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EfTEN CAPITAL AS
KINNISVARA HINDAMISE EESKIRJAD

I Kinnisasja hindamise kord ja tadhtajad

EfTEN Capital AS-i (fondivalitseja) poolt valitsetavate fondide kinnisasjade hindamise puhul on
eesmargiks saada hinnatavaks vaartuseks turuvaartus, raamatupidamislikult on tegu oiglase
vaartusega.

a) Turuvaartus kujutab endast vahetusvaartust ehk summat, mida kinnisvara tooks sisse, kui seda
pakutakse muda vabal turul hinnangu andmise hetkel, tingimustel, mis vastavad turuvaartuse
definitsiooni nduetele. Euroopa ja rahvusvaheliste hindamisstandartide thine turuvéartuse definitsioon
on jargmine: turuvaartus on hinnangul péhinev summa, mille eest vara peaks hindamishetkel Ulle
minema tehingut sooritada soovivalt miujalt tehingut sooritada soovivale ostjale s6ltumatus ja vordsetel
alustel toimuvas tehingus peale koigile nBuetele vastavat milgitegevust, kusjuures osapooled on
tegutsenud teadlikult, kaalutletult ning ilma sunduseta.

b) Oiglane vaartus on hinnanguline summa millega vara on véimalik vahetada teadlike, huvitatud ja
sbltumatute osapoolte vahel ja tegu ei ole kiirmiugihinnaga. Turuvéértust loetaksegi parimaks diglase
hinna indikaatoriks.

Fondivalitseja tagab kinnisvarainvesteeringute korralise hindamise kaks korda aastas: 1) fondi
majandusaasta 16pu seisuga ja enne fondi aastaaruande audiitorkontrolli ja 2) 30.06. seisuga ja enne
ndukogu poolt poolaasta aruande kinnitamist, valja arvatud juhul, (i) kui kinnisasja omandamise aeg
langeb bilansip&evale lahedasele kuupéevale ning kinnisvaraturul ei ole vorreldes soetuse hetkega
toimunud olulisi muudatusi. Sellisel juhul hinnatakse kinnisvarainvesteeringut esmakordselt jargmise
korralise hindamise koosseisus. Juhatuse otsusel vdi Finantsinspektsiooni ettekirjutuse korral viiakse
I&bi erakorraline hindamine. Hindamise vajadus v6ib tuleneda oluliselt muutunud turusituatsioonist,
Gadritulu prognoosi olulisest langusest voi muust pohjusest. Uus hindamine on vajalik, kui varasem
hindamine ei vastanud fondi pbhikirjas vdi tingimustes séatestatule, ei olnud objektiivne, ei véimaldanud
adekvaatselt maérata fondi vara puhasvaartust véi muul pohjusel ei vastanud fondi aktsionaride voi
investorite parimatele huvidele. Kinnisvarainvesteeringute hindamise po&himeetodiks on valitud
diskonteeritud rahavoogude meetod.

Kinnisasjad, mis omandatakse vb6randamise eesmargil ja mida kajastatakse fondi tltar- voi
sidusettevotte raamatupidamises varudes, hinnatakse korraliselt Gks kord aastas vélja arvatud juhul, kui
kinnisasja omandamise aeg langeb bilansipdevale 1&dhedasele kuupdevale vdi ei ole kinnisasjaobjektis
vorreldes soetuse hetkega toimunud muid olulisi muudatusi. Sellisel juhul hinnatakse vastavat
esmakordselt jargmise korralise hindamise koosseisus.

Hindamine diskonteeritud rahavoogude meetodi alusel toimub kinnisvarainvesteeringult kasutusea
jooksul laekuvate maksueelsete rahavoogude praeguse véaértuse kindlaksmé&éramises ning see
arvutatakse jargmiselt:
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kus V - hinnatav véértus;

CFi....n - maksueelne rahavoog 1.....n aastal;

Mn — tulu kinnisvarainvesteeringu muugist;

r - diskontomaar (valik séltub hinnatava vaartuse liigist, hinnatavast kinnisvarast ja majanduse
olukorrast).



Uldjuhul prognoositakse diskonteeritud rahavoogude kasutamisel kinnisvarainvesteeringu kuue aasta
aritegevuse rahavoogusid (NOI) ning kapitalivajadust (CAPEX).

Vordlusmeetodi kasutamisel tuletatakse vaartus hinnatava kinnisvara ja samas piirkonnas hiljuti
muddud sarnaste kinnisvaraobjektide vordluse alusel. Hinnatav kinnisvara peab olema vérreldav teiste
analoogsetega nii fllsiliste tunnuste osas, asukoha, tehingu toimumise aja ja ka majanduslike néitajate
poolest. Vaéartuse hindamisel vérdlusmeetodil on eeldus, et turul olevate Uksteist asendavate kaupade
hinnad on v6rdsed taieliku konkurentsi tingimustes. Vordlusmeetodid saab kasutada vaid piisava sobiva
vordlusbaasi olemasolu korral. Kdige sagedamini kasutatakse vordlusmeetodit korterite ja
Uhepereelamute turuvéartuse hindamisel.

Kinnisvara hindamisel tulumeetodi puhul on aluseks pohimote, et ostja ei ole kinnisvara eest ndus
maksma rohkem kui on oodatavate rahavoogude nuldisvéaartus sellelt kinnisvaralt kogu tema kasutusea
jooksul. Tulupdhise késitluse meetodid on diskonteeritud rahavoo anallils ja tulu kapitaliseerimine.
Toodud meetodeid kasutatakse tulutoova kinnisvara hindamisel.

Kinnisasjade hindamisel peab kinnisvara hindaja lAhtuma rahvusvahelistest hindamisstandarditest (IVS
2025) ja kinnisasja asukohariigi kehtestatud nduetest. Seejuures peab eksperthinnangu raport
sisaldama vahemalt vastava riigi ja piirkonna turutlevaadet, hindamismetoodika kirjeldust, Uksikobjekti
hindamiskéiku koos vajalike selgituste ja kommentaaridega ning koostatakse vastavalt standarditele
tdismahus vOi kordusraportina, millisel juhul ei viida l4bi tdiendavat kohapealset (Ulevaatust.
Eksperthinnangu raport koostatakse tdismahus alati objekti esmasel hindamisel ning juhul, kui
kinnisasjaga seoses on toimunud olulisi muutus véi I6ppkasutaja (nt fondivalitseja, audiitor, pank,
jarelevalveorgan) nduab tdismahus raportit voi kui viimasest tdismahus raporti koostamisest on
mo6dunud enam kui kaks aastat.

Il Kinnisasja hindaja ja hindaja valimise kriteeriumid

Avaliku fondi kinnisasjade hindajaks voib olla liksnes séltumatu kinnisvara hindaja (valine hindaja), kes
on erapooletu ja kellel on hea maine ja piisavalt kogemusi asjaomase vara hindamiseks. Mitteavaliku
fondi kinnisasjade hindajaks voib olla fondivalitseja vdi fondivalitseja juhatuse otsuse alusel valine
hindaja. Juhul, kui fondivalitseja otsustab mitteavaliku fondi kinnisasjade hindajaks nimetada vélise
hindaja, kohaldatakse vélise hindajale esitatavatele nduetele kdesolevas eeskirjas satestatud ndudeid.

Vélise kinnisasjade hindaja valimisel lahtub fondivalitseja eelkdige jargmistest kriteeriumitest:

- hindaja peab omama hinnatava kinnisasja asukohariigi nduetele vastavat kutsekvalifikatsiooni;

- hindajal peavad olema piisavad teadmised, kogemused ja oskused ning tegevuses peab hindaja olema
eetiline ja pidama kinni professionaalsest tavast (standardist);

- hindaja peab olema piisavalt sdltumatu fondivalitsejast ja valitsetavatest fondidest, et anda erapooletu
hinnang kinnisasjade véaartusele.

Vélise hindaja valimiseks korraldab fondivalitseja vajadusel konkursi, mis vdib olla avalik vdi suunatud
teadaolevatele turul tegutsevatele kompetentsetele ja hea mainega séltumatutele teenuse pakkujatele.
Juhul, kui hindamisteenuse pakkujaks/osutajaks on juriidiline isik, esitab teenuse pakkuja koos
pakkumisega oma vahetute t66tajate (hindamisekspertide) kutsetunnistused tdendamaks ekspertide
vastavust. Juhul, kui hindamisteenuse pakkuja kuulub kontserni, esitab teenuse pakkuja koos nimetatud
dokumentidega koigi teiste kontserni ettevbtete (nt teise riigi hindajate) vastavust téendavad
dokumendid.

Kinnisasja hindaja kohustub lubama fondivalitsejal ja jarelevalveorganil 18bi viia hindamisega seotud
Ulesannete taitmise kontrolli, sh tagama juurdep&ésu hindamisega seotud teabele ja andmetele, s.t ei
ole lubatud fondivalitseja kohustuste téitmise takistamine seoses fondide valitsemisega ega riikliku
jarelevalve takistamine.



