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ELNOKI ELOSZO

Az értékelési szakmanak Eurdpaban az altalanosan elfogadott normak, valamint
az europai és nemzeti torvenyi eloirasok keretei kozott a legjobb gyakorlatot kell
biztositania. Az EVS legljabb kiadasa a korabbi valtozatok alapjan és az
aktualis EU torvényi eléirdasok figyelembe vételével késziilt azzal a céllal, hogy a
legjobb gyakorlatot kindlja az europai értékelok szamara. Az Europdra egységes
szabvanyok kidolgozasanak hatterében az olyan kovetkezetes értékelések iranti
europai igény huzodik meg, amelyek mindségileg egy kozos viszonyitasi alapnak
tekintheték a beruhdzok, a pénziigyi szektor és az értékelék szamdara az EU-ban
és azon kivil egyarant.

A hatérokon atnyulo befektetések, és a vallalatok globalizalédasa mar jo ideje
felvetette az igényt az 6sszehangolt szabvanyok kidolgozasa irant, ennek
megfeleléen az EVS meghatarozza azokat a kereteket, amelyek kozott az
ertékeldk dolgozhatnak, hogy megvaldsitsak megbizéik torekvéseit.

Eurépa, régéta miikéddé piacgazdasdgainak jO része erett ingatlanpiaccal
rendelkezik. Mas orszagokban ezek a piacok még mindig kezdeti stadiumban
vannak, az értékelési gyakorlat kevésbé kialakult. Az EVS 2009-es kiadasa
minden értékelé szamara kozés megkozelitési modot kinal, ami az értékelesek
felhasznaldiban kelld bizalmat ébreszthet a helyben keszitett ertékelési jelentések
irant.

A recesszios nyomas okozta globalis penziigyi valsag miatti piaci bizonytalansag
valodi kihivast jelent az értékelok szamara. Az europai referencia szabvanyok
kidolgozasa segitséget nyujt az értékelének abban, hogy egységes kovetkeztésre
jusson, és egyben segiti a piaci bizalom kialakulasat.

A TEGoVA tevékenységének fontos teriilete az értékelok képzése. A TEGoVA
kiemelten torekszik arra, hogy Eurdopa szerte novelje az értékeldknek nyujtott
képzés szinvonalat, elsésorban azokban a térségekben, ahol az ertékelés
viszonylag 0j tevékenység, az EVS-t pedig e folyamat részének tekinti.

Az EVS 2009 a vonatkozd szabvanyokat altalanossagban fogalmazza meg,
tekintet nélkil az egyes orszagokra jellemzé tényezékre. Ezen tényezdk
figyelembe vetelére a TEGOVA internetes oldalan kdzzétett tanulmanyban kerl
majd sor a modern, transz-europai értékelési szektor munkajanak eldsegitése
érdekében.

A TEGoVA halaval tartozik mindazoknak, akik idejliket aldoztak e szabvanyok
elkészitesére. En, mint a TEGoVA elnoke kilén készonetemet fejezem ki az egész
munkacsoportnak, a Szerkeszto Bizottsagnak és kiilonosen John Hockey-nak, a



Jeremy Moody elndkének, aki a szbvegezési és szerkesztési munka nagy részét
magara vallalta, valamint a TEGoVA Titkdrsdg munkatarsainak, Michael
MacBriennek, Gabriela Cupernek és Francois Isnard-nak az egész anyag
Iétrehozasaban jatszott szereplkért.

Az eredmény a TEGoVA kivald terméke, amely tagjainkat, és rajtuk keresztil az
ugyfeleinket szolgéja, valamint mindazokat, akik ezekben a viltozé idékben az
ingatlanba helyezik bizalmukat.

[ o
Roger Messenger BSc FRICS IRRV MCIArb az lIgazgatosag Elndke

2009. januar
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EVS 2009 - BEVEZETES

1.1. Mig az ingatlantérvény megalkotasa a tagorszagok belsé igye marad, az
EU tevékenységének és torvényhozasanak jelentés és egyre erdteljesebb hatasa
van az ingatlanvagyonra, és arra, hogy az embereknek és a vallalkozasoknak
mennyi elényiikk szarmazik beléle. Az EU allampolgarait altalanossagban
megilleti a jog, hogy az Union belll barhol éljenek és dolgozzanak. Létezik
kdzponti kozos valuta és egyseges belsé piac, tobbek kozott a toke és a
szolgaltatasok szabad mozgasaval, amely biztositja a jogot az Unién belll az
ingatlanba valo akadalytalan befektetésre és az ingatlannal kapcsolatos
szolgaltatasok nyujtasara, beleértve az értékelési szolgaltatasokat is.

1.2. Ennek megfeleléen a hatdrokon atnyuld ingatlanbefektetések
exponencialis novekedést mutatnak az 1990-es évek elejének nagyon alacsony
szintjéhez képest. Es varhatban még tovabb fognak ndvekedni, mivel a
befektetok pan-eurdpai viszonylatban 1 lehetéségeket, 0j piaci szegmenseket
keresnek, ill. ingatlan portfolidikban igyekszenek megosztani a foldrajzi
kockazatot.

1.3. Erre valaszul egy 0] EU torvenykezés kerllt elfogadasra, ill.
kidolgozasra, és az europai ingatlanszektor az EU torvényhozoknak olyan Uj
kezdeményezéseket javasol, amelyek megteremtik a torvényi kereteket az
optimalis pan-eurdpai ingatlan-befektetési kornyezet szamara:

e A 2006. junius 14-i 2006/48/EK sz. Direktiva a hitelintézeti vallalkozasok
1étrehozasardl és miikodésérdl Tokekovetelmeny Iranyelvkent is ismert, ill.
hivatkozott. Ez hatassal van a bérbeadasi célu ingatlan értékelésekre, az
értek, az ertékelési kritériumok, a monitoring és Ujraértékelés, valamint az
értékelok képesitésenek és fliggetlenségenek meghatarozasaval.

e A Szolgéltatasi Iranyelv (2006/123/EC Iranyelv, 2006. december 12.)
tobbek kozott az értekelési szolgaltatasokat nydjtokra és igénybe vevokre
vonatkozik. A direktiva részletes rendelkezéseket tartalmaz, amelyek
tiltjak és lebontjak a szolgaltatdsokkal szembeni nemzeti akadalyokat, és
olyan magatartasi normakat irnak eld, amelyek célja, hogy megkonnyitsék
a szolgaltatasok nyujtasat, kiilonos tekintettel az ingatlankozvetitokre.

e A Bizottsag Jelzaloghitelrdl szolé Fehér Konyve fontos 1épést jelent a
valodi EU lakasfinanszirozasi piac megteremtése fel¢, amelynek eldre
lathatoan pozitiv hatésai lesznek a jelzalog Ujrafinanszirozasra, az
ujrafinanszirozasi piacok boviilésére, valamint a lakas-finanszirozasi
termékek fejlddésének Osztonzésére. A Fehér Konyv hangsulyozza a



kdz6s eurdpai normak fontossagat az ingatlan ertékelés teruletén.

e A Bizottsag foglalkozik a nyilt végli ingatlanalapoknak adando EU
menlevéllel a TEGoVA-t is magaba foglal6 eurdpai ingatlanszektor
szOvetség aktiv bevonasaval. Az értékelés kulcsfontossagu téma.

e A TEGoVA-t is magaban foglal6 eurdpai ingatlanpiaci szovetség
tdmogatja az EU-s jogi keretek kidolgozasat az Ingatlan Befektetési
Erdekszovetség, az EU REIT szamara, elharitva a még mindig meglévé
akadalyokat pl. a pan-europai ingatlan befektetések eldl: a verseny
torzitasa, a szakosodas akadalyozasa, a beruhazasok mikodésére
gyakorolt karos hatasok, a kisebb tagorszadgokat ér6 hatranyok, a téke
rossz elosztasa. Az értékelés itt is kbzponti fontossagu kérdés.

1.4. Az Eur6pai Ertékelési Szabvanyoknak (EVS) kiléndsen nagy
jelentdségiik van, ha figyelembe vessziikk az EU tagorszagok polgarainak az
egyes orszagok kozotti egyre nagyobb mozgasat, valamint a pan-eurdpai
ingatlanbefektetések gyors fejlodését, amely tendenciakat még tovabb erdsit az
egyre inkabb ingatlan-kdzpontd EU térvénykezés. Az EU szabalyok ingatlan
értekelésre gyakorolt hatasanak kovetkezetesnek, valamint az értékelesi
megkozelitések, és folyamatok kdlcsonds megértésén alapulonak kell lennie. Az
egyre inkabb képlékeny pan-europai (és hatarokon atnyuld) befektetési piac
esetében kilondsen fontos, hogy egyetértés es bizalom legyen az értékelok
mindsitését illetden, valamint a tekintetben, hogy az értékeld elegendd
piacismerettel és megfelelo képesitéssel rendelkezik - egy adott ingatlan
értékének meghatarozasahoz.

1.5. A kovetelmények kielégitese erdekében az EVS 2009 célja:

o az értékelési szabvanyokrol adott vilagos ttmutatéassal az értékeldok
segitése a megbizdik szamara koherens jelentések készitésében;

o akovetkezetesség elOsegitése az érték €s az értekelési megkozelitések
szabvanyos definicioit hasznalva;

o lehetdvé tenni, hogy az értékelést igénybe vevok teljes koriien ismerjék és
értsék az egyes szakkifejezéseket és definiciokat annak érdekében, hogy
jobban hasznositani tudjak az utasitasaik alapjan résziikre készitett
értékeléseket;

e referencia biztositasa a *mindsitett értékeld’ vonatkozdsaban. A TEGoVA
ezt tovabbfejlesztette a Mindsitett Eurdpai Ertékels programmal;

e az ¢rtekeld szerep altalanos ismertségének novelése;

¢ olyan szabvanyok nyujtasa, amelyek alkalmazasaval vilagos és jol
alatdmasztott értékelési jelentések és tanusitvanyok készithetok, amelyek
megfelelnek mind az EU, mind a nemzeti torvényi eldirasoknak, valamint
az ertékelési és szamviteli szabvanyoknak;

e az ingatlan befektetési szektor altal a pénziigyi teljesitményt kifejezo
indexek létrehozéasahoz felhasznalt értékelések kovetkezetességének



eldsegitése;
e az 0sszhang biztositasa a nemzeti és EU szabalyozasok és a legjobb
gyakorlatokra vonatkoz6 ajanlasok kozott.

1.6. Mivel az értékelési elemzés az évek soran fokozatosan alakult ki, ezért
altalaban egyetértés van a Szabvanyok, Alkalmazdsok az egyéb szovegek
megfogalmazoi kozott a koncepciok tekintetében. Minden egyes Uj kiadvany
egy lépéssel tovabb viszi ezt a folyamatot. Jelen széveg nem csupan az EVS
2003 megfeleld részeit fejleszti tovabb, de megerdsiti az IVS 2005 és IVS 2007
fejlesztései is azzal, hogy szOvegeit megfelelden idézi.

1.7. Az EVS 2009 az ertékelési kérdéseket eurdpai kontextusban vizsgélja, és
kiemelten foglalkozik az EU és EEA tdrvényhozas értékelési kbvetelményeivel
és definicidival. Ot 8 szabvanyt hataroz meg:

e EVS1 a piaci érték
EVS2 az egyéb értékelési alapok
EVS3 a mindsitett értékeld
EVS4 az értékelési folyamat, és
EVS5 az értékelési jelentés.

Az EVS1 és 2 szabvanyok az alapfogalmakkal foglalkoznak, az EVS3 etikali
kérdéseket targyal, az EVS4 és 5 szabvanyok pedig inkabb technikai kérdéseket
vizsgalnak. Ezek alkotjak azutan az 6t Europai Ertékelési Alkalmazast (EVA 1 -
5), amelyek figyelembe veszik a szabvanyok kiilonb6z6 altalanos célokra
(pénzugyi jelentés, kdlcson nyujtas, értekpapirositas, biztositas és befektetes)
valo felhasznalasat, amelyekhez ingatlan értékelésre van szlikség.

1.8. Az altalanos normakat meghatarozo EVS 2009 szabvanyt a tovabbiakban
konkrétabb iranymutatasokkal fogjuk kiegésziteni, amelyek az egyes ingatlan
terlileteken, az aktualis gyakorlati kérdésekben és mas témakban vald
alkalmazasukat targyaljak, figyelemmel az orszdgokat jellemzd koriilményekre
€s torvényi eloirasokra. Ezeket a TEGoVA internetes oldaldn, a
www.tegova.org- on kivanjuk kdzzétenni.

1.9. Az EVS 2009 szabvanyok nem irjdk el6 meghatarozott értékelési
modszerek alkalmazasat, ezek szakmai megitélését minden egyes esetben az
értékelére bizzak figyelemmel a konkrét kéralményekre.

1.10. A helyes értékelési alap kivalasztdsa szempontjabol donté fontossagu,
hogy milyen célra késziil az értékelés. Ezt az értékeldnek a megbizas
elfogadasakor, a megbizas feltételeinek meghatarozasakor a megbizdval és mas
tanacsadokkal kozosen kell meghataroznia. Tekintettel a jo szakmai gyakorlat, a
kovetkezetesség ¢€s atlathatosag kiemelked6en fontos kovetelményeire csak
olyan elfogadott értékelési alapok és értekelési gyakorlat alkalmazasa johet


http://www.tegova.org-/

szoba, amelyek kompatibilisak az eurdpai és nemzeti torvenyekkel, és ahol a
vevoil igények érvényesithetdk. Ez sok esetben a piaci érték (lasd EVS1), de
eléfordulhat, hogy mas értékelési alapot kell haszndlni a torvény, a
korilmények, vagy a meghizé utasitasainak figyelembe vételével, ha a piaci
értéket alatimaszto feltevések nem megfeleldek. Az eredmény nem egy piaci
érték lesz, de kdvetheti valamely masik értékelési alapot, ahogy azt alabbiakban
az EVS2-ben targyaljuk.

1.11. Az EVS korabbi kiadasainak felilvizsgélatara eés aktualizalasara azért
keriilt sor, hogy figyelembe tudjuk venni az idékozben bekdvetkezett
valtozésokat, beleértve a szabvany érvényessegi korének Kiterjesztesét a
pénzigyi jelentésekhez késziild értékeléseken tilmenden a legkiilonbozébb
kereskedelmi célu értékeld jelentésekre. A 2009. evi kiadas ezt a folyamatot
viszi tovabb, és 2009. januar 1-i hatéllyal felvaltja az EVS 2003-t.

10



~ 1RESZ ]
EUROPAI ERTEKELESI SZABVANYOK

EVS1 - Piaci értek
Ha a torvény masként nem rendelkezik az értékeloknek a piaci erték alabbi
definiciojat kell alapul vennitk:

“Az a becsiilt 6sszeg, amelyért az értelés napjan az ingatlan gazdat cserélhet
egy esetleges vevo ¢és esetleges elado kozott megfeleld marketing tevékenységet
kovetd tranzakcid keretében, ahol a felek tdjékozottan, koriiltekintden ¢&s
kényszer nelkdl jartak el.”

EVS2 — Nem piaci érték alapu értékelés
Miel6tt az értékeld a piaci értéken kiviil barmilyen mas értékelési alapot venne
figyelembe, meg kell hataroznia, hogy milyen célbdl torténik az értekeles.

Csak a nemzetkdzi gyakorlattal, az eurdpai és nemzeti torvényekkel,
szabalyokkal és megbizdi igényekkel 6sszhangban levd értékelési alapok és
olyan jelentéskeszitési gyakorlat alkalmazhat6, amelyre vonatkoznak az
atlathatosag, a kovetkezetesség és a koherencia kiemelkedé fontossagu elvei.

Més értékelési alap igénybe vételére akkor kertilhet sor, ha a térvényi eléirasok,
a koralmények, ill. a megbizoi utasitdsok ezt megkdvetelik, ha a piaci értéket
alatamasztd hipotezisek nem alkalmazhatok, vagy nem elégitheték ki. Az
értékelés eredménye nem piaci érték lesz.

EVS3 — Mindsitett értékelé
A jelen Szabvanyok alapjan végzett minden értékelést Mindsitett értékelonek
kell végeznie, vagy annak szigoru felligyelete mellett kell lefolytatni.

Az értékeldknek minden koriilmények kozott a legmagasabb szintii tisztességet
és feddhetetlenseget kell tanusitaniuk, és tevékenysegiket ugy kell végezniik,
hogy az ne okozzon kart a megbizoknak, a tarsadalomnak, sajat szakmajuknak,
ill. nemzeti szakmai értékelési szervezetiiknek.

Minden Mindsitett értékelonek, €és az dket képviseld szakmai szervezeteknek be
kell tartaniuk a TEGoVA altal megfogalmazott Szakmai Etikai kddexet, és
Tagjaik Szdvetségének Magatartasi Kodexet.

EVS4 — Az értékelési folyamat
A megbizasi feltételeket, és az értékelés végzésenek alapjat az ertékelési jelentés
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kiadasa elott irasban kell lefektetni.

Az ertékelést vizsgalatnak kell megeléznie, irasban kell elkésziteni és benyujtani
szakmai normaknak megfeleléen.

EVS5 — Ertékelési jelentés

Az értékelést vilagos, irasos formaban, a szakmai normaknak megfeleléen kell
elkésziteni oly modon, hogy az utasitasok, a cél, az ertékelési alap, a modszer, a
kovetkeztetések ¢és az értékelés jovobeni felhasznalasa tekintetében atlathatd
legyen.
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EVS1

PIACI ERTEK
TARTALOM
1 Bevezetes
12  Hatélya
13 Europai Ertékelési Szabvany 1: a piaci érték és a piaci bérlet
meghatarozésa

14 A piaci érték definicidja az EU és EEA torvényhozasban
15  Magyarazat

EUROPAI ERTEKELESI SZABVANY 1

Ha a torvény masként nem rendeli az értékeloknek a piaci érték alabbi
definicidjat kell hasznalniuk:

“Az a becsult 6sszeg, amelyért az értelés napjan az ingatlan gazdat
cserélhet egy esetleges vevo és esetleges elado kozott megfelelo marketing
tevékenységet kovetd tranzakcio keretében, ahol a felek tdjékozottan,
koriiltekintoen és kényszer nélkiil jartak el.”
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1. Bevezetés

1.1. A piaci érték fontos szempont ahhoz, hogy olyan megalapozott elvarast
alakitsunk ki valaminek az araval kapcsolatban, amely egyforman semleges a
vevl ¢és az eladd szdmara. A piac, ahol az érték meghatirozasra keriil a
kereskedés targyanak fliggvenyeben valtozhat, mig a piaci feltételek is valtoznak
a kereslet és kinalat, a tudas, a divat, a szabalyok, az elvarasok, a hitelfeltételek,
a profittal kapcsolatos varakozasok és egyéb korilmények fuggvenyében. Az
“erték” nem egy specialis arat, nem egy bizonyos 6sszeget jelent, amelyet a
felek kozott 1étrejove ligylet soran fizetni kell. Az egyén szintjén egy
vagyontargynak az érteke a szamara vald hasznossagat fejezi ki a rendelkezésre
allé forrésaihoz és lehetéségeihez viszonyitva. A versenypiaci kortilmények
kozott inkdbb egy becsilt 6sszeget jelent, amelynek megfizetése ésszerlien
elvarhatd, a legvalOsziniibb ar az értékelés napjan fennalld piaci viszonyok
kozott. Mig a szoban forgd vagyontdrgynak a piacon megjelend egyének
szamara kiilonboz0 érteke lehet, piaci értéke az aktualis piacon becsiilt ar azon
feltételezések alapjan, amelyek szandékosan semlegesek annak érdekében, hogy
mind a vevOk, mind az eladok szdmara szabvanyos értékelési alapot alakitsanak

ki.

1.2. Egy vagyontargy “piaci értékeét” “aktualis ertékként, eladhatosagi
értekkent kell értelmezni” (Oxford Angol Szotar) fliggetlental a valodi
uzletfelektol. Az értékelés szempontjabol ez az értékelési idopontjban fennalld
értéket jelenti.

1.3. Barhogy is allapitottuk meg a piaci értéket, annak probaja végso soron az,
hogy a piacon jelen 1évo felektdl ténylegesen elvarhaté-e, hogy ezt a becsult
értéket megfizessek, ezért fontos, hogy ahol csak lehetséges alaposan elemezzik
a j0 mindségli, 0sszehasonlithatdo bizonyitékokat. A tisztan elméleti alapon
végzett értékelést mindenképpen ala kell vetni ennek a végsd probanak. Ennek
kilonosen az ingatlanok értékelésekor van jelentdsége tekintettel az érintett
vagyonelemek és a piac altalanos természetére, foként ingadozasok idején.

2. Hatalya

2.1. Az EU torvenyek szamos helyen hivatkoznak a ,piaci értekre”.
Tobbséguk a pénzigyi eszkdzokre, vagy a vallalkozdsok globalis tokésitésére
vonatkozik. Ezek &ltaldban a hivatalos Ugyletek, és mas piacok arain, ill.
értékein alapulnak, ahol féként homogén, helyettesithetd, vagy széles korl
forgalmat lebonyolitd eszkozokkel kereskednek, amelyek tobbnyire azonnal
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eladhatok barmilyen aron.

2.2. Az EVS1 kifejezetten hivatkozik:

e azingatlanra és ingatlannal kapcsolatos tulajdonjogokra, ami kevéshé
homogén eszkozosztaly, és amelyre az azonnali, likvid és ismert piaci
viszonyok ritkdn vonatkoznak, de ahol a piaci értéket tobbnyire meg kell
hatarozni

e a piacképessegre, vagyis a jogi és fizikai értelemben val6 eladhatdsagra.

2.3. Szadmos penzugyi eszkozzel éles ellentétben az ingatlan jogi, és fizikali
értelemben egyarant sokkal egyedibb, ritkabban kereskednek vele, a vevének és
eladonak eltérd motivacioi vannak, nagyobbak az iigyleti koltségek, hosszabb
1d6t vesz 1génybe a piaci értékesités és a vasarlas, és nehezebb megszerezni, ill.
lebontani. Mindezen jellemzdék alapjan az ingatlan értékelése nem mas, mint
miivészet, ami gondossagot, az adott piac ismeretét, kutatast és a piaci ismeretek
felhasznalasat, objektivitast, az elvart kovetelmények felmérését és megitélését —
egyszoval szakértelmet igényel.

2.4. A piaci értéknek a TEGoVA altal jovahagyott, a 3.1 pontban ismertetett
meghatarozasa az 5. részben ismertetett feltételezésekre épiil.

3. A piaci erték TEGoVA éltal elfogadott definicioja
3.1. Ha a térvény (lasd lent) masként nem rendelkezik, a “piaci erték’:

“Az a becsult 6sszeg, amelyért az értelés napjan az ingatlan gazdat
cserélhet egy esetleges vevo és esetleges elado kozott megfeleld
marketing tevékenységet kovetd tranzakcio keretében, ahol a felek
tajékozottan, koriiltekintoen és kényszer nélkiil jartak el. ”

3.2. Az EVS 2003-hoz hasonl6an a TEGoVA itt is azt ajanlja, hogy a piaci
értek ezen definiciojat, amely megegyezik a 2006/48/EK Direktiva
meghatarozasaval tekintsik alapdefinicionak, és az alabbi, 5. részben
meghatarozottak szerint értelmezziik, kivéve azokat az eseteket, ahol a térvény
kifejezetten masként rendelkezik.

3.3. Ennek kovetkeztében, és a piaci érték definiciojat alkalmazva a
haszonbérletek esetében a TEGoVA elfogadta a “piaci bérleti dij” definicidjat,
amit ltalaban éves szamadat forméajaban fejeznek ki:

“A becslt berleti dij azon 0sszeg, amelyen az ingatlan az értékelés napjan

bérbe adhat6 az esetleges bérbeado €s az esetleges bérld kozott 1étrejott bérleti

szerzOdés feltételei alapjan megfeleldé marketing tevékenységet kovetd
tranzakcio keretében, ahol a felek tajekozottan, koriltekintéen és kényszer
nélkal jartak el.”
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4. A piaci érték meghatarozasa az EU és EEA térvenyhozasban

4.1. Az EU torvényhozasban a piaci értéknek szamos definicidja létezik,
mindegyik meghatarozott célra szolgal — az EU térvény nem tartalmaz altalanos
megfogalmazast. A jogi esetek és mas rendelkezések elemzése és
tanulmanyozasa utan (kulénds tekintettel az 1997-es allami tdmogatéasi
szabalyokra (lasd 4.3.1), amely az EU és EEA intézmenyek ltal gyakorlati
helyzetekben a legalaposabban elemzett szabalyozasnak tekinthetd)
megallapithato, hogy ezek a definiciok a gyakorlatban ¢sszhangban vannak az
EVS1 szabvany meghatérozasaival.

4.2.1. A Tokekovetelmény Direktiva definicioja - Az EVS1-ben szerepld
definiciot (mint ahogy fent mar jeleztlik) hasznalja jelenleg az EU térvénykezés
is az ingatlanok értékének becslésére kiegészité tényezOéként hitelintézetek
esetében, lIényegében a 2. Bazeli Megéllapodas végrehajtasi utasitasaként (lasd:
az Eurdpa Parlament 2006/48/EK szamu Direktivaja, valamint az Europa
Tanacs 2006. junius 14-i rendelkezése a hitelintézetek Uzleti tevékenységenek
beinditasardl és folytatasarél (atdolgozas) (az EEA szempontjabol fontos
szbvege), lasd: A Hitelezés kockazat-csokkentésérdl szolo rendelkezés VIII.
melléklete, 3. része 1.5.1. pont 63 paragrafus [Ingatlanfedezeti].

4.2.2. A Direktiva 84. - 89. cikkelyének céljaira az V. rész (A koriltekint6d
felligyelet és kozzététel elvei és technikai eszkdzei), 2. fejezet (A koriiltekintd
felugyelet technikai eszkozei), 3. szakasz (Minimalis hitelkockazati sajat toke
kdvetelmények), 2. alpontja meghatarozza a bels6é besorolas-alapu megkozelités
EU-s jogi kereteit. A 76. cikkely biztositja, hogy ez a megkozelites
felhasznalhatd legyen az intézmények ,kockazat-kitettsegi Gsszegének”
meghatarozasara, vagyis hogy 06sszehangolja azt a 75. cikkely szerinti sajat
alapjainak minimal dsszegével. A 91. cikkely értelmében az IRB megkdzelités
megfelelhet a kdlcsonkockazat csokkentésének. Igy tehat, ha egy hitelintézet az
ingatlan alapjan ad kdlcsont, ezek a szabalyok rendkivili fontossaguak mind a
mérlegben tartando tékedsszeg, mind a hitelkockazat kezelése szempontjabol.

4.2.3. Ezt a definiciét kozvetleniil koveti a Tokekovetelmények direktiva
fejezet ugyanazon paragrafusaban a meghatarozas: “A piaci értéket atlathatoan
és jol ¢érthetden kell dokumentdlni” Ez inkdbb eljarasi kovetelményként
jelentkezik a direktiva alkalmazésakor, s nem annyira az ingatlan piaci
értekének a meghatarozasaban segit, ezért az alabbiakban az EVS5 pontban
foglalkozunk vele.

4.3.1. A definiciok alkalmazasra keriilnek az Allami tamogatas kozleményben
és a Biztositasi Szamlak Direktivaban - A méasodik definicié hasznalatos az EU
alabbiakat szabalyozé térvenyhozasban:
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O Azon szabalyok, amelyek alapjan értékelhetd, hogy egy ingatlannak az
Eurdpai Gazdasagi Kozosség terlletén allami hatdsagok altali értékesitése egy
Uzleti vallalkozasnak, ami esetlegesen torzithatja a nemzetk6zi versenyt,
potencidlisan illegalis allami tamogatasként vizsgalandé-e. Ezen szabalyok a
Bizottsagi kozlemény a  foldterlletek és éplletek allami hatosagéltali
ertekesitesében szereplo allami tamogatasi elemekrol (OJ C 209, 10/07/1997,
p0003-0005 — 31997Y0710(01) tartalmaz, amelyeket a kovetkezé rendelet
Kiterjesztett az EFTA tagallamokra is: az EFTA Fellgyeleti Hatésag 1999.
november 17-i 275/99/COL. szamU hatarozata a foldterlletek és épuletek
hatosagok dltal értékesitésehez nyujtott allami tamogatdsi elemek iranyelveirdl,
az allami tédmogatasokkal kapcsolatos eljarasi és lényegi szabalyok 20.
madositasa.

O A biztositasi vallalkozasok szamara a "foldterlletek és épuletek™” piaci
értekének a meghatarozasahoz sziikséges elszamolasok az 1991. december 19-i
91/674/EGK szamu, a biztositasi kotelezettségek éves és konszolidalt értékének a
kiszamitasarol szol6 direktivanak megfelelden.

A rendelet megallapitja, hogy a fentiek végrehajtasahoz:

o “A piaci érték azt az arat jelenti, amelyen a foldterllet és az éplletek az
értékesiteni kivand elado és a piaci feltételeknek megfeleléen vasarolni
kivand vevo kozott megkotendd maganjogi  szerzodés  keretében
értékesithetok az értékelés napjan, feltételezve, hogy az ingatlan a
nyilvanossdg szamara ismert, a piaci feltételek pedig megengedik az
ingatlan normal értékesitését, az értékesitési ligylet megtargyalasahoz pedig
az ingatlan jellegének megfeleléen kell6 id6 all rendelkezésre.”

Az Allami témogatdsok kozzétételérdl sz6lé rendelkezés I1.2.(a) pontja

(utolso paragrafus) és a 91/674/EGK Direktiva 49(2) cikkelye.

4.3.2. 2006-ig ezt a definiciot hasznaltdk az ingatlanértékelésben is a
hitelintézetek &ltal nydjtott hitelek biztositekdval kapcsolatosan. Ennek a
helyébe Iépett 2006-ban a TEGOVA piaci érték definicioja.

4.3.3. Az Allami tamogatas kozzétételében, ahol a széban forgd értéket

"értékesités feltételek nélkili ajanlattal™ eljarasban hatarozzak meg egy

"megfeleléen nyilvanos, nyitott és feltétel nélkiili, leginkabb egy arverési

eljarashoz hasonlithato ajanlattételi eljaras soran, a legjobb vagy az egyetlen

ajanlatot fogadjak el piaci értéknek ™.

4.4. AFA definicio - A harmadik definicio az AFA-ra vonatkozik. A 2006.

november 28-an elfogadott Tanacsi Direktiva (2006/112/EK) 135. és 137.
cikkelye értelmében az AFA kivetheté az ingatlanokra.
Ez a konszolidalt AFA torvény tartalmazza a Hatodik AFA Direktivat
(77/338/EGK), ebben is annak 13A. és 13B. cikkelyét. A Direktiva 72. cikkely,
VII. cim (Adokoteles osszeg), 1 fejezete (Definicid) tartalmazza az AFA
rendszerre vonatkozé nyitott piaci érték altalanos megfogalmazasat.
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“ A Direktiva értelmében a ‘nyilt piaci erték’ azt a teljes 0sszeget jelenti,
amelyet tisztesseges verseny feltételei kdzott az aruk és szolgaltatdsok
szallitdsaval azonos marketing szakaszban 1évd vevonek fizetnie kell az aruk
és szolgaltatdsok megszerzeséert azon tagallam tertletén, ahol a termék, ill.
szolgéltatas adoztatasra kerdl.”

Mivel ez a meghatarozds vonatkozik minden Ugyletre, minden arura vagy
szolgéltatasra, a meghatarozas kilon nem tér ki az ingatlanokra. Ugyanakkor ez
a definicio alkalmazhaté az adott ingatlanokra vonatkozoan hipotetikus felek
kozott a piaci viszonyoknak megfelelden bekovetkez feltételezett tranzakciora.

4.5. EU elszamolasi definicio - Egy tovabbi kikotést tartalmaz az EU sajat
belsé elszamolasi rendszere arra az esetre, amikor az alloeszkdzok becslésére
kerdl sor (konkrétan a foldterulet és az ingatlanok esetében) egy EU intézmény
szamlajara. Minden visszteher nélkil megszerzett vagyont piaci értéken kell
felbecsiilni, aminek meghatarozasa a kovetkezo :

“Az az ar, amelyet vev6 az ingatlanért hajlandé megfizetni, figyelembe véve
az ingatlan allapotat és elhelyezkedését, feltételezve, hogy az ingatlan
hasznalata a tovabbiakban is folytathatd.”

A 2000. december 29-én kiadott, 2909/2000. szamu Bizottsagi Szabalyozas (EK)
19(2) cikkelyének megfeleléen az Eurdpai Unionak a nem pénzigyi alléeszkézok
elszamolasaral.

5. Magyaréazat

5.1. Az EVS1 Adltal hasznalt meghatirozasnak az elénye, az egyéb
rendelkezésre &ll6 EU definiciokkal szemben, hogy meghatarozza
kulcsfontossagu fogalmakat, példaul:

O az eredmeény,

az értékelt ingatlan,

az ugylet,

az értékelés idépontja,

a szandékot nyilvanitod és verseng6 hipotetikus felek mibenléte,
a szukséges marketing,

a felek megfontolasai

egyebek.

N N O B I O

Ez a magyarazat sorba veszi az egyes fogalmak definicioit és feltarja azok
jelentéset, keresve az ingatlanok piaci értéket.

5.2. Az EVSL definicioja:
N Ugyanaz, mint az EVS 2003-ban és a 2006/48/EK Direktivaban
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alkalmazott definicio.

1 Virtudlisan ugyanaz, mint az VS 2007-ben alkalmazott definicio, az
eltérés abbdl all, hogy az IVS "egy" ingatlanrol, az EVS1 “az” ingatlanrdl szol,
de ez semmilyen szempontbdl nem jelent szignifikans kilonbseget.

[0 Az Eurdpai Unio tagallamaiban a piaci értékre alkalmazott legtdbb
definicidval konzisztens, valamint

O Felhasznalhatd a piaci érték alapdefinicidjanak altalanos
megfogalmazasahoz .

Ugyanezeket a kiemelt fontossagu pontokat alkalmazza a TEGoVA altal
jovahagyott "piaci bérleti dij" definicija a fenti 3.3. pontban. Az EVSI1
definici¢jabol levezetett megfogalmazas kisebb eltéréseket mutat az IVS 2007-
ben hasznalt definicidhoz képest, de az eltérés nem jelentds.

5.3. Az eredmény

5.3.1. ““A becsult 6sszeg ...”” - Ez a meghatarozas a pénzben (altalaban a helyi
valutdban) kifejezett arat jelenti, amely a piaci feltételek mellett kifizethet6 az
adott ingatlanért. A piaci értek a piacon az értékelés idopontjaban elérhetd

crer

altal elérhetd legjobb ar és a vevo altal elérhetd legeldnydsebb ar.

5.3.2. Ez az értékelés kifejezetten figyelmen kivil hagyja a becsult ar felfelé
vagy lefelé¢ torténd befolyasolasat barmely feltétel vagy koriilmény altal,
amilyen példaul a nem tipikus finanszirozas, az értékesitési és visszaberlési
rendelkezések, a vasarlashoz kapcsolodd barmely fél részérél nyujtott
ellenszolgaltatés vagy koncesszio, illetve a specidlis érték barmely eleme.

5.3.3. A specidlis értéket az EVS2 — ‘A piaci értéktdl eltérdé egyéb értékelési
alap’ hatarozza meg.

5.3.4. A specidlis érteket specialis szinergikus értekkent, vagy egyéb madon,
az 1997. évi, az EU-s allami tadmogatasrol szoldé szabalyok gyakorlati
alkalmazasakor lehet figyelembe venni.

5.4. Az értékelt ingatlan

54.1. “... az ingatlan ...” - Ebben az esetben az adott ingatlant kell
megvizsgalni annak jogi, fizikai, gazdasagi és egyéb jellemzdivel egyiitt,
figyelembe véve az adott ingatlan kindlta minden aktudlis lehetOséget és
nehezséget. Ez a meghatarozas szerepel a piaci berleti dij meghatarozasaban a
fenti 3.3. pontban, amely szerint figyelembe kell venni a bérleti szerzodés
rendelkezéseit.

5.4.2. Az alapot elvileg az ingatlan leggazdasadgosabb és legjobb hasznalata
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adja:

5.4.3. “A leggazdasagosabb és legjobb hasznalat” fogalmat az IVSC
definialta. A definicid &ltalanos hasznalata széles korben terjedt el Eszak-
Amerikaban, az egyes eurépai orszagok torvényeiben pontosabban
meghatarozott, mint: “Az ingatlan lehetd legjobb kihasznalasa, ami fizikailag
lehetséges, indokolt, térvényileg megengedett, pénzigyileg megvaldsithato, és
ami az értékelt ingatlan legmagasabb értékét eredményezi.” (Nemzetkozi
Ertékelési Szabvanyok Tanacs - International Valuation Standards Council
(IVSC), Nemzetkozi Ertékelési Szabvanyok (International Valuation Standards),
nyolcadik kiadas, 2007, 28. és 368. oldal)

544. Az IVS definicidjat ebben az 0Osszefuggésben az ingatlan
"legvaldszinlibb hasznalata™ értelemben hasznaljuk. Ez azt a fogalmat is
magaban foglalja, hogy a hasznalat észszerii legyen (lasd az IVS 2007. évi
kiadasaban a 173-4. oldalakat). Alapvetéen olyan hasznalatrol legyen szd,
amelyre vonatkozoan a feltételezett tranzakcié egy megalapozott értéken
varhatdan végbemegy.

5.4.5. Az értékeloknek azt is figyelembe kell vennitik, ha az ingatlan vételara
az ingatlanon felul valami mas érteket is magaban foglal. Lakoingatlan esetében
ilyen kiegészitd értékek lehetnek példaul a szényegek, a fliggénydk és a
kiilonb6zo berendezések.

5.4.6. Amikor Kkilonleges feltételeket kell alkalmazni az adés-vétellel
kapcsolatosan, akkor az allami tdmogatasrol sz6l6 rendelkezések kizardlag a
"feltételek nélkiili" ajanlatot veszik figyelembe, s minden lehetséges vevonek
eleget kell tennie a kotelezettségeknek fliggetlenul attol, hogy vallalkozasrol
van-e sz, vagy sem, s attol is, milyen jellegii ilizleti tevékenységet folytatnak.

5.4.7. Az 1997. évi allami tamogatasrol sz6lo szabalyok a kovetkezdket irjak
eld egy feltétel nélkiili ajanlatra: ... amikor egy vevd, fliggetleniil attol, hogy
Uzleti tevékenységet folytat, vagy sem, és fiiggetlentl a folytatott Uzleti
tevékenység jellegét6l, belatasa szerint szerezhet meg foldteriileteket és
¢piileteket, ¢s hasznalhatja azokat sajat céljaira, akkor megfeleld
korlatozasokat kell alkalmazni a koz sérelmének a megeldzése, a
kornyezetvédelem vagy a kifejezetten spekulécids ajanlatok kikiiszobolese
érdekében. Az adott orszagban, a foldteriletek és az épuletek hasznélatara
vonatkozd, érvényes telepiilési és regiondlis teriiletrendezési eldirdsok nem
befolyasoljak egy ajanlat feltétel nelkili jellegét.”

Allami tamogatasrol sz6l6 kozlemény 11.1.(b)

5.5. Az Ugylet
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55.1. “... értéken valosziniileg értékesithets...” - Ez egy becsilt 0sszeg, s
nem elére meghatarozott vagy aktualis vételar. Ez azt az arat jelenti, amellyel a
piaci feltételezések szerint az értékelés napjan le lehet bonyolitani az lgyletet.
Ez az 0sszeg a piaci értékdefinicio minden egyéb elemének megfelel.

5.5.2. A "valoszinlileg" sz6 hasznalata észszerli elvarasra utal. Az értékeldnek
nem szabad irredlis feltételezéseket tennie a piaci feltételekrél vagy olyan piaci
értékszintet becsiilnie, ami meghaladja az ésszertien elérhetd értéket.

5.5.3. Az allami tdmogatasi eldirdsok olyan érat feltételeznek, amellyel a
foldteriileteket vagy az ingatlanokat “maganjogi megéallapodasban lehet
értékesiteni”. A "lehet" szdcska a tranzakcid hipotetikus jellegét tikrozi. Nem
az elképzelhetd legjobb elérhetd arra kell ekkor gondolunk, hanem egy olyan
¢észszerli megfontolasok alapjan feltételezett arra, amelyben a felek meg
tudnanak egyezni.

5.5.4. A hipotetikus értékesités a "maganjogi szerzodéseknél" fordul eld,
megegyezes targya.

5.6. Az értékelés idopontja

5.6.1. “... az értékelés idopontjaban ...” - Ebben az esetben a becsilt piaci
érték meghatarozott idoponthoz kotédik. Ez az idépont rendszerint az a
nap, amelyen a feltételezések szerint a hipotetikus eladas végbemehet, s ez a
nap altaldban nem azonos azzal a nappal, amelyen a sz6ban forgd értékelést
elvégezték. Mivel a piacok €s a piaci feltételek valtozhatnak, elképzelhetd, hogy
mas idépontban a becsiilt érték helytelen vagy nem megfeleld lesz. Az ertékelt
Osszeg az aktualis piaci allapotot és az értékelés napjan érvényes korilményeket
tikkrozi, €s nem multbéli vagy jovobeli értéket. Eltérhet egymastol az értékelés
napja és az értékelesi jelentés elkészitésének a napja, de az értékelési jelentés
elkészitésének a napja természetesen nem eldzheti meg az értékelés napjat. A
definicio egyidejiileg feltételezi a vételi szerzddés megkotését €s lebonyolitasat
anelkil, hogy megvaltozna az ar, ami egyebként egy piaci aras tranzakcioban
lenne elérhetd.

5.6.2. A piaci értek nem az erték hosszu tavra szold felmérését jelenti, az
kizarélag a feltételezett tranzakcid idépontjara vonatkozik.

5.6.3. Az EVS 2009 eldirasok ‘az értékelés idOpontja’ €és az ‘értékelési
idopont’ kifejezéseket hasznaljak annak az idOpontnak a meghatarozasara,
amikor az értékelest elvégzik, vagy kitlizik (és amelyre vonatkozoan fontosak
lehetnek az aldtdmasztd bizonyitékok), és nem az a rendszerint kés6bbi id6épont,
amikor elkészitik az értékelést és atadjak az értekelési jelentés formajaban az
ugyfelnek. Az értékelési jelentés soha nem lehet kordbbi, mint maga az
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értékeles, hiszen lehetnek olyan korilmények, amelyek még nem kovetkeztek
be, amelyek esetleg nem kovetkeznek be, s amelyre vonatkozdan fontos
bizonyitekot kell talalni.

5.6.4. Az értékelés id6pontja nem lehet késdbbi a jelentés Osszeallitasanak
idépontjanadl. Ha elfogadjuk, hogy a szerzddés hipotetikus megkotésére az
értékelés napjan kerdl sor, akkor ezzel biztositando, hogy az értékelés azokat a
tényezoket veszi figyelembe, amelyek figyelembevételét a szerzddd felek az
adott idépontban elvarjak.

5.7. A szerzodé felek — hipotetikus, tranzakcidra kesz es versenyképes

5.7.1. “...a tranzakciora kész vevd...” - Ez a meghatarozés egy feltételezett
vevére, s nem az adott vasarlora vonatkozik. Ez a személy motivéalt, de nem
kényszeritett az adott vasarlasra. Ez a vevé nem tul mohd és nem akar barmi
aron vasarolni.

5.7.2. Ez a vev0 tehat a pillanatnyi piac realis feltételeinek és az adott piaci
varakozasoknak megfeleléen vasarol, s nem egy elképzelt vagy hipotetikus, nem
1étezd és eldre nem is jelezhetd piac feltételeinek megfeleléen. A feltételezett
vevO nem akar magasabb arat fizetni, mint amennyit a piaci adottsdgok
megkovetelnek téle. Az adott ingatlan tulajdonosa is azok k6zé sorolhatd, akik a
piacot alkotjak.

5.7.3. Ennek megfeleléen a motivalt vasarld6 nem tekinthetd vonakodd vagy
nem készséges vevonek. A motivalt vasarlo gyakorlati iizletemberként viszonyul
az ugylethez.

5.7.4. Az allami tamogatasrol szolo eldirasokban szerepel, hogy a "piaci jelen
1év6 vevd" nem kapcsolodik az eladohoz, s fliggetlen az eladotol.

5.7.5. *“... és a tranzakcidra kész eladd kozott ... - Itt is hipotetikus elad6rdl
van sz0, akit inkabb az aktualis eladonak tekinthetiink. A tranzakciora kész
eladd nem lIép fel tal mohdn, nem is kényszeriti arra semmi, hogy barmilyen
aron eladja az ingatlant, nem is keészul olyan arat fenntartani az adott ingatlannal
kapcsolatosan, amely ar az adott piaci feltételek ismeretében nem tekinthetd
észszerlinek. A tranzakciora kész elado arra motivalt, hogy a piaci feltételek
kozepette a nyitott piacon elérhetd lehetd legjobb aron adja el az ingatlant a
megfeleld6 marketing akcid6 utan. Az aktualis tulajdonos tényleges
koralmenyeivel itt nem kell foglalkoznunk, mivel a "tranzakciora kész eladd”
egy hipotetikus tulajdonos.

5.7.6. Ebbdl adoddan az ingatlant a valoés vilag feltételer szerint értékelik, a
feltételezett vevo és eladd hipotetikus szerz6do felek, akik ugyanakkor az adott
piaci feltételek kozott tevékenykednek. Az a kovetelmeny, hogy mindkeét félnek
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akarnia kell a tranzakciot, fesziiltséget kelt kozottuk, s ebben a feszultseggel
terhes térben kell értékelni a piaci értéket.

5.7.7. A piaci érték ebbdl adodoan fiiggetlen az értékelésre megbizast add fél
céljaitdl.

5.7.8. *“... piaci felteteleknek megfelelo tranzakcioban...” - A piaci
feltételeknek megfeleld tranzakcio két fél kozott, amelyek kozott nem all fenn
olyan kuldnleges kapcsolat (peldaul: anyavallalat és leanyvéllalat vagy bérbeadd
¢és bérld), melybdl adoddan az arszint egy specialis értékelem miatt nem
jellemzé a piaci viszonyokra, vagy tulzott. A piaci értéken végzett tranzakcioban
feltételezzik, hogy a két fél kozott nincs specialis kapcsolat, mindegyik fél
fliggetlendl jar el.

5.8. A marketing

5.8.1. “... megfelel6 marketing tevékenységet kivetden...” - Az ingatlan
megfeleld modon keriil ki a piacra annak érdekében, hogy a piaci érték
definicigjabol adoddan a lehetd legjobb ar elérésével lehessen azt értékesiteni. A
marketing tevékenység mértéke és kore a piaci feltételektdl fliggden valtozhat,
de elegendd kell legyen ahhoz, hogy kell6 szamu potencialis vevd figyelmét
felkeltse. Ennek a marketing tevékenységnek az idétartama megeldzi az
értékelés iddpontjat.

5.8.2. Az EU éallami tamogatasrol sz4l6 iranyvonalak Gtmutatdsa szerint az
ingatlant

“ismétléddéen vagy megfelelden hossza ideig kell meghirdetni (legalabb két
honapig) az adott orszag sajtdjdban, az ingatlandjsagokban vagy egyeb
megfeleld kiadvanyokban, bevonva az ingatlaniigynokségek kozvetitését is, a
lehetséges vevok széles korét kell megszolitani, az Osszes lehetséges vevo
regisztralasaval.”

Allami tamogatéasi kozlemény 11.1.(a), 1. bekezdés.

Az EU ¢s az EEA el6irasok célja, hogy a tranzakciokat piaci értéken bonyolitsdk
le, amikor az igylet nemzetkézi ajanlattevoket is vonzhat, akkor ennek
megfelelden kell az ingatlant meghirdetni, €s

“minden ajanlatot kdzzé kell tenni az érintett Ugyfelek kozétt Europaban és

nemzetkozi téren”.

Allami tamogatéasi kozlemény 11.1.(a), 2.bekezdés.

5.8.3. Az allami tamogatasrol sz0l6 iranyelvek eldirjak, hogy az értékesitést
olyan feltételek kozott kell lebonyolitani, amelyek lehetévé teszik a "szabalyos
ugyintézést" - nem bonyolithatd le az (gylet indokolatlan sietséggel, ami
korlatozhatja a piaci megfelel6 felmérését vagy arra kényszeritheti a tulajdonost,
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hogy ne a kelld megfontoltsaggal, hanem kapkodva értékesitse az ingatlant. Az
irdnyelvek "normadl idétartamrol” szolnak, amely alatt az “ingatlan jellegének
megfeleloen” kell6 1d0 all rendelkezésre a targyalasok lebonyolitasara.

5.84. Ezek a tényezdk, az eldnyben részesitett ajanlattevOk altalanos
rangsorolasa (a piaci érteket meghatarozé piaci feltételek meghatarozésa)
hatdrozza meg a hipotetikus vevd altal megkovetelt mindségeket.

5.9. A felek tGigyismerete

5.9.1. “... mindegyik fé/ a kell6 informaciok birtokaban jar el ...” - Ez a
meghatarozas feltételezi, hogy a tranzakciora kész eladd és vevd egyarant
rendelkezik a megfeleld informaciokkal az ingatlan jellegérdl és jellemzoirdl,
annak jelenlegi és lehetséges hasznalatardl, az értékelés idépontjaban érvényes
piaci allapotokrol.

5.9.2. A feleknek fel kell mérnitik, mi varhaté az adott idépontban. Kiilondsen
fontos, hogy a feltételezett vevd tobb informacioval rendelkezzen az
értékelésrdl, mint az ingatlan ajanlattevok egy része, vagy valamennyi. Ez az
ismeret nem korlatozodik az ingatlanra, hanem kiterjed a piaci feltételekre is, s
ismernie kell azokat a bizonyitekokat (a rendelkezésre allo6 6sszehasonlitd
adatokkal egyiitt), amelyek alapjan az ingatlan értéket meg lehet itélni.

5.9.3. “...koriiltekintéen...” - Mindegyik félrél feltételezhetd, hogy sajat
érdekében jar el a fenti ismeretanyag birtokdban, koriiltekintéen torekszik arra,
hogy az adott tranzakcioban a szamdra lehetd legjobb 4arat érje el
Korultekintéssel kell felmérnie a piaci feltételeket az értékelés idépontjaban, és
nem veszi figyelembe a késobbi 1dOponthoz kapcsolodd utdlagos informaciokat.
Nem feltétleniil elévigyazatlan az az elado, aki a korabbi piaci arszinthez képest
alacsonyabb aron értékesiti az ingatlant. Ilyen esetekben, akarcsak a valtozo
arakkal dolgoz6 piacokon végrehajtott barmely mas értékesitésnél és
vasarlasnal, a koriiltekintd vevd az adott idopontban rendelkezésre allo piaci
informacidknak megfelelden jar el.

5.9.4. “... kenyszer nelkil ...”” - Ez azt jelenti, hogy mindegyik fel motivalt a
tranzakcid lebonyolitasaban, egyik felet sem kényszeritik vagy akadalyozzak a
lebonyolitassal kapcsolatosan.

5.10. Egyéb kérdések

5.10.1. A dokumentacio - A piaci értek a dokumentaciotdl fuggetlenul létezik,
a jelen szabvany hatalya ala tartozo profi értékelést attekinthetd és érthetd
formaban az EVS4 eldirasainak megfeleléen kell leirni a meghizd és barki mas
szamara, aki erre a dokumentaciora kivan tdmaszkodni vagy fel kivanja azt
merni.
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5.10.2. A piaci éertéket a vallalt kotelezettségeknek és az értékelési jelentés
szabalyainak megfelelden kell meghatarozni.

5.10.3. Tranzakcids koltségek es adok - A piaci érték az ingatlan becsult
értéke, nem tartalmazza az eladashoz és a véasarlashoz kapcsolodo jarulékos
koltségeket, valamint a tranzakcidhoz kapcsolodo adokat. A piaci érték a piaci
szereplékhoz kapcsolodd minden olyan tételt tiikroz, és tukrozheti az olyan
hatadsokat is, mint a tranzakcios koltsegek vagy az adok, de ezeket a piaci
értéktol kiilon megadott 6sszeg formajaban. Ezek a tényezok befolyasolhatjak az
értéket, de nem részei annak.

5.10.4. A piaci értek az értekelt ingatlannal kapcsolatos tranzakcié tényleges
végrehajtasahoz kapcsolodo adozas elotti érték. Az ligyletet terhel6 adok vagy a
hozzédadott ertékaddk (forgalmi addk) befolyasolhatjdk a lehetséges felek
viselkedését a tagabb piaci keretek kozott, s ennek megfeleloen az egyéb
faktorokkal egyutt befolyasolhatjak az értéket, de a tranzakcidhoz kapcsolodo
specialis addzas meghaladja a piaci erték kereteit.

5.10.5. Az ezzel kapcsolatos helyzet (természetesen kifejezetten szamviteli
celokra) a kiilonboz6 nemzeti torvenyekben eltéré lehet. Az EU térvénykezés
bizonyos koriilményei eltérd megkozelitést tesznek indokolttd. Az 1991.
december 19-i keltezésii, a biztositasi vallalkozasok éves elszamolasarol és
konszolidalt elszamolasardl szolo6 91/674/EGK Direktiva 49(5) cikkelye a
kovetkezdket irja elo:

“Amikor a mérlegkészités napjan vagy ahhoz képest rovid idén beliil

foldterlletet vagy épuleteket értékesitenek, az elért értéket ... csokkenteni kell

az aktudlis vagy a becsdlt realizalasi koltsegekkel.”

5.10.6. Ilyen esetekben az értékeld valaszthatja azt a megoldast, hogy
meghatarozza a piaci értéket az értékesitéshez kapcsolddd koltségekkel es azok
nélkul egyarant. Ebben az esetben pontosan meg kell adnia, csokkentette-e az
érteket ezekkel a koltsegekkel, s ha igen, akkor a csokkentés mértéket minden
beazonositott koltségnél fel kell tintetnie.
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NEM PIACI ERTEK ALAPU ERTEKELESI BAZIS

TARTALOMJIEGYZEK
Bevezetés
Alkalmazasi terilet
Az erték alapja
4. Méltanyos értek
4.3. Specialis érték
4.3.5. Szinergikus (kapcsolddo) érték
Befektetési érték vagy tékeérték
Hitelbiztositéki érték
Biztositasi értek
Alternativ hasznalati érték
Kényszereladasi értek
Ertékcsokkentett potlasi koltség

2. EUROPAI ERTEKELESI SZABVANY (EUROPEAN VALUATION
STANDARD 2)

Az értékelé ebben az esetben a piaci értéktol eltéré bdazist haszndl az
értekeléshez.

Kizarélag olyan értékelési bazisokat és jelentési gyakorlatokat szabad
alkalmazni, amelyek megfelelnek a nemzetkdzi gyakorlatnak, az eurdpai
torvényeknek, az adott orszag torvényeinek, eloirasainak, betartva az
atlathatdsag, kovetkezetesség és koherencia alapelveit.

Nem piaci alapu értékeles alkalmazhato akkor, ha ezt torvény, a
koriilmények vagy a vevd utasitisa irja eld, amikor a piaci értéket
alatdmaszto feltételezések nem mindsitheték vagy nem fogadhatok el. Az
eredmény ebben az esetben nem piaci érték lesz.

1. Bevezetés

Bar a kvalifikalt szakmai értékelések tobbségéet a piaci érték alapon veégzik,
lehetnek olyan kortlmények, amelyek sziikségessé teszik alternativ értékelési
bazisok alkalmazasat, vagy amelyek kozott eldnyodsebb az alternativ értékelési
bazisok igénybe vétele. Nagyon fontos, hogy az értékelé és az értékelés
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felhasznaloOja egyarant értse a piaci érték vagy egyéb alapon készitett értékelések
kozotti kilonbséget, figyelembe véve az eltérd értékelési alap alkalmazasabol
kényszeriien keletkez6 eltérések hatasait.

2. Alkalmazasi terulet

Az EVS2 meghatarozza, magyardzza és megkilonbozteti a nem piaci erték
alapu értékelési eljarasokat.

3. Az értek alapja

3.1. Definici6 -“ Egy adott idépontban végzett értékelés alapvetd felmérési
elveinek a meghatarozasa ” (IVSC), 2007, 84. és 337. oldal)

3.2. Magyarazat

3.2.1. Az értékelési bazist meg kell kilonbdztetni azoktol a mddszerektdl és
technikdktdl, amelyeket a valasztott értékelési bazis alkalmazasa soran
hasznalnak. Az értékelési jelentésben fel kell tintetni az értékelés soran
alkalmazott kikotéseket és modszereket.

3.2.2. Amikor az EVS 2009 egyik értekelési bazisa sem hasznalhat¢ fel egy
megbizas teljesitésehez, akkor feltétlentl pontosan és atlathatéan kell definialni
az alkalmazott értékelési bazist. Az értékelének meg kell magyaraznia, miért
dontott az elfogadott értékelési alapoktdl vald eltérés mellett. Azt is meg kell
adni, ha az értékelés eredménye nem tukrdzi a piaci érték alapjan végzett
értékelés soran kaphat6 értéket. Minden feltételezést vagy specialis feltételezést
fel kell tintetni az értékelési jelentésben.

3.2.3. Az ertékelési bazis (vagy az értekelési megkozelités) egy moddszer,
amely az értekelés meghatarozasara hasznalhatd a rendelkezesre allo tények
alapjan. Az értékelés alapjat elvileg a bevétel, a koltség és az értékcsokkentett
potlasi koltseg adja.

4. Méltanyos érték

4.1. Definicio - “ Az az 6sszeg, amelyen egy ingatlan tulajdonost cserél a
tranzakciora kész felek kozott egy a piaci feltételeknek megfeleld tranzakcioban,
vagy amelyre kotelezettséget lehet vallalni.” (Nemzetkdzi Szamviteli
Szabvanyok Tanécs (International Accounting Standards Board - 1ASB),
Nemzetkdzi Szamviteli Szabvany (International Accounting Standard -l1AS) 16,
6. paragrafus).

4.2. Magyarazat
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4.2.1. A méltanyos érték egy elfogadott és engedelyezett értékelesi bazis,
amely megfelel a Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi Szabvanyok (International
Financial Reporting Standards - IFRS) eldirasainak, és amelyet kiegészitd
feltételek figyelembevételével hataroznak meg, rendszerint a piaci erték
meghatarozasahoz hasznalt faktorok alapjan.

4.2.2. A tisztességes értek gyakran szerepel a penzigyi jelentés alapjaként
(lasd az EVAL rendelkezéseit), ahol gyakran nem kiilonboztethetd meg a piaci
értéktél. Az EVA1 rendelkezéseinek megfeleléen, nemzetkozileg foglalkoznak
ennek a definicionak a lehetséges feliilvizsgélataval, s kaphatja a kovetkezd
megfogalmazést: “egy ingatlan adasvétele soran megszerezheté ar, amelyik
kifizethetd, vagy kotelezettségként elfogadhato a piaci résztvevok kozotti rendes
tranzakcid soran a felmérés idopontjaban". A modositasrol folytatott vitdk még
nem vezettek eredményre, ebbdl adédéan a TEGoVA a fenti 4.1. pontban
megadott definiciot fogadja el.

4.2.3. “A felek kozott elérheté méltanyos ar sok esetben megegyezik a piacon
altalaban elérheté 0Osszeggel, vannak azonban olyan esetek is, amikor a
méltanyos érték meghatarozasakor olyan tényezoket is figyelembe vesznek,
amelyeket a piaci érték meghatarozasakor figyelmen kivil hagynak.” (IVSC,
2007, 90-91. oldal)

4.2.4. Ertékelési alapként kevéshbé specifikus és pontos feltételezéseken
alapul, mint a piaci érték. Bar alkalmazdsa sok esetben a szamviteli
kovetelményekre vezethetd vissza, Sok esetben azért hasznaljak, mert az
ingatlan értékét specialis vagy varhatdo ingatlan-tranzakciéhoz akarjak
meghatarozni. Mivel ez az eljardsmod viszonylag szubjektivnek tekinthetd, a
Pénzligyi Szamviteli Szabvanyok Tanacsa (Financial Accounting Standards
Board’s - FASB’s) a Pénzlgyi Szamviteli Szabvanyok Kozleményében
(Statement of Financial Accounting Standards) 157. szam, Méltanyos érték
felmérése (2006. szeptember) kiadvanyaban “hangsulyozza, hogy a méltanyos
értéek egy piaci alapu felmérés eredménye, és nem egy entitasra jellemzo
felmérésé. A méltanyos értéket olyan feltételezések alapjan kell meghatarozni,
amelyeket a piaci résztvevok elfogadnanak ¢€s elvileg alkalmaznanak az adott
ingatlannal vagy kotelezettséggel kapcsolatosan.”

4.25. A méltanyos érték olyan arat jelent, amelyet az adott felek
tisztessegesnek tartanak, de amelyb6l nem adodik, hogy az ingatlant ennek
megfelelden értékesitik.

4.3. Specialis értéek - A meltanyos értéek meghatarozasakor hasznalt kevesebb

specialis feltételezes egyik fontos kovetkezménye, hogy megengedi annak az
egyedi értéknek az elismerését, amit az ingatlan egy ajanlattevonek jelenthet.
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4.3.1. A specialis érték definicioja a kovetkez6: “A piaci értéken feluli olyan
0sszeg, amely az ingatlan azon sajatos jellemzdéit is figyelembe veszi, amelyek
Kizarolag egy specialis érdekeltségii vasarlo szamara értékesek” (IVSC, 2007,
88. oldal) — Megjegyzés: A 411. oldalon megtaldlhaté szojegyzékben az 1VS
nem szerepelteti az adott cikkelyt.

4.3.2. A specialis érdekeltségii vasarlo fogalmat a kovetkezOk szerint
hatarozza meg: “olyan vevd, akinek a szamara az adott ingatlan specialis értéket
képvisel azokbol az eldnyokbdl adodoan, amelyeket a tulajdonlasbol adoddan
szerezhet meg, s amelyek a piacon szerepld altalanos vevok szaméra nem allnak
rendelkezésre” (IVSC, 2007, 409. oldal).

4.3.3. Magyarazat — Ha az ingatlan sajatos mindsége vagy jellemzdi az
ingatlant megszerz6 fél szamara a piaci értéknél magasabb arszintet érnek el, ez
a fél nevezhetd specialis érdekeltségli vasarlonak, az 6sszeg pedig, amely a
specialis érdekeltségli vasarlo véleménye szerint szamara az adott ingatlannal
kapcsolatosan megfeleld lenne, nevezhet6 specialis értéknek.

4.3.4. A specialis ertek a miikodoé vallalkozasi érték egyes elemeihez kothetd.
Az értékeldnek gondoskodnia kell arrdl, hogy minden alkalmazott specialis
feltételezésnel vilagosan megjelenjenek azok a kritériumok, amelyek biztositjak
az eltérést a piaci értéktol.

4.3.5. Szinergikus erték - Ez a specialis ertéken belul egy kilon osztaly,
amellyel az értékelOk altaldban taldlkoznak, s amelyet rendszerint kapcsolodo
ertékkent ismernek.

4.3.6. Definicio - A fogalom definicidjaként a kdvetkez6t talaljuk: “egy érték
két vagy tobb érdek kombindlasaval létrehozott kieg€szitd eleme, amelynél a
kombinalt érdek értéke nagyobb, mint az eredeti érdekek dsszege” (IVSC, 2007,
88. és 414. oldal).

4.3.7. Magyaréazat - Amikor olyan specialis éertéket kapunk, amely érdekek
0sszekapcsolasabol keletkezett es nagyobb értéket képvisel, mint a szoban forgo
érdekek értékeinek az 6sszege, akkor ezt az érteket gyakran nevezik szinergikus
érteknek vagy kapcsolodd érteknek. A kotelezettségvallalas és az értékeleési
jelentés feltételei kozott pontosan meg kell adni, hol szikségesek, s hol
ajanlatosan ilyen értékek. A piaci érték is felhasznalhatd ahhoz, hogy a két
szamitasi bazis kozotti kilénbséget be tudjuk azonositani.

4.3.8. Gyakran el6fordul, hogy egy ingatlan, sok esetben egy szomszédos
ingatlan, megszerzése extra értékeket jelent a vevd szdmara. Fontos lehet a
bérbeadd és a bérld kozott létrejovo tranzakcid. Ugyanakkor azokban az
esetekben, amikor az ingatlan kiilonb6z6 lehetséges ajanlattevének is felkinalja
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kapcsolodo érték lehetdségét, akkor ez mar inkabb a piaci érték funkcidjakeént
tekintheto.

5. Befektetési érték vagy tékeérték

5.1. Definicio - “Az ingatlan értéke egy bizonyos befektetd, vagy befektetok
csoportja szamara, adott befektetési vagy Uzemeltetési célokra. Ez a szubjektiv
koncepcié Osszefliggésbe hoz egy meghatarozott ingatlant egy meghatarozott
befektetdvel, befektetdi csoporttal vagy egységgel, meghatarozhatd befektetési
célok és/vagy kritériumok alapjan.” (IVSC, 2007, 88. és 377. oldal).

5.2. Magyarazat

5.2.1. Amikor az értékelés alapjat az jelenti, milyen dsszegre kész ajanlatot
tenni az adott vevd, akkor ez az értékelés nem tiirkdzi az ingatlanpiac altalanos
megitélését. Nem varhato el, hogy az ilyen értékelés azonos értékii legyen a mas
bazissal keszitett ertékelésekkel, beleértve a piaci ertéket is. llyen értékelések
lehetnek:

[ az ¢érték meghatarozasa egy meghatarozott befektetére vonatkozoan,
amikor a feltételek erre a befektetére érvényesek, és nem egy hipotetikus félre;
O nem feltételezett a felek kozotti ingatlancsere.

5.2.2. Ennek a definicibnak az alkalmazasaval az EVA5
foglalkozik.

6. Hitelbiztositéki érték

6.1. Definici6 - Az ingatlan ¢értékét az ingatlan  jovobeli
forgalmazhatosaganak a feleldsségteljes becslésével hatarozzak meg, az ingatlan
hosszu lejaratu ¢és tényekkel alatamaszthato jellemzOinek, az 4ltalanos €s a helyi
piaci feltételeknek, a jelenlegi hasznalatnak és az ingatlan lehetseges hasznalati
formainak a figyelembe vételével. A hitelbiztositéki erték meghatarozasakor a
spekulativ elemeket nem veszik figyelembe.

6.2. Magyarazat

6.2.1. A fenti definicio szerepel a 2006/48/EK direktiva (Tokekovetelmény
Direktiva)  VIII.  melléklet, 645. paragrafusdban az ingatlanpiac
tokekovetelményeivel €s a hitelintézetek kockéazatkezelésével 0sszefiiggésben.

6.2.2. 2006/48/EK Direktiva, az Europai toérvényhozas IlI. Bazeli
Egyezményének a transzponalasa, az ingatlant biztositékként vagy kockazat-
csokkenté eszkozként fogadja el, amelynek igénybevételekor a hitelintézetek
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példaul alacsonyabb szintli tékekOvetelményeket tamasztanak. A Direktiva a

kovetkezoket hatdrozza meg:
“az ingatlant fuggetlen ingatlan-értékelének kell felbecsiilnie, vagy az
ingatlant a piaci értéknél alacsonyabb ertékkel kell figyelembe venni.
Azokban a tagallamokban, amelyekben szigorubb kovetelményeket léptetett
életbe a torvényhozds vagy a szabalyozds a jelzalog 6sszeg
meghatarozasahoz, az ingatlan értékelését elvégezheti fliggetlen ingatlan-
értékeld, vagy azt a jelzalog ertéknél alacsonyabb szinttel kell figyelembe
venni” (VII1. szamu melléklet, 3. rész, 3., 62.bek.).

6.2.3. Gyakorlati szempontbdl a 2006-o0s definicio megegyezik az elédjével, a
2000/12-es Likviditasi Direktiva 62. cikkelyeben megadott definicioval, azzal a
kilonbséggel, hogy a 2006. evi Direktiva nyomatékosan elbirja az érték
ingatlan-értékeld részérdl torténd meghatarozasat.

6.2.4. A hitelbiztositéki érték (MLV) koncepcioja kulonleges érték az egyes
eurdpai orszagokban a hosszu lejarata hitelezesi programok keretén belil. A
hitelbiztositéki értek alkalmazédsa kockazati érték megkdzelitést jelent a
hitelintézetek kockazatvallalasaban, amikor specialis biztositéki
kovetelményeket vesznek figyelembe. A banki felligyeletet is kockazatkezelési
eszkdznek tekinti. A piaci érték koncepciot ugyanakkor altalanosan a pillanatnyi
piaci értékelés megjelenitésének tekintik, amelyik egy meghatarozott id6pontban
érvényes értékelés (lasd az EVSI és az EVA2 el6irasokat).

7. Biztositasi érték

7.1. Definicié - Egy ingatlan ‘biztositasi értéke’ azt az 0sszeget jelenti,
amelyet egy Dbiztositasi szerzodésben elfogadnak az adott ingatlanra
vonatkozdan, mint a biztositd kotelezettségét abban az esetben, amikor az adott
ingatlanra vonatkozd biztositasi szerz6désben meghatarozott kockazat miatt kar
vagy pénzigyi veszteség kovetkezik be.

7.2. Magyardzat - A biztositasi értek kevesebb, mint a kockazat
bekovetkezésekor elszenvedett kar és pénzlgyi veszteség, mivel a biztositott
nem fedezett veszteségrésszel is rendelkezik.

7.3. A Dbiztositasi erték alapjan végzett értékeléssel és a maodszer
alkalmazasaval az EVA4: A biztositando éerték felmérése rész foglalkozik.
8. Alternativ hasznalati érték

8.1. Definicio - Az alternativ hasznélati erték az ingatlan piaci értékét jelenti
nem feltételezve, hogy az értékelés idGpontjaban a jelenlegi hasznalat

31



folytatodik.

8.2. Magyarazat - Mivel a piaci érték az ingatlan hasznalatatol fliggetlenul a
lehet6 legjobb elérhetd arat jelenitni meg, sziikség lehet olyan értékelésre, amely
figyelembe veszi a jelenlegi hasznalatot is. Ilyen eset lehet példaul egy miik6do
vallalkozés értékelése. Amikor az értékelés nem veszi figyelembe az adott
hasznéalat jovObeli folytatasat, akkor beszéliink alternativ hasznélati értékrdl. Ez
az erték nem tukrozi a tevékenység megszinteteséhez kapcsolodo koltségeket.

8.3. Ennek az értékelési bazisnak az alkalmazasa fontos lehet ott, ahol az
értekcsokkentett potlasi értéket szamitjak ki.

9. Kényszereladasi érték

9.1. Definicid - Kényszereladasi értéket hataroznak meg az adott ingatlanra
vonatkozdan akkor, ha az eladonak barmilyen kényszeritd koriilmény miatt kell
értékesitenie az ingatlant.

9.2. Magyarazat - Ez az értékelési moéd akkor szikséges, amikor az eladot
barmi az ingatlan eértékesitesere kenyszeriti, vagy amikor az értékesitésre
rendkiviil szoros hatarid6 all rendelkezésre. Altalaban ezt az értékelési modot
kell alkalmazni, amikor az ingatlan értékesitésére rendelkezésre allo ido
tulsdgosan rovid ahhoz, hogy el lehessen végezni a legjobb ajanlat
begyiijtéséhez sziikséges marketing tevékenységeket. Altaldnosan fogalmazva a
potencidlis vevOk tudjak, hogy az eladd értékesitési kényszer alatt all, ezért
alacsonyabb arral adhatnak ajanlatot, mint tennék azt normal korilmények
kozott. A jelentkez6 specidlis kényszerek jellege hatdrozza meg azt a helyzetet,
amelyben a hipotetikus tranzakcid végbemegy - ha nem lennének ezek a
specialis kényszerek, akkor egyszeriien a piaci €rtéket lehetne alkalmazni.

9.3. A kényszereladasi értek kizarolag az 0sszes lényeges kényszeritd
koriilmény azonositasat kovetden alkalmazhat6. Ezek a koriilmények irjak le azt
a helyzetet, amelyben a hipotetikus tranzakcidé végbemegy. Tekinthetd ez az
értékelési forma specialis feltételezéseken alapulo piaci érték meghatarozasanak
IS.

9.4. Az ¢rtékelonek ismernie kell az eladonal jelentkezd fontos kényszeritd
koriilményeket és meg kell allapitania azok iddkorlatait. Az értéknek tehat
tiirkoznie kell a kiilonb6zo specialis koriilményeket. A piaci érték nem lehet az
értekelés alapja, mivel nincs elméletileg értékesitesre kész eladd, hanem egy
adott ingatlanrdl van sz6 az adott kényszerité koriilményekkel egyiitt.

10. Ertékcsokkentett potlasi koltség
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10.1. Az értékesokkentett potlasi koltség (DRC) olyan modszernek tekinthetd,
amelyben a piaci értéket nem a legjobb feltételekkel allapitjak meg.

10.2. Definicio - Az ertékcsokkentett potlasi koltseg definicidja szerint: “egy
vagyontargy annak modern megfelel6jével vald helyettesitésének a koltsége,
levonva az Osszegbdl a fizikai allapotromlas, az avulas és a javitas koltségeit”
(IVSC, 2007, 108, 146., 257. és 351. oldal).

10.3. Magyaréazat

10.3.1. Az értékcsokkentett potlasi koltseg fogalméat vallalkozoi modszerkeént
is ismerik. Ezt az eljarast lehet felhasznalni ahhoz, hogy az ingatlanokra olyan
értéket hatarozzanak meg, amelyikre nem all rendelkezésre fontos direkt
0sszehasonlitasi alap, s amelyik szamos piaci faktort figyelembe vesz. Gyakran
hasznaljak ezt a modszert a szokatlan vagy megkiilonboztetd jellemzdokkel bird
ingatlanokndl, amelyek nem felelnek meg az A&ltalanos kovetelményeknek,
legyen sz6 tervezésiikrdl, kivitelezésiikrol, elhelyezkedésiikrdl, vagy barmely
mas térbeli jellemzdjiikrol.

10.3.2. Egyes orszdgokban ezt az eljarast ismerik el értekelési alapkent,
altalaban a piaci erték meghatarozasahoz vezeté értékelési megkozelitésnek
tartjak. Az elméleti alatdmasztas, vagyis a koltség és az erték kozotti kapcsolat
viszonylagos fogalom, nem egy biztonsadgos viszonyitas, mivel a koltség
minddssze az egyik faktor a meghatarozésban, s nem feltételezhet, hogy a
koltségek felhasznalasa megfontolt €s sikeres volt. Ebbdl adodoan ezt a
modszert kizarolag akkor hasznaljuk, amikor masik eljardsmod alkalmazasa
nem johet szdba, vagy amikor az adott orszag addzasi rendje sziikségessé teszi.

10.3.3. Az értéekelonek figyelembe kell venni a foldteriilet és az épiiletek
aktualis hasznalati allapot szerinti piaci értékét, amihez hozza kell adnia egy
hasonl6 ingatlan beszerzésének hipotetikus koltségeit, valamint az elvégzendd
fontos munkak koltségeit. Az igy kapott bruttd 6sszegbdl levonasokat kell
végezni azoknak a faktoroknak megfeleléen, amelyek befolyasoljdk a létezd
ingatlan értékét az 0Osszehasonlitasban alapul vett pétlasi ingatlannal
osszehasonlitva. Olyan faktorokat kell figyelembe venni, mint példaul:
értékcsokkenes, életkor, allapot, gazdasagi és funkcionalis elhasznalddas.

10.3.4. Ennek a modszernek az alkalmazasa tébbek koézott megkoveteli az
érvényes épitési szabalyok, az aktualis épilet-fenntartasi koltségek és a fontos
egeszségugyi és biztonsagi szabalyozasok ismeretét.

rrrrrr

10.3.6. Németorszagban ezt a modszert a konyv szerinti érték modszerének
nevezik, az értékeld ezzel lezard korrekciot végez, amely tiikkr6zi szakmai
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veleményet arrol, hogyan zarulna az adott tranzakcid hipotetikus feltételek
kdzott, vagy a piaci érték meghatarozasaval.
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14 A minésitett értékelo
15  Magyarazat

3. EUROPAI ERTEKELESI SZABVANY

Az itt targyalt szabvanyoknak megfeleloen végzett minden értékelést egy
Mindsitett értékelonek kell végeznie, vagy azt mindsitett értékeld szoros
ellenorzése alatt kell elvégezni.

Az értékeloknek minden korulmények kozott maximalis becsuletességet és
feddhetetlenséget kell tanusitani, és tevékenységiket ugy kell végezniuk,
hogy az ne okozzon kart a megbizoknak, a tarsadalomnak, sajat
szakmajuknak, illetve nemzeti szakmai ertékelési szervezettiknek.

Minden mindsitett értékelonek és az ket képviselo szakmai szervezeteknek
be kell tartaniuk a TEGoVA altal megfogalmazott Szakmai Etikai Kodexet és
Tagjaik Szbovetségenek Magatartasi Kodexet.

1. Bevezetés

Ahhoz, hogy egy Ugyfél megbizhatéan tamaszkodhasson az értékelésre, az
értékeldnek szakmailag felkésziiltnek, megfeleléen képzettnek, hozzaértdnek,
tapasztaltnak és objektivnek kell lennie.

2. Alkalmazasi terulet

Ez a szabvany azokra érvényes, akiket az értékelési felelosség terhel. Az
értékelesi jelentést mindsitett értékelének kell alairnia, aki ezzel az alairasaval
felelosséget is vallal a jelentésért. Az értékelési jelentés elkészitésében részt
vevé valamennyi értékelonek megfeleld tapasztalattal kell rendelkeznie, a
munkat a szakmai el6irasok szerint kell végeznie, az értékelési kerdesekkel
kapcsolatosan pedig eleget kell tennie a jelen szabvany kovetelményeinek.

3. Altalanos tudnivalok

3.1. Az értékelést mindsitett értékelonek kell végeznie, az értékelésnek meg
kell felelnie a szakmai koOvetelményeknek. A mindsitett értékeld tObbnyire
természetes személy, egyes orszagokban azonban az értékelést jogi
személyiségli vallalat is elvégezheti bizonyos esetekben. Ebben az esetben az
értékelés érdemi részét az adott értékeld vallalathoz tartozd mindsitett
szemelyek végzik.

3.2. Az ¢értékeld rendelkezzen az értékelés jellegének és mértékének
megfeleld szakmai képzettséggel, tudassal és szakértelemmel, és minden olyan
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tényezOt ki kell zarnia, ami veszélyeztetheti az objektiv értékelést.

3.3. Az értékel6 munkajara vonatkozé feltételeket az értékelés megkezdése
el6tt irasban és pontosan érthetéen kell meghatarozni (a tovabbiakban lasd az
EVS4 rendelkezéseit).

3.4. Gyakran torvények vagy rendeletek szabalyozzak azokat az értékeléséket,
amelyek targya a kdzosseg, vagy amelyhez harmadik fél is kapcsolodik. Sok
esetben az értékeldnek specialis kovetelményeknek kell eleget tennie annak
érdekében, hogy az eljardsat minden tekintetben objektivnek és fuiggetlennek
lehessen tekinteni. A legtobb értékelésre ugyanakkor nem érvényes specialis
kritérium, az értékeldkkel szemben tdmasztott egyetlen kovetelmény, hogy
ismerjék a lehetséges érdekellentéteket.

4. A minositett értékelo

4.1. Definicid - A mindsitett értékelé (beleértve az értékelést végzo
vallalkozasok szamara dolgozo értékeloket is) felelos az értékelések
elkészitéséért es felllvizsgalataért, viseli az értékelésekben foglaltakért a
felelésséget a pénziigyi rendelkezéseknek ¢és az egyéb hatosagi
rendelkezéseknek megfeleléen. Mindsitett értékelé lehet az a kifogastalan
erkolcsii személy, aki a kdvetkezokkel rendelkezik:

(i) vagy:

- egyetemi végzettség, posztgradualis diploma vagy egyeéb elfogadott
felsdoktatasi vagy szakoktatasban szervezett bizonyitvany az értékbecslés
szakter(letével kapcsolatosan, amely eleget tesz a TEGoVA Minimalis
Képzettségi Kévetelményeinek (MER); tovabba legalabb ket éves szakmai
gyakorlat az ingatlanértékelésben; tovabba szakmai tudasanak megdrzése és
bovitése a felnéttoktatasban szervezett megfeleld programokban valo
részvetellel; vagy

- hosszu idejti megfelel6 szakmai tapasztalat; vagy

- az adott személy utolso két évben legalabb husz ingatlanértékelést
végzett és errdl irdsos jelentéssel rendelkezik; vagy mas modon tesz eleget a
TEGOVA Europai Ertékelési Programjaban (lasd a TEGoVA honlapjat)
megadott kdvetelményeknek;

(i) rendelkezik a kelld helyi ismerettel €s tapasztalattal ahhoz, hogy az
adott helyen és az adott ingatlan-kategdridkban ingatan-értékelést végezzen
vagy, feltarva a hidnyossagait a megbizas elfogadasat megeléz6en a megbizo
elott, elfogadja hozzaértd és kompetens személy(ek) segitéségét a feladat
elvégzéséhez,

(i)  ha az adott orszagban érvényes toérvenyek vagy rendelkezések
engedeélyhez kotik az ingatlan-értekelési tevékenység folytatasat vagy a tagsagot
szakmai szervezetben;
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(iv)  eleget kell tenni az értékeléshez kapcsolddd minden torveényi,
szabalyozési, etikai és szerzOdéses kovetelménynek;

(V) cleget kell tenni az eldirasoknak és az értékeldket tomoritd
TEGOVA tagszervezetek A&ltal elfogadott szakmai eljarasi  kddex
kdvetelményeinek, valamint a TEGoOVA szakmai etikai és magatartasi
kodexében (lasd a TEGoVA honlapjat) meghatarozott  minimalis
szabvanykovetelményeknek, amennyiben azok nem ellentétesek az adott orszag
vagy az EU torvenyeivel; tovabba

(vi)  ha kereskedelmi szempontbdl elfogadhato és a szakmai szervezet
altal megkdvetelt, rendelkeznie kell a vallalt munka értékének megfeleld
szakmai felel6sség biztostassal.

4.2. A vagyonértékelo eurdpai definicidja az allami tamogatési szabalyok
szempontjabal

4.2.1. Az 1997. évi bizottsagi eldirdsok meghatarozzak a "vagyonértékeld"
fogalmat a fent emlitett szabalyok szerint végzett értékelésekhez (Bizottsagi
kozlemény az dllami tamogatdsi elemekrél a foldterlet és az épiletek allami
intézmények Aaltali értékesitesehez (OJ C 209, 10/07/1997, p0003-0005 -
31997Y0710 és ennek Kiterjesztése az EFTA orszagokra a EFTA Felugyeleti
hatésagi dontéssel, szama: 275/99/COL, a kiadas ideje: 1999. november 17.,
amely iranyelveket fogalmaz meg az allami tdmogatasi elemekre vonatkozoan a
foldterilet és az éplletek allami intézmények altal értékesitésére vonatkozdan,
valamint ennek 20. modositasa az allami tdmogatasok eljarasi és lényegi
szabélyaira vonatkozoan).

4.2.2. Az 1997. szabalyok ertelmében az értékeld “olyan jo hirnévvel bird
személy”, aki:

o akkreditalt oktatési intezmeny vagy ezzel egyenértékii felsoktatasi
intézmény altal kiadott, megfelel6 képesitéssel rendelkezik,

o megfelelé gyakorlattal és szakismerettel rendelkezik foldterilet és
épuletek értékelésében az adott helyen és az adott ingatlan kategdriaban.

Ha valamely tagorszagban nincs megfeleld felsdoktatasi képzés, akkor a
vagyonértékelonek valamely elismert, a foldtertlet és az éplletek ertékelésevel
foglalkozo szakmai szervezetben kell tagséggal rendelkeznie, vagy:

O birdsag vagy azonos statuszu 1évo hatosag altal kinevezettnek kell lennie,
O rendelkeznie kell megfelel6 kozépfoku végzettséggel és megfeleld
gyakorlattal, ami legalabb haroméves gyakorlatot jelent a szakmai vizsga
letételét kovetden, valamint rendelkeznie kell kell6 ismeretekkel az adott helyen
a foldteruletek és az épiletek értékelésében.
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Az értékel6 feladatainak ellatasaban fliggetleniil jarjon el, azaz allami hatosag
sem adhat neki utasitasokat az értékelés eredményét illetéen. Az allami
értékelési irodak, vagy alkalmazottak akkor tekinthet6k fiiggetlennek, ha
értékelésiikkel kapcsolatosan minden meg nem engedhetd befolyasolas
lehetdsége kizart.”

Allami tamogatéasi kozlemény 11.2.(a)

4.3. Nemzeti torvényhozas - Egyes eurdpai orszagokban sajatos mindsitési
rendszerek milkodnek az értékelok nemzeti torvények és eldirasok szerinti
mindsitésére. Az EN 45013 eurdpai szabvadny, a mindsitd testiiletekre
vonatkozoan 1990-ben Iépett hatalyba. Az Eurdpai Akkreditaciok Sokoldall
elismerésérdl szoldo Megallapodas eldsegiti a mindsitések kdlcsonos elismerését.
Ahhoz, hogy jovahagyjanak egy e szabvany szerinti képesitést sziilkség van a
képzésre, a szakmai etika el6irasok betartdsara, a szabvanyoknak valé megfeleld
ellenérzésre és a mindsités idokozonkénti megismétlésére. 2006-ban az EN
45013 szabvanybdl létrejott az egész vilagra érvényes ISO/IEC 17024 szabvany.

4.4. Elismert europai értékelé (REV) - A TEGoVA létrehozta az Elfogadott
eurdpai ertékeld rendszert, amely lehetévé teszi az egyéni értékeléknek, hogy
szakmai szovetségeiken keresztill megerdsitett statuszt kapjanak a TEGoVA
minimalis kepzettségi kovetelményeit meghaladéan, amellyel biztositani tudjak
megbizbikat hozzéértésikrdl, kulénésen mas orszagok esetében. A REV
kovetelmények megtalalhatok a TEGoVA honlapjan.

4.5. A TEGoVA minimalis képzési kovetelményei (MER) - A szakmai
hozzaértési szabvanyok tamogatasara létrehozott képzési stratégia részeként a
TEGOVA tagszervezetei szamara meghatarozta a minimalis kepzettségi
kovetelményeket (MER), amelyben eldirja a tagszervezeteknek, hogy 2003.
januar 1-ét kovetden kotelezOen alkalmazzak ezeket az eldirasokat minden
valasztott értékeld esetében. A TEGoVA kovetelmények részletesen
megtalalhatok a TEGoVA honlapjan. Szadmos tagszervezet ezeknél szigorubb
mindsitési kovetelményeket ir elo.

4.6. Folyamatos szakmai fejlodés - A mindsitett értékeld koteles fejleszteni
szakmai tudasat, lépést tartani minden fontosabb fejlesztéssel, legyen az
torvényhozasi, technikai vagy barmilyen mas jellegli. Rendelkezzen a mindsitett
értékeld az értékelések végrehajtdsahoz és eredményességének a biztositasahoz
a megfeleld kereskedelmi és szakmai tudéssal.

5. Magyarazat

5.1. Altalaban - Az értékelok kotelesek biztositani a szakmai szabvanyok
rendelkezeéseiben megadott kovetelmények kielégitését a szakértelemmel, a
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hozzéértessel és a fuggetlenseggel kapcsolatban. Ebbdl az kovetkezik, hogy a
megbizast vallald értekeld koteles az értékelés elvégzése eldtt megkérdezni az
Ugyfelet a megbizas jellegérdl €s az értékelés céljarol. Képes legyen az értekeld
eleget tenni a megbizo6 igényeinek éppen Ggy, mint a feladattal kapcsolatosan
fontos torvényeknek, eléirasoknak és magatartasi kodexeknek.

5.2. Erdekellentét

5.2.1. Az értékel6é szakmai objektivitasara vonatkozd kovetelmények azt
jelentik, hogy fel kell deriteni minden olyan kériilményt, amely érdekellentétet
okozhat. A megbizas elfogadasa elétt meg kell kérnie a megbizot, hogy
azonositsa az Ugyletben érdekelt vagy ahhoz kapcsolodo tébbi Ugyfelet, akik
érdekellentétet jelenthetnek az értékeld, az értékeld partnerei, egyiittmiikodo
tarsai vagy kozeli csaladtagjai szamara.

5.2.2. Amennyiben ilyen konfliktus lehet6sége felmeril, errél irasban kell
tajékoztatni a meghizot, aki ezt kovetden donthet arrol, hogy tovabbra is
fenntartja a megbizast vagy nem. Az értékelének minden altala Osszeallitott
bizonylatban vagy jelentésben pontosan meg kell adnia a koriilményeket.

5.2.3. El6fordulhatnak olyan esetek és olyan koriilmények is, amikor az
értékeld, a meghizd kifejezett kivansaga ellenére is Ggy dont, hogy visszautasitja
a megbizast.

5.3. Az értékelo fiiggetlensége

5.3.1. Az értékelének mindig objektivnek kell lennie és a szakmai
szempontok szerint kell eljarnia az érték becslése és meghatarozasa soran. Sok
esetben sziikseges es szakmailag megkovetelt, hogy az értékeld (ha vallalkozas
keretében végzi az értékelést, akkor az értékeld vallalat) bizonyitani tudja az
értékelés eredményében érdekelt mindegyik féltél vald fuggetlensegét. Az
értékeld  fliggetlenségével ¢és  objektivitasaval kapcsolatban lehetséges
érdekellentét vagy fenyegetettség esetén a megbizot errél irasban tajékoztatni
kell és az értékelési jelentésben is rogziteni kell a tényt.

5.3.2. Ha értékel6k kozosen kapnak megbizast egy feladat ellatasara, akkor
rajuk egyénileg és kézdsen is a fent meghatarozott fliggetlenségi és objektivitasi
eloéirasok érvenyesek.

5.3.3. El6fordulhatnak olyan esetek is, amikor a megbizoval vagy mas
érdekelt féllel valo kapcsolatban feltétlentl sziikségessé valik, hogy az értékeld
ne csupan hozzaértd modon jarjon el, de fliggetleniil is, kizdrva minden 1étezd és
lehetséges érdekellentét lehetdségét, amely csak el6re lathaté abban az
idépontban, amikor elfogadta a megbizast.
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5.3.4. Amikor az adott orszdgban nemzeti elGirasok szabalyozzak az
objektivitas és a flggetlenség kérdését, akkor ezeknek is eleget tenni, s ezt fel
kell tintetni a jelentésben.

5.3.5. EU definiciok - 2006/48/EK Direktiva: a hitelintézetek altal kdlcson
biztositéknak hasznalt ingatlan értékelésének ellendrzésére keriilt bevezetésre a
"fliggetlen értékeld" meghatarozas, lasd a VIII. szdmu melléklet, 2. rész, 1.4,
paragrafus 8(b) pont az alabbiak szerint:

“az értekelés elvegzéséhez sziikseges képesitésekkel, képességekkel és

gyakorlattal rendelkez6 személy, aki fiiggetlen a hitelre vonatkozO dontési

folyamattol.”

5.3.6. Az 1997. évi allami tdmogatasi szabalyokrol szol6 rendelet eldirja: “az
értékeld legyen fuggetlen feladata elvégzésében” (a teljes szoveget lasd a fenti
4.2.2. pontban).

5.4. Az értékelo felelossége

5.4.1. Az érteékeld szakmai feladat elvégzésére kap megbizast, értékelnie kell
egy adott ingatlan értékeét, az értékeles alapjan pedig a megbizd meg tudja hozni
az ingatlannal kapcsolatos dontéseit. Az értékeld szerepét és feladatat a
felel0ssége hatarozza meg, a feladat elvégzésében jelentkez6 minden hianyossag
veszteséget okozhat a megbizo, €s jogi kovetkezményeket az értékeld szamara.

5.4.2. A koriilményekrdl és az adott orszagban érvényes torvényektol fliiggden
a felelésség akkor merilhet fel, ha a veszteseget a sziilkséges szakmai hozzaértés
¢s gondossdg hidnya és elmaradasa, a szerz6dés megszegése vagy mas hasonlo
cselekedet okozza.

5.4.3. Ennck a feleldsségnek a mértékét az irasban adott megbizéds és a
vallalasi feltételek hatarozzak meg, valamint az értékelési jelentésben megadott
megfogalmazas €s mindsitések.

5.4.4. Az értékeld a megbizoval kotott szerzoédésben korlatozza feleldsségét.
Azon esetek kivételével, amikor a jelentést nyilvanvaléan harmadik fel szaméra
IS hozzaférhetové kell tenni (példaul abban az esetben, ha az ingatlant
biztositékként hasznaljak fel), a jelentés felhasznalasat korlatozni lehet a
megbizo6 ligyfélre és harmadik féllel szemben a feleldsséget nyomatékosan ki
lehet zarni.

5.45. Szadmos orszagban azonban szigorlan korlatozzak a felelésséget
torvenyileg, vagy mas modon, érdemes tehat az értékelonek a szerzodés
megkotése eldtt tajékozodni ezekrdl a korlatozasokrol.

5.4.6. Szakemberkent az értékelének alapvetéen a megbizdval szemben van
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kotelezettsege. A feleldsség korlatozasa semmilyen médon nem csokkentheti az
ertékelés szakmai értékét.

54.7. Az értékel6 olyan feladatokat vallaljon, amelyek szakmai
kompetenciajahoz tartoznak, a kapott megbizdsokat maximalis szakmai
felelosséggel végezze el, az értek meghatarozasa el6tt mérje fel az ingatlant és
tarjon fel minden fontos koriilményt, készitsen a felmérésrdl hangfelvételeket és
a jelentést is maximalis szakmaisaggal készitse el.

5.4.8. A szakértelem elismert korlatai - Az értékelének nem kell elfogadnia
olyan megbizasokat, amelyek nem tartoznak a szakteruletéhez. Bonyolult,
Osszetett megbizasok esetén az értékeld a feladat megfeleld végrehajtasa
érdekében igénybe vehet sziikség esetén specialis szaktudassal rendelkezé
szakértéket. Ilyenek lehetnek példaul: geologiai, &svanytani szempontok,
asvanyok fontossaga, konyvelési, szamviteli vagy jogi szempontok. llyen
koriilmények jelentkezésekor az értékeld koteles tajékoztatni arrdl a megbizot,
hogy a megbizds teljesitéséhez specidlis szakértét von be a munkaba. A
felelésséggel és a lehetdségekkel kapcsolatos bizonytalansdgok megeldzése
érdekében ajanlatos az értékeldnek felkérni a megbizdjat, hogy - amennyiben
erre lehetdség kinalkozik - kozvetleniil adjon megbizast a szakértének, s ne az
értékeld kozvetitésével.

5.4.9. A szakmai kdrfelelésség biztositasa - Az értékelés alapjan az
ertékeldnel jelentkezd kotelezettség (az ehhez esetleg kapcsolodo jogi eljarasok
koltségeit vagy a vita id6szaka alatt esetleg felmeriilé kamat terheket is
beleértve) gyakran meghaladja az értékel6 személyes vagy az értékeld tarsasag
anyagi lehetOségeit, ezért szamos orszagban szakmai feleldsség biztositast
kotnek az értékeldk. Figyelembe véve, hogy ez a biztositasi fedezet garanciat
jelent a megbizd szamara, sok szakmai szOvetség a mindsitett értékelok
szOvetségi tagsagat a megfeleld biztositasi fedezet meglététdl teszik fiiggdve.
Ezt azonban nem kovetelik meg, ill. nem is lehetséges minden orszagban, ahol
pedig nyilik lehetdség ilyen biztositds megkotésére, ott sem minden esetben
kotelezd eldiras.
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AZ ERTEKELESI FOLYAMAT

TARTALOMJEGYZEK
1 Bevezetés
12  Alkalmazasi tertlet
13  Megbizasi feltételek
14 Kapcsolattartas a megbizo tanacsadoival
15 Magyaréazat
16 Az értékelés tAmogatasa
17  Ertékelési beszamolok

4. EUROPAI ERTEKELESI SZABVANY

A megbizasi feltételeket és az ertékelés elvegzésének az alapjat az értékelési
jelentés dtaddsa elétt irasban réogziteni kell.

Az értekelést a szakmai kdvetelményeknek megfelelén kell elvégezni, a
jelentést irdsban atadni.

1. Bevezetés

Az értékelést a szakmai eldirdsoknak megfeleléen kell elvégezni az értékelt
ingatlanra vonatkozdan, minden fellelhetd tényt és bizonyitékot figyelembe
véve. Olyan eredményt kell produkalni, amely vita esetén is védhetd.

2. Alkalmazasi terulet

A szabvany az értékelési jelentés elkészitésenek eljarasbeli lépéseit veszi
szdmba - a megbizasi feltételektél kezdédden. A szabvany hatalya kiterjed az
ingatlan megtekintésére és felllvizsgalatara, valamint az értékelési jelenteés
Osszedllitasara. Végul pedig foglalkozik a kész értékelés felulvizsgalatanak a
szempontjaival is.

3. Megbizasi feltételek

A részletes megbizéasi feltételek meghatarozzak az értékelési feltételeket, az
értékeld felelosségét, valamint a dijazasat. A megbizasi feltételeket irasban kell
rogziteni. A feltételekr6l a munka megkezdése elott kell megallapodni annak
érdekeében, hogy azokat ismerje a megbizd, amikor megbizast ad az értékeles
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elvégzésére, tovabba ismerjék a folyamatban részt vevd hitelnydjtok vagy a
pénzugyi, ill. felszamolasi folyamatok egyéb szerepl6i. Amennyiben a megbizas
adasat kovetden meriilnek fel addig ismeretlen szempontok, azokat irasban kell
rogziteni a félreértések és a jogi kovetkezmenyek elkerilése érdekében.

4. Kapcsolattartas a megbizd tanacsaddival, konyvvizsgaldival és egyéb
felekkel

Az ¢értékeldnek kapcsolatot kell tartania a megbizd egyéb tanéacsadodival is a
sziikséges informaciok beszerzése erdekében. Amikor az értékelés eredmeényet
pénzigyi dontés meghozatalakor veszik figyelembe, fontos, hogy az értékeld
szorosan egyiittmiitkodjon a konyvvizsgalokkal annak érdekében, hogy a kitlizott
feltételeknek megfeleléen, a konzisztencia biztositasaval €és a megfeleld
értekelési alappal vegezze el a rabizott feladatot.

5. Magyaréazat

5.1. Az értékeldk teljes mértékben felelések az albbiak garantalasaért:

(i) rendelkeznek a sziikséges hozzaértéssel, képzettséggel és mindsitéssel, a
feladat ellatdsat semmilyen jelenlegi, lehetséges, feltételezett vagy mas
modon jelentkez6 érdekellentét nem lehetetleniti el, vagy ha mégis, akkor
megteszik az érdekellentét megsziintetésehez sziikséges intézkedéseket, nem
fenyegeti a feladat ellatdsat valds vagy kezzel foghatd hianyossag, tehéat
minden szempontbol alkalmasak a kapott megbizas teljesitésére;

(i) a megbizasuk egyértelmiien, vildgosan megfogalmazott, tartalmazza a
fontos megbizési feltételeket, megfelel a megbizd, a torvények, a
rendelkezések kikdtéseinek és feltételeinek, megfelel a titoktartasi és a
szakmai etikai kovetelményeknek. A megbizas feltételeiben koteles a két fél
nyomatékosan megallapodni Uj vagy megismeételt megbizas esetében is;

(iii)a szabvanyoktol valo, a megbizé altal kért minden eltérést nyomatékosan
rogziteni kell a megbizasban és az értékelési jelentésben. Fontos feltétel
annak a biztositasa, hogy a szabvanyel6irasoktol valo eltérés nem vezetheti
félre vagy nem zavarhatja meg a jelentés felhasznalojat a tett mindsitésekkel
vagy feltételezésekkel.

5.2. Az értékeld koteles a jo Uzleti gyakorlatban megkovetelt pontossaggal
eleget tenni a megbizd igényeinek és kovetelményeinek. Minden késébbi
fellilvizsgélatban vagy vitdban rendkivil fontos tehat, hogy a megbizasi
feltételeket irasba foglaljak.

5.3. Elére nem lathatdo események, példaul jogvitdk az eredeti értékelési
eljaras befejezését kovetden tobb évvel i1s felmeriilhetnek. Hosszabb 1d6
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elteltével nehezen lehet tisztazni a torténeti Gsszefiiggéseket és a specialis
feltételek mogott rejld okokat, ha azokat nem rogzitették az eredeti eljaras soran
irasban. Az ilyen irasos feljegyzésekbdl az is kidertiilhet, ha az értékelést nem
arra a célra hasznaltak fel, mint amire keszitettek.

5.4. Eltekintve attol, hogy milyen elényoket jelent az értékelé szamara a
megbizas elfogadasa eldtt elkészitett ¢s megallapodott irdsos megbizas a
késébbiekben, az irasos forma azt is biztositja, hogy megbizo és a meghizo
szakmai tanacsadoéi tudjak, mit is varhatnak el az értékelés eredményeként, s fel
tudjdk merni azt is, hogy azt kaptak-e, amit vartak.

5.5. Alvallalkozoi értékelések - A megbizd eldzetes jovahagyasat kell
beszerezni abban az esetben, ha az értékelé a munkat alvallalkozasba kivanja
adni szakteriileti értékeloknek, vagy ha harmadik fél szakmai kozremiikodése
szlikséges az értékelés elkeészitéseéhez. Ezt a jovahagyast is irasban kell megadni,
és csatolni kell azt az értékelési jelentéshez.

5.6. Harmadik félnek atadott értékelések - Kockazatot jelent az elkészitett
értékelések barmilyen célra torténd 4atadasa harmadik félnek, illetve az
elkészitett jelentések nem a szandékolt célra vald felhasznalasa. Eppen ezért a
megbizasi feltételekben ki kell zarni harmadik fél felelosségét, meg kell adni,
hogy az értékelést kizarélag a megbizo hasznalhatja fel sajat céljara.

5.7. A szabvanyok eldirasaival nem osszhangban levo ertékelések - Ha
arra kérik fel az értékel6t, hogy az értékelést olyan alapon végezze el, amely
osszeegyeztethetetlen a szabvanyok eldirasaival vagy azok megsértését
jelentené, az értékeld koteles erre felhivni a megbizo figyelmét a megbizas
kezdetekor, a jelentésben pedig fel kell tiintetnie a szabvanyel6irasoktol vald
eltérés tényét.

5.8. Korlatozott informécio alapjan, vagy kilonleges feltételezésekkel
készitett értékelés - Eldallhat olyan helyzet, amikor a rendelkezésre allo
informaciok korlatozottak, nem megfeleld, vagy sziik idOkeret all rendelkezésre
az értékeld szamara a feladat elvégzéséhez. Bizonyos esetekben a jelentést a
vezetdség szamdra belsé hasznalatra kell elkésziteni, mas esetekben a jelentés
vallalat atvétele vagy beolvasztasa miatt sziikséges, s ezekben az esetekben
fontos tényez6 az idé. Ilyenkor az értékeld koteles biztositani, hogy a jelentés
kizarolag a megbizds kezdetekor meghatarozott id6pontban keriilhessen
nyilvanossagra.

5.9. Az értékeldnek specidlis feltételezéseket kell tennie vagy az értékelést a
meghizo altal tett specialis feltételezések alapjan kell elvégeznie. llyen esetek
lehetnek:

O szabad tulajdon, amikor az ingatlan bérbe adott;
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O értékelés egy feltételezett épitési tartalom alapjan, ami eltér a tényleges
engedélytdl;

B feltételezések értékelési bazisként tlizkarosodast elszenvedett ingatlannal
kapcsolatosan;

O specialis feltételezések kereskedelmi ingatlan értékelésehez.

llyen kortlmények kozott fontos, hogy a megbizasi feltételek pontosan
rogzitsék, hogy az értékelési jelentés és minden azon alapuld kdzzététel
megfeleld az eléirasoknak. Meg kell hatarozni az értékelési meghbizés feltételeit,
az értekelés ceéljat es 0sszefiiggéseit, az esetleges korlatozasokat, a tett
feltételezéseket, a felhasznalt informaciok pontossaga iranti bizalmat, az
értékeles altal képviselt vélemenyt, valamint azt is, mennyiben nem felel meg az
értékelés az eldirdsoknak.

5.10. Kivételes esetben helyénvalo és ajanlatos lehet az ertékelések kdzzététel
jovahagyasanak az eldirasa, amikor az értékelési kozzététel a korlatozasok
alkalmazésarol tartalmaz adatokat, amennyiben:

() az értékeld megvizsgalta a szoban forgo ingatlant és ismeri annak feltételeit,
ismeri a piaci viszonyokat és a helyi viszonyokat; vagy

(if) az értékeld kelld részletességli kiegészitd informaciot kapott a
menedzsmenttdl és/vagy tarsasdg belsd értékeldjétdl a  jelentés
elkészitéséhez annak érdekében, hogy ez potolja az értékeld sajat
felméréseiben kényszeriien jelentkezd hidnyossagokat.

6. Az értekelés tAmogatasa

6.1. A szakmai értékelés magaban foglalja azt is, hogy az értékel6 megismerje
a széban forgd ingatlant, feltarjon és igazoljon minden olyan tényt, ami fontos
lehet az ingatlan értékével kapcsolatosan. Az értékelés mindsége fiigg a
felhasznalt informaciok mindségétol, az értékelonek ezért minden
informacidforras hitelességérdl meg kell gydzddnie, €és meg kell hatdroznia az
informaciok keletkezésének az idépontjat. Ugyancsak figyelembe kell venni a
szoban forgd ingatlannal kapcsolatosan fontos piaci feltételeket, és meg kell
adni, mely dontésekhez szolgaltattak alapot a piaci feltételek.

6.2. Az ingatlan szemrevételezése- A megbizas targyat képezd ingatlan
személyes megismerésének részét képezi, hogy az értékeld sajat szemével
gy0zO0dik meg az ingatlan allapotarol ¢€s adottsagairol. Ez a megtekintés
rendszerint kiterjed az épiletek belsejére, elhelyezkedésére és a kornyezetére is,
és minden tényt rogzit, ami fontos lehet az ingatlan értékével kapcsolatban.
Kivételes esetben, amikor erre a megbizastol utasitast kap, vagy igy allapodik
meg a megbizoval, végezhet korlatozott felmerést, vagy megbizhat harmadik
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felet a megbizas targyat képezd ingatlan megtekintésére és felmérésére. Ezekrol
a koriilményekrdl be kell szdmolnia az értékelési jelentésben. A harmadik féllel
elvégeztetett szemrevételezés kockazatot jelent a szemrevételezéses felmerés
mindségét ¢és az eredmények értelmezését tekintve. Ez a kockazat nem
jelentkezik, ha az értékeld végzi a szemrevételezéses felmérést. Ugyelnie kell az
értékeldnek arra, hogy kovetkeztetései maskeént alakulhatnak, ha sajat maga
végzi a felmérést.

6.3. A helyszini vizsgalat jellege fligg az ingatlantol, az adott orszagban
érvényes nemzeti eldirasoktol, szokdsoktdl €és gyakorlattol, de minden esetben
koteles az értékeld feljegyezni az ingatlan azon fontos jellemzdit, amelyek
befolyasoljak az ingatlan értéket.

6.4. Az ingatlan felulvizsgalatdnak a jellege és a mertéke fugg az értékelés
céljatdl, valamint a megbizdval egyeztetett ertékelési alaptdl. Jelentkezhetnek
olyan korulmények, példaul a portfolio felulvizsgalat esetén, hogy a
felulvizsgalatot kizarolag az épulet kiilsejére és helyszinére kell korlatozni, vagy
elegendd a felmérést a dokumentumok alapjan elvégezni. Ha egyaltalan nem
kertl sor az ingatlan megtekintésére és felulvizsgalatara, vagy nem lehet a
felmérést az Osszes sziikséges informacido begyiijtésére alkalmas maodon
elvégezni, ezt a tényt és a korlatozas okat fel kell tlntetni az értékelési
jelentésben, vagy olyan faktorként kell megadni, amely jelentOsen
befolyasolhatja az ingatlan értéket, ha nem kerul sor a meghatarozéasara.

6.5. Figyelembe kell venni az ingatlannal kapcsolatos fontos pénzigyi, jogi és
szabalyozési szempontokat, beleértve a 2002. december 16-i, 2002/91/EK
szamu, az épliletek energetikai teljesitmeényérdl sz616 Direktiva altal megkdvetelt
energiagazdalkodasi  bizonylatot is, valamint a  kornyezetvedelmi
szabalyozasokbol adddo egyéb szempontokat.

6.6. Az ingatlan felmérését kdvetden az értekeldk megfeleld dsszehasonlitasi
adatokat keresnek és vesznek figyelembe (az értékelésre vagy a bérbeadasra
vonatkozoan, amire éppen szikség van), és felulvizsgaljak azokat az arak
és/vagy a bérleti dijak alapjan.

6.7. Amikor az értékeld felismeri a piac bizonytalansagat, gyorsan valtozo
allapotat vagy az értékelés megbizhatdsagat kockazatd egyéb tényezd jut
tudomasara, ezeket a tényezoket figyelembe kell vennie és fel kell tiintetnie a
felmerésben.

7. Az ertékelés felllvizsgéalata
7.1 Az értékeld kaphat megbizést arra, hogy vizsgaljon meg egy masik

értékelo altal elkészitett értékelést. Ennek a felkérésnek szamtalan oka lehet, az
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esetleges pereskedés vagy barmely mas kényes (igy. Bizonyos korilmények
kozott visszamendleges értekeléseket kell végezni. Ilyen esetekben az
értékeldnek rendkiviili gondossaggal kell eljarnia, miel6tt elvallalnd masik
értékelé6 munkajanak a feliilvizsgalatat. Vannak ugyanakkor olyan esetek,
amikor egy feliilvizsgalat megerdsitheti a bizalmat vagy eloszlathatja a felmertilt
kétségeket.

7.2. Az aldbbi esetekben érdemes az értékelonek korabbi értékelés
fellilvizsgéalatara vallalkoznia:
1 haaz értékelés egy belso értékelés alatamasztasat szolgalja,
[ ha az értékeld fiiggetlen értékelok csapatanak a tevékenységét koordinalja,
és
O ha az ingatlanok reprezentativ mintaja az értékelés altalanos
helyességének az igazolasara szolgal.

7.3. A feliilvizsgalatot végz6 értékelé szamara adott megbizas sokféle lehet, a
modszertanta és a  szabalyeldirasok betartasara vonatkoz6  altalanos
észrevételektdl egeszen az egyedi értékelés specialis és alapos attekintésének a
szikségességeig.

7.4. Esetenként az értékelé a menedzsment A&ltal készitett értékelés
feliilvizsgélatara, vevének vagy harmadik félnek készitett belsd értékelés
felulvizsgélatara is kaphat megbizast, de felkérhetik az értékeld szamara mar
ismert tulajdonsagok ujraértékelésére is. Ilyen esetekben az ertékelé elore
meghatarozza egy kozosen alairt megallapodasban a megbizas feltételeit, a
konkrét korlatozasokat és értékelési jelentés ebbdl adodd mindsitését. Az
értékeld részérdl altalaban célszerii megvitatni az esetet az eredeti értékelést
végz0d ingatlanértékeldvel, bar ez bizonyos esetekben, példaul peres tigyekben,
lehetetlen. A feliilvizsgalatot végzd értékeld tisztazza a megbizasi feltételek
kozott, hogy milyen feladatokat kell elvégeznie. A jelentésben kozolni kell,
hogy kerlt-e sor az eredeti értékelés elkészit6jével egyeztetésre vagy sem.

7.5. Az ilyen felulvizsgalat eseteben az értékelési jelentés olykor
korlatozodhat az elfogadott bazis alapjan a helyesség kommentalasara, a
reprezentativ keresztmetszet mintaértékelésére, altalanosabb megitélésre, illetve
annak a felmérésére, hogy az értékelés eleget tesz-e az eurdpai értékelési
szabvanyok eldirasainak.

7.6. A feliilvizsgalatot végzo értékeld (legaldbb) minden olyan ténynek és
informécionak legyen birtokdban, amely fontos volt az elsé értékelés
idépontjaban. Jobban alatamasztott a feliilvizsgalat, ha a feliilvizsgalo értékeld -
akarcsak egy elsé értékelésnél - maga is személyesen szemrevetelezi az
ingatlant, s elvégez minden sziikséges adatgylijtést. Amennyiben nem tudja
beszerezni ezeket az informaciokat, akkor minden korlatozast fel kell jegyeznie,
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hiszen a megbizd az értékeld altal megfogalmazott allaspontot hasznalja fel, s
probalkozik a hianyzé informaciok felkutatasaval (kivéve azt az esetet, amikor
valamilyen vita megoldasara inditott eljards teszi ezt szikségessé). A nem

&4

tartoznak.

) ) EVS5 )
ERTEKELESI JELENTES

TARTALOMJEGYZEK
1 Bevezetés
12 Alkalmazaési terilet
13 Ertékelési jelentés
14 Ertékelési jelentés vagy bizonyitvany
15 Az értékelési jelentés tartalma

5. EUROPAI ERTEKELESI SZABVANY

Az eértékelési jelentést vildgosan érthets, irdsos formdban, a szakmai
eldirasoknak megfeleléen kell eldterjeszteni a megbizas, a cél, az alap, a
maodszer, a kovetkeztetés és az ertékelés jovobeli felhaszndldsa tekintetében
atlathaté maodon.

1. Bevezetés

Az értekeld altal végzett értékelés eredményét érthetd és hatékony formaban kell
atadni a megbizénak. Az értékelési jelentés lesz az a dokumentum, amelynek
alapjan a megbiz6 meghozza a dontéseit, ezért fontos, hogy az értékelési jelentés
tartalma pontos legyen, és legyenek pontosan az értékelés targyaval kapcsolatos
mindsitéseli is.

2. Alkalmazasi terilet

Jelen szabvany azon ertékelési jelentést vizsgalja, amelyben az értékeld
beszamol a megbizdjanak a meghatarozott értékrol.
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3. Ertékelési jelentés

3.1. A piaci ertékkel és a hitelbiztositeki értékkel foglalkozd 2006/48/EK
Direktiva a kovetkez6 meghatarozasokat adja:
“A piaci értéket atlathatdan, attekintheten és érthetéen kell dokumentalni.”,
valamint
“A hitelbiztositéki értéket atlathatdan, attekinthetden és érthetden kell
dokumentalni.”

3.2. Az értekelés legyen vilagosan érthetd és egyértelmii vélemény, amely
kell6 részletességgel indokolja a megallapitott érték helyességét. Az értékelési
jelentésbdl deriiljon ki, milyen feltételekben allapodott meg az értékeld a
megbizdval, €s adjon meg minden olyan tényezd6t, ami fontos a megbizéssal
kapcsolatban, s ami lehetetlenné teszi az ingatlan valos helyzetének a
felreértelmezéset.

3.3. Az értékelési jelentést irasban kell elkésziteni, a felhaszndlok és a vevok
szamara egyarant megbizhaté és atfogd modon. Feleljen meg az EVSI1
szabvanyban a piaci értékre megadott definicionak, illetve feleljen meg az
értékeld és a megbizo altal elfogadott barmely mas értékelési alapnak.

3.4. Az értékeld ismertesse a megbizast, adja meg képzettségét és a
mindsitéseit, az ingatlan fontos jellemzoit, az alkalmazott feltételezéseket, a
jelentés esetleges korlatozottsagat, valamint az értékelési kovetkeztetésbol
adodo érteket.

3.5. Ha az értékelt ingatlan piaci viszonyal, s ez a bizonytalansag kihat az
értékelesre is, az értékeldének koriiltekintéen kell eljarnia, s ezt a tényt fel kell
tlintetnie a megbizonak.

3.6. Az értékeldnek azt az idGszakot is érdemes figyelembe venni és
meghatarozni, amelynek az elteltét kovetden az értékelés érvényét vesziti.
Kiilonosen fontos lehet ez olyan iddszakokban, amikor gyorsan véltoznak az
ingatlan-értékek. Egyes orszdgokban az ott érvényes torvények vagy a
szerzOdéses rendelkezések hatarozzadk meg ezt az iddszakot.

4. Ertékelési jelentés vagy tanusitvany

4.1. Az értékelési jelentésnek tartalmaznia kell a megbizas targyat és
feltételeit, az értékelés bazisat és céljat, a meghatarozott értéket alatamasztd
analiziseket, adott esetben tartalmaznia kell az ¢sszehasonlitdsnal felhasznalt
szempontokat. Meg kell magyarazni az értékelés soran végzett analitikai
folyamatokat és be kell mutatni a véleményt alatdmasztd informaciokat.

4.2. Az értékelési tanusitvany része lehet az értékelési jelentesnek és ilyenkor
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az értékelonek az értékre vonatkozO 0sszegzé megallapitasait tartalmazza.
Kivételes esetekben, amikor az adott orszag térvényei vagy az ott alkalmazott
gyakorlat megkoveteli, akkor az értékelének igazolasba kell adnia az ingatlan
értékelése soran megallapitott 6sszeget, amelynek a kovetkezoket Kkell
tartalmaznia:

(1 amegbizo6 neve és cime,

az ingatlanra vonatkozo adatok,

az értékelési idopontja,

a megbizas célja,

a tanasitvany kiéllitdsanak a napja,

az ertékelés alapjaul szolgalo feltételezések,

az értékeld neve, cime és képesitése.

I O O B B B

4.3. A jelentés vagy a tanusitvany nem lehet félreérthetd, semmilyen modon
nem vezetheti félre az olvaséjat, s nem kelthet helytelen benyomasokat. A
jelentést vagy a tanusitvanyt irasban kell rogziteni olyan megfogalmazésban,
hogy az ingatlant vagy az értékeléseket nem ismerd személy is megértse azt.

4.4. A jelentésnek vagy a tanusitvanynak objektivnek kell lenni. Biztositania
kell az értékeldnek, hogy a jelentés vagy a tanusitvany mentes legyen minden
érdekellentéttdl. Az értékeld nem engedhet sem a megbiz6, sem harmadik fél
nyomasanak, mely nyomas arra irdnyul, hogy az értékeld az érdekeiknek
megfeleld értékelési eredményt mutasson be, s mas médon sem befolydsolhatjak
az értékelést. Adott esetben koteles az értékeld visszautasitani a beavatkozast
annak érdekében, hogy ne kockéztathassak objektivitdsanak csorbitatlan hirét.

4.5. A jelentés vagy a tanusitvany formaja és felépitése az értékeld belatasatol
fugg, de eleget kell tennie a megbizd altal tamasztott specialis megbizési
kdvetelményeknek, és figyelembe kell venni az értékelés céljat, azt, amire a
megbiz6 fel kivanja hasznélni az ertékelést.

4.6. Jelentés tervezetek - Lehetnek olyan koriilmények, amikor elonyds az
ertekelésrol jelentés-tervezetet vagy roviditett jelentést késziteni akar olyan
formdban is, ami nem felel meg az eurdpai értékelési szabvany eldirasainak.
Ilyen esetben hivatkozni kell a késébb elkészitendd részletes jelentésre vagy egy
korabbi, atfogo tanusitvanyra.

5. Az értékelési jelentés tartalma

5.1. Az értékelési jelentés a kovetkezoket tartalmazza:
O az ingatlan leirasa, beleértve annak a feltlintetését, minek alapjan kertlt
sor a terilet felmérésre,
O a jogi kornyezet 6sszefoglalasa (birtoklas, bérlok, fejlesztési felligyelet,
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sth.),
(1 azingatlan piaci helyzetének ismertetése,
O az értékelési modszertan és analizis leirasa.

5.2. Ajanlatos, hogy minden értékelés tartalmazzon megallapitast arrol, hogy
a mindsitett értékeld feleléssége a megbizo felé megfelel a jelen eurdpai
értékelési szabvany el6irasainak. Kivételes esetekben jelezni kell a szabvany
eloirasoktol valdé minden eltérés mértékét és okat, valamint azt is, ha az
értekelési folyamatban barmely kulcsfontossagu rész kimaradit.

5.3. Az értékelonek meg kell erdsitenie, hogy a feladat ellatdsa kdzben
megismerte azokat a tényezdket, amelyek befolyasoltdk a meghatarozott érték
szamszeriiségét. Lehet ilyen tényezd példaul a teriilet vagy az ingatlanhoz kozel
fekvo teriiletek lehetséges fert6zottsége, artalmas és veszélyes anyagok jelenléte.

5.4. Hozzaadott értékado, forgalmi ado - Ha sziikséges, az értékelésben meg
kell adni a forgalmi add kulcsat, ha van ilyen ado, ha azt alkalmaztak az
értékelés idépontjaban az érintett orszag elbirasainak megfeleld ingatlanoknal.
Az ingatlan tranzakcidjaval kapcsolatosan felmeriild barmely forgalmi adot
kilon fel kell tintetni a jelentésben.

 2.RESZ ,
EUROPAI ERTEKELESI ALKALMAZASOK

EVAL - Ertékelés pénziigyi beszamol6 szamara

EVAZ2 - Ertékelés kdlcson ugyletek céljaira

EVA3 - Ertékpapirok fedezetéiil szolgalo ingatlanok értékelése

EVAA4 - A biztositasi érték felmérése

EVAGS -A befektetési érték (tokeérték) alkalmazasa egyéni befektetoknél

EVAl
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ERTEKELES PENZUGYI BESZAMOLO SZAMARA

TARTALOMJEGYZEK

1 Bevezetes

12 Keret a penzigyi beszamoldk, eredmény-kimutatasok elkészitéséhez
és bemutatéasahoz

13 Avagyoni eszkdzok besorolasa

14 Az értékelés megfeleld bazisanak a kivalasztasa

15  Valds érték

16  Felosztéas foldterulet és éptiletek kdzott

17  Zaro rendelkezések

1. Bevezetés

1.1. A pénzigyi jelentések konzisztencidjanak és dsszehasonlithatésaganak a
biztositasa érdekében az EU tébb mint 25 év alatt tébb szamviteli szabalyt
dolgozott ki, amelyeket a kovetkezd direktivakban foglaltak 6ssze: 78/660/EGK,
83/349/EGK, 86/635/EGK és 91/674/EGK meghatérozott tipusu tarsasagok,
bankok eés egyéb penzintézetek, valamint biztositd tarsasagok éves es
konszolidalt elszamolasarol.

1.2. Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2002. julius 19-én kiadott,
1606/2002. szamu Rendelet megkoveteli a tagallamok torvénykezése szerint
mikodd részvénytarsasagoktol, hogy 2005. januar 1-t61 kezdddéen minden
pénziigyi ¢vrdl a konszolidalt mérlegiiket az Europai Bizottsag altal elfogadott
Nemzetkdzi Szamviteli Szabvanyoknak (International Accounting Standards -
IAS) és a Nemzetkdzi Pénzigyi Beszamolasi Standardoknak (International
Financial Reporting Standards - IFRS) megfelelden készitsék el, amelyeket a
Nemzetkozi Szamviteli Szabvany Bizottsag (International Accounting Standards
Committee - IASC, 2001.- aprilisdig) és a Nemzetk6zi Szamviteli
Szabvéanytanacs (International Accounting Standards Board - IASB, 2001.
aprilisatol) fogadott el annak érdekében, hogy kivalé mindségili, konzisztens és
egységes szamviteli szabvanyok alapjan lehessen dolgozni.

1.3. Az EU azota a legtobb Nemzetkézi Szamviteli Szabvanyt / Nemzetkozi
Pénzligyi Jelentési Szabvanyt bevezette a Regulacios Bizottsag (EK) 2003.
szeptember 29-én kiadott, 1725/2003. szamU Bizottsagi Rendeletével, amely a
1606/2002. (EK) Rendeletnek megfelelden adaptalt bizonyos nemzetkozi
szamviteli szabvanyokat.

1.4. Az ingatlanra és az ingatlanként viselked6 vagyontargyakra vonatkozoan
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alkalmazhaté IAS/IFRS szabvanyok a kovetkezok:

[ IFRS 6: Exploration for and Evaluation of Mineral Resources (Asvanyi
anyagok feltarasa és felmérése),

O IAS 2: Inventories (Készletek),

O IAS 11: Construction Contracts (Epitési szerzodések),

N IAS 16: Property, Plant and Equipment (Ingatlanok, gépek és
berendezések ),

N IAS 17: Leases (Lizing),

O IAS 40: Investment Property (Befektetési célu ingatlanok),

O IAS 41: Agriculture (Mez6gazdasag).

1.5. Az EU nem torekedett kiilon Eurdpai Szamviteli Szabvany 6sszeéllitasara
az ingatlanok értékelésére vonatkozdan, ehelyett a Nemzetkdzi Szamviteli
Szabvanyok adaptélasat és az azoknak valo megfelelést szorgalmazza.

1.6. A mérlegbeszamolok szamara készitett értékeléseket az értékeldknek a
megbizd vallalat igazgatéival és konyvvizsgaloival egyeztetve, az EU
iranyvonalaknak, a nemzeti torvényeknek és eldirasoknak, a nemzeti és a
hasznalati cé€ljdnak és ebbdl adodd besorolasanak a figyelembevételével kell
elkészitenitk.

2. Az eves beszamolok elkészitesének es bemutatasanak a keretei (kivonat
az |ASB technikai dsszefoglalasaibol)

2.1. Az itt ismertetett "keretet” az IASB 2001. aprilisaban fogadta el, a keret
meghatarozza a pénzigyi beszamoldk készitésének a koncepcidjat. A pénzugyi
beszamoldk céljara készitett értékelések készitéinek ismernitik kell ezt a
koncepciot.

2.2. A pénzugyi beszamolok targya informacidk nyujtasa egy adott egység
pénziigyi helyzetérdl, teljesitményérdl, a penzigyi helyzetében bekdvetkezett
valtozasoktdl. Ezek a beszamolok a gazdasagi dontések meghozatalahoz
biztositanak hattéranyagot a felhasznalok szamara. A mérlegbeszamolokat
rendszerint annak a feltételezésével készitik el, hogy az egység milkodo
konszern €s a belathat6 jovOben folytatni is kivanja a miikdését.

2.3. A mindségi jellemzék a merlegbeszdmolokban megadott informéaciok
hasznalhatdsagat hatarozzdk meg. Ezeknek az informacidknak érthetének,
relevansnak, megbizhaténak és dsszehasonlithatdnak kell lennitik.

2.4. Az eszkozok becslése és felmérése. A pénzigyi helyzet felméréséhez
kapcsolodo kozvetlen elemek: az eszk6zok, a kotelezettsegek és a sajat toke.
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(1)  avagyoni eszkoz a vallalkozas altal ellen6rzott forras, amely lehet
multbéli események eredménye és olyan esemény, amelybdl a jovOben a
vallalkozés szdmara gazdasagi elonyok folynak be.

(i) A kotelezettseg a vallalkozas jelenlegi kotelezettsége multbéli
események alapjan, amelynek a rendezése varhatoan azzal jar, hogy a
vallalkozédsnak csokkentenie kell a gazdasagi eldnybdl adodoé forrasait.

(ili) A sajat tOke a vallalkozas eszkozeinek az értéke csOkkentve a
vallalkozas kotelezettségeinek az értékével.

A felmérés az a folyamat, amelynek sordn meghatarozzdk a pénzugyi
beszamolokban, a merlegekben és az eredmény-kimutatasban szerepld tételek
pénzbeli értékét. Ehhez ki kell valasztani a felmérés megfeleld bazisat.

3. Az eszkdzok osztalyba sorolasa

3.1. Az eszkdzok osztalyba sorolasa befolydsolja az értékelési bazist és az
értékelési jelentések Osszedllitasat egyarant. A foldteruleteket és az épuleteket
altalaban 6t kategoriaba soroljak a pénzigyi beszamol¢ elkészitésekor:

(i) atulajdonos altal elfoglalt ingatlan, amelyet a vallalkozésa céljara
hasznal fel, legyen az specidlis vagy altalanos jellegii;

(if)  beruhazas bevétel vagy tékenyereség generalasahoz;

(iii) tobblet a vallalkozas igényeihez képest;

H(iv) kereskedelmi készlet, forgdeszkdzként besorolva; és

(V) lizingek.

3.2 Ingatlanok, gépek és berendezések - Az IAS 16 ezeket olyan “reélisan
1étezd tételeknek tekinti, amelyek sziikségesek a termeléshez vagy aruk és
szolgéltatdsok szallitdsdhoz, méasoknak vagy adminisztracios célokra vald
bérbeadashoz, és amelyek élettartama varhatdan meghaladja egy elszdmolasi
idOszak kereteit”. Az IAS 16 eldirasait a tulajdonos altal elfoglalt ingatlanok
esetében alkalmazzuk, amely fogalom magyardzatdt az IAS 40 a
kovetkezoképpen adja meg: a tulajdonos vagy bérlé altali pénzlgyi lizing
esetében a termelésre, aruk és szolgaltatasok szallitdsara vagy adminisztracios
celokra hasznalt ingatlanok.

3.3. Befektetési celu ingatlanok - Az IAS 40 definicioja szerint ezek:
“Ingatlan (foldteriilet vagy épiilet, vagy egy épiilet része, vagy mindkettd)
amelyet annak érdekében szerez meg (a tulajdonos vagy a bérld pénziigyi lizing
esetében), hogy abbdl kamathoz vagy tOkegyarapodashoz jusson, illetve
mindkettéhoz az alabbiak érdekében:

 felhasznélas a termelésben vagy aruk eés szolgaltatasok széllitasaban vagy

adminisztracios celokra, vagy
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o ertékesités rendes lzleti forgalomban.”

A befektetési ingatlant az alabbi esetekben kell eszk6znek
tekinteni:
[ valosziniisithetd, hogy a befektetési ingatlanhoz a j6vében gazdasagi
eldnyok kapcsolodnak, és ezek az eldnyok a vallalkozashoz folynak be, és
(1 abefektetési ingatlan koltségeit megbizhatdan fel lehet mérni.

3.4. A miikodési igényekhez képesti ingatlan-tobblet - Olyan foldterilet
épllettel vagy anélkiil, ami a vallalkozas jovOben varhato mikodését tekintve
tobbletként jelentkezik, rendszerint értékesitési cellal tartjak.

3.5. Kereskedelmi készlet - Bizonyos ingatlanokat kereskedelmi célokra
lehet értékesiteni, ezeket nem alléeszkdzként soroljdk be a mérleg
elkészitésekor, hanem forgdeszkdzkent.

3.6. Lizing - Az IAS 17 feladata a megfelel6 szamviteli politikak ¢és
kozzétételek meghatdrozasa a bérbeadd és a bérld szamara, pénzigyi ¢€s
miikodési lizingek esetében.

3.7. Pénziigyi lizingrél van sz0 abban az esetben, amikor lényegében a
tulajdonnal kapcsolatos minden a kockazatot és juttatast atszarmaztatnak.
Minden egyéb lizing a miikodési lizing fogalomkorébe tartozik. Egy lizinget
keletkezésekor kell osztalyba besorolni (IAS 17.4). Az, hogy a lizing pénzigyi,
vagy milkodési, inkabb fiigg a tranzakcid 1ényegétdl, mint a lizingformaktol.
Amikor példaul a lizingszerzddés a lizingjogviszony lejartakor atszarmaztatja az
ingatlan tulajdonjogat a bérlore, vagy olyan arral biztosit vételi opciot a bérld
szamara, ami varhatéan alacsonyabb az opcid gyakorlasanak az idopontjaban a
piaci viszonyoknak megfeleld értéknél, akkor a lizinget rendszerint pénziigyi
lizingként soroljak be.

3.8. Foldterllet és épiiletek bérbeadasakor altalaban erre a célra kilon-
valasztjak a foldterletet és az épiiletelemeket. A lizing fizetési feltételeirdl a
foldtertilettel és az épiiletekkel kapcsolatosan azok tényleges piaci értekébdl
kiindulva allapodnak meg. A foldteriileti elemet rendszerint mitkodési lizingként
soroljak be, az éplletelemeket pedig pénzugyi lizingként, az IAS 17 (1AS 17.15)
osztalyba sorolasi kritériumainak megfelelden.

4. Az értékelés konzisztens bazisanak kivalasztasa

4.1. A Nemzetkozi Szamviteli Standardok jelenleg két modellt fogadnak el az
ingatlanvagyon felméresére a mérlegbeszamoldban:
O A koltsegmodell: vagyoni eszkdzként valo elismerés utan “egy ingatlant,
gepet, vagy berendezést kbltsegén kell figyelembe venni, amit csdkkenteni kell a
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felhalmozott leirasok és az értékcsokkenési vesztesegek értékével” (1AS 16,
28.,bek.), valamint

1 aval0s érték modell azt az ertéket veszi figyelembe, amelyen az ingatlant
értékesiteni lehet, vagy amelyen az ingatlanra vonatkozéan kotelezettsegeket
lehet vallalni, az ingatlant ismerd, a tranzakciora kész felek kozott a piaci
viszonyoknak megfeleld tranzakcio keretén beliil (IAS 40).

4.2. Az ingatlan-értékelésben alkalmazhaté és szamviteli szempontbdl
legfontosabb harom Nemzetkézi Szdmviteli Szabvany a kovetkezd: IAS 16
(tulajdonos éaltal hasznalt ingatlan, gepek és berendezések), IAS 17 (lizingek) és
IAS 40 (befektetési céla ingatlan). Az alabbi magyarazat erre a harom
szabvanyra 6sszpontositja a figyelmet.

4.3. 1AS 16 - Ingatlan, gépek és berendezések

4.3.1. Felmérés a figyelembevételnél - Egy ingatlant, gépet és berendezest,
amelyet eszkdzként kell figyelembe venni, a koltsége alapjan értékeljuk. Ez a
koltség az adott tetel Gjrabeszerzési ertéke a figyelembevétel datumakor. A
koltség magaban foglalja a vételarat, a behozatali kéltségeket, vaAmokat, a vissza
nem igényelhetd adokat; a kereskedelmi arengedményekkel vald csokkentés
utan.

4.3.2. Felmérés a figyelembe vétel utan - Ha egy vallalkozas a kéltségmodellt
vagy az Ujraértékelési modellt valasztja szamviteli politikajaban, ezt a politikat
kell alkalmaznia a teljes ingatlan, gépek és berendezesek osztalyban is.

4.3.3. Az ujraértékelési modell a kovetkezoket irja eld: “minden ingatlan, gép és
berendezes tetelt, amelynek a piaci értéke megbizhatdoan meghatarozhato,
ujraértekelt 6sszeggel kell figyelembe venni. Ennek az Gjraértékelt 6sszegnek az
alapja az Ojraértékelés idOpontjaban elfogadott valds piaci érték, csokkentve az
akkumulalt leirdsokkal és elhasznalddasi vesztesegekkel. Az Gjraértékelést
megfeleld szabalyossaggal kell elvégezni annak érdekében, hogy a figyelembe
vett 0sszeg ne térjen el attdl az 6sszegtdl, amelyet a mérlegkészités idopontjaban
tényleges hasznélati értékként hataroztak meg” (IAS 16, 31. bek.).

4.4. 1AS 17 - Lizingek

4.4.1. A lizingidészak kezdetekor a bérbevevé a pénziigyi lizinget a tartozik
és kovetel oldalon az eszkdz valos piaci érteke és minimalis beérleti dijfizetes
napi értéke kozil az alacsonyabb ertékkel veszi figyelembe (IAS 17.20). A
pénziigyi lizing sorba tartozé eszk6zok leirdsi politikaja ugyanaz, mint a
tulajdonban 1év6 eszkozoké. Amikor nem észszerli, hogy a bérbevevd a
lizingidészak végén megszerezze az eszkoz tulajdonjogat, akkor az eszkoz
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értékcsokkentése a lizingiddszaknal vagy az eszkoz élettartamanal rovidebb 1d6
alatt mehet végbe (1AS 17.27).

4.4.2. A mikodési lizingek esetében a lizingdij fizetését koltségként kell
linearisan figyelembe venni az eredmény-kimutatasban a lizing idétartama alatt,
kivéve azt az esetet, amikor ettdl eltérd kimutatas bazis jobban tiikrézi a
felhasznal6 eldnyeinek idOkeretét" (IAS 17.33).

4.5. 1AS -40 Befektetési célu ingatlan

Az 1AS 40 rendelkezeseit alkalmazzuk azoknal a foldteruleteknél vagy
épiileteknél, amelyeket kamatbevétel, tokegyarapitas, vagy mindkettd érdekében
tartanak. A befektetési célu ingatlan nyilvantartasa koltségen torténik. Az els6
felmérésben a tranzakcios koltséget kel figyelembe venni. Konyvelés utan a
befektetési célu ingatlant koltségen vagy méltanyos értéken kell nyilvantartani.
Amikor a véllalkozas a koltségmodell alkalmazasa mellett dont, akkor is meg
kell allapitania a befektetési celu ingatlan méltanyos értékét.

5. Méltanyos értek

5.1. Az IAS 16 az alabbiaknak megfeleléen magyarazza meg a méltanyos értek
fogalmat:

O “A foldterulet es az éplletek méltanyos értékét (fair value) rendszerint a

piaci feltételek alapjan hatarozzak meg szakmailag kvalifikalt ingatlan-

értékeldk.” (IAS 16, 32. paragrafus).

[ “Amikor az adott ingatlan specialis jellegébdl adddoan nem all

rendelkezésre piaci 6sszehasonlitasi alap a méltanyos érték meghatarozasahoz...

és az adott ingatlan értékesitésére ritkan keril sor, akkor az érintett vallalat

felbecsulheti a méltanyos értéket a bekerllési érték vagy az értékcsokkentett

Ujrabeszerzési koltség alapjan.” (1AS 16, 33. bek.).

5.2. Az IAS 40 ertelmeben egy ingatlan meltanyos értéke a mérlegkészités
idépontjaban fennalld valos piaci viszonyokat tikrozi (IAS 40, 38. paragrafus).
A legjobb ertékelési alapot a meltanyos értek megéllapitasdhoz egy ugyanazon a
helyen 1év6 és ugyanolyan feltételekkel rendelkezd, hasonlé lizingfeltételekkel,

ill. hasonl6 szerzddéses feltételekkel rendelkez6 ingatlan aktiv piaci ara jelenti
(IAS 40, 45. bek.).

5.3. Ha nem all rendelkezésre az aktiv piacrél 6sszehasonlitd ar, akkor az
értékeld szamos informdacioforrast vehet figyelembe, tobbek kozott az

alabbiakat:

(i)  napi arak mas jellegli, mas helyen 1évo és mas feltételekkel bird
(vagy mas lizingfeltételekkel és egyéb szerzddéses feltételekkel rendelkezd)
ingatlanok aktiv piaci forgalmdbol, az eltérések megfeleld figyelembevételével,
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(i) hasonl¢ ingatlanokra vonatkozo korédbbi arak kevésbe aktiv
piacokrdl, az adott arakkal végrehajtott tranzakciokat kovetéen végbement
gazdasagi valtozasok figyelembevételével; és

(iii) jovobeli, megbizhatéan varhatdo cash flow (készpénz) mozgasok
alapjan diszkontalt cash flow kivetitések, amelyek alapjaul barmilyen 1étez6
lizing vagy egyéb szerzddéses viszony szolgal, valamint (amikor csak
lehetséges) kiils6 tényezOk, mint példdul az ugyanazon a helyen talalhatd és
ugyanolyan feltételekkel rendelkez6 ingatlanok napi piaci ardra vonatkozo
adatok, valamint olyan diszkontkamatlabak, amelyek tikrézik a folyamatos
piaci értekelés 0sszegszerli bizonytalansagat és a cash flow idébeli lefolyasaban
jelentkez6 bizonytalansagot (IAS 40, 46. bek.).

Az értékesitési koltségeket nem lehet levonni, de kilon ki kell mutatni.

5.4. Az IVSC és a TEGoVA szemléletmddjaban az a kdzés, hogy a meltanyos
értékre vonatkoz6d kovetelménynek az értékeld a piaci értek (EVSI1)
alkalmazésaval tesz eleget, a méltanyos erték és a piaci érték azonban nem
feltétlentll azonos, kiléndsen akkor nem, amikor az adott kériilmények kozott a
piaci érték nem hatarozhaté meg azonnal.

5.5. Uj Utmutaté a méltanyos érték meghatarozasahoz. A Nemzetkozi
Szamviteli Standard Testulet jelenleg dolgozza at az IAS/IFRS szabvanyokban
alkalmazott méltanyos érték felmérési gyakorlatot annak eérdekében, hogy
novelje a konzisztenciat a méltanyos érték meghatarozasi folyamataban, és
Kizarolagos utmutatast adjon az IFRS szabvanyok altal megkovetelt minden
méltanyos érték meghatarozasahoz. A Méltanyos érték meghatarozasa
vitadokumentumot az IASB 2006. novemberében adta ki. Ez a dokumentum
tartalmazza a méltanyos érték definicidjat, az erték meghatarozasara szolgald
modszereket es a kapcsolodd kozzétételi kérdéseket. A meltanyos értek alabbi Gj
definicigjat ajanlottak megvitatasra:

“ Méltanyos értéknek tekinthet6 az az ar, amely egy vagyontargy atadasakor
kaphato, vagy kotelezettség atadasakor fizetendd a piaci szereplok kozotti
normal tligylet soran a felmérés idépontjaban.”

A vitairat felveti a kérdést, hogy a kilépési ar alkalmasabb eszkdz lenne-e a
vagyontargy méltanyos értékének a meghatarozasara, mivel az tartalmazza az
adott eszkdzh6z kapcesolddo jovobeli bevételekre vonatkozo feltételezéseket is a
piaci résztvevok szempontjabol. Ez egy szélesebb alapokon nyugvd piaci bazisu
értekbecslés lenne, amelyik nem az adott vallalkozas kilatasait veszi alapul.

5.6. A vitairat leirja a méltanyos értek becsléséhez felhasznalt bazisok
haromszintli mindségi besorolasat is:
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O A legmagasabb besorolast az 1. szint jelenti, amely az aktiv piaci
viszonyok alapjan ad meg aranyositott arakat hasonl6 eszkdzokre vagy
kotelezettségekre, amelyeket igy nem kell kiigazitani;

(1 a2.szint az aktiv piacon hasonld eszk6zokkel vagy kotelezettsegekkel
kapcsolatban, inaktiv piacon azonos vagy hasonlé eszk6zokre vagy
kotelezettségekre vonatkozdan megfigyelhetd arakat tartalmazza, de tartalmaz
tovabbi megfigyelhetd kovetkeztetéseket magara az eszkozre vagy a
kotelezettségre vonatkozéan, valamint tartalmazza a sziikségesnek itélt egyeb
korrekciokat is; es

B a legalacsonyabb besorolasi szint, a 3. szint, amelynél az arak nem
hatarozhatok meg direkt vagy indirekt modszerekkel a piaci feltételek kdzott.
Ezt akkor alkalmazzuk, ha az 1. es a 2. szint szerinti bazisok nem allnak
rendelkezésre.

5.7. A vitairat kozzétételét a piaci érték meghatarozasarol szélo IFRS
szabvany tervezete koveti 2009 elsé felében. Az itt targyalt IFRS szabvany
bevezetése 2010-ben véarhatd. A feliilvizsgalat befejezéséig a TEGoVA azt
javasolja, hogy a pénziigyi beszamolok szamara készult értékelésben kévessék a
jelenleg érvényes EVS eldirasokat.

6. Aranyos felosztas foldterilet és epuletek kozott

6.1. Az arényos felosztasra annak érdekében van sziikség, hogy pontos
elszdmolast lehessen késziteni az értekcsokkeneshez, mégpedig a pénzigyi
beszamolok, a mérlegek szdmara. Ez a technikai feladat nem tévesztendd Gssze
az eértékeléssel. Az EU iranyvonalak, a nemzetkdzi és a nemzeti szamviteli
szabvanyok egyarant megkovetelik ezt az aranyos felosztast az ertékcsokkeneés
meghatarozasahoz.

6.2. Az értékcsokkenés az alldeszkOz hasznalat, az 1d6 el6rehaladasa, ill. a
technoldgiai vagy piaci valtozasokbdl adodd elavuldas miatti  kopasanak,
elhasznalodasanak vagy barmely mas értékcsokkenésének a meghatarozasa. Az
épuletek es - korlatozottabb mertékben - a foldteriletek értekcsokkenéset
jellemzden ugy hatdrozzuk meg, hogy az eszkoz élettartamara feltételezett é€s
becsiilt elhasznalodas értékének megfeleld aranyu részét hozzarendeljiik az
egyes elszamolasi évekhez. Ehhez meg kell hatarozni az épuletek hasznos
gazdasagi élettartamat és az épuletek értékének vagy koltségének az aranyat, és
ezt az aranyositott felosztasi értéket tekintjuk értékcsokkenési dsszegnek.

6.3. Az ehhez kapcsolodd gyakorlati megoldasban fel kell mérni az
értékcsokkenési 0sszeget, az eredd Osszeget vagy a foldteriileti elemet, valamint
a hatralévé hasznos gazdasagi ¢lettartamot. Az értékfelmérés feleldssége az
igazgatokat (vagy a szervezetei felépitéesben hozzajuk hasonlé szerepet
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betoltoket) terheli, akik ebben a kérdésben rendszerint konzultalnak az ingatlan-
értékeldikkel €s egyéb tanacsadoikkal.

6.4. Az értékcsokkeneési 6sszeg meghatarozasahoz az aranyos felosztast az
alabbi modszerek egyikével lehet elvegezni:

(i) A foldteriilet értékének a levonasa az eszkoz koltségébol vagy az
eszkoz értékelt 0sszegébdl az adott hasznalat szempontjabol 1ényeges
idépontban. Sok esetben kellden bizonyitott a foldtertilet értéke, amelynek
alapjan el lehet végezni a spekulativ aranyos felosztast. Amikor ez nem jarhato
at, akkor a(ii) pontbeli modszert kell alkalmazni.

(i) Az éplletek netto folyd potlési koltségenek a meghatarozasa,
amivel az értékelés iddpontjaban lehet a vagyon értékét meghatarozni a
vallalkozas szamara.

Barmelyik megkozelitési modot is véalasztjak, a vélasztott moddszert kell
alkalmazni a kés6bbi beszamolasi idészakokban is.

6.5. A foldteruleti elemet (res foldteruletnek kell tekinteni, amely a
vallalkozés céljara fejleszthet6 allapotban van. Nem lehet figyelembe venni az
olyan fejlesztéseket, mint példaul az utak, a keritések, szilard burkolattal ellatott
feluletek, amelyeket az épiiletelemekben kell figyelembe venni és az értékiket
csokkenteni.

7. Zaro rendelkezések

7.1. A pénziigyi beszamolok szamara keszitett értékeléseket vilagosan, érthetd
forméaban kell elkésziteni. Ezek az értékelések legalabb az alabbi informacidkat
tartalmazzak:

(i) a megbizas, az értékelés idopontja és rendeltetése;

(ii) az értékelés bazisa, beleértve az érték tipusat és definicidjat;
(iii) az ingatlan jogcime és eszkézkent vald besorolasa;

(iv) az ingatlan és az ingatlan helyének azonositasa;

(v) a feliilvizsgélat id6pontja €s terjedelme;

(vi) torvényi keretek;

(vii) barmilyen speciélis feltételezés és korlatozo feltetel;

(viii) tzemek, gépek és berendezések;

(ix) megfelelés az Eurdpai Ertékelési Standardok eldirasainak;

(x) alkalmazott értékelési modszerek; és
(xi) az ertékelés szempontjabdl fontos egyeb kérdések.

Az értékelési jelentés tartalmarol tovabbi reszleteket az EVS5 szabvany
tartalmaz.
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S EVA2
ERTEKELES KOLCSONUGYLETEKHEZ

TARTALOMJIEGYZEK
1 Bevezetés
12 Afoldtertlet és ingatlan kategériak magyarazata
13 Az értékelés szokasos alapja
14 A hitelbiztositéki érték alkalmazasa
15 Az értékelo felelossége és kotelezettségei
16  Keényszer alatti értékesitések és felszamolasi értekesitések

1. Bevezetés

1.1. Az EVA2 cldirasait alkalmazzuk minden olyan esetben, amikor az
értékelének tanacsot kell adniuk, vagy jelentést kell készitenitik intézményeknek
vagy masoknak az ingatlan-alapu kolcsonugylettel kapcsolatban, ill. ha az
értékelés célja kdlcsonre, jelzalogra vagy kotelezvényre vonatkozik.

1.2. Az EVA2 cloirasokat kell alkalmazni azokkal az értékelésekkel
kapcsolatosan, amelyeket 1) kolcson, kolcson megtjitdsa vagy kiegészitd
kolcson elétt és annak tervezésekor az ilyen kolcsondkhoz kapcesoloddan
készitenek el. Akkor is ezeket az eldirasokat kell alkalmazni, ha a hitelnydjté
ujra birtokba veszi az ingatlant vagy vagyongondnoknak nevezik ki abban az
esetben, ha elmaradnak a teljesitesek és/vagy az ingatlannal valo rendelkezesi
joggal kapcsolatosan intézkedésekre kerul sor.

1.3. A hitelnyUjto intézetek megbizhato értékelések iranti igénye nem csupan
a hitelnyajtasban magatol értetdddéen szokasos kereskeddi gondossag miatt
szilkséges, de a II. Bazeli Egyezmény eldirasaibol adoddoan is, amelyek
szabalyozzék a hitelstruktarakat (1asd a hitelintézetekrdl sz616 2006/48/EK EU
Direktivat).

1.4. Ebbdl a két tényezébdl adodoan a hitelnyujtasi célokra végzett ingatlan-
értékeleshez nagy bizalmi felelésség kapcsolodik. Egyéb tényezOk mellett az
alabbiakat kell figyelembe venni:

- az értekelés célja;
- a meghizo altal kért értékelési alap;
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- a kolcson strukturajdhoz kapcsolodo kockazat objektiv felmérése;
- a javasolt kélcson nydjtasi idétartam (futamido); és

az értékelési adatok, a piaci 6sszefuggések és a cash flow adatok feltlintetése a
beszamoloban.

1.5. Ha  meghatarozott  ingatlannal  biztositanak hitelnyujtasi
megallapodasokat, akkor az értékel6tdl jellemzden azt kérik, hogy az értékelést
piaci érték (lasd az EVSI eldirdsokat) alapjan készitse el. Egyes orszagokban
eloirjak a hitelbiztositéki érték (1asd az EVS2 eléirasokat) meghatarozasat.

2. A fold és ingatlan kategdériak magyarazata

2.1. Ot kategoriat kilonboztetiink meg:

(i) befektetési celu ingatlanok;

(ii) a tulajdonos altal hasznalt ingatlanok;

(iii) fejlesztési célu ingatlanok;

(iv) az altalaban a kereskedelmi potencial alapjan értékelt ingatlanok;
(v) elhasznalddd eszkdzok, asvanyvagyon, stb.

A specialis ingatlanok altaldban nem alkalmasak hitel biztositékakent csak olyan
bazissal, amely az ingatlan alternativ hasznalati lehetdségeit veszi figyelembe.

2.2. Befektetési célu ingatlanok - A jovedelemtermeld ingatlanokat egyedileg
kell értékelni. Portfolio esetében el lehet végezni kilon az értékelést, a
jelentésben a szoban forgd ingatlan folyo értékét kell felbecsilni, mintha
befektetési portfolid részekent kerlilne sor az értékesitésére, az alkalmazhato
piaci engedmények vagy prémiumok figyelembe vételével. A két érték kozott
pontos megkulonboztetés szlikséges.

2.3. Tulajdonos éltal hasznalt ingatlanok - Az ilyen ingatlanokat a piaci érték
vagy a hitelbiztositéki erték alapjan kell értékelni, mintha Ures lenne, és
alkalmas lenne bérbeadéasra vagy értékesitésre.

2.4. Fejlesztési célu ingatlanok - Ha fejlesztés soran a féldterulet vagy az
épiiletek fejlesztési lehetdségeirdl adnak tanacsot, akkor az értékelés es a becsles
attol fligg, hogy a hitelez0 akkor kivan kolcsont nytjtani, amikor mar
megszerezték az épitési engedélyeket, vagy a hitelnydjté inkdbb a hely
megszerzesét €s ezt kovetd fejlesztését kivanja finanszirozni. Ez utobbi esetben
meg kell hatarozni az elkészult fejlesztés értékét is folyo értéken.

2.5. A fejlesztési ingatlanok szdmos problémat vetnek fel az értékelok
szamara, az értékelésnek mindig tartalmaznia kell megvalosithatdsagi elemzeést
Is. A hitelnyujtot tajekoztatni kell a fejlesztési ertékek valtozékonysagarol (a
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kamat, a hozam, a koltség és a hataridok valtozasatol fiiggden) a kockézat-
értékelés keretén belll. Sziikséges esetben megfelelé és vilagosan érthetd
magyarazatokkal kell ellatni és bemutatni az értékelési modszereket, a pénz
folyamokat, a diszkontalt cash flow elemzést, a maradvany értékeket, valamint
az 0sszehasonlitdé adatokat.

2.6. Az ingatlanok értékelése altalaban kereskedelmi potencialjuk alapjan
torténik. - Vonatkozik ez a szallodakra, a kozepliletekre és a vendéglato-ipari
egységekre, a magantulajdonban 1év6 egészségiigyi intézményekre és a legtdbb
szabadidés 1étesitményre. Ezek értékelésénél altaldban gondosan kell merlegelni
a szamviteli adatok és a tervadatok alapjan a netto beveétel varhato szintjét. Nem
tartalmazza ez a becslés a szokasos kereskedelmi képességeket meghaladd
lehetdségekkel rendelkez6 lizemeltetdbdl adodo specialis goodwill lehetdségeit.
[lyen esetekben a hitelnyljtonak pontosan kell ismernie azt a jelentds
kiilonbseget, ami miikodo lizemvitel €s barmely mas eset kozott jelentkezik:

O megszuntettek az Gzleti tevékenységet;

1 eltavolitottak a leltarba vett eszkdzoket;

N megszintették az engedélyeket / a felhatalmazasokat, a franchise
megallapodasokat vagy engedélyeket, vagy azok megmaradasa veszélybe kertiilt;
B megrongaltak az ingatlant; vagy

B maés olyan korulmény mertilt fel, amely veszélyeztetheti az ingatlan
jovobeli pénziigyi teljesitményét.

2.7. Az ¢értékelonek ki kell térnie a biztositékként felkindlt ingatlan
statuszdban a jovOben lehetséges valtozasokra, az ingatlan sebezhetdségére az
ingatlan hasznaldjaval, kialakitasaval, a kulturélis szokasokkal, valamint a
szabalyozokkal kapcsolatosan. Bizonyos esetekben az alternativ hasznalati érték
vagy a kikényszeritett éertékesitési érték modszer alapjan kell elvégezni az
értékbecsléest. Ha az ilyen mikod6é ingatlanokat hitelként felvett
pénzeszkozokkel fejlesztik vagy korszerisitik, figyelembe kell venni az 0sszes
sziikséges engedely megszerzéséhez sziikséges idétartamot, a kereskedelmi
kockézatokat megfeleld szinten kell értékelni, és fel kell hivni a hitelnyu;jto
figyelmét az ipardg fejlodési iitemének alakulasara.

2.8. Specialisan fogyatkozo értékii eszkdzok - Egyes orszagok
joggyakorlataban a specialisan fogyatkozo értékii eszkdzoket nem lehet hitel
biztositékaként felhasznalni. Amikor az ilyen eszkdéz felhasznalhatd
biztositékként, akkor az értékeléshez specialis problémak kapcsolddnak. Ebbdl
adoddan a hitelnyjtok nem kedvelik talsagosan az asvanytermeld ingatlanokat
és az egyeb elhasznalddd eszkdzoket kinalo ingatlanokat biztositéki eszkézkent.
Amikor javasolt a hitelnydjtas, akkor kiléndsen nagy figyelmet kell forditani a
hitel idétartamanak €s pénzigyi profiljdnak a megtervezesére, beleértve a
kamatfizetési €s a toke visszafizetési hataridoket, és ezeket 0sszhangba kell
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hozni a specidlisan fogyatkozo értékii eszkozok kitermelési lehetdségének az
idétartamaval. Az ilyen eszkozok kitermelését €s a termelésben vald
felhasznalasat meg kell tervezni.

3. Szokasosan alkalmazott értekalapok

3.1. A piaci értek (MV), mint leggyakrabban alkalmazott értekelési alap
meghatarozasaval részletesen foglalkozik az EVS1, a TEGoVA altal elfogadott
definicionak megfeleléen, valamint az EU torvényhozasban megadott egyéb
definicioknak megfelelden.

3.2. Az EU torvényhozasban meghatérozott hitelbiztositeki érték (MLV)
rovid magyardzatat az EVS2 tartalmazza. Ennek alkalmazésaval itt foglalkozunk
részletesebben.

4. A hitelbiztositéki erték alkalmazasa
Megjegyzés: — Ez a rész ez Eurdpai Jelzalog SzOvetseg altal elkészitett
magyarazatokon alapul.

4.1. A hitelbiztositéki érték kulondsen relevans eszkdz a hitelintézeteknél az
ingatlanok kezessegi értékenek a meghatarozasahoz, és alapken elfogadott. A
biztositék hosszii idére elfogadhaté értékbecslést tesz lehet6vé, felhasznalhato a
hitelekre vonatkoz6 dontések meghozataldban, példaul a kovetkezok esetében:
hitel/érték arany, amortizacios struktara, hitelnytjtasi idétartam, finanszirozas-
kezelés és kockazatkezelés. A hitelbiztositéki érték a merési alap akkor is, ha azt
kell meghatarozni, hogy a jelzdlogba vett ingatlan megfeleld hitelbiztositékot
jelent-e hosszu tavon. A hitelnyujté valaszthatja megfeleld hitel/érték arany
alkalmazasat is.

4.2. A hitelbiztositéki érték annyiban tér el a piaci értékt6l, hogy a
hitelbiztositéki érték az ingatlan értékenek hosszu tavu felmerésere alkalmas. A
piaci érték kizarolag az értékelés id6pontjara érvényes értékbecslés.

4.3. Ennek megfelelden jelentOs az eltérés a piaci érték és a hitelbiztositéki
értek kozott. A piaci érték nemzetkozileg elfogadott eszk6z az ingatlan adott
pillanatban fennallo értékének a meghatarozasara. A piaci érték azt az ertéket
becsili meg, amellyel az értékelés idépontjaban értékesiteni lehet az adott
ingatlant, ugyanakkor ez az érték az id6 mulasaval véaltozhat, olykor akar
viharos gyorsasaggal is. A hitelbiztositéki érték célja ezzel szemben a
jelzélogkdlcson biztositékaként figyelembe vett ingatlan hosszd tavon is
megalapozott értékének a felmérése, mely értek koveti a piaci valtozasokat. A
rovidtavu piaci valtozasok gondos figyelembe vételéhez ugyancsak alkalmas a
hitelbiztositéki érték, bar a legtébb piaci feltétel esetében bizonyos mértékben
kevesbé, mint a piaci érték, ugyanakkor jobb alapot biztosit a piac hosszu tavd
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hatasainak a felméréséhez.

4.4. Nagyon stabil piaci feltételek kdzott a hitelbiztositéki értéket nem lehet
megkiilonboztetni a piaci értéktdl. Ugyanakkor valtozékony piaci feltételek
kOzepette a piaci erték es a hitelbiztositéki érték kozott markans eltérés
mutatkozik az 1d6 mulésaval. Nem egyszerti ugyanakkor a két szamitasi alap
kdzotti standard, ill. tartds arany meghatarozasa.

4.5. A hitelbiztositéki érték sokfeleképpen felhasznalhato a kockazatkezelési
eljarasban, példaul az alabbiakkal kapcsolatban:

(i) ingatlan fedezetii kolcson,;

(ii) hitelintézetek tékekovetelményei a Tékekovetelmények Direktiva
eldirasainak megfelelden;

(iii)jelzalogkdlcsonok konszolidalasa ingatlannal fedezett
jelzalogkotvenyekkel;

(iv)az ingatlanok és az ingatlanhitelek fedezetét jelentd tOkepiaci termékek
fejlesztése forgalmazhato eszkdzokkel (példaul az EVA3 szabvanyban targyalt
jelzélog-fedezeti biztositékok).

4.6. A hitelbiztositeki erték koncepcidjat az EU torvények (lasd fent az EVS2
eloirasait) és az egyes orszagok nemzeti térvenyei és elbirasai hatdrozzak meg.

4.7. A hitelbiztositéki értékének a meghatarozasa fiigghet az ingatlan jellegétol,
az ingatlan helyébdl adodo piac sajatos jogi, torténelmi vagy egyéb jellemzdit6l,
annak a harom nemzetkézileg is elfogadott értékelési modszernek az
alkalmazésatol, amelyek lehetové teszik az értékelést:

B értékesitések dsszehasonlitasan alapulé megkozelités,

O bevetel tékésitési megkozelités,

B koltségalapu megkdozelités.

4.8. A hitelbiztositéki érték annyiban tér el a piaci értékt6l, hogy nem tekinthetd
"pillanatnyi ertéknek™”, ugyanakkor megalapozott elvarasokat tartalmaz az erték
hosszU tavu alakulasaval kapcsolatban. A rdvidtava piaci valtozasokat vagy az
ideiglenes piaci trendeket tobb eljarasi 1épésben kell kikiiszobolni. Egy ingatlan
hitelbiztositéki értékének a meghatarozasakor az értékeldnek az alabbi
kulcskérdéseket kell szem elott tartania:

(i) Az ingatlan jovébeli forgalomképességét és értékesithetoségét
gondosan ¢€s koriiltekintden kell felmérni. A felmérésben alapul vett idétavlatok
tulnydlnak a révidtava piaci feltételezeéseken és hosszu tavu felmérést engednek
meg.

(ii) Figyelembe kell venni az ingatlan hosszu tavon fenntarthato
értékelési szempontjait, mint példaul az ingatlan elhelyezkedését, szerkezetét és
kialakitasat.
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(iii) A hitelbiztositéki erték megallapitasakor hasznalt, az ingatlanbol
varhato jévedelmet nem szabad nagyobb értékkel figyelembe venni, mint amit
az adott ingatlantipus megalapozott kamatbevétele jelenthet az adott helyi piac
szokasosan alkalmazott értékelési modszereinél, figyelmen kivil hagyva minden
aktualis kamatnovelési elemet, és kiegészitésképpen jelentkezd szokatlan vagy
rendkivili cash flow pénzmozgéasokat. Ez a multbeli és aktualis hosszu lejaratd
piaci trendek alapjan megalapozott hozam figyelembe vételét jelenti ez,
figyelmen kiviil hagyva a jovOben varhato esetleges jovedelemnoveld
bizonytalan elemeket.

(iv) A kamatlabak meghatarozésa tehat a hosszu lejaratu piaci trendeken
alapul, és nem veszi figyelembe a befektetés megtériilésekor jelentkezd rovid
lejarata feltételezéseket. Az ingatlan megalapozott bevételtermeld képességét
kell alapul venni, figyelembe kell venni a tobbcélu vagy a megfeleld alternativ
hasznalati lehetdségeket, valamint az ingatlan jovObeli forgalmazhatdsagat is.

(v) Az értékeldnek teljes mértékben le kell vonnia az adminisztracios
koltsegeket, az elhasznalodasok, az Ujrabeszerzések, az éves karbantartasok, a
hasznélat hianyabol adddo koltségeket, annak a kockazatat, hogy a bérlé nem
tesz eleget kotelezettségeinek, valamint a bérléshez kapcsolodo egyéb
kockazatokat.

(vi)  Amikor a hitelbiztositéki erték meghatarozasat az 6sszehasonlitd
vagy az értékcsokkenést potlo koltség megkozelitéssel végzik el, akkor a
kovetkezdket is figyelembe kell venni: az 6sszehasonlitashoz figyelembe vett
értekek meghbizhatoséga, sziikséges esetén megfeleld diszkontaasok
alkalmazésaval.

(vii) A hitelbiztositéki értek alapjat altalaban az ingatlan adott hasznalata
jelenti. A hitelbiztositeki érték kiszamitasat bizonyos kortilmeények kozott a jobb
alternativ hasznélat alapjan kell elvéegezni, amikor példaul a hasznalat
megvaltoztatasa vagy fejlesztése tervezett. A spekulativ vagy atmeneti hasznélat
nem vehetd figyelembe.

(vii1) Tovabbi kovetelmények peldaul: megfelelés a nemzeti eldirasoknak,
atlathatosag, az értekelés tartalma és 6sszehasonlithatosidga, a toérvények
rendelkezéseinek a betartdsa a hitelbiztositéki érték kiszamitasakor.

4.9. A fent felsorolt elvek tovabbi magyarazatot igényelnek:

(i) Jovébeni forgalmazhatdsag - Az értékelonek fel kell tarnia azokat a
helyzeteket, amikor a napi értékek a piacon kialakult hiany miatti
eredmenytelenséghez kapcsolodo rovid lejaratu keresletet tikroznek, mely
eredmenytelenség a fejlesztési ciklusban keletkezhet (a tulkinalatot kovetden az
adott ingatlantipus kinalatanak a csokkenése), vagy amikor beazonosithato
faktorok kockaztatjak az ingatlan jovobeli forgalmazhatosagat, példaul, amikor a
vevok izlésében jelentkez6 divataramlat eltorzitja az adott piacot.

(if)Normal és helyi piaci feltételek - Egyes ingatlanok esetében az
értékelonek meg kell vizsgalnia a tagabb értelemben vett gazdasagi es
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tarsadalmi tényezok lehetséges hatasat is. llyen tényezok lehetnek: demografiai
elemzések, vagyoni helyzet, jovedelmi viszonyok, foglalkoztatasi és tarsadalmi-
kulturalis kiadasi szokéasok a vonzaskorzeten belul, szallitasi infrastruktira, jogi
és politikai kockazatok, finanszirozasi koltségek, valamint a tékepiaci
kapcsolatok , arfolyam-valtozasok és a gazdasagi névekedés varhato liteme. Az
értékelOk feleldssége mérvado és hiteles informaciok rendelkezésre bocsatasa a
fejlesztés, a vasarlas, a megtartas és hasznéalat kérdéseihez kapcsolodo dontések
meghozatalahoz, a helyi trendek felmérése, megbizhato értékek nydjtasa
értékeleseik alatamasztasahoz, mindossze azokat az adatokat hagyva figyelmen
kivil, amelyek kivételesen indokolhatdk az adott kérilményekkel. Ha ilyen
adatok nem &llnak rendelkezésre, az értékeldnek igazolnia kell, hogy az
értekelés piaci adatokon alapul.

(iii) Jelenlegi hasznalat - Mivel ingatlanok esetében nem ritka, hogy
egy alternativ hasznélattal magasabb értéket lehet elérni, a hitelnyujtonak
minden lehetdséget ismernie kell, amivel az értéket novelni lehet. A
hitelbiztositéki érték alapja azonban alapvetéen az ingatlan aktualis
hasznalatatol fiigg, kivéve az olyan eseteket, amikor a sajatos korilmények egy
kiiszobon allé ujrafejlesztést tesznek sziikségessé, amikor is valdsagosabb képet
adhat az alternativ hasznalat alapjan vegzett értékelés.

(iv) A spekulativ elemek kikiiszobolése - Az értékeldnek azonositania
kell minden olyan aktudlis piaci elemet, amely nem fenntarthato, példaul, ha az
alapfeltételek altal mar nem tamogatott emelkedd vagy csokkend tendencia
felnagyitva jelenik meg a ciklus végen.

(V)  Vilagosan érthetd és atlathato dokumentacio - A hitelnyudjtonak
meg kell biznia az ertékelésben. Ennek érdekeben atlathatd és pontosan
meghatarozott értekelési modszereket kell alkalmazni, és azokat részletesen le
kell irni az értékeld jelentésében. Kizarolag széles korben elfogadott értékelési
modszereket szabad alkalmazni, leginkabb a bevétel-tokésitési megkozelitést
(befektetési céli modszer), vagy az 6sszehasonlité megkozelitést. Gyakran
alkalmazzak a koltseg-alapu megkozelitést jogi eljarasokban, vagy amikor a
piaci informaciok korlatozottan allnak rendelkezésre. Amikor az értékeldk stabil
piacokon tevékenykednek, amelyeket a tulajdonos altal hasznalat jellemez,
ajanlatosabb lehet ennek a modszernek az alkalmazasa az adatok ellenGrzéséhez,
és nem primer értékelési modszerként. A koltség-alapt megkdzelités
alkalmazasa akkor mer(l fel, ha olyan specialis ingatlantipusrél van szo, amelyet
altalaban nem értékesitenek és vasarolnak, esetleg olyan ingatlanrél, amelyik
nem tekinthetd alkalmasnak hitelnyujtasi (vagy biztositéknyujtasi) célokra.

4.10. A hitelbiztositéki érték meghatarozasara megbizast kapott értékel6 tehat
megadja a jelentésében az ingatlan piaci értékét, és megalapozottan értelmezi és
magyarazza a lehetséges éertékkiilonbozetet, ha van ilyen. Amikor vilagosan és
érthetben megmagyarazza az értékeld a hitelbiztositéki érték meghatarozasanak
a modjat, akkor nincs okunk feltételezni, hogy a két alapszamitasi mdd
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eredmenye kozott barmiféle mértékado arany jelentkezik - az egyik értékbol
levezetett egyszerii szdzalékos arany megaddsa nem megfeleld ebben az esetben.

5. Az értékelo felelossége és kotelezettségei

5.1. Biztositékként szolgalo ingatlannal kapcsolatos kérdésekben az értékeld
kizarolag akkor vallalhatja el a feladatot, ha legalabb az EVS3 szabvanyban
meghatarozott képzettsegi és gyakorlati kovetelményeknek eleget tesz.

5.2. Az értékelének tudnia kell tanacsokkal szolgalni a hasonlé ingatlanokhoz
vagy az adott szektorhoz kot3dé kockazatokrol, ha ezt elvarjak téle. Altalaban a
hitelny(jto feladata a hitelfelvevd pénziigyi helyzetébdl adodd kockdzatok
felmérése, vagy a hitelfelvevd altalanos helyzetének a felmérése a foldrajzi
fekvessel, az adott szektorban elfoglalt helyzetével és bizonytalansagaval
kapcsolatosan. Az értékeld minden olyan kérdésben igénybe veheti szakértOk
segitségét, amelyhez specialis ismeretre van sziikség.

5.3. Az értékeléssel kapcsolatos ugyek a hitellel érintett ingatlanra
vonatkoznak es fliggenek az ingatlan tipusatol, foldrajzi és szektorbeli
adottsagaitol, az ugyfél megbizhatdsagatol, de kildéndsen abban az orszagban
alkalmazott felszdmolasi eljarasok gyakorlatatdl, amelyben a széban forgd
ingatlan megtalalhato.

6. Kényszeru értékesitések és felszamolasi értékelések

6.1. “A hitelintézetek kérhetik kényszeri vagy felszamolasi értékelés
elvégzését értékesitési bdzissal vagy idOhatart megszabva a biztositékként
figyelembe vett ingatlan értékesitéséhez. Az elérhetd arral kapcsolatos
korlatozas hatdsa azoktol a specialis korilmeényekt6l fugg, amelyek kozott
megvalosul az értékesités, ezért nem lenne realis az értékeld szamara ugy
megallapitani az &rat, hogy nem ismeri a korlatozas okait, vagy azokat a
korulményeket, amelyek kozott felkinaljak az ingatlant értékesitésre. Alternativ
ertékelés végezhetd meghatarozott feltételezések alapjan, de az értékeld koteles
felhivni a hitelnyGjté figyelmét arra a tényre, hogy ez a véleménye kizarolag az
értékelés 1dOpontjaban érvényes ¢€s nem veszi figyelembe a jovObeli
valtozasokat akar a piaci, akar az ertékesitesei feltételekben.” (IVS, 2007 140-
141. oldal).

6.2. Meg kell jegyezni, hogy az EVS2 meghatarozza, mely értékelések nem
tesznek eleget a piaci érték (vagy a hitelbiztositeki érték) definicidjanak.

6.3. Bizonyos korulmények kozoétt, amikor az értékel6t nem a piaci érték
alapjan végzendo értékelés lebonyolitasaval bizzdk meg, kizardlag abban az
esetben véllalhatja el a feladatot, ha a megadott értékelési alap nem mond ellent
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a helyi torvények és rendelkezések elbirasainak, és mas modon sem lehet
félrevezetd. Ilyen esetben az értékeldk szokasosan megadjak a piaci értek vagy
mas megfeleld informacio alapjan meghatarozott ingatlanértéket is az alternativ
(de nem a piaci értéket figyelembe vevd) értékelési alapon meghatarozott érték
mellett.

EVA3

ERTEKPAPIROK FEDEZETEUL SZOLGALO INGATLANOK
ERTEKELESE

TARTALOMJEGYZEK
1 Bevezetés
12 Alkalmazaési terilet
13  Definiciok
14 Az alkalmazés meghatarozéasa
15 Magyaréazat

Megjegyzeés - Lasd egyebekben az “Eurodpai Ingatlanpiaci és Piaci Tanacsadot:
Az értekelok kézikonyve” (TEGoVA, 2003, www.tegova.org)

1. Bevezetés

1.1. Az ingatlan biztositékba adédsa a t6kepiacokon a finanszirozasi eszk6zok
beszerzésének fontos forrasava valt, és fontos eszk6z a hitelnyujto intézetek és
az ingatlanfinanszirozasban részt vallalo egyéb szerelok kezében is. Az ingatlan
biztositékba adésa Ugy hatarozhato meg, mint az a folyamat, amikor az
ingatlanhoz kapcsolodo eszkdzoket forgalmazhatd értekpapirrd alakitjak at,
amikor a tartozast vagy a tokekamatokat ingatlanhoz kapcsoljak hozza (példaul
a jelzalogkolcsdn esetében), tehat olyan formaba ontik, amelyet értékesiteni
lehet a befektetok felé az elérhetd hozam reményében. Az ilyen eszkoz
1étrehozoja (jellemzden hitelintézet) az érdekeltségét specialis hordozd eszkozre
(SPV) viszi at, majd ezeket az értékpapirokat beviszi a tokepiacokra, ahol azokat
rendszerint pénzintézetek (példaul biztositd tarsasagok, nyugdijalapok vagy
hitelintézetek) vasaroljak meg.

1.2. A biztositékok létrehozoja szamara elonyds az ingatlanhoz kapcsolodo
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eszk0zok kivétele a mérlegkimutatasbol. Ezzel javithatja a pénziigyi aranyokat,
novelheti a tOkemegtériilést, és biztositja a kockazati alapu tOkeszabvanyok
eléirasainak vald megfelelést (példaul: 2006/48/EK sz. 1. Bazeli Direktiva,
valamint a nemzeti szabalyozasok).

1.3. Ezek a biztositékok lehet6séget kinalnak vasaroloiknak finanszirozasuk
diverzifikalasara, valamint a jobb 0Osszhang elérésére a hitelek és a
finanszirozasi id6tartam kozott.

1.4. Amikor az ingatlan alapu értékpapirokat jelzalog alapjan bocsatjak ki
(vagy kolcson biztositékként hasznaljak), a befektetok elvileg a kovetkezo
valtozasoknak vannak kitéve:

* a jelzélogkdlcsont biztositd ingatlanok alapjaul szolgalo érték, és

» az ezekbdl a jelzalogokbdl szarmazo bevétel.

A befektet6k ezért rendszerint kiils6 hitelmindsitéseket hasznalnak az adott
biztositékhoz kapcsolodo hitel minéségének, strukturalis integritdsanak és egyéb
jellemzdinek a felméréséhez.

1.5. Mivel minden befektetési dontés az ingatlan hosszu lejaratd, a biztositek
lejarataig tartdo jovedelemtermelé kepességen alapul, az ingatlan értekelése
alapvetden fontos az ingatlan biztositékoknal.

2. Alkalmazasi terulet

2.1. Ezt az EVA szabvanyt a biztositéki értekek meghatarozasahoz sziikséges
ingatlan-értékeléshez hasznaljak fel a biztositéekok nyudjtonal és vasarloknal
egyarant. Az értékelés célja nem maga a biztositek. Elsddleges alkalmazasi
terilet a jelzalogkdlcsonok tertlete, de ugyanezeket az elveket fel lehet
hasznalni egyéb ingatlan formajaban nyujtott biztositékok esetében is. Dontéen
fontos a piachoz és az ingatlanhoz kapcsolodd kockazatok azonositasa. Ezt az
EVA szabvanyt alkalmazzuk az ilyen ingatlanok Ujraértékelésekor és a
biztositékként adott ingatlanok értékének folyamatos felllvizsgalatahoz
(monitoring) is, ami segiti az értékvaltozasok meghatarozasat.

2.2. A REIT-tel, az ingatlanalapokkal és az ingatlan egység alapokkal
kapcsolatos értékelesek az EVAS A befektetési érték (tékeérték) alkalmazasa
egyedi befejezetik esetében szabvanyban szerepelnek.

2.3. A vagyoni eszk6z6khoz kapcsolddo egyeb kockazatok felmérése, példaul
a hitelszolgalati fedezet és a hitelfelvevd hitelmindsitése, nem tartozik az
ingatlan-érzékel6 feladatai kozé, s ezért ezzel nem is foglalkozik az EVA.

3. Definicidk
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3.1. Az ingatlan biztositékba adasa az az eljaras, amelynek soran létrehozzak
¢s forgalmazzak az ingatlanhoz tartozo tartozasokat és tOkekamatokat feloleld
pénziigyi eszkozoket, amelyeket ezt kovetden pénziigyi szakmai szervezetek
kezelnek a biztositékok piacain.

3.2. Az ingatlanhoz kapcsolodo eszkozfedezetii biztositékok (PRABS) olyan
befektetési eszk6zok, amelyeket a pénzaramlast generald eszkozokbdl allitanak
Ossze és értékesitenck egy cs6dtél mentes specialis celu véllalkozéas (SPV)
forméjaban. Ezek az eszk6zok lehetnek jelzalog- alapu értekpapirok (MBS)
vagy ingatlan alapu értékpapirok, amikor az eszk6z maga az ingatlan. Egyes
eszk6zok a kettd kombindcidjaként jonnek Iétre, mint példaul a PRABS,
amelyek alapja az ingatlanprojektbdl szarmazé bevétel. Altalaban két MBS
tipusrol beszéliink, amelyek tikrozik a kiskereskedelmi és a nagykereskedelmi
portfoliok kozotti kilonbséget:

- Lakossagi jelzalog-fedezetii értékpapirok (RMBS), amelyek alapja a
lakdingatlanra nyujtott jelzalogk6lcson.

- Kereskedelmi jelzalog-fedezetii értékpapirok (CMBS), amelyek alapja a
kereskedelmi jelzalogk6lcson.

3.3. Specidlis célt vallalkozas (SPV): specialis eszkdzok megszerzése és
finanszirozasa érdekében létrenozott vallalkozasok. Rendszerint az alapul
szolgalé eszkozoket birtokld intézet adja ki. Gyakran kapnak kildnleges jogi
statuszt, hogy kotelezettségeik teljesitését garantaljak akkor is, ha az
anyavallalat csédbe megy — ezért 1is nevezik ezeket "csddtdl
mentes"vallalkozasoknak.

3.4. Nettd eszkozérték: az eszkdzok napi 0Osszesitett értéke minusz, a
kotelezettségek.

3.5. Esetenként szilkkség lehet a fenntarthatd nettd eszkozérték, vagy a
fenntarthatd eszkozértek meghatarozasara. Ilyenkor egy eszkdéz azon
fenntarthato értéket hatarozzak meg, amelyet az adott eszk6z hosszabb tavon is
elérhet és megdrizhet. Ezt a koncepciot hasznaljak az ilyen tipust biztositékok
1étrehozasakor az értékeld ligyndkségek, a befektetok és a portfolid biztositok. A
becsléshez felhasznaljak a hitelbiztositéki értéket vagy a piaci értéket, fliggben a
piaci ciklustdl és az olyan lehetséges destabilizalé tényezokt6l, mint a piac
instabilitasa és a spekulacids tevékenység. A becslés tikrézi a ciklus varhato
folyamatat, a valtozékonysaggal kapcsolatos feltételezéseket és az adott piacon
folyd spekulaciot. Koncepcidjaban a fenntarthatd nettd eszkdzérték hasonlo a
hitelbiztositéki értekhez.

3.6. A piaci erték definicidjat lasd az EVS1-ben.

3.7. A hitelbiztositéki érték definiciojat lasd az EVS2-ben.
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3.8. Ebben az 6sszefiiggésben a kockézati profil a biztositékként hasznalt
ingatlanhoz vagy az ingatlanok csoportjahoz kapcsolodo kockazatok részletes
Osszesitése. A f0 kockazati kategoridkat az alabbiak szerint lehet meghatarozni:

- piaci kockaztatok,

- az ingatlanhoz kapcsoldédd kockazatok, azokat is beleértve, amelyek az
ingatlan helyszinéhez és a javasolt fejlesztéshez kapcsolddnak,

- pénzligyi és jogi kockazatok.

Pénzigyi kockazatok.

Az értékel szerepe rendszerint csak az elsé két — a piachoz és ingatlanhoz
kot6d6 — kockazatra szoritkozik.

4. Az alkalmazas meghatarozésa

4.1. Ha az értékeles hitel ingatlannal vagy ingatlan-portfolioval vald
biztositasahoz szlikseges, akkor az ertékelést rendszerint az ingatlan piaci ertéke
alapjan végzik el. Egyes torvények lehetdvé teszik a hitelbiztositéki érték alapu
szamitast is.

4.2. Amikor biztositéki celokra kell elvégezni az értékelést, akkor az
értékeloknek a figyelmiiket a piacra és az ingatlanhoz kapcsolodd olyan
kockazatokra kell forditaniuk, amelyek fontosak lehetnek a jelzalogként adando
ingatlanndl ugy, hogy abbol a felek megismerjek:

(1 az adott ingatlanok piaci értékét (és/vagy hitelbiztositéki értékét),

0 a portfolio netto eszktzértékét, vagy fenntarthatd eszkozertéket,

N a kapcsolddd piaci és ingatlan kockazatokat, mindezekkel megkonnyitve a
jelzalogkolcson portfolidk, a portfolio besorolasok és a befektet6i dontések
meghozatalat.

4.3. A TEGoVA azt ajanlja az értékeloknek, hogy két 1épésben végezzEk el a
feladatukat: az els6 1épés az ingatlan hagyomanyos értékelése, a masodik pedig
az ingatlanhoz kapcsolodo specialis kockazati profil felbecslése. Ha egy teljes
ingatlanok portfoliora kell elvégezni az eértékelést, az értékelés és a
kockéazatfelmérés a teljes portfoliora vonatkozzon.

5. Magyarazat

5.1. Az els6 1épés a felmérés alapjaul szolgald egyes ingatlanok szambavétele.
Az értékelonek meg kell hataroznia a piaci értéket (és/vagy a hitelbiztositéki
értéket) arra az idépontra vonatkozdan, amikor jovahagyjék a jelzalogkolcsont
az adott ingatlanra vonatkozéan. Az EVAL és az EVA2 rendelkezései szerint
kell eljarnia. Ha nem végeztek el ezt a felmeérést az eredeti jelzalogkdlcson
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megallapodas iddpontjaban, akkor el kell végezni azt minden egyes ingatlannal
arra az idopontra vonatkozoan, amikor értékesitik a jelzalogot a specialis céld
vallalkozds szdmara. Egyes hitelintézetek specialis feltételeket hatarozhatnak
meg, amelyeket figyelembe kell venni az ertékelés elvégzésekor és az adott
tanacsokban.

5.2. Az értékeldnek el kell készitenie egy strukturalt kockazatfelmérést (a
piacot és kapcsolddo kockazatokat egyarant figyelembe véve) a jelzalogkdlcson
portfolioban szerepld minden ingatlannal arra az idépontra, , amikor a meérvadd
jelzalogkolcsonoket nydjtottak. Ha nem vegezték el a felmérést az eredeti
ingatlanok finanszirozasakor, erre akkor kell sort Kkeriteni, amikor a
jelzalogkolcsonoket értékesitették a specialis célu vallalkozasnak.

5.3. Az értékeléseket es a kockazat-felméréseket a piaci feltételek figyelembe
vetelével kell elvégezni. Ezért az értékelési jelentésben rogziteni kell a vizsgalt
ingatlanok, vagy a hasonlé ingatlanok piacdn megjelend szokatlan
bizonytalansagot. Bizonyos torvények eléirjak, hogy ilyen szokatlan valtozasok
megjelenésekor csokkenteni kell az értékelés eredmenyét.

5.4. A masodik lepésben, amikor az ingatlanok portfolidjat értékelik a teljes
portfolio értekelendd, meghatarozva a netto eszkdzértéket és/vagy a fenntarthatd
eszkozertéket.

5.5. A maganbefektetok 4altal birtokban tartott lakascélu ingatlanok
jelzalogkolcson portfoliojanak az értékeléséhez meg kell vizsgalni a hasonlo
jellegli ingatlanok csoportjat (“csoportanalizis™). Az 6sszehasonlitashoz
valasztott ingatlanok hasonld életkoriak, hasonléan jovedelemtermelék
legyenek, s egyéb tulajdonsagaik is 6sszehasonlithatok legyenek. A csoporton
beliil az egyes ingatlanok értékét egyszerisitett modszerrel lehet feliilvizsgalni
(ilyen az irdasztalnal végzett értékelés), olyan faktorok figyelembevételével,
amelyek a leginkabb hasonlé mertékben befolyasoljak az értékeket. Ha el6zdleg
nem Kerult sor az ingatlanok értékelésere, akkor ebben a stadiumban kell azt
elvégezni. A csoporton beldli ingatlanok értéket ezutan 6ssze kell adni, ez az
Osszesites adja a csoport értéket, de az egész csoportra vonatkozoan el kell
végezni a kockazatfelmereést is. Végul az egyes csoportok ertékeit hasznaljuk fel
a teljes portfolio nettd eszkozértékének a meghatarozasahoz, mely nettd
eszkozertékre vonatkozdan ismét el kell végezni a kockazatfelmérést.

5.6. Amikor Tzleti vagy intézményi befektet6k 4ltal tulajdonolt
lakdingatlanok, és kereskedelmi ingatlanok vagy vegyes hasznélatd ingatlanok
jelzalogkolcson portfolidinak az értékeléset kell elvégezni, a kiinduld értékelés
alapjan kell igazolni az egyes ingatlanok piaci értékének a helyességet.
Sziikséges esetben modositani kell a piaci értéket az adott piaci helyzet és az
elére lathatd hossza tava piaci valtozasok figyelembevételével. Amikor nem
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szamitottdk ki korabban a piaci értéket, akkor ezt ebben a szakaszban kell
elvégezni. Szlikséges tehat az egyes ingatlanok kockazatfelmérése is. Az egyes
ingatlanértékekbdl lehet levezetni a nettd eszkozértéket és a teljes portfolio
kockazati profiljat.

5.7. Ugyanezt az eljardsmddot lehet alkalmazni a fenntarthatdé nettd
eszkOzérték és a jelzalog-alapu érték meghatarozasara is, ha ezek meghatarozasa
sziikséges.

5.8. A kolcsonado 1) értékelest kerhet, ha a rendelkezésére allé informéaciok
arra engednek kovetkeztetni, hogy az ingatlan értéke jelentésen csokkenhet az
altalanos piaci arakhoz képest.

5.9. Bizonyos torvényi elbirasok szabalyozzak a biztositott eérdekek
biztositékakent szolgald ingatlanok értékelését vagy Ujraértékelését. Barmely
kétely vagy ellentét esetében az adott orszagban €rvényes eldirasok eldnyt
¢lveznek a jelen alkalmazasi eldirassal szemben.

EVA4

A BIZTOSITASI ERTEK FELMERESE

[Az EVA4 szabvany atdolgozott kiadasa 2009-ben varhato]

TARTALOMJEGYZEK
1 Bevezetés
12  Definiciok
13 Ajanlas
14 Ertékelési moédszer

1. Bevezetés

74



1.1. A biztositas célja a biztositott megvédése a veszteségtdl. Az
értékeléseknek fel kell mérnitk a lehetseges veszteségek mértékét, ami
megfeleld biztositds esetében rendszerint fedezi a karosodott ingatlan
helyreallitasanak a koltségeit. Ingatlanok esetében a veszteség tobbnyire az
épiiletekhez kapcsolodik, az értékelének az értékelési képességek birtoklasa
mellett tehat ismernie kell az éplileteket és az épitési technikakat is.

1.2. A biztositasi érték felmérését egyes orszagokban az "Ertékelés biztositasi
célokra" cimi eldirds szabalyozza.

2. Definiciok

2.1. A biztositasi érték altaldban a biztositd fel altal elfogadott legnagyobb
fedezeti Osszeget jelenti, amelyet kareset bekovetkeztekor jelentkezd
kotelezettségeként meg is hataroznak a biztositasi szerzddésben. Ez az 0sszeg
rendszerint a helyreallitas, a helyszin megtisztitasanak koltségeit takarja, — egyes
esetekben — az eldirasokban meghatarozott kiegészitd koltségtételekkel egyiitt.

2.2. Az eértékelés alapjat rendszerint meghatarozzak a biztositasi
szerzOdésben, nagy valoszinliséggel az alabbiak valamelyikének a formajaban:

(i) Uj potlasi koltség (“Uj a régi helyett™) - A fizikai szerkezetek U]
potlasi koltsége az értékelés idopontjdban adott helyreallitasi koltségeket
foglalja magaban — rendszerint a biztositasi szerz6dés hatalybalépésének a
napjan rogzitve. Ez az adott idépontban az epuletekre érvényes miiszaki
normaékat veszi alapul, Gj anyagokkal. A megvaltozott epitési szabvanyok miatt
szilkséges lehet dragabb szerkezetek alkalmazasa, a régiek cseréje helyett.

(ii) Indexalt 4j pétlasi koltség - Ez az Uj potlasi koltség az épitdipari
Iindexalt valtozata. Ez a megkozelités csokkenti az épitdipari arak emelkedésébol
adodo alulbiztositas kockazatat.

(iii) Ertékcsokkentett potlasi koltség - Az értékcsokkentett potlasi
koltség megfelel az Gj poétlasi koltségnek, figyelembe véve a szerkezet
eloregedését, kopasat és elhasznalodasat. Ez az épilet adott allapotban valo
helyreéallitasara ny(jt fedezetet, s nem egy uj épllettel val6 potlasara.

(iv) Kizarolag Ujjaépitési koltség - Ezt a koltséget a karosodas elott és
kdzvetlenll utdna is meg lehet hatarozni. Ha a biztositasi szerz6dés nem is
hatdrozza meg a biztositasi értek ezen alapjat, ez akkor is hasznos lehet, ha az
épuletet le kell bontani, vagy ha a karosodas véglegesen lecsokkentené az
ertéket.

2.3. A Dbiztositasi értékeléseket altalaban a biztositasi szerzodésben
meghatarozott jovoben bekovetkezd eseményekhez kapcsolodva hasznaljak fel.
Amikor az értékeld biztositdsi célokra késziti az értékelését, akkor nagy
valoszinliséggel nem ismeri a szerzddés feltételeit és idopontjat, tehat csak
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véleményt nyilvanithat a megfeleld helyreallitasi koltségrél az értekelés
kozzétételének datumaval. Bizonyos esetekben az értékeldnek ki kell
hangsulyoznia, hogy az elkészitett értékelés a korilmenyek megvaltozasa
esetében modosulhat, de modosulhat akkor is, ha a biztositasi szerzddés
alkalmazéasara nem keriill sor az értékelési jelentés benytjtasat kovetd
meghatarozott idétartamon beliil. Amikor a megrendeld tudataban van ennek,
akkor azt is megitélheti, hogy nagyobb értékii fedezeti szint sziikséges-e az adott
estben.

2.4. Definicié - Az ingatlan ‘biztositasi értéke’ a biztositasi szerzédésben
meghatarozott 6sszeget jelenti, amelyre a biztosito kotelezettséget vallal abban
az esetben, ha a biztositdsi szerzOdésben az adott ingatlanra vonatkozdan
meghatarozott kockazat a biztositottnak kart vagy pénzigyi veszteséget okoz.

2.5. A biztositd kizarolag a biztositott 6sszeg erejéig kotelezett. Ha a fedezeti
Osszeg kisebb, mint a biztositott ingatlan potlasdnak a koltsége, akkor
alulbiztositasrdl beszélink. Ekkor a biztositott nem nyerheti vissza a kareset
eldtti helyzetét. Tulbiztositasrol akkor beszélink, ha a biztositasi dijat
sziikségteleniil nagy értéken allapitjdk meg. A kiegészitdé koltségekre (ilyen
példaul a helyszin megtisztitasanak vagy fertétlenitesének a koltsége) is meg
kell teremteni a fedezetet.

2.6. Szolgaltatasok - Az ingatlan szerkezetén Kivul lehet biztositani az
ingatlannal ~ kapcsolatos  kiegészitd  jellemzdket, szolgaltatisokat ¢és
karkovetkezményeket is. Ez a lehetdség fiigg a vonatkozo eléirdsoktol és a
szerzOdeses feltételektdl, €s olyan tételekre terjedhet ki, mint példaul: bérleti
dijban realizalt veszteség, takaritasi koltségek, karkoltsegek, attelepitési
koltsegek es védelmi koltségek, vagy a rogzitdk €s a szerelvények koltsegei. Ha
az ingatlan-értékelének a felszerelési targyak ertékét is fel kell mérni, akkor
feliill kell vizsgéalnia a szerzddést, valamint azokat az eldirasokat, amelyek
meghatarozzak, mire terjedhet ki az ingatlanok értékelése.

2.7. Aremelkedések - Az épitési koltségek idébeni  valtozésa
alulbiztositashoz vagy talbiztositdshoz vezethet. Meg kell kilénboztetni a
biztositas megkotésének az iddpontja dta bekdvetkezett arvaltozasokat, valamint
a kareset és a helyredllitas kozott bekdvetkezett arvaltozasokat.

3. Ajanlas

3.1. A biztositasi érték feleljen meg annak a vesztesegnek, amit a biztositott
elszenved a karesemény iddpontjaban, fiiggetleniil att6l, hogy a kérosodés az
egész ingatlant vagy annak csupan reszét éri.

3.2. Az értékeldnek legalabb az alabbiakat kell figyelembe venni az értékelés
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sorén:

(1 azingatlan (leirdsa), beleértve az ingatlan elhelyezkedését, a szinhely
fejlesztését, a szolgaltatasokat és a hozzaférést,

1 azéplletek (leirdsa), beleértve a beltéri és a kultéri l1étesitményeket
(épitesi mdd, szerkezet, méretezés, berendezések és hasznélat), egy atfogo
fénykép dokumentacidval alatdmasztva,

1 ahol ez Iényeges, ott a szomszedos ingatlan leirdsa (kilonods figyelemmel
az épuletekre és azok hasznalatara),

(1 azingatlan hasznalati mddja (lakés, kereskedelmi, stb. ),

[ hivatkozés a fontos engedélyekre (féldhasznalati terv, épitési tervek,
hasznalatbavételi engedély, stb.),

N az ingatlan adottsagai és feltételei, beleértve az eldregedésbol adodod
értekcsokkeneés felmeérését, valamit a karosodasbol, a meghibasodasokbdl és az
esedekes javitasokbol adddé értékcsokkenes felméresét,

(1 ahelyreéllitasi koltségek specifikalasa, a helyreallitashoz kapcsoldédd
sziikséges kiegészitd koltségek elorejelzése,

N a biztositott &fa helyzete (forgalmi adészempontbol).

3.3. A "biztositasi érték™ definicioja “Ujrabeszerzési értékként”- Az
¢épiilet helyreallitasanak a koltsége jelentds kareseményt kovetden nagyban
eltérhet attol a koltségtél, amivel egy 1) épiilet rendes megépitése jar. Az
“Ujrabeszerzési erték” az epllet valtozatlan helyszinen vald helyreéllitasanak a
koltsége a kareseményt kovetden, valtozatlan helyszinen. Ennek alapjan a
helyreéllitasi koltségek meghatarozasakor az alabbiakat kell figyelembe venni
(az épiteési koltségekhez viszonyitva):

(i)  Karesetén nem veszik figyelembe a helyszin elokészitésével, a
szolgéaltatasok nyujtasaval, vagy példaul (a koriilményektol fliggden) az
alapozassal kapcsolatos koltsegeket.

(i)  Kéareseményt kovetden valoszintileg jelentkeznek a bontas, a
helyszin megtisztitdsanak, biztonsagossa tételének, valamint az ujjaépités
elokészitésének a koltségei. Sziikséges lehet az azbeszt és egyéb anyagok
eltavolitasa az eldirdsoknak megfelelden.

(iii) Figyelembe kell venni az energia-takarékossaghoz kapcsolodo
koltségeket, amelyek célja az épilet energetikai allapotanak a javitasa, ami,
kiilonosen tiizkar esetében "jelentds feltjitast" jelent. Az Epiiletek energetikai
teljesitményére vonatkoz6é 2002/91/EK. szamu épitdipari eléiras megkdveteli az
épllet energetikai teljesitményének korszerisitését "jelentés feljitasok"
esetében, amelynek a fogalmat a kovetkezdképpen hatirozza meg: “ahol az
éplletvazhoz és/vagy az energetikai berendezésekhez (példaul: fiités, melegviz-
szolgaltatas, légkondicionaléds, szelldztetés ¢és vilagitas) kapcsolodd teljes
felujitasi koltség meghaladja az épllet teljes értékének a 25 %-t, nem szamitva a
telek ertékét, amelyen felépitették az épuletet; vagy ahol az éplletvaz tébb mint
25 %-ra Kkiterjed a felujitas” (6. cikkely és 13. pont).
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(iv) Az 6sszes szakaszban vald egyideji épités koltsége altalaban
Kisebb, mint egy adott épitési szakasz helyreallitasi kdltsége kareseményt
kovetden.

(v)  Aszerelési munkak koltsége eltérd lehet.

(vi) Eltéroek lehetnek a finanszirozasi koltségek. A tervezési €s az
engedélyezés koltségek csokkenthetdk, ha még megvannak az eredeti
engedélyek és tervek.

4. Ertékelési modszer

4.1. A koltseg megkozelitest (vagy a véllalkozéi mddszert) hasznaljak az (j
potlasi koltség es az értekcsokkentett potlasi koltség meghatarozasahoz. Mas
értekelési mddszerek kizardlag akkor johetnek szoba, ha a biztositasi célra meg
kell hatarozni a piacot vagy mas értékeket is.

4.2. Az alapként szolgalo telket rendszerint nem kell bevonni az értékelési
korbe, hacsak nem éri a biztositasi kotvénnyel fedezett karosodas (példaul:
arviz, szennyezoddés vagy foldcsuszamlas, sarfolyas), amikor az értékelonek a
telket is ertékelnie kell.

4.3. Az ertékcsokkentett potlasi koltség meghatarozasakor engedmeény
kizarélag a fizikai rongalodasbol adodo eértékcsokkenésnel lehetséges, a
gazdasagi vagy a funkcionalis kopas esetében nem, amikor a pétlando objektum
fizikailag elveszett. Az értéekcsokkentett potlasi koltseg felmeérése fiigg tobbek
kozott az éplletek életkoratdl, varhatdé hatralévd éElettartamatol, épitési,
hasznalati modjatdl és karbantartasatol.

4.4. A forgalmi adot kizarolag abban az esetben lehet figyelembe venni, ha a
biztositott nem jogosult az input ado visszatéritésére.

EVAS5
A BEFEKTETESI ERTEK (TOKEERTEK) ALKALMAZASA EGYENI
BEFEKTETOK ESETEBEN

TARTALOMJIEGYZEK
1 Bevezetés
12 Definiciok
13  Magyarazat
14 Ertékelési modszer
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1. Bevezetés

Az EVAS elbirasait alkalmazzuk annak a legmagasabb 4rnak a
meghatarozasdhoz, amelyet egy befektetd fizethet egy ingatlan megvasarlasaért,
figyelembe véve azokat az eldnyoket, amelyeket az adott befektet6 el kivan érni
az ingatlan megtartasaval és hasznalataval.

2. Definiciok

2.1. Az EVA?S altal hasznalt valamennyi ertékelési alapot az EVS2 (a piaci
értéken kivili értékeleési alapok) hatarozza meg.

2.2. Egy ingatlan hasznos élettartama: Az id6étartam, amely alatt az ingatlan
hatékonyan hasznalhat6 rendeltetésének megfelelden.

3. Magyarazat

3.1. Ertékalap - Ezeket az értékeléseket a tokeérték vagy a befektetési érték
(lasd az EVS2 eldirasait) alapjan kell elvégezni. az EVSS eldirdsainak
megfelelden elkészitett értékelési jelentésben meg kell hatarozni ezt az értéket és
fel kell tiintetni, hogy a jelentés kizardlag a befektetd szamdara késziilt (a
befektetd elvarasainak és feltételezéseinek megfeleléen) és nem valamely
harmadik fel szamara.

3.2. Informacio - Az értékeldnek a kdvetkez6 informaciokat kell beszereznie
a befektetotol:
(1 vallalkozasi vagy befektetési portfoliojanak olyan jellemz6je, ami kihathat
az értékelendd ingatlan altal generalt jov6beli cash flow alakuléséra,
[ a befektetd befektetési kritériumai (példaul a megcélzott megtériilési rata
vagy a befektetés idOtartama),
O lizingszerzddések,
O a pénziigyi teljesitéshez kapcsolodo vart koltsegvetesek,
O engedelyek,
[ foldhivatali dokumentumok,
O fenntartasi koltségek,
és - rendszerint mas forrasbdl beszerzett - tovabbi informéacidk az alabbiakkal
kapcsolatosan:

B az ingatlannal kapcsolatos piaci adatok,
] kamatlabak és azok varhato valtozasai,

[ az ingatlannal valo rendelkezés lehet6sége,
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1 azingatlanra kihato jogi és fejlesztesi felligyeleti kérdéesek,
(1 jelenlegi és varhat6 inflacio.

3.3. Ingatlankategoriak

3.3.1. A befektetési celu ingatlanokat hdrom kategoridba lehet besorolni:

(i)  bevétel generalasara és/vagy tokenyereség elérésére alkalmas
ingatlanok;

(ii)  fejlesztés alatt all6 ingatlanok;

(ili)  jovobeli fejlesztésre szant ingatlanok.

3.3.2. A befektetési célu ingatlanok altalaban azokat az ingatlanokat jelentik,
amelyeknél az épités mar befejezédott, vagy amelyek bérbeadésra, vagy
bérletb6l fakadod bevételszerzésére szolgalnak, amelyr6l a piaci viszonyok
alapjan harmadik féllel megallapodnak. El6fordulhat az is, hogy a befektetd
sajat céljara hasznalja fel az ingatlant és igy szerez abbol bevételt.

3.3.3. A fejlesztés alatt all6 ingatlanok azokat az ingatlanokat oOlelik fel,
amelyeket Ures allapotban szereznek meg azzal a céllal, hogy a lehetd
legrovidebb 1ddn beliil megprobaljak azt bérbe adni harmadik félnek fliggetlentil
attol, hogy sziksegesek-e javitasi vagy fejlesztési munkak az ingatlanon.
Eltekintve azoktdl az ingatlanoktdl, amelyeknél éppen folynak a munkék, ehhez
a kategoridkhoz tartoznak azok az ingatlanok is, amelyeknél a munkékat
hamarosan megkezdik, minden sziikséges hozzajarulast és engedelyt megkaptak,
az épitesi szerzédést pedig mar megkototték.
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ingatlanokat soroljuk, amelyeket késObbi iddpontban kivannak fejleszteni
(tovabbi, még meg nem szerzett ingatlanokkal egyutt, vagy azok nélkal), illetve
amelyek nem tartoznak a fenti két kategdriaba.

4. Ertékelési modszer

4.1. A tOkeérték vagy a befektetési érték meghatarozdsdhoz az értékeld
rendszerint a diszkontalt cash flow modszert vagy azzal egyenértekii technikakat
haszndl. Esetenként alkalmas lehet a maradvany érték modszere is.

4.2. A cash flow-t és a koltségeket arra az idészakra kell meghatarozni, amely
alatt a befektet6 meg kivanja tartani az ingatlant, minden olyan faktor
figyelembe vételével, ami kihathat ezek értékere. Miutan az értékeld a bevételt
és a koltségeket is felmérte a kockazatokkal egyilitt, arra az idGtartamra, amely
alatt a befektetd meg kivanja tartani az ingatlant, a cash flow-n belll a végleges
tétel a kovetkezd lesz:

O harmadik félnek bérbeadasra vagy a befektet6 sajat hasznalatara
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fenntartott ingatlanok esetében a befektetd elvart bevétele az ingatlan végleges
eladasabdl, vagy

[ amikor a befektetd hasznos élettartama végéig megtartja az ingatlant, a
jovobeli piaci értékének a felmérése, csokkentve azt az értékesitési kdltsegekkel,
valamint a telekérték felmérése olyan iddpontra vonatkozoan, amikor
feltételezhetd, hogy a koriilmények megvaltozéasa az ingatlan piaci értékének a
megvaltozasat okozhatja, vagy

[ ha a befektet6 az ingatlant hasznos élettartamanak a lejarta el6tt értékesiti,
akkor meg kell hatarozni az ingatlan varhato piaci értékét a jovobeli értékesités
idépontjaban, csokkentve azt az értékesitési koltségekkel.

4.3. Ha egy ingatlan fejlesztése folyamatban van, vagy fejlesztésre el6 van
irdnyozva, az értékelének meg kell hataroznia az értéket az engedélyek
beszerzésének, az épitkezés befejezésének, az ingatlan bérbeadasanak és az elsd
bérleti dijak befolyasanak az idépontjara vonatkozoan.

4.4. A jovobeni bevételekkel és koltségekkel kapcsolatban alkalmazott
diszkont kamatlabat a befektetd valasztja meg az ingatlannal kapcsolatos
kovetelményekbol kiindulva.

GLOSSZARIUM

Alternativ hasznalati érték:
Az ingatlan piaci ertéke a jelenlegi hasznélat folytatdsanak a feltételezése nélkul.

Eszkdzérték modszer — lasd: értékcsokkentett potlasi koltseg.

Ertékelési alap (bazis):
Modszerek, amelyek segitségével létrehozhatd egy értékelési alap, amely a
rendelkezésre all6 bizonyitékokbol kiindulva meghatarozza az értéket.

Ertékalap:
“Az értekelés alapvetd felmérési elveinek a meghatdrozdsa adott idépontra
vonatkozoan” (IVSC, International Valuation Standards 2007, 84. és 337. oldal).

Ertékcsokkentett potlasi koltség (DRC) (Németorszagban, Eszkozérték
maodszernek is nevezi):

“Egy eszk6z korszeri megfeleldjével valo poétlasanak aktudlis koltsége
csokkentve a fizikai kopés, valamint az avulas és javitds minden jelentdsebb
koltsegevel.” (IVSC, 2007, 108., 146., 257. és 351. oldal).

Direktiva:
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EU torvényhozasi eszkoz. Kotelezé az alkalmazasa, de a nemzeti hatésagokra
hagyja a forma és a mddszerek kivalasztasat.

Meéltanyos érték:

“Az az 6sszeg, amelyért egy eszkdz vagy egy kotelezettség cseréjére sor kerl
az ugyletet jol ismerd, annak lebonyolitasara kész felek kozott piaci feltételek
kozott.” (IASB, IAS 16, 6. bek.).

Kényszereladasi érték:
Ezt az értéket lehet megkapni az ingatlanért, ha az eladdt meghatarozott
kortlmeények kényszeritik az ingatlan értékesitéseére.

Leggazdasagosabb és legjobb hasznalat:

“Az ingatlan legvaldszinlibb hasznélata, ami fizikailag lehetséges, megfeleléen
indokolt, jogilag megengedhetd, pénziigyileg kifizetddo, és amely az
értékelendd ingatlan lehetd legnagyobb értékét eredményezi.” (IVSC, 2007, 28.
és 368. oldal).

Biztositasi ertéek:

Az ingatlanra vonatkoz6 biztositasi szerzédésben meghatarozott 6sszeg,
amelynek az értékéig a biztositdé kotelezettséget vallal arra az esetre, ha az
ingatlanra vonatkozo biztositasi szerz6désben meghatarozott kar vagy pénziigyi
veszteseg bekdvetkezik.

Befektetési érték (tokeértéknek is nevezik):

“Egy adott befektetd vagy befektetéi csoport Szdmara az ingatlan eértéke
meghatarozott befektetési vagy mikodtetési célokra. Ez a szubjektiv koncepcio
meghatéarozott befektetdre, befektetdi csoportra vagy vallalkozasra vonatkozik,
meghatarozhatd befektetési celokkal és/vagy kritériumokkal.” (IVSC, 2007, 88.
és 377. oldal).

Piaci bérleti dij:

Annak a bérleti dijnak a becsilt 6sszege, amelyért az ingatlant az ertékelés
idépontjdban bérbe lehet adni az arra kész bérbeado €s az arra kész bérbevevd
kdzott lebonyolitott ligyletben, a bérleti megallapodas feltételeinek megfelelGen,
piaci feltételek kozott, megfeleldé marketing tevékenységet kovetden, amikor
mindegyik fél a tények ismeretében, gondosan es minden kényszer nélkul jar el.

Piaci érték:

Az a becsllt 6sszeg, amelynek a fejében az ingatlan tulajdonost cserélhet az
értékelés idopontjaban az tigylet lebonyolitdsara kész eladd és vevd kozott, a
piaci feltételeknek megfeleléen lebonyolitott transzferben, a sziikséges
marketing tevékenységet kovetden, amikor mindegyik fél a tényes ismeretében,
gondosan es minden kényszer nélkil jar el.
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Kapcsolddo erték - 1asd: Szinergikus erték

Hitelbiztositeki érték:

Az ingatlannak az ingatlan jovoébeli forgalomképességének a gondos ¢&s
megalapozott felmérésével fenntarthatd értéke, figyelembe véve az ingatlan
hossza tavl jellemzdit, a szokdsos és a helyi piaci viszonyokat, az ingatlan adott
és alternativaként lehetséges hasznalatat. A  hitelbiztositéki  erték
meghatarozasakor a spekulativ elemeket nem veszik figyelembe.

Szabalyozas:
EU tOrvényhozési eszkdoz. Teljes egészében kotelezd ¢és kozvetlendl
alkalmazando a tagallamokban.

Specialis érdekeltségii vasarlo:

“Olyan vevo, aki szdmara az adott vagyontargynak speciélis értéke van. Ez a
specialis erték a tulajdonlasabdl fakadd olyan elonyokbdl adodik, amelyek a
piacon mas, atlagos vevo szamara nem elérhetéek.” (IVSC, 2007, 409. oldal).

Specidalis értek:

“A piaci értéken fellli 6sszeg, amely egy vagyontargy olyan sajatos jellemzdit
tikrozi, amelyek kizarolag a speciélis érdekeltségii vasarlo szamara jelentenek
kilon értéket.” (IVSC, 2007, 88. oldal).

Szinergikus érték (kapcsolodo értékként is ismert) - “Két vagy tébb érdek
kombinacidjabdl adodo potldlagos értékelem, amelynel a kombinalt érdek értéke
nagyobb, mint az eredeti érdekek dsszege.” (IVSC, 2007, 88. és 414. oldal)
Ertékelési idépont:

Az ¢értékelés elkészitésének az 1dOpontja, elvileg az értekelési jelentés
befejezésének a napja, vagy az azt megel6z6 nap. Nem az értékelési jelentés
alairasanak az idopontja.

Tokeérték - lasd: Befektetési erték

A TEGoVA TAGSZERVEZETEI

Albania
 SHOQERIA E VLERESUESVE TE PASURIVE TE PALUAJTSHME (SVP)
Alban Ingatlanértekelok Tarsasaga

Ausztria
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OSTERREICHISCHES INSTITUT FUR IMMOBILIENBEWERTUNG
UND BEWERTUNGSSTANDARDS (g")ll)
Osztrak Ingatlanéertékelési és Ertékelési Szabvany Intézet

Cseh Koztarsasag

CESKA KOMORA ODHADCU MAJETKU (CKOM)
Cseh Becsiisok Kamaraja

Dania

DANSK EJENDOMSMAEGLERFORENING (DE)
Dan Ingatlanértékelési Egyesiilet

Esztorszag

EESTI KINNISVARA HINDAJATE UHING (EKHU)
Eszt Becsusok Tarsasaga

Franciaorszag

ASSOCIATION FRANCAISE DES SOCIETES D’EXPERTISE
IMMOBILIERE (AFREXIM)

Francia Ingatlanértékelési Tarsasagok Szovetsége

CHAMBRE DES EXPERTS IMMOBILIERS DE FRANCE (CEIF-FNAIM)
Francia Ingatlanértékelok Kamaraja

CONSEIL SUPERIEUR DU NOTARIAT (CSN)

Kozjegyzok Legfelsobb Tandacsa

INSTITUT FRANCAIS DE L’EXPERTISE IMMOBILIERE (IFEI)

Francia Ingatlanéertékelési Intézet

SYNDICAT NATIONAL DES PROFESSIONNELS IMMOBILIERS (SNPI)
Hivatasos Ingatlanértékelok Nemzeti SzOvetsége

Németorszag

BUND DER OFFENTLICH BESTELLTEN
VERMESSUNGSINGENIEURE e.V. (BDVI)

Német Kirendelt Felmérok Szovetséege

BUNDESVERBAND OFFENTLICH BESTELLTER UND
VEREIDIGTER SOWIE QUALIFIZIERTER SACHVERSTANDIGER
(BVS)

Kirendelt, Hites és Kvalifikalt Szakértok Szovetségi Szévetsége
IMMOBILIENVERBAND DEUTSCHLAND IVD BUNDESVERBAND
DER IMMOBILIENBERATER, MAKLER, VERWALTER UND
SACHSVERSTANDIGEN

e.V. (VD)

Német Ingatlan-tanacsadok, -Ugynokok, -kezeldk és szakérték Szovetsége
VERBAND DEUTSCHER PFANDBRIEFBANKEN e.V. (vdp)
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Neémet Jelzalogkdlcson Bankok Szdvetsege

+ BUNDESVERBAND OFFENTLICHER BANKEN DEUTSCHLANDS e. V.
(VOB)
Német Nyilvanos Bankok Szdvetségi Szovetsege

GOrogorszag

* YOMA OPKQTQON EKTIMHTQON (ZOE)
Gordgorszagi Hitel Ertékelok Testiilete (SOE)

Magyarorszag
« MAGYAR INGATLANSZOVETSEG (MAISZ)

Irorszag
] IRISH AUCTIONEERS AND VALUERS INSTITUTE (IAVI)

O Ir Becsiisok és ErtékelSk Intézete

N THE SOCIETY OF CHARTERED SURVEYORS (SCS)
Hitel Foldmérok Tarsasaga

Olaszorszag

o CONSIGLIO NAZIONALE GEOMETRI E GEOMETRI LAUREATI
(CNGGL)
Foldmérok Nemzeti Tanacsa

» ASSOCIAZIONE GEOMETRI VALUTATORI ESPERTI (GEOVAL)
ErtékelSk Tarsasiga

e ISTITUTO ITALIANO di VALUTAZIONE IMMOBILIARE (IsIVI)
Olasz Ingatlanértékelési Intézet

Kazahsztan

» KABAKCTAHHBIH, KOCIbBU BAFAJIAYIIBIJIAPBIHBIH, ITTIAJI TACHI
(KKBIT) [TAJIATA [TPO®ECCHUOHAJIBHBIX OLIEHIIIMKOB
KA3AXCTAHA (IIITOK)

Kazahsztan Hivatdsos Ertékeldinek a Kamardja (CPA)

Lettorszag

 LATVIAS IPASUMU VERTETAJU ASOCIACIJA (LIVA)
Ingatlanértékelok Lett Szovetsége

Litvania
e LIETUVOS TURTO VERTINTOJU ASOCIACIJA (LTVA)
Ingatlanértékelok Litvan Szovetsége

Norveégia

* NORGES TAKSERINGSFORBUND (NTF)
Norvég Becsiisok és Ertékelok Szovetsege
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Lengyelorszag
* POLSKA FEDERACJA STOWARZYSZEN

RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH (PFSRM)
Az Ertékels Tarsasdagok Lengyel Szévetsége (PFVA)

Romania

 ASOCIATIA NATIONALA A EVALUATORILOR DIN ROMANIA
(ANEVAR)
Roman Ertékelok Nemzeti Szovetsége

Orosz Foderacio

« POCCUMCKOE OBILECTBO OLEHILIMKOB (POO)
Orosz Ingatlanértékelok Tarsasaga (RSA)

« TTAPTHEPCTBO POCCHUMCKOI'O OBIIECTBA OLEHIIINKOB (ITPOO)
Orosz Ingatlanértékelési Tarsasagok Szovetsége (PRSA)

« POCCHICKAS$ KOJIJIET'MS OLIEHILIKOB (PKO)
ErtékelSk Orosz Tandcesa (RBA)

Szlovakia

« SLOVENSKA ASOCIACIA EKONOMICKYCH ZNALCOV (SAEZ)
Gazdasagi Ertékeldk Szlovak Szdvetsége
Spanyolorszag

» ASOCIACION PROFESIONAL DE SOCIEDADES DE VALORACION
(ATASA)

Spanyol Ertékelési Tarsasagok Szakmai Szévetsége
« CONSEJO GENERAL DE LA ARQUITECTURA TECNICA DE ESPANA
(CGATE)

Spanyol Epitészek Fétandcsa

Tordkorszag

« DEGERLEME UZMANLARI DERNEGI (DUD)
Torok Ertékbecslok Tarsasdaga

Egyesult Kiralysag

N CENTRAL ASSOCIATION OF AGRICULTURAL VALUERS (CAAV)
Mezébgazdasdagi Ertékelok Kozponti Szovetsége

[ INSTITUTE OF REVENUES RATING AND VALUATION (IRRV)
Jovedelembecslési és Ertékelési Intézet

[ ROYAL INSTITUTION OF CHARTERED SURVEYORS (RICS)
Hites Foldmérok Kirdlyi Intézete

Egyesult Allamok

* APPRAISAL INSTITUTE (Al)
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Ertékelési Intézet

EUROPAI ERTEKELESI SZABVANYOK
(EUROPEAN VALUATION STANDARDS)

A globélis banki valsaghoz, valamint a recessziés nyomashoz kapcsolodd piaci
bizonytalansdg komoly kihivast jelent az ingatlanértékelék szamara. Az itt
ismertetett Eurdpai Ertékelési Standardok segitenek minden szakembert a
konzisztens kdvetkeztetések kialakitasaban, amivel ndvelhet6 a piaci bizalom.

Az értékelés az eurdpai ingatlanpiacok integralasanak kulcsfontossagu kérdése.
A régebben kialakult stabil gazdasagok tobbsége Européban érett, kifejlett
ingatlanpiaccal rendelkezik. Mas orszagokban, ahol a piacok meg
gyermekkorukat élik az értékelési gyakorlat meg kevésbé kialakult. Az EVS
2009 az Eurdpai Unidé minden értékeldjének kozos megkozelitést kinal ahhoz,
hogy megbizhassanak a helyben elkészitett jelentésekben. Az Europai
Szabvanyok kidolgozasanak legfobb oka az olyan értékelések iranti igény volt,
amelyek egész Europaban alkalmazhatok és 0Osszehasonlithatok olyan
mindséggel, amely az Eurdpai Union beliil €s kiviil egyarant kozos mércét allit a
befektetdk, a pénziigyi szektor és az értekeldk ele.

Az ingatlanokkal kapcsolatos projektek ma alapvet6 fontossdguak a gazdasagi
valsdg miatt egész Eurdpaban. Az olyan nyitott, hatdrokon ativeld
befektetésekbdl adédoan, mint az EU REIT, még fontosabba valt az értékelés
mindsége a nyilt végi befektetési alapok és a jelzalogkdlcsont nydjtd intézetek
szamara. Az EU torvényeivel kompatibilis EVS 2009, amely alkalmazkodik a
kiilonbozd eurdpai adottsdgokhoz és feltételekhez, alkotja ennek a folyamatnak
a kozponti elemét, amelybdl az Europai Uni6 a vildag legnagyobb ¢és
leghatékonyabban miik6d6 ingatlanpiacaként keriil majd ki.

Az Ertékelé Szervezetek Eurépai Csoportja (TEGoVA)

Az eurdpai ingatlanértékeld szervezetek ernydszervezete, amelyhez 24 orszag 39
szakmai szervezete tartozik, tobbek kozOtt tanacsadd szervezetek, a
maganszektorban és az allami szektorban tevékenykedé nagyobb szervezetek,
helyi és orszdgos hataskorrel. Az ernyOszervezet legfontosabb céljai a
kovetkezdk: az értékelési gyakorlatra vonatkoz6é harmonizalt szabvanyok
kidolgozésa és terjesztése, az oktatas és a mindsités (‘elismert europai értékeld’
program szerint), a szabalyozas és az értékeldi etika mindségének a javitasa
érdekében. A szabvanyok az europai torvényhozok és politikusok nyelvével

87



azonos nyelven beszélnek.

Www.tegova.org
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