väljaüürimisest. Territooriumil paiknevate parkimiskohtade eest äärelinnas üldjuhul tasu ei küsita, mistõttu ei ole hindamisel nende osas lisatuluga arvestatud. 
Hindajale teadaolevalt jääb äärelinnas asuvate büroohoonete maa-alustel parkimiskorrustel või parkimismajades paiknevate parkimiskohtade eest tasutav üür vahemikku 25 – 40 eurot/koht/kuus. Eelnevast tulenevalt on arvestatud hindamisel parkimismajas paiknevate parkimiskohtade osas parkimistasuga 30 eur/koht/kuus.

Seega kujuneb III prognoosiaasta parkimisest saadavaks potentsiaalseks võimalikuks kogutuluks:
30 €/koht/kuus x 200 m² x 12 kuud = 72 000 eurot.

Võttes arvesse standardseid lepingutingimusi, mille kohaselt toimub netoüüri indekseerimine üldjuhul kord aastas kokkulepitud protsendi võrra, mis jääb valdavalt vahemikku 2,5-3,0%, oleme arvestanud alates neljandast prognoosiaastast üüritulu kasvuga 3% aastas. 
Vakantsus
Võimalikust kogutulust arvutatakse maha arvestuslik vakants. Vakantsusmäär arvestab nii võimalike vakantsete pindade osakaalu hoones kui ka üürisummade mitteõigeaegsetest laekumistest tingitud krediidikahjumeid. 
Käesoleval hetkel on huvi rajatava büroohoone vastu suhteliselt madal, kuid eeldades, et suurema turunduskampaaniaga alustatakse juba käesoleval aastal ja seetõttu suudetakse üürilepingud potentsiaalsete üürnikega sõlmida juba enne ehitustööde lõppu, oleme antud arvestanud 0% vakantsusega.

Ekspluatatsioonikulud
Opereerimiskulude tasakaalus hoidmise eesmärgil on vajalik ruumidesse pidevalt investeerida jooksvate remontidena. Selliseid investeeringuid ei saa käsitleda kui turuväärtust suurendavaid investeeringuid, vaid kui omanikupoolseid hädavajalikke kulutusi hoone konstruktsioonide ja tehnosüsteemide korrashoiuks. 
Antud juhul lähtume turul väljakujunenud sarnaste hoonete keskmistest omaniku kuludest ja hinnatava objekti puhul võib selleks arvestada käesoleval hetkel 1,0 eur/m2 büroohoone netopinna arvestuses. Toodud kulu sisaldab ka parkimismajaga seotud investeeringuid. 
Võttes arvesse prognoositavat keskmist inflatsiooni, arvestame omanikukulude keskmiseks kasvuks 3% aastas. Omanikukulude kasvu on arvestatud alates teisest prognoosiaastast.
III prognoosiaasta omanikukulu kujuneb seega:


(1,0 eur/m2 x 16 700 m2 x 12 kuud)*1,03² = 212 604 eurot.
Diskonto- ja kapitalisatsioonimäär:

Diskontomäär võtab arvesse investeeringu kindluse, riskifaktori, likviidsuse ja juhtimise kulud. Diskontomäära leidmisel tuleb analüüsida kasumit tootvate sarnaste kinnisvaraobjektide aastast puhastulu ja müügihindu ning investorite üldisi tulunorme. 
Üheks diskontomäära määramise võimaluseks on kaalutud keskmise kapitali hinna mudeli (WACC - Weighted Average Cost of Capital) kasutamine.
Krediidiasutustest ja investoritelt saadud info kohaselt jääb sarnaste projektide LTV (loan-to-value) ehk oma- ja võõrkapitali suhe, olenevalt konkreetsest objektist, sellega seotud riskidest ja laenu taotlejast, valdavalt vahemikku 0,5-0,7, intressimäär vahemikku 4-5% ja nõutav omakapitali tootlus üldjuhul suurusjärku 15-20%.

Võttes arvesse eelnevat ja asjaolu, et tegemist on arendusprojektiga, oleme arvestanud diskontomäära arvutustes omakapitali-võõrkapitali suhtega 50%:50% ja intressimääraga vastavalt 20%:5%. Sellisel juhul kujuneb diskontomääraks 12,50%.

	
	Osakaal
	Intress

	Võõrkapital
	50%
	5%

	Omakapital
	50%
	20%

	WACC
	12,50%


Väljumistootluse (kapitalisatsioonimäära) leidmiseks rakendame diskontomäära ja kasvumäära suhet: 
R = Y – A, kus

   R – kapitalisatsioonimäär, 
   Y – diskontomäär,

   A – keskmine aastane tulu ja/või väärtuse tõus/langus. 
Kuna hetkel on investorite poolt valdavalt väljendatav põhimõte, kus väljumisel oodatava kasumi aluseks on eelkõige üüritulu kasv, mitte niivõrd vara vääruse kasv, ei ole prognoosiperioodi jooksul vara väärtuse kasvuga arvestatud.
Hindamisel on arvestatud puhta tegevustulu kasvuga 5%
 aastas. Seega kujuneb väljumistootluseks:

        12,5% - 5% = 7,5%
.
Müügikulu
Sarnaste objektide müügikulu on turul keskmiselt ca 1% tehingusummast. Seetõttu oleme müügikuluks arvestanud 1% prognoosiperioodi lõpus prognoositavast müügihinnast.

Rahavoogude arvestus:

	Aasta
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	Lammutus- ja ehituskulu
	
	-7 810 000
	-7 750 000
	
	
	
	
	
	

	Üüritulu kasv
	3%
	ehitus
	-
	3%
	3%
	3%
	3%
	3%

	Üüritulu büroopindadest
	13,0 €
	
	2 340 000
	2 410 200
	2 482 506
	2 556 981
	2 633 691
	2 712 701

	Üüritulu parkimisest
	30,0 €
	
	72 000
	74 160
	76 385
	78 676
	81 037
	83 468

	Potentsiaalne üüritulu (PGI)
	
	
	2 412 000
	2 484 360
	2 558 891
	2 635 658
	2 714 727
	2 796 169

	Vakantsus (%)
	
	
	0%
	0%
	0%
	0%
	0%
	0%

	Vakantsus eur
	
	
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Efektiivne kogutulu (EGI)
	
	
	2 412 000
	2 484 360
	2 558 891
	2 635 658
	2 714 727
	2 796 169

	Ekspluatatsioonikulude kasv
	3%
	
	3%
	3%
	3%
	3%
	3%
	3% 

	Ekspluatatsioonikulud
	
	
	-212 604
	-218 982
	-225 552
	-232 319
	-239 288
	-246 467

	Puhas tegevustulu (NOI)
	
	
	2 199 396
	2 265 378
	2 333 339
	2 403 339
	2 475 439
	2 549 702

	Müügihind:
	7,5%
	
	
	
	
	
	
	33 996 031

	Müügikulud:
	1%
	
	
	
	
	
	
	-339 960

	Netomüügihind:
	
	
	
	
	
	
	
	33 656 071

	Rahavoog
	
	-7 810 000
	-7 750 000
	2 199 396
	2 265 378
	2 333 339
	2 403 339
	36 131 510

	Diskontokordaja
	12,5%
	0,8889
	0,7901
	0,7023
	0,6243
	0,5549
	0,4933
	0,4385

	Diskonteeritud rahavood
	
	-6 942 222
	-6 123 457
	1 544 706
	1 414 264
	1 294 837
	1 185 495
	15 842 308

	Turuväärtus, eur
	8 215 932


Saadud tulemuse võib ümardada 8 215 000 eurole
, s.o. ca 270 eur/m2 kinnistu maksimaalse lubatud ehitusõiguse arvestuses.
7.4.2 Võrreldavad tehingud

Viimase aasta jooksul on toimunud üksikuid tehinguid otseseks võrdluseks sobivate äripindadega. Mitmed tehingud on toimunud seotud osapoolte vahel ning ei ole seetõttu kvalifitseeritavad turutehingutena.
Vastavalt Mikro Kinnisvara andmebaasile võib välja tuua järgmised ostu-müügi tehinguandmed ärihoonetega kinnistutega:

	Asukoht
	Hoonestuse
suurus,

m2
	Kinnistu
suurus,

m2
	Hoone seisukord
	Tehingu

hind, eur

	Tehingu hind, eur/m2
	Tehingu aeg
	Märkused

	Mustakünka linnaosa, 

Raua tn
	3 680
	5 450
	Vanem rahuldavas seisukorras büroohoone
	1 800 000
	489
	mai. 11
	Müügi hetkel oli hoone koormatud tähtajatute üürilepingutega. Kinnistul on kehtiv detailplaneering kuni 10-korruselise büroohoone püstitamiseks.

	Lillemäe linnaosa, Pärna tee
	2 900
	2 500
	Heas seisukorras büroo- ja teenindushoone
	1 200 000
	413
	jaan. 11
	Eraldiasetsev väiksem ärihoone, müüdi kohaliku omavalitsuse poolt enampakkumisel. Lisaehitusõigus teadaolevalt puudub.

	Mustakünka linnaosa, 

Märja mnt
	6 860
	3 230
	Väga heas seisukorras büroohoone, mille I korrusel paiknevad teenindus-pinnad
	5 350 000
	780
	aug. 10
	Hoone on koormatud valdavalt tähtajaliste üürilepingutega. Lisaehitusõigus teadaolevalt puudub.


Toodud tehingunäited annavad ettekujutuse hinnatava objektiga võrreldavas asukohas paiknevate ärihoonete hinnatasemest, kuid otsest võrdlust rakendada ei ole otstarbekas, kuna hindajal puudub täpne info hooneid koormavate üürilepingute ja rahavoogude kohta. 

8. Hindamistulemus
Mikro Kinnisvara hinnangul on käsitletava objekti (ärihoonega hoonestatud kinnistu aadressil Mäetaguse linn, Sae tn 20) turuväärtus 8 215 000
 (kaheksa miljonit kakssada viisteist tuhat) eurot.
Hindamisaruande kuupäev
10. november 2011

Väärtuse kuupäev:
10.
 november 2011

Hindaja:
Kinnitaja:

...................................................
........................................................

Madis Kaart
Jasper Hauka
Hindaja
Hindamisgrupi juht

EKHÜ liige
Kutsetunnistus VH111111

9. Vastavuskinnitus
 standardi nõuetele

· Käesoleva hindamisaruande koostanud ja kogu hindamistoimingu läbi viinud hindaja kutsealane pädevus on piisav hindamistellimuse täitmiseks;

· Käesolev hindamisaruanne ja kogu hindamistoiming vastab eesti kinnisvara hindamise standardiseeria EVS 875 nõuetele, sh hindamise headele tavadele;

· Mitte keegi peale hindamisaruandes nimetatud isikute ei ole hindajat hindamistoimingus abistanud;

· Hindaja ei avalda hindamistoimingu käigus kogutud informatsiooni ja hindamistulemusi mitte kellelegi peale tellijaga kokkulepitud isikute, v.a juhud kui seadus seda nõuab või kui see on vajalik kindlateks hindamise kutsealaga seotud toiminguteks;

· Hindaja on tegutsenud välishindajana;

· Hindaja on tegutsenud erapooletult ilma mingite isiklike huvideta hindamistoimingu suhtes;

· Hindaja poolt hindamistoimingu eest saadav tasu ei ole seotud hindamistulemusega;

· Hindamistoimingus kasutatud ja hindamisaruandes esitatud andmed on hindajale teadaolevalt tõesed ja korrektsed;

· Hindamistoimingus kasutatud ja hindamisaruandes esitatud analüüsid ja järeldused on kitsendatud ainult hindamisaruandes esitatud eelduste ja piiravate tingimustega.

Eksperthinnangu lisad

Asukoha skeem
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Registriosa ärakiri kinnistusraamatust

Tulenevalt asjaolust, et tegemist on väljamõeldud objektiga, mida reaalselt ei eksisteeri, ei ole registriosa väljavõtet siinkohal lisatud.









� EMBED Equation.3 ����





� A klass: kaasaegsetele nõuetele vastav turunõudluse seisukohalt parimas asukohas (prime location) paiknev äripind, millele saab rakendada käsitletava turu tipp üürihinda (prime rent), (nt kesklinna nimelised kontorihooned, juhtivad kaubanduskeskused); B1 klass: uued või renoveeritud kaasaegsetele nõuetele vastavad hea asukohaga pinnad, mille üüritase on kõrgem, kui käsitletava turu keskmine (nt linna keskuse pinnad mis ei vasta A klassile või äärelinna väljakujunenud hinnatud äripiirkondade uued pinnad); B2 klass: 20. sajandi teise poole ehitised või renoveeritud hooned, mis ei vasta osaliselt või täielikult kaasaja nõuetele (seisukord, viimistlus, planeering, mugavused) ja uued hooned äärelinna piirkonnas, mille üüritase on reeglina käsitletava turu keskmine või mõnevõrra madalam (nt linna keskuse vanemad pinnad või äärelinna uued pinnad); C klass: pinnad mis ei vasta ühelegi eelpool nimetatud klassile (turul tihti reaalselt konkurentsi ei paku, mistõttu ei leia kajastust ka üldises analüüsis).


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-1:2010, lk 9


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-1:2010, lk 10


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-11:2009, lk 9


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-1:2010, lk 9


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-1:2010, lk 10


� Vara hindamise standardiseeria EVS 875-1:2010, lk 10





�Kommentaar käibemaksu kohta puudu.


�Registriosa väljavõtte ja väärtuse kuupäeva vahel on liiga suur vahe.


�Puudub viide tellimuslepingule.


�Puudub ülevaatuse juures viibinud isiku nimi.


�Puuduvad klauslid piiratud vastutuse kohta.


�Liiga vana väljavõte.


�Puudub hoone kvaliteediklassi hinnang.


�Puudub majandusülevaade.


�Vastuolus turuülevaatega. Lisaks ei ole võimalik enne 01.01.2021 lõpetada Bürood OÜ üürilepingut.


�Sellisel juhul oleks vajalik ka planeeritavate hoonete põhjalikum kirjeldus.


�Sellisel korral tuleb anda hinnang eelduse realiseerumise tõenäosusele ning anda hinnang kinnistu turuväärtusele arvestades, et eeldus ei realiseeru.


�Puudub info käibemaksu kohta (kas hinnad sisaldavad käibemaksu või mitte).


�Käibemaksu info puudu


�Põhjendamatult kõrge üürimäär.


�Ebareaalne eeldus. Lisaks oleks mõistlik arvestada parkimismaja osas büroopindadest mõnevõrra kõrgema vakantsusega, kuna üldjuhul ei ole võimalik äärelinna parkimismaju 100%-liselt välja üürida ning ka parkimismaja üürnike liikuvus (ja sellest tingitud potentsiaalse üüritulu kadu) on suurem.


�Üüritulu ja tegevuskulud tõusevad 3% aastas, seega ei saa ka NOI üle 3% aastas tõusta.


�Võiks olla kommentaar, kui reaalne see number hindaja hinnangul on (hetke turusituatsiooni ja tulevikuperspektiivi arvestades).


�Käibemaksu info puudu.


�Käibemaksu info puudu.


�Toodud tehingud on oluliselt madalamad saadud turuväärtusest.





Puudu kommentaar residuaalmeetodil saadud tulemuse usaldusväärtuse kohta.


�Käibemaksu kommentaar puudu.


�Väärtuse kuupäev erineb ülevaatuse kuupäevast. Üldjuhul (kui tellijaga pole kokku lepitud teisiti) on väärtuse kuupäev sama ülevaatuse kuupäevaga. Juhul, kui väärtuse kuupäev erineb ülevaatuse kuupäevast, on vajalik selle kohane kommentaar (nt on eeldatud, et võrreldes ülevaatuse kuupäevaga ei ole objekti seisukorra osas muutusi toimunud).


�Vastavuskinnitus vaja eraldi allkirjastada.
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