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EVGN 9

EMF és TEGoVA Kereskedelmi hitel leiras

Az aldbbiakban részletezett dokumentumot az Eurdpai Jelzaloghitel Szévetség adta ki
2014 oktéberében, a Szovetség és a TEGoVA kozotti megbeszéléseket kovetben.

EMF és TEGoVA Kereskedelmi jelzaloghitel értékbecslési leiras

Bevezetés

Hatékor

Altalanos definiciék
Kereskedelmi hitel leiras
Mellékletek

NPhwNPR

1. Bevezetés

Ennek a leirdsnak a célja az, hogy az értékbecsl6k hasznaljak az olyan hitelez6k
szamadra készitett értékbecsléseknél, akik az EMF-nek vagy tagszévetségeinek tagjai
és ahol az értékbecslés célja a fedezett hitelezés.

2. Hatokor

2.1 Ez a leirds azokra az értékbecslésekre vonatkozik, amelyeket egy uj hitelt,
csere hitelt vagy kiegészit6 hitelt megeldzden, és azt figyelembe véve készitettek el.

2.2 Ez a leirds azokra az értékbecslésekre nem érvényes, amelyek esetén az
értékelt ingatlant tartézkodasi helyként hasznaljak, sem olyan esetekben, amikor az
ingatlant lakdhelyként valé felhasznalasra alakitottak ki.

23 Ez a leiras biztositja a legjobb gyakorlat alapelveit; a hitelez6k és az
értékbecsl6k a nemzeti szabdlyozasnak és/vagy a jogi kereteknek megfelelGen az
egyedi feltételeket és kovetelményeket elfogadjak.



162 Eurdpai értékbecslési szabvdanyok

3. Altalanos definiciok

3.1 Az Ertékbecslési szabvanyok a szabvanyok jelenlegi kiadasat jelentik,
amelyet az EU dltal elismert szabvanyalkotok tettek kozzé, azaz a Nemzetkozi
Ertékbecslési Szabvanyiigyi Tanécs (International Valuation Standards Council (IVSC)),
az ErtékbecslGk Egyesiiletének Eurdpai Csoportja (European Group of Valuers’
Associations (TEGoVA)) és a Hiteles Ellen&rok Kirdlyi Intézménye (Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS)).

3.2 A Szerz6dési feltételek az értékbecs|6 és az ligyfél kozotti szerzdés egyedi
feltételei. Ezeket a feltételeket akkor adjak 4t az ligyfél vagy a leendé lgyfél szdmara,
amikor utasitasokat kapnak az értékbecslési szolgaltatds biztositdsdra. Ahhoz, hogy
megfeleljen ezen leirds kodvetelményeinek, az Ugyfelet hitelez6ként - és nem
harmadik félként - kell megnevezni.

33 A Piaci érték az a fentiekben, a 3.1. pontban jelzett, szabvanyalkotdk altal
meghatdrozottak szerint értendé.

3.4 A Hitelfedezeti érték meghatdrozasa - Az ingatlan értéke, mint az ingatlan
jovbbeli piacképességének a mértéke, amelyet korlltekinté értékeléssel hataroztak
meg, figyelembe véve az ingatlan hosszu tavu fenntarthatdsagi szempontjait, a
szokasos és a helyi piaci feltételeket, az ingatlan jelenlegi haszndlatat és alternativ
megfelel6 hasznalati lehetdségeit. A Hitelfedezeti érték megitélésekor nem szabad
figyelembe venni a bizonytalan elemeket.

3.5 A Képesitett értékbecsl6 (beleérve az értékbecslé cégeknek dolgozd
értékbecslSket is) az a személy, aki felel6s az értékbecslések elGkészitéséért és
ellenGrzéséért, és felelGsséget is vallal azokért.

3.6 A Kereskedelmi ingatlan megnevezés a nem lakdscéli ingatlanokra
alkalmazandé.

4, Kereskedelmi hitel leiras
4.1 Szerz6dési feltételek

4.1.1 A feltételeket irasban el kell fogadni, miel6tt a hitelez6 szamara atadjak az
értékbecslést.

4.1.2 Ahol hasonld jellegli értékbecsléseket kinalnak rendszeresen ugyanazon
hitelezének, és az értékbecsld, vagy a cég rendelkezik kordbban atadott és elfogadott
feltételekkel, az értékbecsld irasban kell, hogy igazolja, hogy eltéré megallapodas
hidnyaban az tgyféllel, tovabbra is ezeket a feltételeket kell alkalmazni. Az tigyfelet
irdsban kell értesiteni barmely késGbbi valtozatrdl, legkésSbb azok hatdlyba Iépéséig.

4.1.3 A kovetkez6khoz kifejezett hivatkozasokat kell mellékelni a megallapodott
feltételekhez:

a. Nyilatkozat, hogy az ingatlannal vagy a hitelezé ligyfelével kapcsolatban nem
merl fel 6sszeférhetetlenség,
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vagy azokban az esetekben, ahol lehetséges Osszeférhetetlenséget
allapitottak meg, egy nyilatkozat arrdl, hogy ahol az Gsszeférhetetlenség
esetleg felmeril, a hitelez6 elismerte a kozzétételt és elfogadta, hogy az
értékbecs|G folytatja az értékbecslést;

b. az értékbecsld statuszanak meger@sitése, kilsé vagy belsé értékbecsld,

megfelelS tapasztalat, képzettség és szakértelem az adott ingatlan hitelezési

célokra torténé értékbecslésének elvégzéséhez;

a megnevezett értékbecsld fliggetlenségének megerdbsitése;

d. a fizetend§ dijak részletezése, vagy a dijak szamitdsanak alapjai, a tobbi
koltséggel és dijjal egyltt, beleértve az addkat is;

e. annak megerdsitése, hogy az értékbecsl6 rendelkezik elegend6 szakmai
felelGsségbiztositassal arra az ingatlanra, amelyet értékel;

f. ha a felek megdllapodtak egy fels6 értékhatdrban az értékbecsl6 esetleges
felel6sségére vonatkozélag, ennek a felsé értékhatarnak a megerdGsitése;

g. annak megerdsitése, hogy az utasitds minden szempontja titoktartas targyat
képezi;

h. nyilatkozat, hogy az értékelést nem egy alvallalkozé értékbecslé fogja
elvégezni; vagy ha az utasitas egy részét vagy egészét alvdllalkozd késziti,
irdsos tgyfél megdllapodast szereztek.

i. ajelentés datumdanak megerdGsitése;

j. annak megerdGsitése, hogy az értékbecslést ennek a leirasnak megfelelen
fogjak elvégezni.

k. nyilatkozat arrdl, hogy az értékbecslének kell az ingatlan felmérnie, vagy
sem. Ha nem az értékbecsld feladata a felmérés, kijelenti, hogy a jelentés
tartalmazni fog egy nyilatkozatot, miszerint az értékbecsl6 fenntartja
maganak a jogot, hogy megvaltoztassa az értékelést, ha az épllet kbvetkezd
mérése szerint a tényleges terlletek jelentésen kilonboznek az elfogadott
méretektdl.

o

4.1.4 Az értékbecslknek be kell mutatniuk a szerzédési feltételeken beldl, hogy 6k
kellGen képesitettek ahhoz, hogy tanacsot adhassanak az 6sszehasonlitd, ingatlannal
és az agazattal kapcsolatos kockazatok terén. Bar a hitelez6 feladata a kockazatok
elemzése, mivel az 6sszefliggésben van a hitelfelvevd pénziigyi helyzetével, vagy az
Osszegzett foldrajzi, agazati és Ugyfél torzitassal, a szakismeretére alapozva az
értékbecslével minden ilyen Ggyben lehet konzultalni.

4.1.5 Az értékbecslGkkel szemben nem elvards, hogy magyardzatot vagy ajanlast
adjanak a jelzalog idGtartama vagy a kolcsonzott Osszeg tekintetében. A dontések
felelGssége kizardlag a hitelez6t terheli.

4.1.6 Ahol a hitelez6k szabvanyos szerzddési feltételekkel rendelkeznek, amelyek
erre a leirasra hivatkoznak, az értékbecsl6nek meg kell vizsgdlnia azokat a
feltételeket, amelyek biztositjdk, hogy a szabvanyalkotd minden vonatkozd
kovetelményének az ebben a leirdasban megadottakkal egyltt eleget tegyen.

4.1.7 Az erre a leirdsra valo kifejezett hivatkozas az értékbecsl6 vagy a hitelezd
altal biztositott szerz6déses feltételeken beliil eltdvolitja azt a kovetelményt, hogy
hivatkozast csatoljanak a
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kovetkez6 feltételezésekhez és specialis feltételezésekhez:

a. azonnal bekoltdzhet6 ingatlant biztosit a vasarlas befejezése utdn; vagy a
befektetési célu ingatlan esetén, amelyek hasznalati bérbeadasa(i)
folytatodik/folytatédhat;

b. érvényes tervezési engedélyeket és a jogszabdlyban elGirt jovahagydsokat

megadtdk az épuletekre és hasznalatukra és azoknak eleget tettek;

az értékbecslé nem koteles a torvényes kozlemények keresését viéllalni;

d. Az ingatlan vagy a gazdasagi épiletek épitése sordn nem hasznaltak karos
vagy veszélyes anyagokat;

e. a foldteriilet és az épililetek nem szennyezettek és kornyezeti veszélyektdl
mentesek;

f. az ingatlanra vonatkozé tulajdoni dokumentumok vizsgdlata nem mutathat
semmiféle szokatlan vagy kilonésen megterhel$ korldtozast vagy jelzdlogot
és semmilyen szokatlan kiadas nem volt szlikséges vagy elGirva a tulajdoni
dokumentumokon belliil;

g. hogy a jelentések ellenérzése és nyomozasa, amelyet a szerz6dés el6tti
felllvizsgalat részeként végeztek, nem azt jelzi, hogy az ingatlan, annak
allapota, haszndlata vagy tervezett hasznalata jogellenes volt vagy lehet.

h. hogy az értékbecsl6 fenntartja a jogot, hogy a jelentésben szerepl6 abrdkat
modositsa, ha azokkal kapcsolatban tudomast szerez barmilyen hiba
|étezésérdl, amelyek nem voltak lathatéak az ingatlan ellenérzésének
korlatozott keretei kozott.

o

4.1.8 A fejlesztendd vagy épités alatt allo ingatlanok tekintetében az értékbecsld,
amig masképp nem rendelkeznek, az értékbecslést azzal a feltételezéssel allitja
Ossze, hogy az épitkezést a tervezési engedély(ek)nek megfelelGen befejezték és az
megfelel a torvényes és épitési engedélyezési kvetelményeknek.

4.1.9 Ha a hitelez6 igényli az atépités koltségeinek a feltlintetését, a hitelez6t
tajékoztatni kell, hogy egy ilyen kimutatas csak altaldanos Utmutatasnak tekinthetd, és
csak abban az esetben adhatd, ha az épiletet modern anyagokbdl épitették és az
nem miemléki ingatlanként védett vagy besorolt. A biztosithatd érték
felbecstilésének a szabvanyalkotok kovetelményei szerinti nyujtasahoz kiilén
utasitdsra lehet szlikség.

4.2 EllenGrzés és vizsgalatok

4.2.1 A megnevezett értékbecslének ellendriznie kell az ingatlant, mind a kilsét,
mind a belsé6t tekintve.

4.2.2 A helyszini ellen6rzés természete az ingatlan, a nemzeti jogszabdlyok és
gyakorlat fuggvénye, de az értékbecslének figyelembe kell vennie az ingatlan
fontosabb jellemzgit és mindent, ami hatdssal lehet az értékbecslésre, vagy
befolyasolhatja az ingatlan viszonteladasat.

4.2.3 Az ingatlan helyszinét, kiterjedését és allapotat le kell fényképezni, mind
belséleg, mind kilséleg.
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4.2.4 Ha az ellen6rzés olyan tényeket mutat ki, amelyek kapcsolatban vannak
barmelyik, a szerz6déses feltételekben kozolt feltételezéssel vagy specidlis
feltételezéssel, vagy a 4.1.7 (a-h) pontjaiban, ezeket a tényeket rogziteni és az
tgyféllel kdzolni kell.

4.2.5 Azingatlan barmely olyan jelleg(i hasznalatat, amely feltételezhet6en a helyi
hatdsagok altal engedélyezett hasznalatokon kivil esik, rogziteni és jelenteni kell.

4.2.6 Az ingatlan barmely, az utdbbi id6ben tortént valtoztatasat vagy bévitését
rogziteni és jelenteni kell.

4.2.7 Ha az ellendrzés kdros vagy veszélyes anyagok nyilvanvalé haszndlatat tarja
fel az épitkezés soran, azt rogziteni és jelenteni kell, valamint tovabbi utasitdsokat
kell kérni.

4.2.8 Ahol az ellen6rzés szennyez6dés vagy mas kornyezetvédelmi kockazat
gyanujat tarja fel, az értékbecsl6nek a gyanut rogzitenie kell, és azt jelentenie kell az
tgyfélnek, kiegészitve egy ajanlassal a szakért6 konzultansok vagy vallalkozdok
vizsgalatara.

4.2.9 Ahol az ellenérzés olyan rejtett hibdk gyanujat tarja fel, amelyek Iényeges
hatassal lehetnek az ingatlan értékére, az értékbecsl6nek ezt a gyanut rogzitenie kell
és jelentenie az Ugyfélnek, kiegészitve egy ajanlassal a tovabbi, részletesebb
vizsgalatra. Kivételes koriilmények kozott az értékbecsld javasolhatja a hitelezének,
hogy visszatartsa az értékbecslési jelentést a jelzett tovabbi vizsgalatok eredménye
megérkezéséig.

4.2.10 Ahol a hitelezé kéri az Ujjaépités koltségeinek jelzését, az értékbecslének
meg kell becsililnie a meglévé éplilet lebontdsanak és eltakaritasanak koltségeit,
egylitt a modern anyagokbdl torténd, a meglévé tervek szerinti Ujjaépités
koltségeivel, modern technikak alkalmazasaval, a meglévé ingatlan szinvonalan és a

4.2.11 Ahol a hitelez6 meghatarozza a jelentés formatumat, és az értékbecslé az
ellenGrzés soran anyagi tényeket rogzit, amelyeknek hatdsa lehet az értékre, ezeket a
tényeket jelenteni kell, a formatumra vonatkozé korlatozasoktdl fliggetlendil.

4.2.12 Ahol az ellenérzés olyan hibakat tar fel, amelyeket be kell arazni annak
érdekében, hogy az ingatlan értékét a jelenlegi allapotaban megbecsiilhessék, az
értékbecslének vagy szolgaltatnia kell a becslést, feltéve, hogy megvan erre a
képessége, vagy szaktanacsadot kell keresnie. Az értékelés benyujtasat el kell
halasztani addig, amig a szaktanacsadd eredményei meg nem érkeznek.

4.2.13 Az értékbecsl6tdl elvart ellendrzések és a vizsgalatok mértékével kapcsolatos
Utmutatast az ,A” melléklet tartalmazza.
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4.3 Az értékbecslési jelentés

4.3.1 Az értékelési jelentésnek tomornek kell lennie, és tikroznie kell az elvégzett
ellenérzések és a vizsgdlatok mértékét. Javasolt, hogy az értékbecslé vegye
figyelembe a kockazati kritériumok profiljat az EMF tagjai altal atvett értékeléshez, a
hitelezési kockazatkezelési folyamat részeként, a ,,C” mellékletben felsoroltak szerint.

4.3.2 Az értékbecslési jelentésben rogziteni kell a megbizdsra vonatkozd
utasitdsokat, az értékbecslés alapjat és céljat és a vizsgalat eredményeit, beleértve,
amennyiben alkalmazando, az 6sszehasonlithatd bizonyitékok részleteit, amelyeket a
megkdzelitésben alkalmaznak, az értékre vonatkozd vélemény aldtdmasztasara. A
bérleti dijakat és a hozamokat is tartalmazza.

4.3.3 Az Ertékbecslési jelentésnek biztositania kell egy az értékre vonatkozd
vildgos és egyértelm(i véleményt, az értékelés napjan elegend6 adattal biztositva
minden, az Ugyféllel megbeszélt kérdést, a megallapodas feltételei szerint és minden
mas fontos terilet jelentését.

4.3.4 Az értékre vonatkozd jelentésben szerepl6 véleményt nem szabad az
Ugyféltél vagy harmadik félt6l szarmazé nyomassal befolydsolni egy bizonyos
eredmény elérése érdekében az értékbecslésben vagy bdrmely mas kapcsoldédd
tandcsadasban. Ha az értékbecsl6 Osszeférhetetlenséget jelentett az tgyféllel
kapcsolatban és olyan utasitdst kapott, hogy folytassa az értékbecslést, az
Osszeférhetetlenséget jelezni kell a jelentésben és a meghbizasi feltételekben is.

4.3.5 Az értékbecslési jelentésnek egyértelmlinek kell lennie, az olvasét nem
vezetheti félre semmilyen mddon, nem adhat hamis benyomdst. A jelentésnek,
amennyire csak lehetséges, keriilnie kell az olyan miuszaki szakkifejezések
hasznalatat, amelyeket az tigyfél esetleg nem érthet.

4.3.6  Ahol az értékelt ingatlan piacat befolyasolja a bizonytalansag és ez lényeges
az értékelés szempontjabdl, az értékbecslének jeleznie kell az okokat és a
bizonytalansag fokat a jelentésben.

4.3.7  Ahol a specidlis tipusu, értékelt ingatlan piaca bizonytalan vagy instabil, az
értékbecslének fel kell tlintetnie azt az idGtartamot, amely utan az értékbecslést
lejartnak kell tekinteni.

4.3.8 Az értékbecsl§ jelentésének tartalmaznia kell hivatkozast ennek a leirdsnak
a hasznalatara vonatkozdan és kivételesen az esetleges eltérések mértékét és okait
is, valamint, hogy miért maradt ki az értékelési folyamat barmely fontos része.

4.3.9 Az értékbecslési jelentésben felsorolandé tények et a ,B” melléklet
tartalmazza.
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5. Mellékletek
,A” melléklet - Az ellenbrzés és a vizsgalatok mértéke
,,B” melléklet - Az értékbecslési jelentés tartalma

,,C” melléklet - A kockazattal kapcsolatos kritériumok EMF profilja értékbecsléshez
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,,A” MELLEKLET

Az ellenGrzés és a vizsgalatok mértéke

A villalt ellenGrzés és vizsgalat mértéke meg kell, hogy feleljen ezen leiras
kikotéseinek, a 4.2. pontban leirtak szerint.

A tet§ terek, az ereszek feletti terek és az almennyezet feletti terek
vizsgdlata nem szlikséges.

Az olyan tereket, amelyek nem elérhet6k vizsgalat céljabdl, mint pl. a
tavkozlési helyiségeket, flit6/hit6 er6m helyiségeket, laboratériumokat, és
mas biztonsagi terileteket fel kell jegyezni és jelenteni kell, azzal a kiegészitd
megjegyzéssel egyitt, hogy ha az értékbecsl6 ugy itéli meg, hogy ezen nem
vizsgalt terliletek allapota vagy létezése befolydsolhatja az értéket, vagy
barmely hitel barmely kockazatadt, ezzel aldtdmasztva a kiegészitd
megjegyzést.

Az értékbecsl6 nem koteles elmozditani a butorokat, alkatrészeket,
berendezéseket és gépeket és nem kell felemelnie a padldk boritdsat,
valamint nem kell az olyan teriileteket megvizsgalnia, mint pl. az aknak vagy
az emelt padlok alatti terek. Az értékbecslének fel kell jegyeznie és jelentenie
kell barmely hatast, amely egyes darabok elmozditdsa okozhat, mind az
épilet szerkezeti sértetlenségének lehetséges valtozasai tekintetében, mind
az elmozditds eredményeként az idGjarasnak vald kitettség tekintetében.

A haldzati szolgaltatasok vizsgdlata nem sziikséges, bar elvart a kor, a
latszdlagos kapacitas és az allapot feltliintetése mind egyes szolgéltatassal
kapcsolatban.

Az ingatlan f6 jellemzGit fel kell jegyezni és ahol megvaldsithaté meg kell
mérni, beleértve a mérés alapjanak a feljegyzését is. Azokban az
orszagokban, ahol normal esetben nem az értékbecslék végzik az ingatlan
felmérést, vagy azokban az esetekben, ahol a felek megegyeztek, hogy nem
az értékbecsl6 végzi a felmérést, az értékbecslének ennek ellenére oda kell
figyelnie arra, hogy vizudlisan ellenérizze, hogy a vizsgdlt ingatlan méretei

megfelelnek-e a megadott terlleteknek. Kulon emlitést kell tenni a

kovetkez6krél:

a. atelep leirasa, beleértve a betonozott teriiletekre, a parkoldkra,
forgalmi teriletekre Gjrahasznositasi teriletekre és kiilsg taroldkra
vonatkozd hivatkozast;

b. megkozelithet6ség, beleértve a korlatozott megkozelités vagy a
szolgalmi jog bizonyitékat;

c. atelep elhelyezkedése és topografidja, beleértve a patakok, folydk vagy
parti vizek kdzelségére vonatkozé megjegyzést;
tajolas és alak;

e. lehetséges karosodasok és szennyez&dések;

f.  azallando épuletek leirasa, beleértve a felhasznalt anyagokat és
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a magassagokban hasznalt burkolé anyagok, nyildszarok és a tet6; kiilon
megjegyzéssel, ha nem szabvanyos anyagokat alkalmaztak;

g. az épllet jelenlegi és lehetséges torvényes haszndlata, kilon
megjegyzéssel, ha ugy gondolja, a haszndlatot jogszabdly, rendelet,
bérbeadasi feltételek vagy harmadik felek barmely jogi |épése
korlatozhatja;

h. az épités éve megkdzelitSleg;

i a felujitasok és moddositasok id6pontja és kiterjedése;

j.  barmely befejezett / tervezett /igényelt javitas vagy feldjitas feljegyezve
a karokat és a nyilvanvalé szennyez6déseket;

k. af6épilet fennmaradd gazdasagi életének az id6tartama, kiegészitve az
arra vonatkozd megjegyzéssel, ahol nagyobb kiaddsok varhaték a
normadlis karbantartdsi és felujitdsi munkakon felil;

|.  tanusitott energiahatékonysagi értékelés;

m. flités (tipus) és dllapot, fellletes ellenérzés alapjan, kulon
megjegyzéssel, ahol felmeril jogellenes vagy nemkivanatos termékek
alkalmazasa (pl. klorozott és fluorozott szénhidrogén (R-22) gazok) a
légkondicionalas és a hlitélizemek mikodtetésével kapcsolatban;

n.  barmilyen kilonleges berendezési targy és szerelvény;

a javitasok allapota és helyzete, ajanlassal a szlkséges fejlesztések
jelentésére vonatkozédlag;

p. anem vizsgalt terliletekre vonatkozo megjegyzés;

g. megjegyzés az ingatlan helyszinén vagy annak kozelében taldlt hibakrol,
amelyek |étezése az adott helyen ismert. Az drvizek, bdanyaszat
kovetkeztében fellépd slippedések, sillyedések, szi okozta
karosodasok és az invaziv névényzet példai.

7. Ahol az ingatlan egy éplilet vagy haztomb egy részét képezi, a kdvetkezdkkel
kapcsolatos részleteket kell feljegyezni és jelenteni:
a. kozos helyiségek, beleértve a rekreacids terilleteket és a kiilon parkolasi
rendelkezéseket;

b. felvondk és Iépcs6hazak, beleértve allapotukat és a javitasok allapotat;
c.  kozods vagy egyéni tarolok, hulladékgytijté és Ujrahasznositd teriiletek;
d.  kuls6 berendezések, beleértve a turbinakat, a fiit6 vagy mas berendezéseket;
e. tlizvédelmi és biztonsagi teriletek;
8. Ahol az ingatlant épiteni fogjak vagy épités alatt all, a kovetkezSkkel

kapcsolatos részleteket kell feljegyezni és jelenteni:

a. az ingatlanok / egységek teljes szdma / teljes alapterilet a fejlesztés
befejezését kbvetben;

b. afejlesztési tevékenységek valodszinlsithetd idétartama;

c. utak és gyalogutak, a kdzpénzen torténé karbantartasra vonatkozo
megjegyzéssel;

d. szennyviz és felszini viz elvezetés, a
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kdzpénzen torténd karbantartasra vonatkozé megjegyzéssel;

e. nyilt terek és rekredcios teriiletek, a kozpénzen térténd karbantartasra
vonatkozé megjegyzéssel;

f. atervezésifeltételekkel kapcsolatos kotelezettségek, beleértve a
rendkivili feltételeket, amelyeket a jogi vagy tervezési megallapodasok
tartalmaznak; és

g. barmely tény, amely hatassal lehet az értékre, mas jogi érdekekre vagy
a viszonteladasra.
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,,B” MELLEKLET

Az értékbecslési jelentés tartalma

A jelentésnek tartalmazni kell a 4.2. pontban jelzett ellenérzéssel és
vizsgélattal kapcsolatos minden kérdésre valé hivatkozast egylitt az 0sszes
Gggyel, amelyre a 4.3. pont hivatkozik a jelentés tartalmaban.

A jelentésnek tartalmaznia kell az értékbecslé altal mért vagy Aatvett
alaptertletek 6sszegzését, egylitt az arra vonatkozo allitdssal, hogy ezeket a
teriileteket a helyszinen mérték, vagy harmadik fél biztositotta. Utdbbi
esetben a harmadik fél forrdsat azonositani kell és az értékbecslének ki kell
emelnie minden olyan tényt, ami ahhoz vezethet, hogy ugy gondoljik, a
kapott alapterileteket ellenérizni kell.

A fizikai tényezbket, beleértve az elhelyezkedés részleteit és az ingatlan

helyzetét, jelenteni kell, beleérve a kovetkezGket:

a. a(makro) elhelyezkedés; és

b. a (mikro) elhelyezkedés leirasat, beleértve az infrastrukturat és az
ingatlan megkozelithetGségét gyalogosan, kerékparral, autdval és
tomegkozlekedéssel.

Az ingatlan tomor leirasat, beleértve az elismert piaci kategériara vald
hivatkozast, ha alkalmazhatd.

A jogi 6sszefliggések Osszefoglalasat, beleértve az ingatlan egészére vagy egy
részére vonatkozd birtoklasra vagy barmilyen bérletre, vagy az ingatlan
barmilyen vegyes haszndlatdra vonatkozé hivatkozasokat, és az
engedélyezett tervezett haszndlattal és a fejlesztési ellenGrzési
kovetelményekkel vald 6sszhangot.

Az ingatlan piacara vonatkozd magyarazat, beleértve a hivatkozast a

kovetkezGkre:

a. olyan tényez6kre, amelyeknek jelentGs hatdsa lehet az értékre vagy a
viszonteladasra;

b. olyan tényez6kre, amelyek a szerkezettel és a javasolt hitel
id6tartalmaval kapcsolatosak, ahol ezek ismertek;

c. olyan helyzetekre, ahol a jelenlegi érték nem alkalmazhaté a piac
valtozékonysaga, az elérhetGség rovid tavu csokkenése és a kereslet
révid tdvd novekedése miatt, az olyan helyekre, amelyek a valtozo
gazdasagi ciklusok miatt nem tartjak az értékiket és barmely olyan
tervezett vagy meglévé fejlesztésre, amely a piac torzulasat okozhatja;
és

d. a szélesebb korl gazdasagi és szocialis tényez6k lehetséges hatasara,
mint pl. a foglalkoztatas és a szociokulturalis kiadasi szokasok a
korzetben, a tomegkozlekedési infrastruktira, a jogi és politikai
kockazatok és a gazdasagi novekedés becslései.
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10.

11.

12.

Az ingatlan allapotanak és javitasainak 6sszegzése, megjegyzéssel a komoly
megrongalédasok nyilvanvald bizonyitékaira vagy az ingatlannal kapcsolatos
lehetséges kockazatokra és barmely olyan tényre, amely jelent6s mértékben
befolyasolhatja az értéket vagy a viszonteladast. Ennek tartalmaznia kell a
kovetkezGket:

. olyan tényekre vonatkozd utaldsok, amelyek az ellenérzés idépontjaban nem

komolyak, de megfelel6 karbantartasi és javitdsi munkdk nélkil azza
valhatnak;

. mas, Uzemképtelen vagy rossz tervezés(i elemek, vagy a karbantartds hianya,

amely az ingatlan szerkezeti sértetlenségét hatranyosan befolyasolhatja a
jovében;

. barmely komoly szerkezeti hiba gyanuja, amely tovabbi, szakérté tanacsadd

vagy vallalkozo dltal végzett vizsgalatot igényel;

. hivatkozads az ajanlasokra, hogy a hitelez6 visszatartja a tervezett hitelt a

szlikséges munkak befejezéséig;

. arra vonatkozé ajanldsok, hogy az aktiv karbantartdsi programot

kezdeményezni kell az értékre vagy a viszonteladasra vonatkozd jelentés
hatas megakadalyozasa érdekében;

. tovdbbi vizsgdlatok kezdeményezésére vonatkozd ajanlasok, ahol fennall

annak a veszélye, hogy kdros anyagokat, mint példaul magas aluminium
cement vagy azbeszt tartalmu anyagokat alkalmaztak az ingatlan épitésekor;

. arra vonatkozd ajanlas, hogy egy kornyezetvédelmi vizsgalatot vagy

banyaszati szakvéleményt kérjenek, ahol alkalmazhaté;

Az épllet biztositdsi szerz6dések specialis részletei, ahol az Ugyfél ezt kéri, ha
a megallapodasi szerz6désben megegyeztek err6l, megjegyzéssel a
visszahelyezési koltségekrél és ennek az 6sszegnek a megfelelGségérdl.

Az értékelési moddszer leirdsa és az alkalmazott vizsgalat, az értékre
vonatkozd vélemény eléréséhez alkalmazott megkdzelités jelentése, és a
megfelel6 mértékben megbizhatd piaci adatok, amelyek igazolhatjak a
vilagos és egyértelm(i véleményt az értékkel kapcsolatban. Ahol az ingatlant
nemrégen adtak el, vagy nemrégen allapodtak meg az eladasrdl a nyilt
piacon és ahol az értékbecslé tud a megallapodott arrdl, megjegyzést kell
tenni, amely elmagyarazza, hogy ez a tudas milyen mértékben befolydsolta
az értékre vonatkozo véleményt.

Egyértelm( utalast kell tenni minden olyan feltételezésre vagy specidlis
feltételezésre, amely eléfordult.

Ahol az ingatlan jelenleg felUjitds alatt all, egy értéket kell a jelenlegi
dllapotra és egy értéket a felljitdas utani allapotra meghatarozni,
elmagyarazva a feldjitas koltségeit és annak megfelelGségét.

Szovegmagyarazatot kell biztositani az ingatlannak a hitelez6 részére
biztositékként torténd alkalmazhatdsagardl, normalis kolcsonzési  és
id6tartam feltételeket feltételezve. Jelentse ki, hogy milyen hosszura becsdli
azt az ésszer( idGtartamot, amelyen belll képes az értékkel kapcsolatos
véleményét szolgdltatni és jegyezzen fel minden olyan varhatéan felmerilé
nehézséget, amelyek felléphetnek, ha a megvaldsitas sziikségessé valik.
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13.

14.

15.

16.

17.

Az értékkel kapcsolatos véleményt a megbeszélt alapon kell jelentésbe
foglalni, az alap meghatdrozdsanak irdsba foglaldsa utan. A jelentést ald kell
irni és datummal kell ellatni.

Ahol ez lehetséges, a jelentéshez csatolni kell az utasitasokrol sz6lé levél
masolatat és a megallapodas feltételeit.

Ahol az ingatlannal szolgdltatasi dijakat kell fizetni és adott esetben az
értékbecslének jelentést kell tennie a kbvetkez6krdl:

. Az épulet felujitasi és karbantartdsi koltségei és a jelenleg fizetendd dijak

okait és alapjat, kilon hivatkozdssal a nagyobb kozelg6 vagy rovid lejaratu
kotelezettségekre, amelyeket a meglévé szolgdltatasi megallapodasok nem
fedeznek;

. A megfeleld jogi megdllapodasok megléte vagy hianya, amelyek biztositjak a

koltségek méltanyos és végrehajthatd idéardnyos felosztdsat, megerdsitve,
hogy a szolgaltatasi dij rendelkezések megfelelGek-e vagy sem;

. a kezelési és/vagy karbantartasi megdllapodasok barmely latszdlagos

hidnyossagat, amely jelentés mértékben befolyasolhatja az értéket vagy a
viszonteladast.

Ahol az ingatlant bérbe adtak és ahol alkalmazhatd, az értékbecslének
jelentést kell tennie a kovetkez6krdl:

. A bérleti jogviszony konkrét részletei, a fennmaradd bérleti id6 jelentése,

beleértve a foldbérletet is, egyltt a f6 bérleti feltételek Osszefoglalasaval,
beleérve a fizetendé foldbérleti dijat és barmely olyan mechanizmust, ami
névelheti azt a bérleti dijat. Ha a bérleti szerz6dést nem bocsatottak
rendelkezésre az ellen6rzés szamara, err6l kulon emlitést kell tenni a
jelentésben;

. barmely a tulajdonos vagy a bérlé altal fizetett t6ke Osszeg, amely a jelenleg

fizetend6 dijat meghatarozta, amelynek alapja a megallapodaskor nem a
piaci bérleti dij volt, jelenteni kell a fizetendd bérleti dij minden esetleges
vagy tényleges jelent8s valtozasat, ha a bérletet a bérleti szerz6déssel
Osszhangban fellilvizsgaljak;

. minden bérleti rendelkezés, amely a bérlet korai meghatarozasat

eredményezheti;

. a bérleti szovetség megsértésének barmely bizonyitéka, egyltt a fennalld

kovetelések vagy pereskedések minden bizonyitékdaval a targyi ingatlan vagy
ugyanazon fejlesztés barmely masik ingatlanja bérletére vonatkozéan;

. barmely szokatlan megkotése, vagy hozzarendelése, vagy albérlete az

ingatlannak;
barmely, a torvények, elGirasok vagy a bérbeadasi szovetség altal
meghatarozott jelentGs egészségligyi vagy biztonsagi kockazat;

Ahol az ingatlant épiteni fogjak vagy épités alatt all, a kovetkezSkkel
kapcsolatos részleteket kell jelenteni:

. barmely szavatossag vagy garancia, amelyet az eladd vagy a fejlesztd kinal,

vagy azok nevében kindlnak, az épiletek, a berendezések és a szerelvények
tekintetében

. az értékre vonatkozd véleménytSl varhatd kedvezmények, amelyek

kijelentik, hogy a hitelezének el6re kell jeleznie, ha az ingatlant a hasznalat
utan el fogjak adni;
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c. A hitelez6 Ugyfelének ajanlott 6sztonzék részletei, az ingatlan adasvételi
szerz6dés részeként, kilon hivatkozdssal az 6sztonzékre, amelyek nem
adhatok at a kés6bbi vevGknek, vagy amelyek hatdssal lehetnek a késSbbi
viszonteladaskor elért arra,
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,C” MELLEKLET

Eurdpai Jelzaloghitel Szovetség A kockazattal kapcsolatos kritériumok EMF profilja
értékbecsléshez

Minden tipusu ingatlan

Egy ingatlan értékbecslése kdlcsonzési célokra a kdvetkezd kockdzati kritériumokat
kell, hogy mérlegelje:

1.

Piaci kockazatok

Utemezés (jelenlegi piaci feltételek);
Piaci ciklusok;

Piaci volatilitas / stabilitas / likviditas;
Kereslet és kinalat;

A piac gazdasagi stabilitasa;

A piac szerkezete;

A regiondlis piacok vonzereje;
Befektet vagy tulajdonos bérlé altal vezérelt piac;
A piaci résztvevik viselkedése;
Demografiai trendek;
Munkaerd-kinalat;

Mas befektetési lehet&ségek.

Az elhelyezkedéssel kapcsolatos kockazatok

A kozvetlen szomszédsag tervezése és fejlesztése és a tdgabb kornyezet
(mikro és makro);

A régid, a varos és a korzet fejlesztése;

Verseny: a helyi gazdasag mikro-trendjei / mas alternativ, helyi szint(
befektetési lehetGségek;

A helyszin alkalmassaga befektetésre, bevételek és értéknovekedések;

Infrastruktuara;

K6ézmdvek / helyi ellatas;

A helyszin vonzereje vallalatok szamara.

Az épitéssel kapcsolatos ingatlan kockazatok

Fizikai / épitészeti kérdések / az ingatlan minésége (berendezések, kor stb.);
Karbantartasi kovetelmények;

Gazdasagi hatékonysag;

Kérnyezetvédelmi hatékonysag;

Piacképesség és harmadik fél szamara valé megfelelGség;

Rugalmassag mas tipusu hasznalatra;
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Szennyez8dés / szennyezett terilet;
Rekonstrukcids koltség.

Bérlgk / Bérletek

A bérl6k allomanya;

A bérlék jo6 hire;
Pénzforgalmi kockazatok;
A befektetd erGssége.

Koltségvetési kockazatok

A jelenlegi ad6zasi helyzet;

A lehetséges pozitiv / negativ valtozdsok;
A helyi addzasi rendszer;

Regionalis 6sztonzGék.

Jogi kockazatok

Tulajdonjog;

Tervezési engedély;

Orszag specifikus bérbeaddsi konstrukcidk;

Tamogatasok;

A végrehajtas (ujboli birtokbavétel) hatékonysdaga és a kényszerértékesités;
A szennyezG6désre vonatkozé felelGsség.
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Ertékbecslések: Az EVS-nek valé megfelelés

Bevezetés

Hatokor

Ertékbecslések az EVS-nek megfelelGen

Ertékbecslések, ahol nem kdvetelmény az EVS-nek valé megfelelés
Szovegmagyarazat

e WNPE

1. Bevezetés

1.1 Az Eurdpai értékbecslési szabvanyok (European Valuation Standards (EVS))
kovetelményeinek megfeleléen elkészitett és a TEGoVA altal kiadott értékbecslési
jelentések a legjobb gyakorlatot képviselik. A Jelentést egy képesitett szakember kell,
hogy elkészitse, akinek a tapasztalata, képzettsége, szorgalma és etikus magatartasa
megfelel a leirasnak. A Jelentés egy elismert értékelési alappal vagy alapokkal
alatdmasztott szakmai és tajékozott véleményt biztosit az értékkel kapcsolatban.

1.2 Az Ugyfeleknek és mas értékbecslési felhasznaldknak az EVS biztositja a
megkozelités  kovetkezetességét, a megdllapodds feltételeinek megfelel6
vildgossagot, az értékelés alapjat vagy alapjait és az értékelés szempontjabodl
relevans, megfelel6 kézzétételi kérdéseket.

13 Nem minden értékelési jelentés lesz vagy lehet konform az EVS-sel.

2. Hatokor

2.1 Ez az Utmutatd tisztazza azokat az értékbecsléseket, amelyek konformak, és
megmagyarazza annak legfébb okait, hogy egy értékelésnek miért nem kell
konformnak lennie, vagy miért térnek el a TEGoVA kovetelményeitdl és
magyarazattal szolgdl azért, hogy témogassa az EVS 1 — EVS 5, az Utmutatd, az
Informdcios dokumentumok vagy Koédokban hivatkozott hivatkozasokat. Ez a
dokumentum ismételten hangsulyozza a megfelel6 Megallapodasi feltételek
fontossagat és a TEGoVA Eurdpai értékbecsl6k magatartasi és etikai kddexéhez vald
ragaszkodast.

2.2 Az értékbecsl6re torténd hivatkozas jelenthet egyéni képesitett értékbecsl6t
vagy értékbecsld céget is.
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3. Ertékbecslések az EVS-nek megfeleléen

3.1 Egy értékbecslés akkor lesz az Eurdpai Ertékbecslési Szabvanyok 2016-tal
konform, ha az EVS1-5-ben k&zolt kévetelményekkel szigord dsszhangban lett vagy
lesz elkészitve, amely atfogja a megfelel6 Megallapodasi feltételeket, a szakmai
irdnyitast és az etikai viselkedést a TEGoVA Eurdpai értékbecsl6k magatartdsi és
etikai kddexével 6sszhangban.

3.2 Azok az értékbecslések, amelyeknél csak korlatozott informacidk alltak az
értékbecslé rendelkezésére, vagy ahol az értékbecslésre barmilyen specidlis
feltételezés vonatkozik, az EVS-nek meg fognak felelni, attél fliggben, hogy az
értékbecsld irdsban megerGsitette-e a korlatozasokat vagy specidlis feltételezéseket
az ugyfél felé, a Megdllapodas feltételeinek keretein bell.

33 Az lgyfél altal meghatarozott formaban elkészitett értékelések megfelelnek
az EVS-nek azzal a feltételezéssel, hogy az értékbecsl6nek EVS-nek megfelels irdsos
Megallapodasi feltételek van a birtokdban és a 3.1 pontban idézett EVS1-5-ben
foglalt kévetelményeket teljesiti.

3.4 Ahol az értékbecslének vagy az értékbecslé cégnek el kell térnie az EVS
néhany kovetelményétél az értékelés elkészitése sordn, az eredmény értékelés akkor
fog megfelelni az EVS-nek, ha azokat a specialis terileteket, amelyben az eltéréseket
meghatdrozzak, az Ugyféllel tisztaztak, kozolték, az Ggyfél beleegyezését adta és az
értékelési jelentésben ezeket jelezték, valamint minden mas szemponthdl megfelel
az EVS-nek.

4, Ertékbecslések, ahol nem kovetelmény az EVS-nek valé
megfelelés
4.1 A kizardlag bels6é hasznalatra torténé értékelési tanacsadas, ahol az

értékbecslét vagy az értékbecsl6 céget nem terheli felelGsség, és a tanacsadast nem
hoztak nyilvanossagra és nem kozolték harmadik féllel.

4.2 Az olyan értékelési tandcsadds, amelynek egyetlen célja Ugynokség vagy
tgynoki munka, aktualis vagy lehetséges utasitasokkal kapcsolatban, azzal a céllal,
hogy egy ingatlannak kapcsolatos részesedést megszerezzenek vagy értékesitsenek,
licenc, bérlet vagy eladas utjan.

4.3 Az az értékelési tanacsadas, amelyet torvényes funkcié vagy feladat
részeként szolgaltatnak, ahol az elGirt utasitasok meghatarozzak az EVS szerinti
kovetelményektél vald eltérést.

4.4 Az olyan tandcs, amelyet egy biztosithato érték felbecsléséhez szolgaltatnak,
kivéve, ha a jelentés f6 célja az ingatlan értékérél szo6lo vélemény szolgaltatasa és a
jelentés dominans része az EVS kévetelményeinek megfelel.

4.5 Az értékelési tanacsadas, amelyet egy ingatlan vagy egy ingatlannal
kapcsolatos jogi érdekeltséggel kapcsolatosan szolgaltatnak



a fizikai vizsgdlatok elvégzése nélkil; tekintet nélkil arra, hogy a tandcsot
Osszehasonlithatd bizonyitékkal, ingatlan adatbdzisok adatdval, vagy automatizalt
értékbecslési modell (automated valuation model (AVM)) segitségével létrehozott adatok
tdmasztjak ald. Ide tartoznak, de nem kizarélagosan az ,desk-top” vagy a ,drive-by”
értékbecslések is. Az ilyen tandcsok nem elégitik ki a fedezett hitelekhez nyujtott
értékbecslések kdvetelményeit.

5. Szovegmagyarazat

5.1 Mig az EVS 2016 a 2016. junius 1. utani frissitésektSl érvényes, a tovabbi
utmutatodkat és informacidkat kés6bb, a TEGoVA honlapjan fogjak online kdzzétenni. Ennek
megfeleléen az EVS-nek valé megfelelés azt jelenti, hogy a legutébb kozzétett
szabvdanyoknak megfelel.

5.2 Az egyeztetett, irdsos Megallapodasi feltételek kbvetelményeit az EVS4 sorolja fel.
Ha nem sikeril irasos, az tUgyfél altal elfogadott Megallapodasi feltételeket kiadni, az azt
eredményezi, hogy az EVS 2016-nak valé megfelelés nem teljesiil. A munkak koréhez
tovabba a Feltételek megkivanjak (tobbek kozott) az értékbecslé fliggetlenségének az
igazolasat, kiegészitve egy nyilatkozattal arrdl, hogy az értékbecslének volt-e mar korabbi
Ugye a felek ingatlanjaival kapcsolatban. Egy tovabbi nyilatkozathoz szlikség van arra, hogy
az adott piacot az értékbecsl6 megfelel6 mértékben ismerje, valamint megfelel6
ismeretekre és megértésre, hogy az értékbecslést kompetens modon legyen képes
elvégezni. Ha az értékbecsl6 vagy az értékbecsl cég nem képes ezt az informaciot Gszintén
szolgaltatni, a Feltételek nem teljesliinek és az értékbecslés nem felel meg az EVS
kovetelményeinek.

5.3 Az EVS 4 kifejti, hogy ahhoz, hogy valaki az értékkel kapcsolatban egy megfontolt
véleményt legyen képes szolgaltatni, a véleményt nem elegendd megfogalmazni, ala is kell
tdmasztani. Ha nem sikeril megfelel& mértékben és mdédon aldtdmasztani a véleményt, az
azt jelenti, hogy nem felel meg az EVS-nek, addig, amig azt az tgyfél el nem fogadta a
Feltételekben, hogy a jelentéshez nem szlikséges alatamasztast biztositani. llyen esetekben
a jelentésben szerepl6 érték meghatdrozasanak megkdzelitésében alkalmazott vizsgalatot
és értékelést rogziteni kell és az irodai aktakban meg kell Grizni.

5.4 A TEGoVA megkoveteli, hogy mindegyik tagszervezete hozzon létre, ellenGrizzen
és érvényesitsen egy etikai kodexet és ugy alkalmazza, hogy az megegyezzen, és
ellentmonddasba ne keveredjen az Eurdpai ErtékbecsISk Etikai és Magatartasi Kddexével,
kivéve, ha torvény vagy szabalyozas altal tiltott a Kddex egy részének valdé megfelelés. A
Kdédex alapértékei kdzé tartozik a becsiletesség, a megfelelé szakmai tisztelet masok és a
szabvanyok irant, a megbizhatdsag és a hitelesség. A Kddex alapkdvetelményeitsl vald
barmely eltérés kévetkezménye az, hogy elkészitett értékelés nem fog megfelelni az EVS
kovetelményeinek.

5.5 Az (igyfél altal két formatumban szolgaltatott értékeléseket gyakran alkalmazzak a
lakascélu ingatlanok fedezett hitelezési értékeléseinél. AZ értékbecslének rogzitenie kell és
meg kell Griznie az irodai aktakban minden olyan anyagot, amely egy vizsgélat és az azt
kovet6 kutatas és tanulmanyozas alatt azonositottak. Azokat az anyagi tényez6ket, amelyek
jelent@s hatassal vannak az értékre az EVS-nek valé megfelelés biztositasa érdekében bele
kell foglalni a jelentésbe, fliggetlentil a formazas korlataitdl.

5.6 Ahol az értékbecslési tanacsadas egyetlen célja a hivatali vagy Ugynoki munka, az
értékbecslének mindegyik levelezésben, vagy jelentésben jeleznie kell, hogy a tandcsadas
természete kivil esik az EVS hataskorén.

5.7 Ha az értékbecslési tandcsadast kotelez6 funkcid vagy feladat részeként
szolgaltatjak, az megfelelhet az EVS-nek, amennyiben az értékbecslés az addhatdsagnak
benyujtott dokumentacid részét képezi.

5.8 Az el6zetes tanacsadds szolgdltatasa, egy jelentéstervezet, vagy értékbecslés annak
befejezése el6tt nem felel meg az EVS-nek a 4.4 pontban leirtaknak megfelel6en. Ezekben
az esetekben javasolt, hogy az ligyfélt tdjékoztassak arrdl, hogy a végsé jelentés meg fog
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felelni az EVS kovetelményeinek, mivel az eredetileg szolgdltatott tandcs vagy vélemény
csak ideiglenes, és a végleges jelentés befejezésére kotelez, kizardlag az Ugyfél bels6
céljaira biztositjak, és semmiképpen nem tehetik kbzzé vagy hozhatjak nyilvanossagra.

5.9 Asztali értékbecslések - Egy ingatlan els6 értékbecslése "asztali" alapon, azaz kiilsé
vagy belsé felmérés nélkil, nem lesz EVS-nek megfelelS. Az ismétl6dé értékbecslések EVS-
nek megfelel6ek lehetnek asztali alapon is, ha az értékbecsl6 elfogadja, hogy a kdérnyezd
terileten nem torténtek olyan valtozasok, amelyek anyagi hatdssal lehetnek az értékre, és
amig irdsbeli megerGsitést kapott az Ugyféltél, hogy nem térténtek anyagi jellegli
valtozdsok az ingatlanon azéta, hogy az utolsé felmérést végrehajtottak.

510  Mivel az értékbecslés azon a feltevésen alapul, hogy a jelentésbe foglalt eredmény
egy olyan ,kényszerértékesités” értékét vagy arat képviseli, amely nem felel meg az EVS
kovetelményeinek, akkor lehet annak megfelel6 értékbecslést szolgdltatni, ha az
értékbecsl6 megdllapitja az Ugyfél altal meghatdrozott sajatos kényszerek természetét,
felsorolja ezeket a tényeket az elfogadott szerz6dési feltételekben, majd a Piaci értékrél ad
véleményt, a feltlintetett egyedi specialis feltételezések figyelembevételével.

511 A biztosithatd érték meghatarozasaval kapcsolatban adod tanacsot egy olyan
értékbecslési jelentés keretein belil is meg lehet adni, amely elsGsorban az ingatlan
értékével kapcsolatos. llyen esetekben az értékbecslés megfelel az EVS-nek. A biztositasi
célokra elvégzett vizsgalatoknak kovetnitk kell az értékbecslési véleményt és az
értékbecslének ald kell irnia. Egy biztosithatd érték megitélése Gnmagaban nem felel meg
az EVS-nek.
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EVIP 1
Fenntarthatosag és értékbecslés

1. Bevezetés

2. Fenntarthatosag és ingatlanhasznalék

3. »20ld” szabvanyok kidolgozasa az ingatlanokra

4, Ertékbecslés és fenntarthatésag

1. Bevezetés

1.1 A koOzgazdasagtan és a kozérdek egylttes nyomdsdnak hatdsdra tobb

figyelem iranyul a természeti eréforrasok kérdéskorére, melyet a fenntarthatdsagi
koncepcié taglal. Elvarhato, hogy mind a szabalyozasok, mind pedig a piaci
érzékenység elbsegitsék a kdrnyezeti teljesitmény és fenntarthatésag kérdéskoreinek
kdzpontiva valasat a késSbbiekben, mindazok szdmara, akik érintettek az ingatlan és
épitmény piac, igy adott esetben az értékbecslés teriiletén is. S6t, néhany nagyobb
véllalati Ggyfél, illetve azon ugyfelek, akik etikai aggdlyokkal rendelkeznek,
kifejezetten lgyelnek a szinvonal emelkedésére, tekintettel a fenntarthatdsagra, és
ugyanezt a szinvonalat varjak el a velik egyitt dolgozdktdl. A téma megemlitése az
értékbecslési tandcsadas soran elég valdszin(i.

1.2 Egyértelml, hogy ezek a témakorok folyamatosan bdvilnek UGjabbak
megjelenésével, mint példaul a klimavaltozas, és egyre kézpontibb szerepet kapnak,
kdszénhet6en annak, hogy az Eurdpai Unié nagyobb hangsulyt fektet az épuletekre
az energiapolitikajaban. A jogszabalyok és piaci nézetek folyamatos valtozasabol
kifolydlag az emlitett kérdéskorokon bellil mindig mas kap hangsulyos szerepet. Mig
ezek gyakran még gazdasagi szempontbdl kils6 gazdasagi hatasnak tekinthetéek,
nem befolyasolva az értékeket, a szabalyozas (beleértve az addzast is) valdszin(leg
noéveli majd ezeknek a folyamatoknak a hatasat annak érdekében, hogy a kilsé
gazdasdgi hatdsok okozta problémakra megoldast taldljanak. Ugy tiinik, hogy habar,
a piac a mai napig nem fektet jelentGs hangsulyt ezekre a kérdésekre, a jovGben
kénytelen lesz komolyan fontoléra venni azokat. Miutan a sajatos kérdések
letisztultak és értelmezhetévé valtak, igy valhatnak a bevett gyakorlat részévé.
Valészinlileg elkeriilhetetlen, hogy a fenntarthatdsagrol, mint elképzelésrél folytatott
vitak azokra a témakra Osszpontositsanak, amelyek még nem kristalyosodtak ki
teljesen, beleértve azokat is, amelyek jelenleg nem ebbe az iranyba tartanak.

13 Vegyuk példaul az energetika kérdéskorét, amely kiugréan fontossd valt,
koszonhet6en a koltségeknek, az eréforras-gazdalkodasi problémaknak vagy jelenleg
a klima valtozassal kapcsolatos aggalyoknak. Az egyre szigorubb szabdlyozasok (mint
példaul az EU Eplletenergetikai iranyelve és annak Energiahatékonysagardl sz6lé
Tanusitvanya (EPC) és egyéb eszk6zok) bevezetése el6bb utdbb ahhoz vezet, hogy a
régi és Uj épuletallomany is érzékenyebbé valik az energetikai teljesitményre és
hatékonysagra. Ez azt jelenti, hogy a mindGsitési és tanusitasi rendszer egyre
gyakrabban haszndlja majd a fliggetlen informaciokat, az energia kodexekkel
kapcsolatos szabdlyozasok sokkal szigorubbakka valnak és a tamogatdsok illetve
addkedvezmények pedig elérhetSk, feltéve, hogy az épitett hazak
energiafelhasznalasa hatékony
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- kdszénhet6en a negativ kiils6 hatasok befogaddsdnak. Ahogy ezek a szabalyok és
kiilonb6z6ségek a tobbé kevésbé megfelels ingatlanok kozott fontossd vdlnak olyan
felek szamara, mint a tulajdonosok, vasarlok, bérlék, bérbeaddk és mas szereplék,
akkor a piac is szamitasba fogja venni a tGke és bérlési értékek szempontjabdl, mas
tényez6k mellett. Kénnyen lehet, hogy mas hasonldéan aggaszté téma, mint a
vizhidny vagy vizmin&ség, hasonlé utat fognak megtenni.

1.4 A hosszu tavu gondolkodas alapvetd elvaras a fenntarthatdsag legtobb
teriletén, mint példaul az energiadrakkal és a kornyezeti kockazatok kezelésével
szemben tamasztott elvarasok, viszont a megfelel6 informdciok legtébbszor
hidnyoznak, és az elemzésekhez sziikséges eszkdzok is még csak fejlesztés alatt alnak.
Akarhogy is, ezek a korlatok nem teszik kevésbé fontossa ezeket a kérdéseket.

1.5 Az értékbecsl6knek a sajat szaktuddsuk hatarain belll kell eljarniuk. Ez
altaldban azzal jar, hogy a megfelel6 szakemberek segitségét, tanusitvanyokat és
jelentéseket kell kérnilik az ingatlan fenntarthatésagdval kapcsolatban, inkdbb,
minthogy 6k maguk készitsék el azokat. A kornyezettudatossdggal kapcsolatban
kialakult gyakorlatbdl kovetkeznek olyan témdk, mint tobbek kozott a
szennyezettség, az azbeszt, az aradas kockdzatanak és a talajerézidnak értékelése,
elemzése, amelyek miatt az értékbecsl6knek képesnek kell lenniiik arra, hogy
megértsék a szakértGi jelentéseket és ezek alapjan kell elddnteniiik, mekkora
hangsulyt fektessenek azokra. Az értékbecsl6k csupan a mar meglévé piac alapjan
képesek értékelést késziteni, nem képesek a jov6re nézve hipotéziseket alkotni. Az
értékbecsl6k munkdajanak tdmogatdsa érdekében jott létre ez az informacids
dokumentum, melynek célja a tudatossag és érzékenység elérése ezekkel a
problémakkal kapcsolatban, illetve, hogy megértsék a valtozo piaci folyamatokat.

1.6 Fenntarthatosag - altalanos szinten a fenntarthatdsag az egyetlen jarhato ut.
Amig ez a dokumentum a fenntarthatdsagra, mint kornyezeti tényezére koncentral, a
témanak vannak gazdasagi és szocioldgiai vonatkozasai is, illetve a gazdasagi
fenntarthatdsag témakorébél sok olyan van, ami mar megalapozhat egy késébbi
elemzést. S6t, a gazdasagi fogalmak, mint a tartds bérbeadashdl szarmazd bevétel
vagy a fenntarthaté pénzforgalom, hosszu ideje mar altalanosan hasznalatos
kifejezések.

1.7 Ahogy az erdforrasok és természeti rendszerekre nehezed6 nyomas egyre
ng, a figyelem a kozéppontjdba az er&forrdasok védelmére szegezddik, mely a
megfelel6 modon torténd beavatkozassal és iranyitassal megoldhatd. A kornyezeti
korlatokra vald 6sszpontositds a fenntarthatdsag Uj meghatarozdsahoz vezetett, mint
az emberi élet minGségének javitdsa az Okoszisztéma teherbird képességének
tamogatdsaval.

1.8 Fenntarthato fejlédés - Ez a megkozelités magdban foglalja a
fenntarthatdsag Osszeegyeztetését minden mas intézkedéssel és valtozassal. A
,fenntarthatd fejlédés” koncepcidja a kornyezetrél és fejl6désrl szolod Vilag
Bizottsagi (Brundtland Bizottsag) lilésén kerllt bevezetésre, 1987-ben. Azdta szamos
gazdasagi, tarsadalmi és kornyezeti kérdésrél folyd politikai vita kulcskérdése lett. Az
,Our Common Future” (K6zos Jovénk) jelentésében a kovetkezéket hatarozza meg a
Brundtland Bizottsag:

,olyan fejl6dés, amely a mostani generdcio sziikségleteit elégiti ki anélkiil,
hogy veszélyeztetné a jov6 generdcidit a sziikségleteik kielégitésében.”



EVIP 1 - Fenntarthatdsdg és értékbecslés 249

A Bizottsag elGterjesztéseit az Egyeslilt Nemzetek Kornyezet és Fejl6dés
Konferencidjan hagytdk jova 1992-ben, Ridban, amely felkeltette mind a nemzeti,
mind a nemzetkozi figyelmet, beleértve az Egyesilt Nemzetek Fenntarthaté
Fejlédéssel foglalkoz6 Bizottsagat is.

1.9 Ez a meghatdrozads tartdosnak, atfogdnak, de homadlyosnak, és Osszevont
meghatdrozasnak bizonyult. A megfogalmazasa viszont nem alapozhatja meg a
dontést azokban a kérdésekben, ahol konfliktus van a gazdasagi, kérnyezeti és
tarsadalmi célok kdzott. Habar az id6 folyamdn a hangsuly athelyezédik ugy a célok
kozott, ahogy a felek és szituaciok kozott, ez a meglehet6sen nagy valtozékonysag,
vagy lehetséges, hogy a szilardsidga, taldn segit az altaldnos elfogadottsag
elérésében. Nem alakult ki ennél pontosabb definicidja, igy az id6k soran
mindenkinek mas jelentéssel bir majd kilonb6z6 megkdzelitésekben.

1.10 Az ilyen politikai vitdk ndévekvé lendiletével a fenntarthaté fejlédést
egyszerlibb folyamatként, mint egy meghatdrozott célként értelmezni, mely
folyamatra egyre nagyobb hatast gyakorolnak a klimavaltozassal és eréforrasokkal
kapcsolatos aggalyok.

1.11  Kilénboz6 eszkdzok és nézetek alakultak ki annak érdekében, hogy a
tulajdon szempontjabdl vegyék figyelembe a kornyezetvédelmi kérdéseket,
beleértve az Eletciklus Elemzést, a Bolcs6tél BolesSig-et (Cradle to Cradle), az
Okoldgiai Labnyom Elemzést és a zold épiileteket. Kiildnbdz6 mdédon prébaljak
figyelembe venni a fejlédés hatasait a kdrnyezetre és 6koszisztémara nézve id6rél
id6re, nagyobb  hatékonysaggal az er6forras felhasznalasban, kisebb
kornyezetkarositd hatdssal, fejl6d6é rugalmassaggal és alkalmazkodd-készséggel,
illetve a tarsadalmi egyenl&séggel kapcsolatos aggodalmakkal egyitt. Ezeket a
tényezbket egyre tobb mddon képesek mérni, kiilonbozé ellen6rzések és eljarasok
segitségével, kilonféle mutatdkkal, melyek egyt6l egyig a nagyobb koncepcidt és a
befolyasold déntéseket probaljak megragadni, igy egyre nagyobb hatast gyakorolva a
foldteriiletek, ingatlanok és épliletek hasznositasara, fejlesztésére. Ez nem csupan a
tarsadalmi politikdk és szabalyozasok, hanem a piaci megkéozelitéseken, a befektetGi
és vallalkozasi igényeken valamint a vasarldkon keresztil zajlik.

1.12 Ezen adatok elemzésének egyik kihivasa, hogy megértsiik, minden eset, ami
a fenntarthatdsagot célozza, értéket teremt vagy csokkent. Ez koltségként vagy
megszoritasként jelenik meg. Hasonloképpen, a gazdasagi lehetGségeket
felfedezhetjik a z6ld novekedést kiséré technikai Ujitasokban, melyek soran a
szabvany elGirasok betartdsaval lehet védeni vagy kihangsulyozni az értéket. Ha egy
szabdlyozast vagy piaci szabvanyt tekintenek normanak, akkor azon ingatlanok
esetében, amelyek ezt megsértik, birsagot fognak kiszabni.

1.13 Magasabb szinteken megszokott a gazdasagi novekedést, mint
kornyezetvédelmi kihivasra tekinteni, de bebizonyosodott, hogy a gazdasagi
fejlédésnek ezen a szintjén megfigyelheté csokkent kérnyezeti pusztulas, talan
részben azért, mert nagyobb mértékben allnak rendelkezésre a probléma
megoldasahoz sziikséges eréforrdsok, amelyek aztan névekvd problémakat okoznak,
és mert a gazdasagi tevékenység természete és technoldgia éltal haszndl valtozasok.
Ez az &tmenet a névekvs gazdasagi aktivitdas mellett
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ugy tlnik, hogy els6 korben csokkenti a helyi kiils6 gazdasagi hatdsokat, tobb
szétszort kllsé gazdasagi hatds kerlil magasabb jovedelmi szintre. Ahogy a
madszerek, melyek csokkentik a degradalast, fejlédnek, ugy vdlnak masok szamara
konnyebben alkalmazhatékka. Hasonldképpen, a novekvé mértékli gazdasagi
novekedés is kihivast jelent. A novekvé tudds, a kifinomultsdg és tudomany Uj
kihivasok elé dllitja az embereket- kevesen aggddtak volna a széndioxid kibocsatas
miatt negyven évvel ezel6tt.

1.14 Ahogy a fogalom tisztul a gyakorlatban és az uUtmutatds is fejlédik, igy
valdszinUsithetéen ez immateridlis javak kialakuldsdhoz vezet, amelyeknek szlikségiik
lesz értékbecslésre, hogy el lehessen valasztani 6ket a fedezeti eszkdzoktél.

1.15 A Vancouveri Megallapodas 2007-ben j6tt Iétre, mint egy nemzetkozi férum
az a fenntarthatdsaggal kapcsolatos értékbecslési kérdések megvitatasara: ”az
elkotelezettség az értékelési szabvanyok szervezetei mellett elinditotta egy globdlis
folyamatot, mely soran a fenntarthatésag elkezdett bedgyazddni az értékelési és
becslési folyamatokba.” Ez a kezdeményezés a kés6bbi és egyéb fejlédé

targyaldsokkal segithet informalni a szakmat és annak gyakorlatat.

1.16  Okoszisztéma értékelés - Ez egy egyre nagyobb része a folyamatnak, féleg a
gazdasagi és kornyezeti irdnyelvek tekintetében, ahol figyelmet kell szentelni az
olyan er&forrdsokra és kdrnyezetvédelmi kérdésekre, mint:

e szennyezés, energia és alapanyagok;

e kornyezetvédelem és eréforrds gazdalkodas;

e természeti eréforrasok;

¢ nem piaci folyamatok és kdrnyezetbaratnak tekintett csoportok értékelése.
Ezt néhanyan uUgy értelmezték, mint haldszat, viz és mez6gazdasag. Az Okoszisztéma
szolgaltatasok kifizetéseinek egyre b6vilé megértése, mint a sajat Ugyleteken,
melyek értéket Griznek, megallapodasok vevék és vasarldk kozoétt, a kdrnyezeti
eredmények megvaldsitasa, vagy akar a tulajdon kezelése, elindithatja a piaci
mechanizmusokat ezen a terileten, és igy esetlegesen tamogatva a mostani kiilsé
gazdasagi hatdsok felbontasat.

1.17 Ez a megkozelités, gazdasagi hattér nélkil fuggetlendl fejlédve, igyekszik
meghatdrozni a kilonb6z6, az értékbecslési szakma szabalyainak elvarasain alapuld
értékeket. Az értékelési eredmények gyakran tiikroznek kiils6 gazdasagi hatdsokat és
gyakran meglehetésen érzékenyek az elvarasokban bekovetkezd valtozasokra,
amelyek a kozpolitika szamdra nem mindig hasznosak, viszont a feltételezéseik
valdszer(isége és az elemzések merevségének koszonhetben ezek nem képviselnek
majd piaci vagy valds értéket. Elképzelhetd, hogy ugyan nem széles korben
alkalmazhatdan, de a dontéshozasban érdekeltek szamara reprezentalni tudjak a
Beruhdzési Erték (lasd az EVS 2-ben) nagysagat. A két megkozelités kozotti
kilonbségek megértése és esetleges felllvizsgalata talan egyre sziikségesebbé valik
az Okoszisztéma értékelésének fejl6désével. A gyakorlatban, a féként gazdasagi
alapokon nyugvéd 6koszisztéma értékelés talan sokkal relevansabb az 6sszehasonlitas
szempontjabdl, mint a konkrét értékek meghatarozasa, mialatt a tranzakciokhoz
kapcsolddo egyedi értékelések befolydsolhatjak az egyéni viselkedést.
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2. Fenntarthatdsag és ingatlanhasznalék

2.1 A fenntarthatdsagi fejl6dést napjainkban a klima véltozassal kapcsolatos
aggalyok vezérlik, aminek eredményeként kozponti szerepet kapnak az energia és
szénfelhasznalas kérdései. Ez minden szempontbdl hatdssal van egy cég Uzleti
tevékenységére, beleértve az ingatlanokat és az éplileteket. Ez viszont Uj kifejezések
kialakulasahoz vezetett, mint példaul: ,zold épitmények” és ,fenntarthatd épuletek”.

2.2 Az ingatlantulajdonosoknak és bérléknek kiilénb6z6 indokaik vannak arra,
hogy a fenntarthatdsag altalanos vagy kilonleges nézépontjait vegyék figyelembe,
mint példdul kilondsen az energia hatékonysdg. Ezek besorolhatdak a személyes
elkotelezettségtél a koltségesokkentésig, a szabalyozasoknak torténé megfeleléstél
az ugyfelekkel valo kapcsolat elényként kezeléséig.

23 A politikai érdekek kiindulépontjaként a klimavaltozds el&térbe kerilésével,
illetve azon épiiletek egyesiilésének eredményeként, amelyek az energiafelhasznalas
40%-at teszik ki, sikerlilt az ingatlanokat a figyelem kozéppontjaba helyezni.
Mindazonaltal az energia kéltségek csupan csak mindossze 1 %-at teszik ki az egyes
véllalkozasok muikodési koltségeinek, mig ezzel szemben a személyi koltségek
majdnem a 85 %-at, egy iroda bérlGjének esetében. Az ilyen ardnyok korldtozzak az
energetikai kérdések hatasat a bérleti dijakra és értékekre vonatkozdan. Egyarant
javasolhatja azt is, hogy az éplilet szempontjainak fontossaga, amelyek befolyasoljak
a munkakornyezetet, talan nincsenek felismerve. Ahol a bérl6k hajlandéak magasabb
bérleti dijat fizetni a kész ingatlanokért azért, ott ezzel meghatdrozzak az értékeket,
de csak azokban az esetben, amikor elényt latnak a ,zold épliletek” birtoklasaban. A
gyakorlatban ezek a magatartasok a gazdasagi ciklus soran valtozhatnak.

2.4 Azon tulajdonosok és vallalkozasok szamdra, akik tisztan kereskedelmi
szempontokat képviselnek, a haszonnak el kell érnie egy szamukra elfogadhatd
szintet. A fejl6d6 éplletgépészetbe (mint a flités, szellGzés, légkondicionalas vagy
hiités) torténé befektetést nem a pénziigyi haszon vagy az ingatlan utan kapott
jutalék indokol. A zold bérbeadasok (lasd a 3.3-as pontban aldabb) olyan pénzugyi
eszkozok, amelyekkel megprobaljak kiegyensulyozni a piacon fennallé problémakat
tulajdonosok és bérlék kozott ezekben az ligyekben.

2.5 Ahogy a vallalkozasok elfogadjak, és szélesebb kérben alkalmazzdk ezeket a
folyamatokat, gy a tulajdonosok és tigyfelek hajlamosak egyre tobb ezt alatamasztd
okiratot megkovetelni. A nagyobb vallalkozasok szamara az ilyen hitelesité
adatoknak tartalmaznia kell:

e aVallalati Tarsadalmi FelelGsségvallalas (CSR) bemutatdsat

e a Szén-dioxid-csokkentési kotelezettségvallalast (CRC)

e az ISO 14001-es szabvanynak megfelel§ akkreditaciot - a nemzetkozi
szabvdny a kornyezetiranyitasi rendszerekre vagy az EMAS-ra, az Eurdpa
szerte érvényes Kornyezetvédelmi Vezetési és Hitelesitési Rendszerre.

Egy kézzelfoghatd példa mindkét fél ilyen jellegli elkotelezettségére a ,zold
bérbeadas” alkalmazasa lehet.
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2.6 A Vallalati Tarsadalmi Felel6sségvallalas (CSR) mutatja be a cégek azon
onkéntes dontéseit, melyekkel kiegészitik sajat napi Uzleti életiiket a tarsadalmi és
kornyezeti kérdések figyelembevételével, hogy etikus viselkedést mutassanak és
javitsak a tarsadalmi helyzetet. Ez tartalmazhatja a kovetkez6k megfontoldsat:

e az anyagfelhasznalas, mint a nyersanyagok, energia és viz felhasznalasa;

¢ afolyamatok, mint kornyezetbarat el&allitas; és

e anyilvanossag, mint kozosségi kapcsolatok.
A fejlettebb politikdk magukba foglaljak majd az ingatlanhasznalatot és befektetést
és hatdst gyakorolnak mind a téke mind pedig a bérl&i értékekre.

2.7 Bar onkéntes jellegl, mégis né azon vdllalkozasok szama, melyek az lzleti
tervek és éves vallalati jelentések részeként fogadjak el a CSR-t. Néhany esetben tgy
lehet erre tekinteni, mint a min&ségi, j6 és érzékeny vezetésre. Lehetséges, hogy a
jov6ben a nagyobb cégek szdmara jogilag elGirjak, hogy jelentést irjanak ezekrél a
témakrol.  Néhdny orszdgban mar szabdly irja el6 a nem pénzigyi
teljesitménymutatdk elGterjesztését.

2.8 A cég stratégiai terve, a vdllalati kockazati stratégia, a szubvencidk és
tdmogatdsok iranti szikségletek vagy a befektet6k, fogyasztok illetve egyéb
szereplGk fel6l érkezd elvardsok is erdsithetik a CSR politikat. A hatasok elemzéséhez
szlikséges egy egyértelm( nyilatkozat a cég alapveté elképzeléseirdl.

2.9 Van néhdny olyan cég, amely a gazdasagi fenntarthatdsag kérdését ,harmas
megkdzelitésként” hatarozza meg, elemezve és beszamolva a teljesitményrél minden
pontnak megfelelGen. Ez a szemlélet szilkségszerlien folyamatosan béviil, sé6t, a
fenntarthatdsag témakore még tovabb béviilhet a miszaki és formai minGséggel.

2.10 A Felel6s Ingatlanbefektetés (RPI) a befektet6k szamara a pozitiv hatasok
maximalizalasat és a negativ hatdsok minimalizalasat jelenti a tarsadalomra és a
természeti kornyezetre vonatkozdéan tulajdoni, gazddlkodasi és fejlesztési
szempontbdl. Az ENSZ Kérnyezetvédelmi Programjanak Pénzligyi Kezdeményezése
fogalmazta meg a felel6s befektetések iranyelveit azért, hogy Osszefoglaljak a
kornyezeti, tarsadalmi és vallalatirdnyitasi (ESG) kérdéseket egy vallalati politikaba,
ezzel létrehozva az eszk6zok széles tarhazat. A nyilatkozat elGirja a vallalatoknak,
hogy Ugyeljenek a "befektetési szolgaltatdikra (...), annak érdekében, hogy azok
Osszegezzék a kornyezeti, szocidlis és irdnyitdsi alapelveket (ESG) bdvilé
kutatdsaikban és elemzéseikben”. Felismerve a bérls, mint jogi személyiség korlatait,
a befektet6 szerepét kilonésen az épitésben, felljitasban, kézos terek kezelésében
és a bérletek megsz(inésének kihasznalasaban latja. Minden pontban sokkal inkdbb
ellenGrzés alatt tartani a fenntarthatdsagi kérdéseket, mint ahogy egy befektetd teszi
azt a részvényeivel (beleérve a REIT-eket is). Egy felelGs befektetének kapcsolatba
kell lépnie a bérlGivel, hogy képes legyen kezelni az ingatlan kornyezetre és
tarsadalomra gyakorolt hatdsat, jollehet néhany torténelmi lizinggel kapcsolatos cikk
aktualis lehet a mostani fenntarthatdsagi kérdéseknél is.

2.11 A befektetések figyelembe vételekor a tulajdont a kovetkezé szempontok
szerint vizsgélhatjak:
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o az elhelyezkedés - a fenntarthatdsagi indokok rdmutathatnak olyan
teriletekre, amelyek jobb tomegkdzlekedéssel rendelkeznek vagy
barnamezds terileten taldlhatéak;

e a fizikai jellemzGk- az épuletek megfelelnek a koérnyezeti elGirdsoknak, mint
példaul az amerikai LEED, az angol BREEAM, az ausztral és Gj-zélandi Green
Star vagy a japan CASBEE épiletminGsit6 rendszereket (lasd alabb a 3.2
pontban). Ez korlatozhatja a beruhdzasi dontéseket, potencidlisan
kényszeritve a portfélié diverzifikacidt, és azzal, hogy az ilyen ingatlanok
irdnti keresletre koncentral, befolydsolhatja az arakat, és igy a hozamot is;

e a bérl6k- talan az tzleti tevékenységiik altal.

Az adatok, amelyek tdmogatjdk ezt a fajta szlrést gyakran korlatozottak és
részlegesek, és egyes piacokon néha semmilyen relevans informacié nem lelhet6 fel.

2.12 Az alternativ megkozelités az, hogy olyan ingatlanokat keressenek, melyek a
kategéridjukban a legjobbak. Bar ez a megkozelités is tdmaszkodhat olyan
segithet felderiteni azokat az ingatlanokat, amelyeket sziikséges megd&riznlink a jové
szamadra, de minddssze az Uj ingatlanok tekintetében lehet majd elérhetd. A legtdbb
|étezd épuletre meg fogjak jelentetni az EPC-ket, azok eladasakor vagy kiadasakor, de
az eredmény jelentés mértékben fligg majd az alkalmazott értékelési mddszertdl,
amely lehet, hogy nem pontosan képes olyan ingatlanoknak az allapotjelentésére,
amelyre azt nem tervezték.

2.13 A Kornyezetiranyitasi Rendszerek (EMS) - azon vallalkozasok szamara ajanl
elemzési eszkdzoket, amelyek a fenntarthatdsagi kérdések figyelembe vételével, a
tervezés négy szakaszara alapozva prébalnak folyamatos fejlédési lehetGségek
felkutatni. A négy tervezési szakasz: tervezés, végrehajtas, ellenGrzés és a fejlédés
elérése, a kornyezeti hatdsok és a tevékenység dltal okozott valtozasok
figyelembevételével. Taldn elGsegiti a vallalkozasok szamdra azt, hogy megvizsgaljak
a megtakaritasokat, kezeljék a jogi, pénzligyi és reputacios kockazatok (beleértve a
jovbbeli jogi kovetelményeket is), a marketing lehetéségeket és a részvényesek
elvdrasait. A jelenlegi allapot felllvizsgalataval kezdédhet (mint alaphelyzet) amely
azt mutatja, hogy sokat tehettek eddig is ugy, hogy nem gondoltdk, azt
,kornyezetvédelminek” és ezutan a kornyezetvédelmi politika fejlesztésével a
jovbbeli folyamatok 6sztonzésével.

2.14 Az I1SO14001 foglalja magaba azokat a szabvanyokat, amelyek mentén a
véllalkozasokat ellendrizhetik. Ez 6t néz6pontot vagy allomast foglal magaba:

e kornyezetvédelmi politika;

o cselekvési terv;

o tervek végrehajtdsa és mikodtetése;

o tervek ellendrzése és javitasa;

o vezetdi felllvizsgalat.

2.15 A Kornyezetvédelmi Vezetési és Hitelesitési Rendszer (EMAS) eurdpai
szabvéanyokat kinal, amelyek onkéntesek, de ha egyszer elfogadtak, kotelez6 az
auditalas (ellentétben az ISO 14001-gyel). Mivel néhany kovetelményét jogszabalyok
tamogatjdk, sokkal nagyobb elvarasai vannak, mint az ISO 140001-nek, amelyhez
alapvet6en hasonld. Egy vallalkozasnak azonositania kell a kozvetlen és kozvetett
kornyezetvédelmi hatasait és értékelnitik kell a jelentdségiiket. A belsé auditoknak le
kell fedni a kérdés, az ebben vald teljesitmény és megfelelGség kezelését és
haromévenként kerl sor kils6 auditra.



254 Eurdpai értékbecslési szabvdanyok

2.16  Eletciklus koltségek - Az ingatlan fenntarthatésaganak megitélése annak
teljes élettartamara 6sszpontosit, egylitt annak kapcsolt kils6é gazdasagi hatasaival.
Ahol az értékbecslés a jovedelem mddszert alkalmazza, a koltséget és a bevétel
elemezni és csokkenteni kell egy jelenlegi értékre. AZ Eletciklus koltség elemezés
(Life Cycle Cost Analysis (LCCA)) az 6sszes koltség jelenlegi értékét szamitja az épllet
fennmaradd élettartamadra, beleértve az épitési, Uzemeltetési, fenntartasi és az
élettartam végén esedékes (end-of-life) koltségeket. Ezek a megkozelitések még nem
foglaljak magukba az 0sszes lehetséges externdliat.

2.17 Néhany eurdpai orszdg nemzeti szabvanyokkal és irdnyelvekkel rendelkezik
az LCCA kivitelezése érdekében, mig a nemzetkdzi szabvany az ISO 15686-5: Epiiletek
és épitmények tervezése hasznalati id6tartamukra. 5. rész: Az életciklusra vonatkozé
koltségek szamitdsa. Azzal, hogy az I1SO 15686-5 nem ir elé kdzos formatumot az
elemzésekre vonatkozdan, lehet6vé teszi kulonb6z6 mobdszerek alkalmazasat a
gyakorlatban.

3. ,201d” szabvanyok kidolgozasa az ingatlanokra
3.1 »20ld épiiletek”

3.1.1 A ,z06ld” vagy ,fenntarthatd épiletek” sokkal hatékonyabban hasznaljak az
olyan energiaforrdsokat, mint a viz, nyersanyagok és fold, azokkal az épuletekkel
szemben, melyek ugy lettek tervezve, hogy éppen megfeleljenek az elvarasoknak.
Ezek a zold éplletek kevesebb karos anyagot bocsatanak ki és kevesebb szemetet
termelnek, jobb munkakdrnyezetet teremtenek, és egészségligyi, illetve hasznossag
szempontjabdl is kiemelked6k. A fenntarthatdsagi koncepcié elvarasa, hogy a
jelenlegi szikségletek kielégitése ne veszélyeztesse a jové generdcidjanak
lehetGségeit, ugy a zold épuleteknél is figyelembe kell venni a tarsadalmi, 6koldgiai
és kornyezeti kérdéseket. A széleskorli megfogalmazas magdba foglalja a kilsé
hatasokat illetve a generaciokra gyakorolt hatast is igy az ingatlan életciklusat is
egyarant.

3.1.2 Az Amerikai F(it6-, H(t6- és Légkondiciondld Mérnokok Tarsasidga (The
American Society of Heating, Refrigerating and Air-Conditioning Engineers (ASHRAE))
az Eszak-Amerikai  Vilagitdstechnikai Mérnokok Tarsasdgaval (llluminating
Engineering Society of North America (IES)) és az Egyesiilt Allamok Zéld Epiilet
Tanacsaval (US Green Building Council (USGBC)) egyetértésben adtak ki a hatékony
energiafelhasznalasu éplletek tervezésére vonatkozd szabvanyt 2010 februarjaban.
A 189.1-es szabvany: A hatékony energiafelhaszndlasu zéld épiiletek, kivéve az
alacsony lakéhdzak tervezésére vonatkozo szabvdny kimondja:

,egy nagy teljesitmény(i zold épilet egy olyan tervezett, épitett és az
id6ben a kornyezeti teljesitmény, valamint a gazdasagi érték novelésére
alkalmas moédon Uzemeltethetd épulet, amelynek célja, hogy egy olyan
bels6 kornyezetvédelmi teljesitményt valdsitson meg, amely az
alkalmazottak  egészségét tamogatja, noveli az alkalmazottak
elégedettségét és termelékenységét a kornyezetvédelmi szempontbdl
elényos épitGanyagok és a viz-, valamint energia hatékony rendszerek
beépitésével.”
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3.1.3 Ez a definici6 mutatja, hogy a fenntarthatésag fogalma tavolrél sem olyan
pontos, amikor olyan épuletekre alkalmazzék, amelyek kdzott jelentés kiilonbségek
vannak a tervezés, az épités és a haszndlat terén, mig a kilonbozé felhasznaldknak
sajat aggodalmaik vannak, amelyek id6ével valtozhatnak.

3.1.4 Az aldbbiak egy altaldanos ellenérzési listaként is funkcionalhatnak:

o elhelyezkedés - adott esetben nem csak magadn dton, hanem
tomegkodzlekedéssel is megkdzelithet6?

e a meglévé foldterilet fejlesztésre is hasznalhato- itt olyan kérdések
merilhetnek fel, mint a szennyezés és vizgazdalkodas;

e azok a kockdzatok, amelyek az épilet elhelyezkedésébdl adddnak, mint
példaul az aradasok és foldrengések, vagy az esetleges elhelyezkedéshdl
vagy tervezésbdl adddd kockazatok (mint a kemény feliiletek eldrasztasa);

e az épiiletek tervezése és kialakitasa, amely soran figyelembe veszik az épiilet
varhaté élettartamdt az energiagazdalkodds szempontjabdl, beleértve az
alapanyagokat (er6forrasok, Ujrahasznositas, tipus, élet) és az er6forras-
hatékonysagot;

e a mindség, mint a munkakornyezet és igy annak hatdsa a lakok egészségére
és hatékonysagdra, amely magaba foglalja a szell6zést és vilagitast;

e energiahatékonysag és forrasbeszerzés;

e vizhatékonysag;

¢ hulladékgazdalkodas;

e mennyire rugalmas abban az esetben, ha potencialisan névekszik az energia,
viz- és hulladékgazdalkodas koltsége?

,,,,,,

3.2 Epiiletek és z6ld mindsitési eszkbzok tanusitvanya

3.2.1 Szamos megkozelités indult az épulletek értékelésére a kornyezetvédelmi
elGirdsok alapjan, néhany térvénybe foglalt, masok 6nkéntesek, amelyek a zold és
energia-hatékony éplletek szabvdnyos értékelését és mindsitését kinalja. Létezik
korilbelll 30 6nkéntes mindsitési rendszer vilagszerte, amely megprobal eleget tenni
a ,fenntarthatd” kifejezés fogalmi Osszetettségének. Talan elkerilhetetlen, hogy
ezek tulnyomodrészt az Uj vagy a nagymértékben felljitott éplletekre
Osszpontositanak.

3.2.2 A nemzetkozileg elismert rendszerek tobb, hasznos, koz0s szabvanyt
kindlnak a nemzetkozi befektet6knek, koztik:

e Az 1990-ben létrehozott BREEAM-ot, amely egy brit kutatdintézet, az
Epiletkutatd Intézet kornyezetvédelmi vizsgalati modszere (Building
Research Establishment Environmental Assessment Method), amely az
éplilet teljesitményét tiz kritérium szerint pontozza (anyagok, energia,
kozlekedés, viz, hulladék, szennyezés, foldhaszndlat, egészség és jollét,
innovacié és menedzsment), amelyek pontszamait Osszesitik és értékelik.
Kulonb6z8 rendszerek kilonb6z6 célokra torténd alkalmazasat biztositja,
mint példaul ipari, kiskereskedelmi vagy iskolai. Egy Uj épuletet els6ként a
tervezési fazisban értékelhetne (egy ideiglenes tanusitvannyal), majd utana a
megvaldsitds stadiumdban. A felljitdsok esetében is alkalmazhaté. Ot
alapveté fokozata van. A BREEAM kutatasi jelentése szerint az irodafejleszt6k
altaldban 2 szazalékkal koltenek tébbet a jobb értékelésért, 2-5 éven belll
visszaszerezve ezeket a tovabbi beruhdzasokat az energia és vizszamlakon
elért megtakaritasokkal.
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e Az Egyesilt Allamokban 1993-ban alapitott Zold Epllet Tanacs (Green
Building Council (USGBC)) altal létrehozott LEED (Leadership in Energy and
Environmental Design), az Energia és Kornyezeti Tervezés Irdnyitds az Uj
éplletekre és felljitasokra vonatkozik. Ezt folyamatosan fejlesztették, hogy
létrehozzanak egy olyan rendszert, amely egymassal Osszefliggé
szabvanyokat takar az éplletek tervezése, épitése, fenntartdsa és
lizemeltetése soran. A LEED v.4 |ép a LEED 2009 helyébe Uj projektek esetén
2016 novemberétél, nagyobb hangsilyt fektetve az anyagokra és a
kérnyezeti hatdsra vonatkozd informacidkra a LEED 2009 altal alkalmazott
pontozdsi rendszer fejlesztésében, a tanusitvany négy végsd szintjével. A 6
rendszer kritériumai az értékeléshez a fenntarthatd telephelyek, a
vizhatékonysag, az energia és a légkor, az anyagok és az erGforrdsok,
valamint a kérnyezet minGsége egylitt az tervezési innovacidk és a regionalis
prioritdsok pontszamaival. Az USGBC 4ltal 2008-ban kiadott adatok azt
mutatjak, hogy azok az épiiletek, amelyek megfeleltek az akkori LEED
szabvanyoknak, a kévetkez6ket mutattak:

- 8-9 %-nal kevesebb miikodési kéltség

- 3,5 %-kal, de gyakran 4 %-nal magasabb kihasznaltsag arany

- 3 %-kal magasabb bérleti dij

- 6,6 %-kal magasabb beruhdzasi megtériilés

- 7,5 %-kal magasabb beruhdzas megtériilés
de ahogy mashol is feljegyezték mar, sok tényezé befolyasolja ezen
megallapitdsokat.

3.2.3 A nemzetkozi téren rogzitett egyéb szabvanyok kozott felsorolhatdk a
kovetkez6k: a GNB Németorszagban, HQE Franciaorszdghan, CASBEE Japanban,
Green Star és NABERS pedig Ausztralidban. Az egyes orszagoknak megvannak a sajat
hazai szabvanyai és szabalyzatai. Minden egyes rendszer valtozd abban, hogy mit és
hogyan elemez, és mindegyiket rendszeresen felllvizsgdljak. Az értékelési
modszereik gyakran inkdbb elGird jellegliek, semhogy a mogottes elvek
alkalmazasaval alakitanék az értékeléseket.

3.2.4 Létezik néhany alap a mar meglévé épliletek értékelésére is. AZ EPC-k leird
jellegli megkozelitést kinalnak az EU-ban az energiaosztalyokra, mig az Egyesiilt
Allamok Epiilettulajdonosi és Kezelsi Egyesiilete (US Building Owners and Managers
Association) kifejlesztette a Go Green-t (6kocimke jelzét).

3.2.5 Mindegyik megkozelitést masképpen alkalmazzak az egyes orszagokban, igy
még az EPC-k is valtoznak az EU tagallamok kozott, amely tovabbi kérdéseket tesz fel
a nemzetkozi értelmezésrdl és az 6sszehasonlito informaciok értékelésérdl. (Figyelem
- A 2010-es, Az épuletek energiateljesitményérdl szold iranyelv azzal bizta meg az
Eurdpai Bizottsagot, hogy onkéntesen fogadjon el egy Eurdpai Unids tanusitasi
rendszert a nem lakascélu épuletekre (A 11. cikk 9. bekezdése - lasd az EVGN 8-ban)).

A Globalis Ingatlan Fenntarthatdsagi Iranymutaté (Global Real Estate Sustainability
Benchmark (GRES B)) az egyes fenntarthatd fejlesztések katalizatoranak tartjak,
mivel az a befektet6k szamara egy olyan mddszert biztosit, amely az ingatlan alapok
egymashoz képesti fenntarthatdsagi teljesitményét itéli meg. Ez elkertlhetetlendl
taplalni fogja és Osztonozni fogja a zold szemléletet egyre tobb és tobb eszkoz
esetén.

3.2.6 Afenntarthatdsdggal kapcsolatos politika és az elvardsok tovabb valtoznak és
fejlédnek. igy a fejlesztési szabalyozas vagy épitési elSirdsok
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révén kivetett, az Uj éplletekre kotelez6 szabvanyok is az egyre inkdbb alacsony
energiaigényl vagy passziv haz szabvanyokra fékuszal és a megujuldk, valamint a
sokkal altaldanosabb fenntarthatésagi kritériumok alkalmazasdra. Egyes terileteken
ezek a rendszeres kovetelmények vagy az onkéntes zold épilet mindsité eszkdzok
helyébe |épnek, vagy azokat arra 0Osztonzik, hogy magasabb szintld normakat
allitsanak be. Az éplletek energiateljesitményérél szold iranyelv az Uj épilletekre
biztositja a kdzel nulla energiafelhasznalasi normat 2018-ig (kozéplletek esetén) és
2020-ig (magdantulajdonu épliletek esetén) (lasd az EVGN 8-ban).

3.3 ,20ld bérbeadasok”

3.3.1 A ,z0ld bérbeaddsok” elméletének eredeti vitaja tovabbfejl6dott az ingatlan
piac egyes részein vald egyre névekvs alkalmazdsaval és Ujra hatassal lehet néhany
ingatlan értékbecslésére. Egy olyan fogalomnak, mint a szdndéknak, nincs olyan
pontos definicidja a zold bérbeadas témakorében, amit széles kérben elfogadnanak a
piacon.

3.3.2 A z0ld bérbeadas targyaldsa valaszként merilt fel a bérbeaddk és a bérl6k
kozotti érdekek kiegyensulyozatlansagabol a kornyezetvédelmi kérdésekben. A
t6kebefektetés, néha hosszu visszafizetési id6szakokkal, gyakran megkivanja az
ingatlan teljesitményének a fejlesztését. A bérbeaddk és a befekteték gyakran nem
szivesen vallaljdk ezeket a koltségeket megfelel6 hozam nélkil, mig a bérl6k
altaldban dvatosak egy olyan ingatlanba befektetni, amely nem az 6 tulajdonuk,
valdjaban inkdbb csak egy rovidebb bérlet egyensulyat tartjdk fenn. A zold
bérbeadds, amelyrél a felek kozott csak akkor johet Iétre megallapodas, ha
mindketten érdekeltek a sajat kereskedelmi és személyes indokaikkal kapcsolatos
kérdésekben, arra torekszenek, hogy az azonositott fenntarthatdsagi vonatkozdsokat
kezeljék és megfeleljenek az egyre névekvd jogi normaknak.

3.3.3 Altaldban egy z6ld bérbeadds egy fenntarthaté/energiatakarékos ingatlan
bérbeadasat jelenti olyan feltételekkel, amely el6segiti a fenntarthatdsagot. Azok a
feltételek, amelyek a gyakorlatban nagymértékben valtoznak, gyakran a zold vagy az
energiahatékonysagi szabvanyokkal, és az az energia teljesitmény mérésével
Osszefligg6 Uzemeltetési ellendrzéssel és auditdlassal kapcsolatosak. Némelyik
bérbeadd csupan néhdny olyan alapvet6 z0ld kotelezettség bevallalasaval
biztositotta a zold bérbeadast, mint az energia megtakaritasi kezdeményezésekkel
vald egylittm(ikodés, az energiaval, vizzel és hulladékkal kapcsolatos informaciok
szolgaltatasa, a fenntarthaté anyagok hasznalata és az épliletek energiahatékonysaga
veszélyeztetésének tiltasa — ezek a ,Vilagoszold bérbeadasok”. A masik véglet az,
amikor a rendelkezések célokat tliznek ki az az energiafelhaszndldsra, a hulladékokra
és a vizfelhasznalasra, beleértve az egyedi mérést, jelentéseket, bérleti felllvizsgalati
feltételezéseket, valtoztatdsokat és visszahelyezéseket — ezek a ,sotétzold
bérbeadasok” (a gyakorlatban legtébbszor csak néhany kivalé minGségli épliletre
korlatozédik, tokéletes helyszineken). Ez vonatkozhat az olyan témakérokre is, mint a
hulladékok artalmatlanitasa vagy az illékony szerves vegylltek elkerilése a
tisztitdszerekben. Ezek a bérbeadasok megallapodott szolgdltatasi és
energiahatékonysdagi szintekre alapozott, 0sztonz6 és blintetd zaradékokat
tartalmazhatnak, amelyek befolyasolhatjak a bérbeadasra, vagy amelyeket a bérlés
megszlinésekor javitasként vagy rongalasként lehet figyelembe venni. Ezek lehet6vé
teszik a bérleti szerz6dés rugalmassaganak a fellilvizsgalatara a fejl6d6 szabvanyokra
vélaszként.

3.3.4 Ezt a koncepciét els6ként Ausztralidban fejlesztették ki, ahol a kormany tébb
modellt adott ki a kilonb6z6 tipusu bérletek zold bérbeaddsi Utemtervérdl,
megkovetelve a bérl6tdl, hogy az ingatlant hatékonyan és a legnagyobb
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kornyezetvédelmi haszon elérésével (izemeltesse, olyan mddon, mint példaul a
leghatékonyabb berendezések, felszerelések, vilagitas és f(itési rendszerek
hasznalata, egy Energiagazdalkoddsi terv szerint és a birsag kiszabasara vonatkozo
jelentési, valamint auditalasi kerettel. Mas joghatdsagoknal elérhetSk precedensek,
mint pl. az Egyesilt Kirdlysagban. Ezek intézkednek szdmos, a bérbeadd és a bérl6
kozott el6forduld targyban, beleértve:

e a bérbeadd biztosit az ingatlanhoz energetikai és kornyezeti Gzemeltetési
kézikdnyvet a bérl§ szamadra;

e energiahatékonysagi célok — az EPC mindsitések fenntartdsa és javitdsa,
barmilyen hiba esetén a felel&s fél ellen pénzligyi szankcidkkal;

e ha a bérbeadd nem teljesiti az energiahatékonysag javitdsara vonatkozo,
elfogadott kotelezettségvallaldsokat, csokkenthet a lakbér;

e a bérlének biztositania kell a hatékony energiafogyasztast és el kell latnia a
bérbeaddt minden adattal az energia- és a vizfogyasztdssal kapcsolatban;

e a bérbeadd és a bérl6 ,Energia és fenntarthatdsdgi teljesitmény
jelentéseket” allitanak Ossze;

e azok a vdltoztatasok, amelyek jelentésen csokkentik az ingatlan kdrnyezeti
teljesitményét, teljes mértékben tiltottak lehetnek;

e mivel a bérl6 a legmegfelel6bb ember az ingatlan kdornyezeti hatékonyagat
ndveld valtoztatdsok elvégzésére, lehetnek olyan rendelkezések, amelyek
megengedik szamara, hogy azokat a bérleti végére hagyja, azzal, hogy a
bérbeadd lemond ezek ellenében a rongalas érvényesitésérdl;

e az EPC mindsités csokkentése rongalasként vehet6 figyelembe;

e szolgdltatasi dijak — ahol az ingatlannak tébb bérlGje van, a bérbeadd
fenntartjia magdnak a jogot a szolgaltatdsi dijak sulyozdsara és
Ujrasulyozasara, hogy az a bérl6k relativ kdrnyezeti teljesitményét tiikrozze,
ami a bérlet fellilvizsgalatakor egy 6sszehasonlité tényezd lehet;

e a tobb hasznaléval rendelkezd ingatlanoknak lehet kezel6i bizottsaga, a
bérbeaddval egyitt.

3.3.5 A zold bérbeaddasokat egyre gyakrabban lathatjuk Eurdpaban, kiilondsen az
Egyesult Kirdlysagban, Franciaorszdgban és manapsag Németorszagban, bar az
értelmezési modja valtozik az allamok kozott, altalaban inkabb szerz&déses, mint
torvényes értelemben.

3.3.6 Ugyanakkor a francia Grenell Il térvény szerint (amely altalanos értelemben
egyesitette a fenntarthatdsagi jelentéseket a pénzigyi jelentésekkel és ellatta az
épiletek kornyezeti teljesitményének mindsitését), a bérleti szerz6déseknek
tartalmazniuk kell egy kiilon kérnyezeti mellékletet, a 2,000 m*-nél nagyobb teriiletd
és irodai vagy kereskedelmi céld ingatlanokra vonatkozoak esetén. Ennek a
mellékletnek a tartalmat egy 2011. december 30-i miniszteri rendelet hatarozta meg:
e egy lista, azoknak a hulladékgazddlkodassal, a flitéssel, a hdtéssel, a
szell6zéssel és vilagitassal kapcsolatos berendezéseknek leirdsaval és
energetikai tulajdonsagaival, amelyek abban az épiletben taldlhatok,
amelyikben a bérelt helyiségek vannak, és azoknak a berendezéseknek,
amelyeket a bérbeadd a bérelt helyiségekben helyezett el.
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* a bérbeadd és a bérl§ egy vallalasa, hogy az éplilet és a bérelt helyiségek
energetikai és kornyezeti hatékonysdganak folyamatat el6re megbeszélt
id6kdzonként megvizsgaljdk, és megegyeznek célokban arra vonatkozdan,
hogy az épllet és a bérelt helyiségek energetikai és kornyezeti
hatékonysagat javitsak.

* a bérbeadd és a bérld egy vallaldsa, hogy tajékoztatjak egymast a az épllet
és a bérelt helyiségek éves vizfogyasztasardl és megadjak az épiletben és a
bérelt helyiségekben keletkezé hulladékok mennyiségét.

e a bérl6 hozzdjarulasat ahhoz, hogy megengedi a bérbeaddnak a bérelt
helyiségekhez valé hozzaférést az olyan munkak elvégzése érdekében,
amelyek célja az éplilet energiahatékonysaganak a javitdsa.

3.3.7 Emellett a ,z6ld bérbeadds” kifejezés utalhat a sok kilonbozé tipusu
dokumentumra vagy zdradékra. A vonatkozd feltételek gyakran a bérleti
szerz6déshez csatolt Egyetértési nyilatkozatban taldlhatdk, néha megel6zi egy
nyilatkozat az elfogadott célokrdl vagy a fenntarthatésag elfogadott
meghatdrozasabdl dolgozzak ki. Egy kornyezetvédelmi kezelési tervet is nyujthat,
amelynek eredményeképpen részletesebb intézkedéseket hozhatnak az olyan
témakordkben, mint az energiaforrasok és alkalmazasuk, készilékek és vilagitas, viz,
tisztitdszerek, hulladék, valamint az épulet haszndlatanak menedzsmentje.

3.3.8 Az olyan allamokban, mint az Egyesiilt Kiralysag, Hollandia és Belgium, ezek a
kérdések mind a szerzédésben foglaltak. Németorszagban nincs meg a vonatkozo
jogi meghatarozasok kereke és nincsenek a hirnév kockdazataval kapcsolatos
aggodalmak, a DIFNI DE (amely a BREEAM szdmadra készit tanusitasokat) megitélhet
egy ,elismerési jelvényt” a bérleti szerz6déshez, amelyben a felek megallapodnak
egy minimalis szamu valtozatlan, ajanlott zaradékrdl. Emellett a Német Ingatlan
Szbvetség fenntarthatdsagi irdnyelveinek 2013 madrciusdban kiadott harmadik
kiaddasa daltal meghatarozta a piaci szabvanyt a fenntarthatdsdag értelmezésérdl, latva,
hogy az biztositja a kdrnyezetbarat mivoltat, gazdasagi hatékonysagot és tarsadalmi
kompatibilitast. Hasonléan egyértelIm(i meghatarozast igényelve a Svéd Ingatlan
Szbvetség kiadott egy szabvanyos zold bérleti szerz6dés mellékletet 2012 juniusaban,
de ez jelenleg még nem tekinthetd szokasos gyakorlatnak.

3.3.9 A zold bérbeadasok terén kevesebb tapasztalattal rendelkez6 orszagokban a
koltségekkel kapcsolatos bérlGi aggodalmak az ellendllas tényezbi lehetnek.

3.3.10 Ahol egy z6ld bérbeadast fontolunk meg, célszer( az allapotot rogziteni egy
energetikai és kornyezeti audit soran annak érdekében, hogy létrehozzanak egy
alapot, amelyhez viszonyitva a bérlet kérdései és kotelezettségvallalasai
megitélhetdk.

4. Ertékbecslés és fenntarthatésag

4.1 Az értékbecsl6 csak a rendelkezésre allé tények, bizonyitékok alapjan képes
szakvélemény késziteni, mérlegelve a piaci tapasztalatokat. A szakvélemény nem
mondhatja ki, hogy valaminek értékkel kell rendelkeznie, csupdn azt, hogy egy olyan
értékkel rendelkeztek, amelyet a rendelkezésre allé
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adatok alapjan hatdroztak meg. Ezt a véleményt ugy kell l1étrehozni és tdmogatni,
hogy a rendelkezésre all6 bizonyitékok hatarain belll az tgyfél tdmaszkodhasson
arra, annak a célnak az érdekében, amiért az értékelést megrendelték.

4.2 Nincs altalanos szabaly a kérnyezetvédelmi kérdések konyvelésekor a dijak
és kedvezmények tipikus mintajaval kapcsolatban. Még ahol az ilyen kérdések
jelent6sek is a piacon, sok mulhat az olyan tényez6kdn, mint az informacidk
atlathatdésaga, a helyszin, a szektor, a kornyezeti kockazatoknak vald kitettség a
régidban és a vasarloi tudatossag.

4.3 A piacok idével kornyezetvédelmi alapon kiilénbséget tehetnek az ingatlanok
értékében. Emiatt lehetséges, hogy a rendkiviil energia-hatékony épiiletek alacsony
energiafogyasztassal, vagy az elismert zold tanusitvannyal rendelkezé ingatlanok
egyes piacokon tovabbi értékeket vonzhatnak. Mivel ez érvényes lehet egy ideig, ezt
kovetSen lehetséges, hogy a piacok elkezdik elvarni az ilyen szabvanyokat vagy a
szabdlyozasok kivanjak meg azok meglétét, igy a prémium helyébe kedvezmények
Iéphetnek mas ingatlanok esetén. Az ilyen valtozasok a piac jelenségei lesznek, és ott
nem lehet altaldnos szabaly ezeknek a kérdéseknek a hatasardl az ingatlan értékére,
a bérleti dijakra és a hozamokra.

4.4 A kérdések, amelyekre a fenntarthatésdg koncepcidja fdokuszal, vagy
relevansak a vélemény szempontjabdl, vagy nem, az eszkdz természetének, a
relevans koriilményeknek és a lehetséges vasarlok magatartasanak megfelelen. igy
ezek jelentGsége tobb tényez6tdl fligghet, beleértve a mértéket, amennyire a
kérdések:

nem kilsé gazdasagi hatdsok, de annak az arnak a szempontjabdl relevansak,

amit valaki meg fog fizetni;

érdekesek a vasarlokat 6sztonzé vagy eltérité tényez6ként.
Lényegében ez annak a kérdése, hogy a bizonyitékok mennyire mutatjak meg, hogy
egy vasarolni akaro, tajékozott és koriltekintd ajanlattevd figyelembe fogja venni
ezeket az ingatlan aranak vagy bérleti dijanak a megfontolasakor. A kereskedelmi
ingatlan céges vasarldi ezeket a kérdéseket mas mddon szemlélik, mint ha valaki egy
hazat akar venni, ahol éIni szeretne.

4.5 Ezt a piaci korlilmények is befolyasolhatjak. Ahol egy er6s piac van,
behatarolt épilet kindlattal, a piac nem fog fenntarthatdsagi alapon kilonbséget
tenni az éplletek kozott. Azonban ahogy ezek a kérdések egyre inkabb szamitanak a
vasarlok és a bérl6k szamara, és ahogy egyre tébb, olyan ingatlan lesz elérhetd,
amelynek a fenntarthatdsagi kritériumoknak valé megfelelGségét elismerték, ugy
tesz a piac kilonbséget ilyen alapon kozottik, kiilonosen talan akkor, ha a piaci
hangulat gyenge.

4.6 Lehetnek egyes ajanlattevé osztalyok, akik szamara egyre fontosabb a
fenntarthatdsagi szempont. A legnyilvanvaldbban ide tartoznak azok, akiknek az
etikai szempontok tébbet jelentenek, akar személyes meggy6z6déshdl, akar egy
egyedi befektetési alap szabalya szerint. Egyesek érzelmi alapon érdekeltek az
innovacidkban — 6k a , korai alkalmazdk”.
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4.7 Mdsok Ugy gondoljak, hogy a kritériumok relevansak lehetnek az érték
jovébeli lehetséges valtozasai szempontjabdl. Ok gy gondolhatjak, hogy az egyes
szabvdanyoknak megfelel§ ingatlanok értéke nagyobb valészinlséggel fog emelkedni,
mig azokndl az ingatlanokndl, amelyek nem felelnek meg ezeknek, nagyobb a
kockdzata, hogy a jovébeli piacokon diszkont dron fognak szerepelni. Csak a jové
bizonyithatja be, hogy igazuk volt, vagy sem, akar a piac jév6beli reakcidirdl van szd,
akar a vdlasztott specialis kritériumrdl. Ahol az ilyen vasarlék a megfelel6
kritériumokat vélasztottak és a piaci mozgdsok a varakozasuknak megfelelS, akkor
lehet, hogy jobban teljesitenek, min az altaldnos piac, akar elényés ingatlanok
vasarlasardl van szé, akar kornyezeti tényez6k miatt nagyobb kockdzatu ingatlanok
eladdsardl. A piacok természetesen mozoghatnak nem el6re lathato iranyokba is,
mas relevans tényez6knek megfelelGen.

4.8 Ennek a magatartasnak a vizsgalatdra az egyik lehet6ség annak megfigyelése,
hogy azok a felek kozelednek-e a Befektetési érték (mdas néven Becsérték — lasd az
EVS 2-ben és az EVGN 5-ben) alapjan meghozott dontéseik szerint, az ingatlan
értékének megitélésekor a sajat céljaikhoz. Ahol az ingatlan Becsértéke szdmukra, a
kritériumaik alapjan jelentGsen nagyobb, mint annak piaci értéke, ott lehetdséget
lathatnak.

4.9 Amikor megfontoljak az ingatlanok kiadasat, a fenntarthatésagi szempontok
sokkal relevansabbak lehetek, ha magasabb bérleti dijak fizetésére 0Osztonzik a
bérléket vagy a piac sokkal biztosabb bevételi forrasként latja 6ket. Ez els6 az ilyen
ingatlanok bérl6i szamdra értett hasznosithatdsagatél fligg, mas ingatlanok
ellenében — a bérl6knek ritkan van érdekeltségiik az ingatlan t6keértékében. Az ilyen
épiletek az energia és egyéb koltségek relevans kilonbségeit kinaljak, vonzdbb
munkakaorilményeket a személyzet szamara, vagy elGsegitik, hogy a bérl6 el6nyds
képet vetitsen magardl az Ulgyfelei felé. Ezek kozil néhany elkeriilhetetlendl
atfedésbe keriil annak a valdszinliségével, hogy a fenntarthatdsagnak leginkabb
megfelel6 épliletek azok lesznek, amelyeket a koézelmultban épitettek, igy mas
kortars elGirasoknak is megfelelnek, és kevésbé valdszind a felujitas sziikségessége a
kozeljovében. A kevésbé megfelel6 ingatlanok esetén lehet, hogy az alkalmazkodas
nagyobb koltségei merilinek a felljitaskor, az emelkedd standardoknak vald
megfelelés céljabdl, mivel és amikor azt megkivanhatjak akar piaci elvarasok, akar a
szabdlyozas fejl6dése vagy a megfelel6bb ingatlanokhoz képesti kedvezményes ar.

4.10 Ha egy ilyen megkozelitést szélesebb korben elfogadnak a felek a piacon, az
adott kritérium tekintetében, akkor az idével befolydsolni fogja a piaci értékeket.
Azonban ha a kérdéses kritériumokat nem hasznaljak széles kérben, azok csak egy
behatarolt szamu egyedi jatékos szamara jatszanak szerepet, kevesebb, vagy nem
|étezd befolydssal a piaci értékre.

4.11 Ezek a kérdések bonyolultabba valhatnak, ahol az épliletet tébb kiilonb6z4
maodon hasznaljak, ahol a tulajdonos és a bérlék mind kiilonb6z6 kotelezettségekkel,
érdekekkel és célkitlizésekkel rendelkeznek.

4.12  Ahol a piacok a fenntarthatdsag nagyobb megbecsilése iranyaba mozdulnak
el, akar az energiardl, akar az egyes kérdések szélesebb korérél van szd, az a
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Piaci érték megitélése szempontjabdl relevans lesz. A gyakorlatban ennek vizsgélata
gyakran nem az dltaldnos fenntarthatdsag kérdése, hanem konkrét kérdések
szerepének felmérésérél szél (mint az energia), amely kolcsonhatasba keril a
mikodési koltségekkel vagy jelenleg is kiugrd kérdésekrél a piacon.

4.13 Sokan azt mondjdk, tobbet fizetnének bizonyos altaldanos szabvanyoknak,
mint a BREEAM-nak valé megfelelésért, de mint gyakran lathatd, ez a tényleges
viselkedés szempontjabdl kevésbé nyilvdnvald. Nehéz lehet megkiilonboztetni a piaci
bizonyitékot a valddi tranzakcidktdl, ahol gyakran ugy tlinik, hogy a hagyomanyos
tényez6k magyardzzak az eredményt.

4.14  Ellenkezébleg, a jogszabalyokat tekintve, a piaci hangulat és talan az addzas
egyre nagyobb mértékben kikényszeriti a fenntarthatdsagi kérdéseket, igy a
megfelelés és a javitdsok kdltségei tobb meglévd ingatlan esetén vagy tobb komplex
fejlesztési elképzelés, példaul néhdny vdrosi rehabilitadcids program hatrdnyosan
befolydsolhatja az értékiiket.

4.15 A ,Zold érték” - Néha a ,z0ld érték” koncepcidjara hivatkoznak. Bar van
néhany zold épllet meghatdrozas, nincs dltalanosan elfogadott ,z0ld érték”
meghatdrozas. Egyik szinten, ez csak az épliletek és ingatlanok ,fenntarthatd”
minGségét jelenti, amely tikroz6dhet az értékiikben.

4.16 Még pontosabban a zold érték az az extra érték, amellyel egy zold épllet
rendelkezhet egy hétkdznapi épllettel 6sszehasonlitva. Azonban mig ez hasznos
leegyszer(sitést kinal, kiilondsen 6sszehasonlitasra, ez a zold érték 6nmagdban nem
|étezik, csak az ingatlan teljes piaci értékének lényeges részeként és kilonalléan csak
elméleti konstrukcidként.

4.17 Megkozelitések - Noha minden korabbinal nagyobb figyelem kiséri a
fenntarthatdsagi kérdéseket, gyakran megjegyzik, hogy legtébbszor nem tiikrozédik
az a piaci arban. Ahogy az egyik kérdés a vasarldk altalanos aggodalmava valik, ugy
lesz a piaci érték mogott allé tényez6k daltalanos matrixanak része. A hatas
természetesen nem a tobbi ingatlanhoz viszonyitott feldrat jelenti, hanem hogy a
kevésbé megfelel§ ingatlanok kedvezményes aron szerepelnek.

4.18 A fenntarthatdsdg, az energiahatékonysag, a z6ld funkcidk csak az
értékbecslésben tikroz6dhetnek, ahol ezt a megfigyelheté piaci bizonyitékok
alatamasztjak. Nincs ok azt feltételezni, hogy a fenntarthatésag barmely
szempontjanak valé megfelel6ség vagy nem megfelelGség altaldban az ingatlan
értékében felarként vagy kedvezményként jelenik meg. Egy funkcié hatasa idGvel,
kilonboz6 szektorokban, hasznalatok esetén és régidkban valtozhat.

4.19 Mindegyik létez6 értékbecslési moddszer — tobbnyire a jovedelem, a
kozvetlen érték Osszehasonlitds és a potlasi koltség — megfelel6 az éplletek
fenntarthatd értékbecsléséhez. Az Gsszehasonlithatd tranzakcidk a legmegfelelGbb
bizonyitékok a piac hajlanddsagardl az épulet adott funkcidinak megfizetésére.

4.20 Egyes piacokon az értékbecs|6 haladd statisztikai mddszereket alkalmazhat a
z6ld érték meghatarozdsahoz a vizsgalata részeként. Ez fugghet a minéségtdl, az
elérheté adatsortdl és jelent6ségét6l és az objektiv elemzés képességétdl. A
tObbsz6ros regresszid analizis alkalmazasa a kifinomultabb lgyfeleket is meggy6zheti.
A feltételes értékbecslés, az élvezeti drazas vagy akdr a koltség-haszon elemzés is
nydjthat megkozelitéseket, de ezek bizonytalan eredmények |étrehozasat
kockaztatjak, amelyek indokolatlanul érzékenyek a valtozd feltételezésekre, olyan
nagy tartomdnyokban, amilyeneket a piac nyilvanvaléan nem tdamogat. Az



értékbecsl6 megvaldsithatja nagy adatbazisok elemzését is, amely most mar
lehetséges. Bar ezek még a viszonylag finom hatdsokat is szemléltethetik, a
statisztikai Osszefliggések nyilvanvaléan bizonyitottak az objektiv vizsgalatok
szlikségességét.

4.21 A Diszkontdlt pénzforgalom (Discounted Cash Flow (DCF)) lehet a mddja a
kiilonb6z6 miikodési és felujitasi koltség profilok figyelembe vételének és
Osszehasonlitasanak.

4.22 Egy gyakorlati probléma, hogy a fenntarthatdésagi kérdések nem léteznek
kilonalléan, és ahogy fent emlitettik, atfedésben vannak mds tényezékkel. Példaul az
energiahatékonysdg lehet erény, koltségcsokkents, lehetévé teszi a magasabb
szinvonalli munkakérnyezetet és a modern épliletek egy szempontja, és mint ilyen,
alacsonyabb fenntartdsi koltségd, kisebb mértékd felujitasi igényl és sokkal vonzébb
helyen is lehet. Onmagdban véve az energiahatékonysdg sokkal kevésbé déntd
tényezd az érték szempontjabol.

4.23 Gyakorlati foglalkozasként az értékbecslés elinditja a megfigyelést és az
értékelést. Jelen korilmények kozott, a fenntarthatdsagi kérdések megfontolva egy
ingatlannal kapcsolatban, az gondos elemzést kivan meg. Csak ritkan fordul el8, hogy
a fenntarthatésagi kérdések altaldnossagban lesznek fontosak, gyakrabban inkabb
konkrét kérdésekben és kilonésen egyes elGirasokban adnak okot aggodalomra. A
szabvdanyok, a hitelesités és a mindsitési rendszerek osszefoglaljdk és magukba
foglaljak az informdcidt, példaul az energiat olyan médon, hogy a piac kénnyebben
tudja figyelembe venni. igy egyre fontosabba valik, hogy tudjék, hogyan kell:
e azonositani, leirni és értékelni az ingatlanok vonatkozé jellemzéit;
e értelmezni és megitélni az értékelésiiket;
e megvizsgalni, hogy figyelembe vették-e mar ezeket, amennyiben azok
relevansak az érték szempontjabdl;
e kivalasztani a megfelel6 mddszert arra, hogy a fennmaradé
szempontokat figyelembe vegyék, de a dupla szamitas elkertlésével.

4.24 Ha a relevans tényezGket azonositottdk és ilyen modon értékelték,
akkor alapvetéen figyelembe lehet venni azokat az értékbecslésnél, ugyanigy, mint
barmelyik masik tényez6t. Mivel nem igényelnek Uj értékbecslési mddszert, csak
nyugodt, gyakorlatias értékelést, az értékbecslési alap feltételeinek megfelelGen. Az
értékbecslési jelentésben ezeket le kell fedni olyan mértékben és olyan mdédon, amely
megfeleld.

4.25 Az a mérték, amennyire a jelentés a fenntarthatésagra utal, a
korilményektdl fliggs dontés kérdése. Ez részben azt tiikrozi, hogy a fenntarthatdsagi
kérdések mennyire relevansak az adott értékben és részben az tgyfél érdekeit. Ez a
két pont ott ér ssze, ahol az Ugyfél érdekl6dése a fenntarthatdsagi kérdések irdnt egy
Befektetési értékre alapozott értékbecslést kivan meg.
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4.26  Barmely elismert igazolast vagy mindsitést jelenteni kell, amelyet az ingatlan
elért.

4.27 Az ellen6rzé lista - Ahol a fenntarthatdosagi kérdések relevansak az
értékbecslés szempontjabdl, az értékbecslének oOssze kell gylijtenie a megfelel6
informacidkat, értékelnie és figyelembe kell vennie azokat a jelentésben, akar a
jelentésének a szokdsos szerkezetén beliili szempontként, akdr kilon fejezetekben,
melléklettel, vagy azok nélkil, az esetnek megfelel6en. Az ingatlanok sokszinlisége és
a fenntarthatdsag fejl6d6 természete egylittesen azt jelenti, hogy egyetlen dltaldnos
ellen6rzé lista sem lehet teljes, de az ingatlannak megfelel6en relevans lehet a
kovetkez6, nem teljes lista néhdny vagy az 6sszes pontjanak megfontoldsakor.

4.28 Azingatlan szokdsos leirasa mellett a megfontolandé tényezék:

e épitGanyagok;

¢ azingatlanok barmilyen jellegli szennyez6dése, példaul a fejlesztendd
barnamezds teriletek;

e atermészeti katasztréfak kockdzata, mint példaul az aradasok, féldrengések
vagy lavinak;

e a szigetelés és a kapcsolddd funkcidk, a specialis funkcidk (mint példdul a
héhidak, vagy az ablakok tipusa) és a folytonossag a tartéssag, a regiondlis és
a jogszabalyi épitési szabalyozasok terén;

e az épiilet szolgaltatdsainak természete és komplexitasa;

e a flitésre, h(itésre, mas célokra szolgdld berendezések kora, minGsége
(hatékonysaga) az éplletben és igy a specidlis épitéelemek fenntartasanak
vagy cseréjének a megvaldsithatdsaga (mint az olajtlizelési flt6rendszer
Osszehasonlitva alternativ rendszerekkel, amelyek csokkenthetik a teljes
mikddési koltséget);

e Az energiahatékonysdg, az EPC mindsités és az ajanlott intézkedések annak
javitdsara, az energiaforrasok (megujuldk?) és a nettd energiaigény;

¢ Vizhatékonysag, kiilénosen olyan helyszineken, ahol sz(ikos vizkészletek
allnak rendelkezésre, szlirke viz hasznalata, a viz Ujrahasznositasa, az es6viz
gy(jtése stb.;

o mikodési koltségek;

e alapterilet a haszndlhatdsag, az alkalmazkoddképesség és a
koltséghatékonysag szempontjabdl;

¢ a hasznaldk termelékenységére és jolétére gyakorolt hatas;

o afelljitas idGzitése és koltségei;

e a piac hozzaadllasa a fenntarthatdsaghoz és a fizetési hajlanddsag a zold
funkcidkért;

¢ ajogszabdlyok kovetelményei;

¢ alehetséges pénziigyi tdmogatas;

e arelevans igazolasok vagy mindsitések;

e abérbeaddsok feltételei (a zold bérbeadasok).

4.29 Altalanosabban feliilvizsgélva az ingatlant:
e Megfelel a legjobb gyakorlatnak?
e Lehetséges a hianyossagok gazdasagos javitasa?
e Hogyan hasonlithatd 6ssze mas épuletekkel a keresési terlileten?
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o Befolydsoljak a fenntarthatdsagi kérdések a lehetséges bérl6ktsl szarmazé

keresletet? Es az altaluk fizetendd bérleti dijakat?
o Befolydsoljak a hozamokat, amelyekre a befekteték térekednek?
o Mik a m(ikodési kbltségek és a felljitasi koltségek varhato idézitése és léptéke?

4.30 Bar ez a dokumentum a fenntarthatdsagot féként a mai vitakban lényeges
kornyezetvédelmi szempontbdl targyalja, az ingatlan, a terllet és a létesitmények
alkalmazhatdsaganak és rugalmassaganak mas gyakorlati kérdései is annak fontos
szempontjai lehetnek, hogy jelentGs valtozdsok nélkiil hogyan maradhatnak
hasznosak. Ahol nagyobb foldteriletekrdl van szé, mint a mezégazdasagi vagy a
fejlesztési célu teriletek, mds fontos kérdés lehet a biodiverzitds és a diffuz
szennyezés. Ahol szlikség van Kornyezetvédelmi hatdsvizsgdlatra, az megkdveteli a
fenntarthatdsagi kérdések fellilvizsgalatat.
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EVIP 2

Az értékbecslési bizonyossag és a piaci kockazat

Osszefoglalé utmutaté

Bevezetés

Hatoékor

Meghatarozasok

Ertékbecslési bizonytalansag

Az ingatlan és piaci kockazat

A pénziigyi valsag tanulsaga Az ir példa
Kovetkeztetések

NousWNER

Osszefoglalé Gtmutaté

S1. Ertékbecslési bizonyossdag - Az értékbecslés biztonsaga attdl fiigg, hogy az
értékbecsl6 hogyan alkalmazza a szakmai képességeit a vilagos utasitasokhoz,
valamint a jo bizonyitékokhoz, az értékbecslési szabvanyoknak megfelelGen eljarva.
Minél jobbak a bizonyitékok, minél inkabb szakmai alapon késziil a becslés, az
értékelés annal biztosabb. Egy értékbecslés potencialis bizonyossagat a nem létezd,
az alvo, az illikvid vagy a volatilis piacok veszélyeztetik. Az ilyen kérilmények kozott
készult értékeléseket legjobb leird jellegli magyarazattal ellatni azokkal a kérdésekkel
kapcsolatban, amelyek segithetik az Ugyfél megértését a kapott eredménnyel
kapcsolatban, vagy esetleg egy érzékenységvizsgalattal.

S2. Jovbbeli kockazatok - Az értékelést kdvetd események és az azon alapuld
dontések azt jelenthetik, hogy idével az ingatlan értéke valtozhat. Ezek a valtozasok a
nyereség igéretét vagy a veszteség kockazatat jelenthetik. Az ligyfelek altalaban, de a
biztositott hitelez6k kiiléndsen nyugtalanok lehetnek a veszteségek kockazata miatt.
Az ilyen kockazatok a kovetkez6kbdl szarmazhatnak:

e megvaltozott piaci kérilmények;

¢ azingatlan befolyasolo fizikai valtozasok;

e aszabalyozasi valtozasok; vagy

e aszélesebb korl gazdasag fejleményei.

Tovabba az értékeld, mint a piac egy jol informalt megfigyelGje szamara lehetséges,
hogy attekintést kinaljon az ingatlan értékének vagy piacképességének lehetséges
valtozdsairdl, bizonyos meghatdrozott korilmények kozétt. Ennek viszont
hatarozottan az az alapja, hogy mindezek egy még nem megismerhetd jovébeli
megfigyelések.
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S3. Mind az értékelések bizonytalansaga, mind a jov6beli kockdzatok tekintetében a
kulcs az, hogy legyen egy nyitott és egyértelm(i kapcsolat az tgyfél és az értékbecsld
kozott, kozos elvarasokkal azzal kapcsolatban, hogy mit varnak el az értékbecsl6tdl,
hogy mit tud az értékbecslé megfelel6en széllitani, és azt hogyan kell Ggy érteni és
alkalmazni, hogy az az értékbecsl6 képességeinek és tapasztalatanak a lehet6 legjobb
eredményét nyujtsa az Ugyfél szdmara. Az értékbecsl6 az Ugyfél ,szeme” lehet,
felmérve és osszefliggéseiben értékelve az ingatlant, informdlva az ligyfelet azokkal a
kockazatokkal és intézkedésekkel kapcsolatos dontéseikhez, amelyeket csak az tgyfél
tehet meg. Ezeknek az elvdrasoknak és az értékbecsld, valamint az Ugyfél szerepei
kozotti hataroknak a vildgos megértése (gyakran a megadllapodasi feltételekben
hatarozzak meg a legjobban) lehetévé teszi mindenkinek, hogy a szamukra
legmegfelel6bb feladatokat a lehetd leghatékonyabban végezzék el — az értékbecs|é
figyelmeztetheti az lgyfelet az értékbecslés barmilyen szokatlan bizonytalansagara,
ezzel segitve az Ugyfél szamdra a jov6beli kockazatok értékelését.

1. Bevezetés

1.1 Ertékbecslés, bizonyossag és kockazat - Az ingatlan értéke a piacon, mint az
ingatlan adott kérilmények kozotti jellemzbinek, lehet6ségeinek és hianyossagainak
a kereslet-kindlati kdlcsonhatdsdnak az eredménye létezik, szinte mindig versenyben
nem csak mas hasonlé ingatlanokkal, hanem gyakran mds eszkdzokkel és piacokkal
is. Mint ilyen, az értéknek nincs fliggetlen objektiv |étezése, hanem az ingatlan
korilményeinek és a piac elvardsokkal kapcsolatos értékelésének az 6sszefoglalasa
egyetlen adattd, az id6 egy adott pillanataban, a Piaci érték koncepcidja altal
elfogadva (lasd az EVS 1-ben).

1.2 Mig az Uutmutatd tovabbi specidlis feltételezések vagy mas alapok
alkalmazasat varja el, mint pl. a valds érték (lasd az EVS 2-ben), ezt a kérdést a
legjobban és legkdzvetlenebbil a Piaci érték alapveté fogalmadval Osszefliggésben
lehet figyelembe venni. Alapvet6en ez az az érték, amely 0sszefoglalja, az aktualis és
a lehetséges vevGk és eladok magatartasabdl a piac allaspontjat egy eszkoz értékérdl,
figyelembe véve az arrdl elérhetd informacidkat, beleértve a jovébeli elvarasokat. A
f6 meghatarozasok (mint az EVS 1) dltalaban a Piaci értéket, mint ,becslilt 6sszeget”
hatarozzak meg.

13 Mint a megitélés minden gyakorlati esetében, az ingatlan értékét
bizonytalansag terheli, mind az értékelés, mind az érték tekintetében, amelyet
ténylegesen realizédlhatnak, vagy az értékelés napjan vagy egy késébbi datummal. Az
ilyen bizonytalansag a kovetkezékbdl eredhet:

e azokbdl a tényekbdl, amelyekre az értékbecslést alapoztak, akar magaval az
ingatlannal kapcsolatosak, akar a piaccal és a kiterjedés, a minGség vagy a
bizonyossag barmely korlatozasaval; és

e az ezekre a tényekre alapozott dontésbdl.

1.4 Miutan meghatdroztak, az érték ki van téve a jovébeli kockazatoknak. Ez
természetes része a vald vilagnak és eredendéen kapcsolodik a profit és a veszteség
lehet6ségéhez. Tartalmazza:
e apiaci koériilmények valtozasait, beleértve az adott ingatlan kereslete és
kindlata kozotti egyensulyt vagy egyes ajanlattevék megjelenését;
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e a szabdlyozasi keret valtozasait az ingatlanok tulajdonldsara és hasznalatara
vonatkozdan;
e azingatlanok jovébeli korilményeinek valtozasait.

1.5 Ertékbecslési szabvanyok, TEGoVA és EVS - Mig a piac kockdzata és a jové
azok a tényez6k, amelyek a piacra hatnak, az értékbecslési szabvanyok szerepe az,
hogy biztositsa, az értékbecslések az egyes felek szdmdra megalapozottak,
koriltekintéen el6készitettek és olyan relevans dontési kérdéseket fednek fel,
amelyekre alapozva a vélemények jogosan kilonbézhetnek.

1.6 A TEGoVA pozitivan jart el az értékbecslési bizonyossdag tamogatdsa
érdekében az értékbecsldk ligyfelei felé a kovetkezSkkel:

e 3dltaldban elvarja a tagszervezeteit6l és tamogatja azokat a szakmai
szabvanyok és etika fenntartdsaban - egy Eurdpai Etikai és Magatartasi
Kédex felépitésével;

o kifejezetten az Eurdpai Ertékelési Szabvanyok el6készitésével és rendszeres
frissitésével (EVS - a legUjabb, nyolcadik, 2016-ban megjelent kiadas);

e az Elismert Eurdpai Ertékbecslé (Recognised European Valuer (REV)) és a
TEGOVA Lakossagi Ertékbecsl (Residential Valuer (TRV)) programjai
szakképzett és aktiv ingatlan értékbecsléket azonositanak.

Elvarja, hogy az értékbecsléseket tapasztalt szakemberek végezzék, akiknek a
jelentése megfelel az EVS kdvetelményeinek.

1.7 AZ EVS 3 meghatdrozza a szakképzett értékbecslét és elGirja az etikus
magatartast, a vagyonkezelSi feladatot, a fliggetlenséget, a megfeleld szakképesitést,
a tapasztalatot és a szakértelmet. A TEGoVA felallitotta és felllvizsgalta a Minimalis
iskolai kovetelményeket. Mindezek a lépések a szakért6 értékbecslGk képességeit,
tapasztalatat és objektivitasat tamogatja.

1.8 AZ EVS kidolgozta a legjobb gyakorlatot, hogy enyhitse a lehetséges
aggodalmakat a bizonyossaggal kapcsolatban. Koztudott, hogy sok Ugyfél jelentés
készitését varja el, nem csak az értékkel kapcsolatos véleményt, hanem annak a
véleménynek az indoklasat is. Ezt a jelentés egy szakaszaval kindlhatjak, amely az
érték megkozelitését targyalja, megfelel6 Gsszehasonlitd bizonyitékokat megadva,
amelyeket ugy értékeltek, hogy az ligyfelet tajékoztattak a valasztott 6sszehasonlitdk
jellemzGirél, amelyeket a jelentésben figyelembe vettek és ezutdan kommentalja a
piaci korilményeket. Az EVS hosszu torténetére épitve a TEGoVA EVS 2016 megadja
az ehhez sziikséges eszkozt.

1.9 A pénziigyi valsag nyoman - Az értékelési bizonyossdg ilyen tamogatasai
Osszhangban vannak a pénzligyi hatdsagok kéréseivel, a 2008-as pénzligyi valsag
felllvizsgalatat kovet6en, az értékbecslésekben nagyobb atlathatdsagot keresve. Mig
ezekbdl sok érinti a komplex pénzlgyi eszkézok kulonbozé vilagat, nyilvanvaldan
relevans az ingatlanok esetén is.

1.10 Ahogy 2008 6ta a pénzlgyi helyzetre vonatkozdan tobb kildtasra tettlink
szert, a vita elmozdult a kockazatelemzési kérdések felé. Ez megkdveteli, hogy a
kockazatokat értékeljék és értelmezzék. A Bézeli Bizottsag Felligyeleti Utmutatdja a
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Bank Pénzligyi Eszkdz Valds Erték Gyakorlatanak Ertékelésérdl siirgette az , értékelési
bizonytalansdg kimonddasat és kommunikaciéjat mind a bankon belil, mind a kiilsé
érintetteknek”. Az IASB bGvitette az IFRS altal megkovetelt értékelési kbzzétételeket.
Mig ismét, nyilvanvaldéan a pénziigyi eszkozokre fékuszalva, ezt kdnnyen meg lehet
magyarazni az ingatlanok esetén.

2. Hatokor

Mindegyik értékbecslési jelentés az értékbecslének a vizsgalt értékkel kapcsolatos
véleményével zarul. A pénzlgyi vdlsdg Osztondzte az értékeléshez megadandd
bizonyossaggal kapcsolatos vitdkat. Ennek a dokumentumnak az a célja, hogy
biztositsa:
¢ mind az értékbecslési bizonyossag, mind a piaci kockdzat megértését, a nem-
létezd, illikvid vagy volatilis piacokon néha felmeriilé kihivasokkal
Osszefliggéshen;
e modot az értékbecsl6k és az ligyfelek szamara arra, hogy hatékonyan
megértsék egymast, novelve az értékbecslési bizonyossagot;
e egy megkozelitést, amellyel az értékbecsld, ha utasitast kap, és a
szakteriletére esik, az ligyfélnek egy mindségi allaspontot adhat az ingatlan
értékével kapcsolatos piaci kockazatokrél.

3. Meghatdarozasok

3.1 Piaci érték - ,Az a becsiilt 6sszeg, amelyért az ingatlan gazdat cserélne az
értékelés idépontjdban egy vasarolni szandékozd és egy eladni szandékozd kozott
szokasos piaci feltételek szerint lebonyolitott tigyletben, megfelelé marketing utan,
amelyben a felek tudatosan és koriltekintéen viselkedtek, anélkil, hogy kényszer
alatt altal volna.” (EVS 1)

3.2 Az értékbecslési bizonytalansag - Annak a mértéke, hogy egy eszkoz
értékének az értékelése az értékelés napjan mennyire nem pontos. Ez a
bizonytalansag a piaci korilményekbdl, a bizonyitékok hianyabdl, az értékbecslés
hidnyossagaibdl vagy a szakértdi vélemények kiilonbségeibdél adodhat.

3.3 Piaci kockazat - Annak a lehet8sége, hogy az eszkoz értéke megvaltozhat az
értékelési datum utan olyan okok miatt, mint a fizikai kockazatok, a makro-
o6konodmiai kériilmények, a piaci valtozasok és a szabalyozas valtozasai.

4. Ertékbecslési bizonytalansag
4.1 Bar vannak értékbecslési alapelvek, azok gyakorlata és kérdései valtoznak a
kovetkez6kkel:

e az eszkdz természete;
o az elérhetd bizonyitékok természete; és
e azilyen eszk6zok piaci tényez6i.
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Ez azt jelenti, hogy nincs altaldnos vdlasz, kilonésen az eszkdzok, a piacok és az
ingatlantigyletekben résztvevé felek nagyon valtozé természetével.

4.2 Az az alapvetd allitds, hogy egy ingatlan Piaci értéke az az érték kell, hogy
legyen, amelyen az értékelés napjan azt értékesitenék tajékozott és Ugyleti
szandékkal rendelkezé felek kozott, megfelel6 marketing utdn (mds érték alapokat
nem lehet olyan kénnyen vizsgalni). Az értékbecslési szabvényok feladata, hogy
megadja a keretet és az altalanos feltételezéseket, amelyeken beliil, és amelyekre
alapozva egy szakért6 értékbecslé hozzaért6 munkaja és megitélése azonosithatja a
vdlaszokat egy adott ingatlanra vonatkozélag egy adott id6pontban.

4.3 A képessége arra, hogy ezt megtegye, nem csak a képességeitl és az
értékbecslés kereteitdl fligg, hanem a piaci koriilményektdl és a rendelkezésére allé
bizonyitékok min&ségétdl is. Minél atfogdbb az ingatlan vizsgdlata és az
Osszehasonliték azonositasa és elemzése, anndl valdszinlibb, hogy az értékbecslést j6
és torvényszékileg megalapozott lesz. Mivel a komplex vildg emberi megitélését
mindig fogja bizonyos mértéki bizonytalansag kisérni. A kiilonb6z6 értékbecslék le
jogosan juthatnak kilonb6z6 véleményekre, pl. ugyanannak az eszkéznek ugyanazon
datumon értett értékére. Ez tikrozheti a kiilonb6z6 megitélését annak, hogy milyen
sulyokat adjanak adott tényez6knek a piacon vagy az adott ingatlan felbecsilésének.
Tukrozheti az egyes értékbecsIGk altal elérheté bizonyitékok kilonbségeit is — akkor
is, ha korlatoztdk az ellenérzést, a vizsgalatot vagy az elérhetd informaciokat. Mig
utdébbit egységesiteni lehet annak biztositasaval, hogy mindenki szdmara ugyanazok
a bizonyitékok legyenek elérhet6k, az el6bbi a vélemények kiilonbsége, amely az
emberi tevékenységek soran elkerilhetetlen. Minél inkdbb az adott piacon
tapasztaltabb szakérté értékbecslGket alkalmaznak, annal inkabb sikeriilhet
csokkenteni ezt a problémat, annak érdekében, hogy valddi és térvényes szakmai
véleményt kapjanak.

4.4 Vannak nagyobb, a piacba beépllt okai is az értékbecslési
bizonytalansagnak a kiilonb6z6 szakmai véleményeken kivil. A legnyilvanvaldbb az
elérhetd bizonyitékok behataroltsagaban talalhatd, vagy mas piaci koriilményekben
az értékelési datum napjan.

4.5 Végil minden értékbecslés 0Osszehasonlité - ilyen a kereskedelem
természete, amely azt a piacot létrehozza, amely az értéket kifejezi. A piaci szerepl6k
Osszehasonlitjdk az eszkozoket mas eszkozokkel, amelyekkel rendelkeznek, vagy
amelyekkel rendelkezni szeretnének, és azokkal a forrasokkal is, amelyekkel
rendelkeznek, vagy amelyeket meg tudnanak szerezni. Az Gsszehasonlitas akkor a
legmegbizhatébb, amikor az alkalmazott Gsszehasonlitékat a leheté legkdzelebb
allnak a targyi ingatlanhoz. Ezeknek fizikai és jogi természetben is hasonldknak kell
lennitik. Ugyanazon piacon kell lennilk. A megfontolt tranzakcioknak olyan kozel kell
lennitk az értékelés napjahoz, amennyire csak lehetséges. Olyan sok
osszehasonlitéval kell rendelkezni, amennyire csak lehetséges.

4.6 Az ingatlan tranzakciok sokkal egyedibbek, mint mas eszk6zok esetén, és
még az ingatlan osztalyokon beliil is sokkal kevésbé homogének, mint mas eszkozok
esetén. A legalapvetébb, hogy az ingatlanokat a helyszinik kiilonbozteti meg
egymastol, nem csak az orszag, de a lokalitds és az Osszes benne rejlé kérdés,
beleértve a lehetséges specialis vasarldkat is. Még ugyanazon a helyszinen is lesznek
kiilonbségek az életkor, a nagysag, a funkcio terén, nem beszélve az
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alkalmazasi kérdésekrdl vagy a tranzakcidk egyedi feltételeirdl. Ez az a kiilonlegesség,
amely az ingatlanok értékelését kihivdssa teszik, amely indokolja a szakmai
megfontolast és megitélést, a relevans piac ismeretébél adddo tajékozottsagot.

4.7

Viszont az ingatlanok kiilénlegessége teszi az uralkodd piaci feltételeket

sokkal kritikusabba ebben. Lehetséges, hogy egyes piacok készen dllnak a lakascélu
vagy a hagyomadnyos iroda ingatlanokra, de a sokkal specidlisabb ingatlanokra mar
nem, igy az 0sszehasonlité arak vagy hozamok konnyebben elérhet6k az elGbbiek,
mint az utébbiak szdmara. Kritikusan, a piacok lehetnek:

4.8

illikvidek, az értékbecslés idépontjaban kismérték( kinalattal;

volatilisek, gyorsan mozogva (és néha irdnyt valtoztatva) és gyakran alacsony
kereskedelmi kotetekkel azonositva;

nem létez6k vagy alvok.

Ahogy mindezek a korllmények Osszehasonlitasi problémdakhoz vezetnek,

mindegyik kihivast jelent az értékbecslésre:

4.9

Egy illikvid piacon a lehetséges Gsszehasonlitok szama behatédrolt és kevés
kozvetlenil dsszehasonlithatd, ha egydltalan vannak ilyenek, kilonésen az
egyedi tulajdonsagu ingatlanok esetén. Az Osszes lehetséges 6sszehasonlitd
megfontolasa és felhasznalasa szlikséges az ingatlanok fizikai értelemben (pl.
helyszin vagy felszereltség) vett kiilonbségeinek az igazitasahoz, vagy a jogi
feltételek (példaul a cim, vagy a birtokviszony), a pénziigyi feltételek (a
bérletek alapja és felllvizsgalatra vald alkalmassaga) és a tranzakciok
datumanak (milyen kozel van az értékelés datumahoz) értelmében.
Mindezek a kérdések az Osszehasonlité lanchoz kapcsolddnak, mindegyik

valdszinliségét noveli.

Egy volatilis piac megnehezitheti a megitélést, amikor az arak gyorsan
mozognak az értékelési datum kornyékén, akar felfelé, akar lefelé mozogva
instabilak. Ez nem csak azt teszi fontossa, hogy az tranzakcid 6sszehasonlitdk
az értékelési datumhoz nagyon kozel essenek, de a piaci feltételeket is
gyakran azonositjdk az alacsony aktivitasi szinttel, ami azt jelenti, hogy
kevesebb 0Osszehasonlité all rendelkezésre, mint a normal piacokon.
Alternativ mdédon az ilyen piacokat a nagy inflacié id6szakaival tarsithatjak és
igy mas gazdasagi zavarok kisérhetik.

A nem létezd piacokon a tranzakcidk hianya miatt nincsenek kézvetlendl
elérhetd relevans 6sszehasonlitok, amelyekre alapozhatnak, de az altalaban
egyértelm(, hogy azok az eszkézok, amelyek eladhatok, rendelkeznek
értékkel.

Tovabbi kihivast jelent, ha a piaci feltételek hirtelen megvaltozdsa a valtozas

el6tti tranzakciokat kevésbé relevanssa teszi, mint az 6sszehasonlitok.
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4.10 A piacokat nagyon megzavarhatjdk a hirtelen pénzlgyi, politikai, jogi,
természeti vagy mds események. Az egyik szélsGséges esetben ezek valdban
megvaltoztathatjak (vagy felfliggeszthetik) az értéknek a piaci megitélését, de masik
szélsGséges esetben csak rovid ideig fliggesztik fel az Ugyleteket az érték nyilvanvald
megmaradasaval, ha ideiglenesen nem realizdlhatd. Alkalmanként nehéz lehet
megmondani az adott id6ben, hogy egy esemény ebben a spektrumban hol
helyezkedik el. Az értékbecslének az ilyen koriilményeket jelentenie kell, mert ezek
fontosak lehetnek az értékelés bizonyossaganak a megértéséhez.

4.11 Mindegyik ilyen esetben az értékbecsl6 még hozhat olyan dontést, hogy
értékel, de a jelentésének ki kell fejeznie a benne rejl6é bizonytalansagot, az leirva és
el is magyarazva.

4.12  Egyes ingatlanokra, talan legnyilvanvaldbban a fejlesztési célu ingatlanokra,
lehetséges lehet az ilyen kérdéseket érzékenység-vizsgalattal bemutatni.

4.13 Az egyik lehetGség ilyen koriilmények kézott az, hogy modelleket keresnek,
hogy a tényeket a targyi ingatlanhoz elérhetévé tegyék és generaljanak egy értéket.
Bizonyos mértékig ez az, amit az értékbecslés jovedelem maddszere elér, amennyire
azt inkdbb hasznadljdk az ingatlan értékének a becslésére, mint az abbdl vart
jovedelem becslésére. Az 6sszehasonlitdk alapjan meghatarozott hozam a kockazat
mértéke. Azonban a modell egyszerlien a valodi (és gyakran komplex) vilag
mesterséges helyettesité eszkdze és csak annyira hasznos, mint a feltételezései,
mivel ki van szolgaltatva a piaci magatartdsnak vagy a modell futtatdsahoz hasznalt
adatok problémadinak. Kiléndsen a nagyon alacsony hozamok esetén, a viszonylag
csekély valtozdsok a feltételezések terén nagy valtozasokhoz vezethet az
értékelésekben, igy az eredményeket az ilyen valasztasokra érzékennyé téve. A
nyilvanvald precizitds igy nem hozhat igazi pontossagot és az eredményeket meg kell
itéIni aszerint, hogy melyik vezethet a modell feltételezéseinek a felelevenitéséhez.

4.14 Mindegyik értékbecslést, barmelyik modszerrel is készitették, ala kell vetni
egy keresztvizsgalatnak a piaci valdsag terén - az adott piaci résztvevék fizetnének
(vagy elfogadnanak) annyit, amekkora értéket megallapitottak? Ez még fontosabba
valhat ott, ahol az értékbecslést elméleti modell segitségével hajtottak végre.

4.15 Az értékbecsl6 csak a Piaci értéket foglalhatja jelentésbe, az adott idGben, a
legjobb tuddsa szerint és a rendelkezésre all6 bizonyitékok hatarain belll. Az
értékbecslé belefoglalhatja ebbe a jelentésbe a vonatkozd koriilmények
magyarazatat, megfontolva az Eurdpai Jelzaloghitel Szovetség kockazati kritériumat,
amelyet az EVGN 9 ,,C” melléklete elevenit fel, amely legalabb figyelmezteti az Ggyfél
hitelez6t. A hitelezd, aki tisztaban van azzal a pénzlgyi kornyezettel, amelyben a
pénzt hitelezi, megitélheti a hitelfedezeti ardnyt vagy mas, az esetnek megfelelé
feltételt.

4.16 Az ingatlan piac természetével és legaldbb néhdny olyan résztvevével, akik
hosszu tavu dontéseket hoznak, ezt az értékelést valdszin(leg leird jelleggel lehet a
legjobban kifejezni, inkdbb mindségi szempontbdl, mint a kérdéses kockazatok
szamszer(sitésének megprobalasaval, amely egy pénziigyi eszkozhoz talan
megvaldsithatd lenne. Az ingatlan piacok komplex és interaktiv jellege azt sugallja,
hogy az egyszer(i mennyiségi elemzés feltehetGen nem lesz vilagos. Néhany
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esetben olyan valaszt kell adni az Ugyfélnek, amelyben javasoljdk, hogy a piaci
feltételek specidlis feltételezéseinek alapjan egy kiegészits véleményt kérjen.

4.17 Altaldban és a komplexitds miatt, egy megfontolt magyarazat sokkal tobb
felvildgositast adhat, mint a kilonb6z6 josolt eredmények jelentése, amelyet olyan
pontos feltételezések alapjan hatdroztak meg, amelyek irrelevansnak vagy
félrevezetének bizonyulhatnak. Hangsulyozzuk, hogy az ilyen magyardzatok az érték
bizonytalansagardl szélnak az értékbecslés datuma szerint, nem a jovébeli
kockazatok értékelésérél, amelyet aldbb, a piaci kockdzatok cimmel vesznek
figyelembe. Az ilyen megfontoldsok vallaldsdban a szakképzett értékbecsld, aki ismeri
a piacat, jobb lesz, ha gyakorlati szempontbdl is jol felszerelt, amelyet csak legaldbb
egy par teljes gazdasagi ciklus végigdolgozasaval lehet elérni.

4.18 Azonban alkalmanként, ha szlikséges, megvaldsithatd, hogy felmérjék a
helyes értékelési bizonytalansagot, egy magyarazattal jelezve az értékek
tartomanyat. Ez hasonld lehet egyes pénziigyi eszk6zok vételi és eladasi arainak
kilonbségéhez és ez az, amit elvarhatnak az értékbecs|6tél, mint egy szakértd
szemtanutdl a peres eljarasokban.

4.19 Ahol az értékbecslé értékbecslés bizonytalansagat jelentGsnek tartja, (tobb,
mint amit egy piaci résztvevd altaldban megért), akkor annak magyardzata az lgyfél
szamadra az értékbecslés vildgos megértetésének a részét képezi. Az értékbecsld akar
az eredményekre, akar a magyarazatra helyezi a hangsulyt, az ilyen tovabbi
informdcio azokrdl a piaci feltétekrdl kozvetit véleményt, amelynek keretein beliil
jutott az értékbecsl6 a szakvéleményének az eredményeire. Azonban akkor még
mindig a hitelez6nek vagy az lgyfélnek kell megfogalmaznia a véleményét arrol,
hogy kell-e és hogyan kell eljarni — ezeket a déntéseket nem szabad az értékbecslére
atruhdzni.

5. Az ingatlan és piaci kockazat

5.1 Egy értékbecslés egy adott datumra adja meg az értéket, figyelembe véve a
piacnak az ingatlant akkor terhel6 lehetGségekkel és kockazatokkal kapcsolatos
nézeteit. A késGbbiekben az ingatlan ki lesz téve azoknak a jovébeli
bizonytalansagoknak, amelyek gyakran az értékbecslés id6pontjaban nem vart
modon bontakoznak ki. Ha ezeket akkor figyelembe vette a piac, az értékbecslésnek
is tlkroznie kell. Azonban a jov6 nyereséget vagy veszteséget is hozhat és
Ovatossaghol érdemes ezekre a kockazatokra odafigyelni.

5.2 Az ilyen kockazatokat tobbféle mddon is lehet osztalyozni, de a legtébbet a
kovetkez6 pontokba lehet sorolni, amelyek tobbek kozott az okai annak, hogy az
értékek és a relativ értékek id6ben valtozdak:

o fizikai kockazatok — veszélyezteti az ingatlant foldrengés, arviz, parti erozid,
emelkedd tengerszint vagy mas egyenérték(i kockazat? Valdszin(i, hogy az
épuletnek nagyobb javitasokra vagy korszer(sitésre van szliksége?

e makro-6kondmiai korilmények — az az idGszak, amikor az ingatlan
tulajdonban van



EVIP 2 - Az értékbecslési bizonyossdg €s a piaci kockdzat 275

és az ingatlan ligyletek eréfeszitései az ingatlant érzékennyé teszik a
gazdasag vagy az altaldnos pénzigyi feltételek valtozasaira;

e a piac valtozdsai — a kereskedelmi mintdk valtozhatnak, mint példaul a
kiskereskedelem valtdsa a varosoktdl a regionalis kozpontokra, vagy az olyan
valtozasok, amelyek kamat kereskedelem felé iranyuld |épést kovetik, vagy a
megszokott hosszUsagu hitelezések valtozasai;

e A szabdlyozasi valtozdsa — nem csak a valtozé szabvanyok és az Uj
kovetelmények emelik a koltségeket, hanem a jogszabalyi valtozasok vagy
fejlesztési ellendrzési politika létrehozhat és eltavolithat lehetGségeket az
értékkel kapcsolatban.

5.3 Ezek, és mas kockazatok azok a kérdések a befektets és a hitelez§ szamara
(s6t, az eladdnak vagy a bérbeaddnak is), amelyeket meg kell fontolniuk a dontéseik
kockazatkezelési szempontjai részeként. A piac mindegyik résztvevéje teljes
mértékben jogosult arra, hogy egyedi néz6pontbdl szemlélje azt; a nézetek
sokfélesége a piacok alapja. Az értékbecslés napjan az dsszes ilyen lehetséges kilatas
csak feltételezett, igy az értékbecsl6 csak olyan mértékben készithet azokrodl
jelentést, amennyire a piac azokat figyelembe vette. Nem varhato el téle, hogy elére
lassa a piaci hangulat valtozasait, vagy az Uj informacidkat és az sem valdszintibb,
hogy neki jobban sikerilhet el6re jelezni az ismeretlent, mint barki masnak. S6t, ha
figyelembe vessziik kockazatkezelést a piacon, a legfontosabb kérdés az, hogy mi a
kockdzatnak az a szintje, amelyet egy adott piacrésztvevéi altalanosan
elfogadottként itélnek meg azzal, hogy részt vesznek a piacon.

5.4 Ha az ingatlant hitelezés biztositékaként alkalmazzdk, a hitelezének anyagi
érdeke az, hogy megtudja, az ingatlan valdszinlleg meddig lesz hasznosithato
biztositékként a jelzalog élettartama alatt. Mivel a jelzdlog olyan hitel, amely
nominalis értelemben rogzitett értékl kolcson egy adott idGszakra, ez a kérdés
sokkal stirget6bbé valik, amikor az érintett ingatlan arak csokkennek a deflacié vagy a
fokozott piaci volatilitds idGszakaiban. Masok, akik befektetési dontéseket hoznak
vagy egyszer(ien az erGforrasaikat inkabb ingatlanba fektetik, mint mas eszkozokbe,
ugyanilyen elvarasokkal rendelkezhetnek.

5.5 A gyakorlati kérdés azonban, és ahogy minden befektetési dontés is, a
jovével kapcsolatos és olyan dolgokkal és eseményekkel, amelyeket nem
ismerhetlink, de amelyekkel kapcsolatban vannak nézeteink. Mig a valtozd
korilmények a nyereség lehetGségét kinalhatjak, gyakran érthet6en nagyobb
aggodalmat okoz a piac vdltozasainak koszonhetd veszteségek vagy a karok
lehetGsége — a fedezettel biztositott hitelez6 természetes aggodalmat.

5.6 Az ennek megitélésére iranyuld kisérlet az egyben a piaci kockazat
megitélésére is iranyuld probdlkozas. Ez a kockazat mindig az érték jovébeli
eltéréseit fogja jelenteni. Minden jovébeli id6pontban érvényes értéknek magaban
kell foglalnia az aktualis és a potencialis vevék és eladdk nézeteinek egyensulyat
abban a jovébeli id6pontban és az akkor korilmények koézott. A kockazat ugyancsak
lehet az eszkbz piaca likviditdsanak idSbeli valtozadsa, ahogy a kortlmények és az
izlések valtoznak. A likviditas kisebb valtozasai az arkorrekcié normalis folyamatanak
része lehet, de a jelentGsebb valtozasok vagy piaci sokkok az olyan id&szakok
el6fordulasat jelenthetik, amikor az eszkozt lehetetlen értékesiteni. Ez segitheti az
elemzést és a tandcsadast abban, hogy egy esemény megtorténtének a
valdszinliségét (a  kockazatat) és az adott személyre vonatkoztatott
kovetkezményeinek a mértékét (a kitettségét) meg lehessen kilonboztetni.
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5.7 Analitikusan hasznos lehet megkiilénboztetni a kovetkezSket:

o a felfogdst, hogy a gazdasagi tevékenység és értékek ciklusokban mozognak,
és igy mindegyik értékelési id6pont az adott ciklus egy pontjat jelenti, akar a
felfelé ivel6 szakaszban, akar a csucson, akdr a csokkend szakaszban vagy a
hulldamvélgyben; és

* a tudast, hogy az arak egymashoz képest mozognak a szabadon m(ikodé
piaci folyamat részeként, jeleket adva a részvevéknek az Uj informacidkra
adott tetteik 0sszességébdl, igy az egyes régidk, szektorok és ingatlantipusok
a ciklus allasatél fliggben kedvezményezett vagy kegyvesztett helyzetbe
kerialnek.

5.8 Midta a pénzigyi valsag elkezd6dott 2008-ban, vitak kbzéppontjaba keriilt a
piaci hangulat szerepe és a mdd, amivel a vasarlok, eladdk és masok magatartasa
taplalhatja és megerdsitheti a trendeket és a ciklusokat, akdr felfelé, akar lefelé iveld
szakaszban vannak, és az olyan drakhoz vezethet, amelyek eltilozzédk az uralkodé
nézetet, akar pozitiv, akdr negativ, amig a mogottes alapok (vagy az Uj informdcidk)
valamilyen ellensulyozast nem eredményeznek. Nemcsak, hogy minden ciklusnak
megvannak a maga jellemzdi, de a kilonb6zé piacokon kilonb6zé modokon is
fognak megvaldsulni. Azonban ez tobb, mint gazdasdgi ciklusok és a kiszamithatosag
lehetséges illlzidja, amit az elemzéssel kapcsolatban gondolunk, hogy kindlni képes.
A folyamatos gazdasagi véltozasok szokasos folyamata a tagabb értelemben vett
jovébeli bizonytalansag egyik fontos része. A gyakorlatban nehéz lehet
megkilonboztetni a ciklus fellendiilési szakaszat és a mogottes novekedésbdl
szarmazd pénz hatasat. Hasonldképpen, a ciklus alja nehezen lathaté abban az
id6ben. Nem csak a ciklusok aktualis Utja lesz nyilvanvalé utdlag, hanem a gazdasag
maga is mindig valtozik egy ciklus alatt. A ciklus folyamata elfedhet, vagy lehetévé
tehet sokkal sarkalatosabb valtozdsokat a szektorok, az ingatlan osztalyok és a
foldrajzi terlletek kdzott. Bizonyos szektorok még a visszaesés idészakaban is erések
maradhatnak (kiilénosen, ha ezeket kockazatos id6kben is biztonsagosnak latjak),
mig mas szektorok taldn soha nem kertilnek vissza eredeti helyzetiikbe és néhany (a
mezdGgazdasagi terlletek egy jo példa erre) bizonyos korlilmények kozott a ciklussal
szemben hajlamos mozogni. A piac valtozni fog az egymas kovetd ciklusok azonos
pontjai kozott.

5.9 Ez az elemzés mutatja, hogy az ingatlan hosszitavon fenntarthatoé értékének
azonositasa a piaci kockazat alternativajaként kihivast jelent. Egy értékbecsld el6z6
ciklusokbdl szarmazo gyakorlati tapasztalata tamogatni fogja az ingatlan értékének és
piacdnak magatartasaban és illékonysagdban vald valtozasok tudatossagat és
megértését, de mégis elkerilhetetlendl ki van téve a piacok és kockazatok jovébeli
ismeretlen véltozasanak.

5.10 Hosszabb tavu érték? — Bar az értékbecslé nem adhat megbizhaté véleményt
a barmely jovGbeli id6pontra vonatkoztatott értékkel kapcsolatban az ismeretlen
korilmények kézott, de néhdny tgyfélnek segithet, ha az Ertékelési jelentésben (lasd
az EVS 5-ben) az értékbecslésrél sz6l6 magyarazatban megjegyzi, ahol a jelenlegi piaci
korilmények jelentés mértékben eltérnek a hosszu tavd, évtizedeken atnyuld
trendektél. A kereskedelmi ingatlanok kiaddsa esetén ez utalhat a relevans
ingatlanosztaly hosszU tdvd hozam 4atlagdra. Mds adatok lehetnek relevansak a
lakaspiacra, mint példaul az arak, a jovedelmek tobbszoréseként. A mogottes
megérzés az, hogy a piacok idével hajlamosak visszaallni az atlagra. Ha a kapcsolat az
olyan értékek kozott, mint a hozam, jelent6s mértékben eltért attél az atlagtdl,
lehetséges, hogy minden egyéb tényez§ valtozatlansaga esetén visszaall a hosszu tavu
hozamra egy adott ponton a jovében. A teljes piac megfigyelését ilyenkor mérsékelni
kell az adott ingatlan koérilményei szerint, amelynek tipusa vagy helyszine javithatja
vagy gyengitheti a teljes piacot, ahogy a gazdasag valtozik. Mégis, mig ez a
megkozelités hasznos lehet egyes lgyfeleknek, mint megjegyzés, nem lesz olyan piaci
értékkel kapcsolatos intézkedés, amely azt jellemzi az adott id6ben. A hosszu tavu
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érték nem az érték alapja, bar az tgyfél kérheti a Hitelfedezeti érték (lasd az EVS 2-
ben és az EVGN 2-ben) egyik verzidjanak a hasznalatat, mint a fenntarthaté érték
egyik formdjanak az alapjat.

5.11 Tovabba az egyéni befekteték és hitelez6k, kockdazatkezelési stratégiaként
torekedhetnek arra, hogy képet alkossanak a sajat kritériumaik alapjan arrdl, hogy a
hosszU tava érték vagy a minimum biztos érték az, amely létezhet katasztrofalis
koriilmények kozott is. Amennyiben egyértelm( utasitdsokat kap a kivant
feltételezésekkel kapcsolatban, az értékbecsl6 segithet ezeknek a dontéseknek a
meghozataldban.

5.12 Ezek a megfontoldsok nem sziintetik meg a kordbbi piaci ciklusok
tapasztalatabdl levont kovetkeztetések lényegét. Inkdbb meg kell figyelni, hogy
mindegyik értékbecslés a gazdasag egy bizonyos pontjan all, ahol az uralkodd
trendek és kilatdsok nem sziikségszerien korlatozdédnak a ciklusra, amely ki van téve
a valtozdsoknak. Igaz, hogy ahol lehetséges, az értékbecslé észrevételeket tesz
ezekre, mintha egy szakért6 tanu lenne a birdsagon.

5.13 A ciklusok kérdésein tul a legutdobbi aggodalmak az el6re nem lathaté piaci
korilményekkel kapcsolatban mertltek fel. Az ingatlanokat érinthetik a jogszabalyi
és addzasi valtozasok. A legutdbbi vitdkat a megdobbent piacokrdl a World Trade
Center elleni Al-Kaida tdmadasok indithattak el. Azéta Japdn egyes részeit nagyobb
mértékd fizikai katasztrofak érték és tébb nyugati gazdasag jelentds, de valtozatos
pénzigyi valsaggal néztek szembe. Ezek mindegyike azon kockazaton kivil esett,
amit a piaci résztvevék esetleg vdarhattak az adott piacra valo belépéskor és egyes
esetekben olyan piacokat fedtek fel, amelyek amugy is fenntarthatatlanok voltak.

6. A pénziigyi valsag tanulsaga Az ir példa

6.1 Eurdpa Gsszes orszaga mas moddon tapasztalta meg a legutobbi pénzigyi
valsagot, de az ingatlan (és az ingatlanok kolcsonok) jellegzetesen a problémak
kozéppontjaban voltak irorszagban. Egy erésen érintett szabalyozo, irorszag Kézponti
Bankja (Central Bank of Ireland) érthetden targyalta ezeket az ,Ertékbecslési
folyamatok a bankvalsagban — Tanulsagok — Iranymutatds a jovére nézve”

(Utolso valtozat, 2012. december 18.) cimd jelentésében.

6.2 A jelentés - amelyet elsGsorban a Bank 4altal szabalyozott hitelez6knek
cimeztek - dltal azonositott gyengeségek harom megsemmisité terllete kozil az
egyik az értékbecslési bizonytalansagot targyalta:
»a nem megfeleld értékbecslési folyamatok és szabvanyok vagy az ilyen
folyamatokhoz valé ragaszkodas figyelmen kiviil hagyasa”.
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6.3 A hét ,els6dleges gyengeség” kozil, amelyet a jelentés azonositott a
hitelez6k értékbecslési folyamataiban, kett6 elég vildgosan az értékbecslékkel
kapcsolatos:

o Az értékbecsl6knek adott utasitdsok gyengesége - ,,... a homalyos utasitdsok
alapjan végzett értékbecslések pontatlan értékeket, ezaltal a kockdzatok
pontatlan értékelését adjak az alairds id6pontjaban.”;

o Az Osszeférhetetlenség elfogadhatatlan - Err6l az ,ingatlanfejlesztési boom
mennyiség vezérelt lgyleti fazisanak” jelenségeként szamoltak be. Ahol
Osszeférhetetlenség all fenn, valdszinlbb, hogy a készitett értékbecslést
»sem robusztusnak, sem megbizhaténak” nem lehet tekintetni, mivel nem
flggetlen. Az értékbecslének csak a hitelez6 iranydban merilnek fel
kotelezettségei, mivel az tgyfélnek kell kérnie, hogy az értékbecslé hozza
nyilvanossagra barmilyen korabbi kapcsolatdt az ingatlannal. Az ingatlan
megvasarlasaban, eladasdban vagy kiaddsaban résztvevs értékbecslét nem
szabad alkalmazni. Minden utasitast a hitelez6tél kell kapnia, a dijakat csak a
hitelez6 fizetheti és az értékbecslési jelentést kozvetlenil a hitelez6nek kell
cimezni.

6.4 Ennek felllvizsgdlatakor fontos megkilonboztetni az Ugyfél szerepét, a
jelentés kérése és haszndlata terén és az értékbecsl6 szerepét a jelentés
elkészitésében. Mindkettének megvannak a sajat kotelezettségei, de a kolcsénds
kotelezettségik, hogy elismerjék a kiilonb6z6 szerepeket, maximalizalhatja a munka
értékét.

6.5 A tapasztalt, képzett, fliggetlen szakmai értékbecsl6 képes biztositani a
vildgos és informativ jelentést az értékelésrél, és ahogy az utasitasban szerepel, és
magyarazatot az azzal kapcsolatos kérdésekrdl az értékbecsl6 szakértelmén beldl. A
jelentés azzal kezdédik, hogy a Bank kifejezi, hogy megfelelnek szamara az értékelési
szabvanyok, mint megfelel6 gyakorlatot arra, hogy védje a hitelintézetet, a
hitelfelvevét és az értékbecsl6t. A TEGoVA az EVS-ét jovahagyva kimondja, hogy ,az
értékbecslési moddszertanok feltételezésekrél és dontésekr6l szdlnak. ... Az
értékbecslék szamara vildgosan meghatdrozott ipari szabalyok léteznek, amelyeket
tamogatunk...”. Azonban Ugy talalta, hogy ,sokat elnéztek, kihagytak és egyes
esetekben teljesen figyelmen kiviil hagytak az ingatlan fellenduilés alatt”.

6.6 A jovébeli értékmozgasok kockazatat a hitelezének kell kezelnie, jéllehet a
hitelez6nek Ujra sziksége lehet az értékbecsl6 szolgdltatasaira ebben (és talan
irredlis elvaras, hogy az értékbecslé legyen képes hasznosan beszélni az ingatlan
piacképességérdl a hitel teljes ideje alatt).

6.7 Ezek a legfontosabb kovetkeztetések Eurdpa egyik legbonyolultabb
ingatlanpiacanak felllvizsgalatbdl. A tanulasag az, hogy éppen azokat a pontokat kell
el6segiteni, amelyeket a TEGOVA is tdmogat, az EVS 2016 és mas eszkozok
segitségével. Az EVS 4 meghatarozza az értékbecslési folyamat alapjat, beleértve a
megallapodasi feltételeket, amelyek tartalmaznak az utasitdsokat is (beleértve az
értékelés alapjat; mint pl. a Piaci érték helyett inkdbb a Hitelfedezeti érték). A
TEGOVA Eurdpai Etikai és Magatartasi Kddexe, az EVS 3 ezt tdvozli és hangsulyozza
az értékbecsl6 fluggetlenségét. Az értékbecslé szakmai feladata az EVS 2016 szerint a
munkaja pontossaganak a biztositasa, azonban elegendd az Ugyfél utasitasait
betartani.
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6.8 igy az értékbecslési jelentésnek a fliggetlen értékbecslGk altali megfeleld
szakmai el6készitése a szakma és a munka alapk6zete, amely az elismert
értékbecslési szabvanyokon belil az értékrél kozvetit véleményt az Ggyfél szamara, a
relevans pontok magyarazatdval. Ez az értékbecslési bizonytalansagrol és a piaci
kockazatokrél szél6 kifinomultabb vitak sziikséges megalapozasa.

7. Kovetkeztetések

7.1 A legalapvet6bb, hogy az értékbecslési jelentés a kockdzat atadasat jelenti a
piacon. Valaki, aki szeretne az ingatlannal kapcsolatban dontést hozni, Ugy akarja ezt
megtenni, hogy az értékérdl tisztabb képe legyen. A vita nagy része a kockdzat
mértékérdl szol, amelyet megfelel6en at lehet ruhazni az lgyfél és az értékbecslé
kozott. Ez megkivanja, hogy nyilvdnvald legyen mindkett6 szerepe, és a
megallapodas olyan legyen, amiben mindkettejik madsikkal szembeni elvérasai
szerepelnek, azaz kolcsonds és pozitiv egyetértés van koztiik. Fontos, hogy az
értékbecslé megértse az ligyfél érdekeit, az igényeit és a problémait és az Ugyfél
megértse, hogyan tudja a lehetd legjobban hasznalni az értékbecslét. Ez megkoveteli,
hogy olyan kapcsolat legyen kozottiik, amelyben mindenki nyitottan viselkedik a
masikkal. Az értékbecslének segitenie kell az ligyfélnek, hogy egyértelmiivé tegye,
ésszerlien mit var el és hogy mi a jelentés célja - ez elBsegiti az utasitasok
behatdrolasat. Az értékbecslének, aki valészinlileg tisztaban van az lgyfél altal nem
emlitett legfontosabb kérdésekkel, erre érzékenynek kell lennie, és ha szlkséges,
tisztaznia kell ezeket, hogy biztositsa azt, hogy szakszer(i és hasznos szolgaltatast
nyujtson.

7.2 A szakért6 értékbecsl6 a készségeit, a tapasztalatat, az objektivitasat nyujtja
ehhez és vallalja értiik a felelGsséget. Az Ugyfélnek kell eldéntenie, hogyan jarjon el
az értékbecsléssel kapcsolatban - példaul hogy adjon-e kdlcsont, és ha igen, milyen
hitelfedezeti arannyal, milyen idészakra és milyen feltételek mellett. Ahol az tgyfél
egy szakmai befektet6 vagy hitelintézet, Ugy tlinik, megfelel§ arra szamitani, hogy
megvannak a sajat kockazatkezelési eljarasaik. Azonban az értékbecsl6 adhat
tandcsot az esetleges bizonytalansagokrol és azok okairdl az értékbecsléssel
kapcsolatban, és a piac jol informalt megfigyelGjeként leirhatja a lehetséges jovébeli
kockazatokat, amelyek tovabbi értéket kindlhatnak az Ugyfélnek a
dontéshozataldhoz, azon az alapon, hogy az ilyen nézetek alapvetéen az
ismeretlennel kapcsolatos spekulativ déntések.

7.3 Az ir példa egyértelmlien megmutatja, hogy a lényegi alap az, hogy az
értékbecsl6 kompetensen hozzon létre egy objektiv és szakmai értékbecslési
jelentést, a készségei és tapasztalatai alapjan. Minél jelent&sebbek a kérdések, annal
inkdbb le kell fednie a jelentésnek az értékbecsl6 modszertanat, az értékbecslésben
alkalmazott megkozelités(eke)t, az érvek megvitatasat és sulyozasat. Egy ilyen
jelentés az értékbecslé gondolati folyamatainak a magyarazata. Megfontolhat olyan
tényezbket, mint az Eurdpai Jelzaloghitel Szovetség kockazati kritériuma, amelyet az
EVGN 9 ,,C” melléklete elevenit fel, amely legalabb figyelmezteti az lgyfelet vagy a
hitelez6t bizonyos pontokra.
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7.4 Az értékbecslG csak a Piaci értéket foglalhatja a jelentésbe az adott id6ben. A
jové ismerete a szakmai képességein kivil all. Habar adhat magyarazatot, amelyben
ehhez az értékhez 6sszefliggéseket csatolhat, de ha igy tesz, akkor csak a vonatkozé
jelenlegi piaci korilményeket magyarazhatja. Ez a magyarazat kozvetithet egy kis
értelmezést a gazdasagi ciklus vagy mas gazdasagi trendek allapotanak kortars
értelmezéséhez, amely a piacon az ingatlan helyzetét jellemezheti. Ugyancsak
magyarazhatja, hogy ezek a koriilmények hogyan véltozhatnak a hosszu tavu trendek
kovetkeztében.

7.5 Ahol hasznos, a jelentés megfontolhatja az értékbecslés érzékenységét a piac
azonositott ésszerl valtozasaira vagy mas feltételekre. Ezt megteheti azoknak a
feltételezéseknek a vizsgalataval, amelyektdl az értékbecslés figg. Példaul, mi lehet
az a helyzet, amely a keresletet jelentésen csékkentheti vagy névelheti? Milyen
korilmények kozott lehetséges az ingatlan eladdsa? Ezt az értékelést valdszin(leg
inkdbb leird jelleggel érdemes kifejezni egy kis mennyiségi nézépont alkalmazasa
mellett, mint szdmszerUsiteni a kérdéses kockazatokat. Az ingatlan piacok komplex
és interaktiv jellege azt sugallja, hogy az egyszer(i mennyiségi elemzés feltehet&en
nem lesz vilagos — és igy valdszinlbb, hogy félrevezet§ lesz. Talan kiiléndsen akkor,
ha aggodalmak vannak a rovid tavu piaci kockazatokkal kapcsolatban, az Ugyfél
esetleg kiegészitd véleményt kér a piaci feltételek sajatos feltételezései alapjan.

7.6 Mindazonaltal az értékbecsl6 kovetkeztetése egyetlen érték lesz, mint a
legjobb véleménye az értékkel kapcsolatban az adott idépontban. Egyébként az
tgyfélnek kell alkalmaznia a kombinalt jelentést a kockazatkezelése és a dontései
soran, amelyek tulajdonképpen kereskedelmi dontések. Az értékbecsl6 nem
szolgalhat szakért6 tanuként a jovGben és igy nem vdrhatd el, hogy felel§sséget
véllaljon a jovébeli trendekkel kapcsolatos nézeteiért, ha ezek a nézeteket nem
tamasztjak ald az azt kovet6 események.
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EVIP 3

Az érték megosztasa a foldteriilet és az
épliletek kozott

Bevezetés

Hatoékor

Meghatarozasok

Szévegmagyarazat

A felosztas a gyakorlatban

Felosztas az épiiletek komponensei kézott az IFRS kényvelési szabvanyok
szerint

ouneEwWNR

1. Bevezetés

1.1 Az értékbecsl6k gyakran keriilnek olyan helyzetbe, amikor az ingatlan értéke
vagy az eladasi arat fel kell osztani a kiilonb6zé komponensei kézétt. Altaldban véve
az EVGN 1, Ertékbecslés pénziigyi jelentéshez tartalmazza a felosztassal kapcsolatos
hivatkozasokat.

1.2 Ez az informacidés dokumentum targyalja a telek és a telken allé épiiletek
kozotti felosztas felbecslését, bar egyik sem értékesithetd kilon. Azonban ez eltér az
osztatlan ingatlan részesedések értékelésétsl (mint pl. az egy személy vagy egy
testiilet ingatlan részvényeinek értékelése, aminek a tulajdonjoga tébb személy vagy
testiilet kozott megoszlik). Esetenként a felosztas magaba foglalja a berendezéseket,
a gépeket és a targyi eszkozoket is. Tovabba az éplletnek tulajdonitott érték a
késSbbiekben felosztasra kertilhet az éplletek tovabbi alkotorészei kozott.

13 A felosztasokat altaldban azért kérik, hogy lehetévé tegye az egységnek az
éplilet értékcsokkentését, annak hatralévsé hasznos élettartamaban. Altalaban
szamlavezetési vagy adozasi kérdések miatt Ugy értékelik, hogy a telek
megmaradd/tartés, és nem veszit értékébdl. gy az értékcsokkentés csak az
épuletekre és a telek barmilyen jelleg(i fejlesztésére korlatozodik, igy egyrészrél az ar
vagy az érték felosztasanak igényére, valamint masrészr6l az épiletekre és a
fejlesztésekre.

1.4 A felosztas pénzigyi kovetkezményei szamottevéek. Némelyik tulajdonos
specialis érdekl&dést tanusit a sajat haszna javitasa irant, igy az értékbecslének



282 Eurdpai értékbecslési szabvdanyok

erre figyelnie kell. Emiatt elkerllhetetlen, hogy barmely, a jelentésbe foglalt
szamitast a legjobb gyakorlat szerint készitsenek el az értékbecsl6k és képesek
legyenek azt megvédeni, ha a késébbiekben felelGsségre vonjak 6ket.

2. Hatokor

2.1 Jelen informdciés dokumentum célja az értékbecslé6 megkozelitésének a
vizsgalata az ingatlan értékének vagy vételardnak a felosztasa sordn. Ezt igényelhetik
pénzigyi beszamold céljara, a bérletek IFRS szerinti mindsitéséhez, vagy addzasi
célra. Az értékek felosztasat szintén kérhetik joghatdsdgok, vagy a felek kozotti
megallapodasok alkalmazasa céljabdl. Az EU direktivdk és a nemzetkodzi, valamint
nemzeti konyvelési szabvdnyok mind megkovetelik a felosztast értékcsokkentés
esetén.

2.2 Tovabba az IFRS szerinti konyveléshez a koltség alapi megkozelitést
alkalmazé jogi személyek kotelesek az ingatlanok Valds értékét felosztani az épiilet
egyes elemei kozott, mind Uzemeltetési célu ingatlanok (IAS16), mind befektetési
céll ingatlanok (IAS 40) esetén. Ugyanilyen "elemekre bontdsra" lehet szlikség
néhany nemzeti konyvelési vagy addzasi rendszerben.

2.3 Ez a dokumentum elsGsorban a felosztas altalanos megkozelitésérdl szol,
majd az IFRS szerinti konyvelési szabvanyok daltal megkovetelt felosztasok részleteivel
foglalkozik. Barmely, a nemzeti vagy helyi kényveléshez, addzdshoz vagy mas
szabdlyozasi vagy jogi céllal torténd felosztashoz az értékbecslének a megfelel
nemzeti vagy helyi elGirdsokra és az azzal kapcsolatos joggyakorlatra kell hivatkoznia
és az azokban foglalt specidlis kovetelményeket figyelembe kell vennie.

2.4 Végil meg kell jegyezni, hogy ha kifogasoljak a felosztasokat, a kifogasolds
évekkel a szamitasok jelentése utdn is megtorténhet és egy sikeres kifogasolas
komoly pénzigyi kdvetkezményekkel jarhat a gazdalkodd egység szdmdra. Emiatt
fontos, hogy az értékbecsl6k kell6 figyelmet forditsanak az altaluk készitett
felosztasokra, és gondosan dokumentaljak, annak érdekében, hogy egy kés6bbi
id6pontban képesek legyenek azt megvédeni.

3. Meghatarozasok

3.1 Az ingatlanra kimutatott érték telek és épllet kozotti felosztasa soran
alkalmazott gyakori kifejezések a kovetkezGk:

o ¢értékcsokkentés;

o értékcsokkenthetd Osszeg;

e maradvanyérték;

e hasznos élettartam;

o értékcsokkentett potlasi érték;

e tobblet foldteriilet.



EVIP 3 - Az érték megosztdsa a foldteriilet és az épiiletek k6zott 283

Ezeknek a kifejezéseknek a jelentését az aldbbiakban ismertetjik. Ahol alkalmazhato,
az IFRS magyardzatait adjuk meg. Bar a felosztdsokat nem IFRS célokra készit6
értékbecslGknek érdemes tisztazniuk, mely szabdlyozasi vagy jogi rendszer érvényes
arra a munkdra, amin éppen dolgoznak és el kell olvasniuk a relevdns leirasokat,
annak érdekében, hogy megismerjék az ott ismertetett kifejezéseket.

3.2 Ertékcsokkentés - ezt az IAS16 "egy vagyontargy értékcsokkenthetd
Osszegének, a vagyontargy hasznos élettartama alatti rendszeres kiutaldsaként"
hatarozza meg. Nem az értékbecsl8, hanem a gazdalkodd egység dont arrdl, hogy az
értékcsokkenthetd dsszeget hogyan irja le és ki fogja elkésziteni az értékcsdkkentési
szamitasokat.

33 Ertékcsokkenthet6 Gsszeg - ezt az IAS16 "egy vagyontargy bekeriilési
koltsége vagy mds a koltséget helyettesité Osszeg és a maradvanyérték
kilonbségeként" hatdrozza meg.

3.4 Maradvanyérték - az IAS16 szerint ez "az a becsiilt Osszeg, amelyet egy
egység jelenleg kaphatna egy vagyontargy értékesitésekor, az értékesités becsilt
koltségeinek levondsa utdn, ha a vagyontargy a hasznos élettartamanak a végén
varhaté koru és allapotu lenne.

3.5 Hasznos élettartam - az IAS16 az ingatlanokra vonatkozé hasznos
élettartamot a kovetkez6képpen hatdrozza meg: "az az id6tartam, amelyen belll
varhatdan a vagyontargy hasznalat céljabdl az egység rendelkezésére all". Emiatt ha
egy adott épullet hamarosan feleslegessé vélik az egység mikodési kovetelményei
szamadra és értékesitik, az adott gazdalkodasi egység szamara feltehetéen révidebb
lesz a hasznos élettartama, mint amennyit egy masik tulajdonos irna a javara, ha
szamdra nem lenne felesleges az az épilet. Amennyiben megkérik az értékbecsl6t,
hogy kimutassa vagy segitsen kimutatni az épliletek hasznos élettartamat, az
értékbecslének kapcsolatban kell maradnia a gazdalkodd egységgel, hogy
megbizonyosodjon az egyes éplletekkel kapcsolatos szandékairdl.

3.6 Egy éplilet Ertékcsokkentési potlsi értéke az a koltség, amennyibe az épiilet
olyan médon torténd podtlasa keriilne, hogy az képes legyen a hasznalati funkcidknak
megfelelni, az eléregedés, kopas és elavulds megitélése utan. Altaldban a potlasi
értékkel kezdve hatarozzak meg, mint Uj haszndlati rekonstrukcids koltséget az
értékbecslés id6pontjara. Ezt 4ltaldaban az aktudlis, modern anyagokbol és
modszerekkel épllt éplletekre vonatkozé mdszaki szabvanyokra alapozzdk. Az
értékcsokkentett potlasi érték az épitkezéssel kapcsolatos dijakat is tartalmazza. Ezt
altaldban a felosztds alapjaul alkalmazzak, olyan esetekben, amikor az értékbecs|é
ugy dontott, hogy azt ugy kozeliti meg, hogy elGszor az éplletek ,értékét” hatarozza
meg.

3.7 Tobblet foldteriilet az ingatlanon beliil az a terillet, amely nem sziikséges az
épuletek Gzemeltetéséhez. Ennek megfelelGen az egység altal parkoldként vagy kilsé
tarold helyként hasznalt kulsé terileteket nem szabad tobblet foldterlletként
figyelembe venni, mig a nem hasznalt foldterlletek és a harmadik felek részére
kiadott foldterlletek az egység kovetelményei tekintetében tobbletként vehet6k
figyelembe.
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4. Szovegmagyarazat

4.1 Az értéknek egy ingatlan alkotéelemei kozotti felosztdsa nem értékbecslés. A
felosztds eredményét nem szabad az egyes alkotdelemek Piaci értékeként
figyelembe venni.

4.2 A felosztds tekintetében az értékbecsl6 dontése és a valasztott mddszertan
hatdrozza meg a sziikséges igazitdsokat, amelyek egy valds és indokolt véleményt
biztositanak a felosztdssal kapcsolatban.

4.3 A felosztando 6sszeg altalaban a kévetkezék egyike:
e Az ingatlan Piaci értéke vagy a Valds értéke, amelyet a harom nemzetkozi
szinten elismert értékbecslési mddszerrel adtak meg; vagy
¢ Annak a tranzakcidnak az ara, amellyel az egység az ingatlant megszerezte.

4.4 Egyes igazsagszolgaltatdsi rendszerekben az ingatlanok egyes osztalyaiban
el6fordulhatnak olyan rendelkezések, amelyeket a torvénykezés, a kormanyzati
Ggynokségek és a helyi gyakorlat hozott létre. Azokon a helyeken, ahol ilyen
felosztdsi rendelkezések vannak érvényben, ezeket szintén kovetni kell. Az
értékbecslének az alkalmazott mddszert részleteznie és indokolnia kell.

4.5 Az allandé épuleteket nem szabad attél a telektél fliggetlenil eladni,
amelyen allnak. Ugyanigy, egy épitett ingatlanhoz tartozé foldterilet részt nem lehet
a rajta all6 épuletektdl figgetlenil eladni (kivéve a felesleges foldteriileteket). Mig az
Ures foldteriletek eladdsaval kapcsolatos bizonyitékok gyakran elérhet6k, az ilyen
eladdsok gyakran az ingatlan piac altal lathatd értéke alapjan térténnek (beleértve a
lehetséges haszndlatat is), ahol a felosztasok elméleti vildgaban a foldterilet
hasznalata alatt csak a jelenlegi haszndlatot értik. Ennek fényében valdszindtlen,
hogy az értékbecsl6k képesek lesznek a két alkotdelem értékbecslését kdzvetleniil a
foldteriileteknek a rajta allé éplletei nélkili vagy az éplletek foldteriilet nélkali
Osszehasonlithatd eladasabdl kapott bizonyitékok alapjan elvégezni.

4.6 Emiatt ahol az a kovetelmény, hogy a felosztast a foldtertlet és a rajta allé
épilet kozott adjak meg, a felosztasi folyamatot altalaban a kovetkezé 3 mddszer
egyikével végzik:

a. A parlagon allo foldterllet értékének a meghatdrozasaval, az adott
id6pontban aktualis haszndlati mddra, majd ezt az értéket levonva az
ingatlan értékébdl vagy arabdl, annak érdekében, hogy meghatarozzak az
épuleteknek tulajdonithato értéket; vagy

b. Az épilet és a foldteriilet fejlesztések értékcsokkentett pétlasi értékének a
meghatdarozasaval, az adott id6pontban aktudlis hasznalati mdédra, majd ezt
az értéket levonva az ingatlan értékébdl vagy arabdl, annak érdekében, hogy
meghatarozzdk a foldtertletnek tulajdonithato értéket; vagy

c. A parlagon all6 foldteriilet értékének, majd az épliletek csdkkentett potlasi
értékének a meghatdrozasaval, a két értéket 6sszeadva és mindkettét a
kapcsolat aranydban kiigazitva ugy, hogy a két alkotéelem értékének az
Osszege kiadja azt az értéket, amelyet fel kell osztani.
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4.7 A Foldteriilet - Az ingatlan azon alkotéeleme, amelyet lres foldteriletként
vesznek figyelembe hasznalaton kivili allapotban, de épitési tervezési engedéllyel és
engedéllyel az éplletek jelenlegi haszndlati mddjara. Azokban az orszagokban, ahol
tovabbi engedélyekre van szilikség kiilonb6z6 haszndlati médok esetén (pl. Nagyobb
kiskereskedelmi komplexumok esetén), ezeknek az engedélyeknek a meglétét
szintén feltételezni kell, és ugy kell tekinteni, hogy azok a foldterilet részét képezik,
feltételezve, hogy ezeket az engedélyeket megkaptdk. A midar meglévd
szolgdltatasokat elérhet6nek tekintik, de az ingatlan hatarain belil taldlhaté épitett
fejlesztéseket, mint pl. az utakat, keritéseket, burkolt teriileteket és mas telephely
munkalatokat ki kell zarni, mivel ezeket értékcsokkenteni kell. Az értékbecslés igy a
telephely és helyszinének el6nyeit és hatranyait fogja kimutatni a jelenlegi
hasznalatra. Nem tartalmazhat fejlesztési potencialt azon felll, amely sziikséges a
targyalt épitmény szamara. Ugyanigy a foldteriletnek tulajdonitott érték esetén
mellézni kell minden olyan tovabbi értéket, amely a haszndlat feltételezhetd
megvaltoztatasabdl adédhat, ahogy barmely értékcsokkentést is, amelyet alkalmazni
kell a gazdalkodo egység meglévé hasznalata alapjan.

4.8 A ,Tobblet foldterilet”nem szerepel a felosztasban. A tébblet foldteriletet,
ha van ilyen, kilon kell azonositani és értékelni, a varhatd fejlesztési potencial piaci
értéke alapjan. Ha a teljes ingatlan vételarat kell felosztani, a tébblet foldteriiletek
értékét le kell vonni a vételarbdl, miel6tt a maradékot felosztjak a foldterilet és az
épuletek kozott. A tobblet foldteriilet értékét és a miikodé foldterilet értékét kiilon
jelentésekben kell megadni.

5. A felosztds a gyakorlatban

5.1 A 4.6. pontban leirt eljarasok koézil néhany az alkalmazasa a relevanciatol és
az elérhetd informaciok mindségétdl fligg. Valdszin(itlen, hogy az elsé két mddszer,
ha jo bizonyitékokkal van aldtdmasztva, ugyanarra az eredményre vezessen, mivel
ezek kilonboz6 koncepcidkat foglalnak magukba, és igy a teljes ingatlan ,értéke”
eltér az egyes alkotoelemek értékének GsszegétSl. Amennyiben az elsé két mddszer
egyikét alkalmazzak, az értékbecsld a szakért6i dontését fogja alkalmazni a hasznalt
felosztasi eljaras kivalasztasakor és alkalmazasakor és barmely azt kévetd igazitaskor
a végs6 eredmények eléréséhez.

5.2 A foéldteriilet ,,értékének” meghatarozasa, majd levonasa az értékbdl vagy
az arbdl - az értékbecsl6k szamara tobb esetben kényelmesebb lesz ez a
megkozelités, mivel a foldterllet értékének a meghatarozasaval indul egy adott
célra, amely alkalmanként a mas foldtertiletekkel a szabad piacon vald
Osszehasonlitasra lehet alapozni. Ha nincsenek 6sszehasonlithatd ingatlanok, az
értékbecslé alkalmazhat maradvany vagy DCF becslést, amelyek altaldban szdmara
ismert eljarasok.

5.3 Ahogy a fentiekben leirtuk, lényeges a foldteriilet értékének kizardlag az
ingatlan jelenlegi hasznalata alapjan, pl. az ingatlan tipusa (kiskereskedelem, irodak,
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aruhazak stb.) és a meglévé épitett alaptertlet. Ha a jelenlegi ingatlanhasznalat nem
a legmagasabb szinvonall és a legjobb, az gyakran alacsonyabb foldterilet értéket
eredményez, mint az ar, amelyet akkor lehetne elérni, ha az adott foldteriletet
azonnal bekoltozhet6ként eladjak a nyilt piacon. Ennek ellenére a magasabb értéket
felosztdsi célokra nem lehet haszndlni, ha a gazddlkodd egység a jelenlegi haszndlat
folytatasat javasolja, amely dltaldban az elméleti alapja annak, hogy mely
felosztdsokat kell elkésziteni.

5.4 A foldteriiletet rendezetlen foldteriilet alapjan kell értékelni, figyelmen kivil
hagyva az utakat, alapozasokat, burkolt teriileteket, a teriileten lévé csévezetékeket
és tartdlyokat stb. mivel ezek az elemek altaldaban mind értékcsdkkenthetdk.

5.5 Ahol a meglévé épliletek kozelitenek a hasznos élettartamuk végéhez, vagy
ahol nagyobb kiadasokat igényelne a modern szabvanyoknak megfelel6 feljavitasuk,
az értékbecsl6 gyakran arra az eredményre jut, hogy a foldteriilet meglehet6sen
nagy részét képezi a felosztando teljes értéknek vagy arnak. Extrém esetekben, mint
ahol a fejleszt6 az ingatlant azért vette, hogy letakaritsa, és Ujra fejlessze a
telephelyet, a foldterilet rész az ingatlan értékének kozel 100%-at képviselheti.
Gyakran lathaték magasabb foldterilet ardanyok, példaul amikor az irodai épileteket,
amelyeket évtizedekkel korabban épitettek, azéta nem fejlesztették jelentGsebb
mértékben. Ez egy logikus befejezése az értékcsdkkentési folyamatnak: az épiiletek
meglehet&sen eléregedtek és bar az érték nagyobb részét a foldterilet képezi, az
értékbecslSket nem szabad, hogy egy ilyen eredmény meglepje.

5.6 Emiatt az értékbecsl6knek nagyon évatosnak kell lennitik, amikor a felosztas
,short cut” (=lerdviditett) mddszereinek adaptdldsara csabulnak, mint példaul az
olyan tdblazatok alkalmazasara, amelyekben szazalékos aranyokat kell alkalmazni a
négyzetméterenkénti vételdrra, hogy megkapjak a foldterilet értékét. A lerdviditett
modszerek gyakran helyesen mikddnek Uj vagy nem tul régi épiiletek esetében.

5.7 Az épiiletek , értékének” a meghatarozasa, majd levonasa az értékbdl vagy
az arbol - ezt az eljarast gyakran alkalmazzak a kdvetkezé esetekben:
a. ha nincs vagy csak kevesebb bizonyiték taldlhaté az adott féldterilet
értékére vonatkozodan;
b. olyan térvénykezési rendszerekben, amelyek épitményaddt alkalmaznak az
épllet leltari értékére;
c. olyan ingatlanokkal valé foglalkozas sordn, ahol az épiletben tulajdonosok
vannak, és ahol felléphet k6z0s érdekeltség;
d. Ha a 4.6.a pontban ismertetett eljaras alkalmazasakor egy épilet értékének
a meghatarozasakor, amely immaterialis javakat vagy személyes tulajdont
tartalmaz, amely behatarolhatja az igy levezetett értéket.

5.8 Ahol egy épilet értékcsokkentett potlasi koltségét hasznaljak, az
alkalmazandd érték véltozhat a lehetséges gazdasagi avulas megfontoldsatol.
Altaldnosan fogalmazva, az a cél, hogy tiikrozze az épiiletek életkorat és a jelenlegi
hasznalatra vald alkalmassagat - ha nagyobb mérték(i az avulas, az épuleteknek
tulajdonitott érték a teljes érték kisebb hanyadat fogja képviselni, mint egy
modernebb ingatlan esetén. A csokkentési ardany megvalasztasa
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az év, az avulas stb. tekintetében az értékbecslé feladata, az adott ingatlan
korilményeinek megfelelSen.

5.9 Mindkét érték kiszamitdsa, majd a felosztott Gsszegek meghatdrozasa
aranyossagi alapon - mint fel emlitettiik, a foldterllet névértékének és az épilet
névértékének az Osszege gyakran kilonbozik attél az 6sszegtdl, amelyet fel kell
osztani. llyen esetekben az értékbecsl6k eldonthetik, hogy a legjobb moddszer az
érték vagy az ar felosztdsdra az aranyos szamitas mindkét alkotéelem értékének
meghatdrozasdra alapozva. Ez az értékbecsl6 dontésének a kérdése, az egyes
kérdésekben valé meggy6z6désére és az ingatlan valamint a piac ismeretére
alapozva.

5.10 Jelentés el6tt az értékek ellendrzése és Osszehangolasa - mint fent
emlitettiik, az ar vagy az érték felosztdsa a folteriilet és az épiletek kozott egy
elméleti gyakorlat és nem valds értékelés. Ritka, hogy az elsé két megkozelités (a
4.6.a és a 4.6.b pontokban fentebb) ugyanazt az eredményt adja. Az értékbecsld
emiatt altaldban felll kell, hogy vizsgdlja a kapott értékeket és el kell donteni, hogy
jelentheti 6ket vagy tovabbi igazitdsokra van sziikség.

5.11 Haa4.6.a pontban ismertetett megmaradd érték az éplilet rész szamara
nagyobb, mint az épllet pdtlasi értéke, az értékcsokkentéssel modositva, ajanlott,
hogy az értékbecs|§ alaposan vizsgalja meg a kapott értéket. Lehetséges, hogy ez az
érték tartalmazza az immateridlis javak vagy a személyes tulajdonok hasznat.
Lehetséges, hogy az immateridlis javak értékcsdkkentés vagy éves értékvesztési
vizsgalat targyat képezték és az immateridlis alkotoelemek hasznos élettartama
gyakran kilonbozik az éplletek hasznos élettartamatdl. Az értékbecslének fel kell
vennie a kapcsolatot az tgyfelével a konyvelési modszerrel kapcsolatban, amelyet az
immateridlis javakra vagy a személyes tulajdonokra alkalmaznak, és amelyet a
felosztasbdl ki lehet hagyni, vagy amelyet kiilon lehet kifejteni.

5.12  Idénként elSfordul, hogy az értékbecsl6knek az ingatlanok egy portfélidjanak
az értékét kell felosztaniuk a foldterilet és az azon allo épiletek kozott. Erre az egyik
megkozelités, hogy létre kell hozni az ingatlanok egy reprezentativ mintdjara a
megfelel felosztast és ezutan azt extrapolalni kell a nagyobb portféliéra addig, amig
az abban lévé ingatlanok O0sszehasonlithatok. Ezt a minta alapu megkdzelitést nem
lehet gondolkodas nélkil alkalmazni, mivel el6fordulhat, hogy a portfélioban néhany
ingatlanon egyaltalan nincsenek éplletek, vagy jelentés mértékben kilonboznek a
mintatol az épuletek slirlisége, kora, mindsége és allapota tekintetében.

6. Felosztas az épiiletek komponensei koz6tt az IFRS kdnyvelési
szabvanyok szerint

6.1 Azok az egységek, amelyek a koltség alapu megkdzelitést alkalmazzdk az
IAS16 szerinti konyvelésiikhoz (ellentétben a valds értékkel), az arakat és az
értékeket fel kell, hogy osszak a foldterilet és az éplletek kozott, majd a foldterilet
alkotéelem értékének tovabbi felosztdsara van szilikség
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az éplletek kiilénboz6 alkotdelemei kozott. Kilondsen ez az eset az lizemeltetési
célu ingatlanok esetében (amelyeket egy egység a sajat Uzleti céljaira birtokol),
amelyek esetén a konyveléshez a koéltség alapu megkozelités ajanlott az IFRS-nek.
Azok az értékbecsl6k, akiket az arak és értékek alkotorészek kozotti felosztasara
kérnek, meg kell, hogy ismerkedjenek az IAS16 idevago részeivel.

6.2 Az egyes alkotéelemek azonositdsa - ennek a gyakorlatnak az elsé |épése az
egyes alkotéelemek azonositasa, amelyek kozott az értéket fel kell osztani. Az IAS16
43. paragrafusa, amely kijelenti, hogy ,egy ingatlan tétel minden részének, a
gépeknek, a berendezéseknek olyan koltségeit, amelyek a tétel teljes koltségével
kapcsolatban jelent6sek, kulon kell értékcsdkkenteni”. A 45. Paragrafusnak
megfeleléen ,Egy ingatlan tétel jelent6s része, a gépeke, a berendezések
rendelkezhetnek hasznos élettartammal, és egy értékcsdkkentési modszerrel, amely
megfelel a hasznos élettartamnak és egy értékcsdkkentési médszerrel ugyanannak a
tételnek egy masik jelentds részére vonatkozdan. Az ilyen részeket csoportositani
lehet az értékcsokkentési leirds meghatarozdsahoz”.

6.3 Az egyes elemek azonositdsanak a folyamatdt a kovetkezéképpen lehet
Osszefoglalni:
a. Azoknak az alkotéelemeknek az azonositasa, amelyek ,jelentés” kéltséggel
rendelkeznek a teljes csoport értékével kapcsolatban, majd
b. A hasznos élettartamuk és a felosztasi modszer meghatdrozasa, majd
c. Azoknak a részeknek a csoportositasa, amelyek hasonlé hasznos
élettartammal és értékcsdkkentési modszerrel rendelkeznek.

Meg kell jegyezni, hogy nincs meghatdrozas vagy mennyiségi meghatarozds az IAS16-
ban arrél, hogy mit jelent az, hogy ,jelentds”.

6.4 Az a gazdalkodd egység felelGssége, hogy meghatarozza a megfelel§
alkotérészeket a felosztasi célokra. A komponensek rossz kivalasztasanak gazdasagi
kovetkezményei komolyak lehetnek az egység szamara, és gyakran csak az eredeti
felosztds végrehajtasa utan évekkel késébb lathatdk. Emiatt, ha az értékbecslét arra
kérik, azonositsa az alkotorészeket, ajanlott, hogy teljesen bevonja az egységet is a
végsd dontési folyamatba, és az azonositott alkotdrészekrdl vald megallapodasrol
irdsbeli megerdsitést kérjen.

6.5 Vonatkozo itélkezési gyakorlat hianyaban gyakran nem tiszta, hogy mikor
indokolt nagymértékben részletekbe menni, vagy éppen ellenkezéleg, a pragmatikus
megkodzelitést alkalmazni 4 vagy 5 alkotorész csaladra alapozva. Feltéve, hogy az
eredeti felosztds a foldterilet és az éplletek kozott egy elméleti gyakorlat és emiatt
gyakran valamennyire kozelité jellegli, sok egység el6nyben részesiti, ha az
értékbecslSk az épilet értékének a felosztasat az épllet alkotdi kozott pragmatikus
modon, csak azoknak a jelentGsebb funkcidknak az azonositasaval végeznék el,
amelyek nagymértékben kulonboznek. A tulzott mértékl felosztas valdban
valdszinlileg valdszin(tlen értékekhez vezethet, amely nem nagy segitség az
Ugyfélnek vagy tanacsaddknak és a hozam eredmények, amelyek sziikségszeriien
jelent@sen kilénbozhetnek az egyes értékelések kozott, az alkalmazott feltevéseknek
és értelmezéseknek megfelelGen.
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EVIP 4

Ertékbecslési és mas kérdések az
ismétl6dé ingatlanado céljaira

Osszefoglalds

Az EU Gazdasagi kormanyzasa és az ismétlédé ingatlanaddzas
AZ ingatlanok adézasa

Az ingatlanok meghatarozasa

Ertékbecslés

4.1  Altalanos megjegyzések

4.2 A jelenlegi megkozelitések

4.3 Foldado (Telek értékének meghatarozasa)
Az értékbecslési nyilvantartas fenntartasa
Ujraértékelés

Kihivasok, vitak és fellebbezések

Az ad6 kivetése

Kivételek és enyhitések

10. Magasabb vagy jarulékos dijak

P WiNPE

W XN W

Osszefoglalas

S1 Mint a Gazdasdgi Kormanyzds program része, az EU arra 0Gsztonzi a
tagallamokat, hogy az adoterheket mozditsa el a munkaeré nagyobb adoterheitél a
visszatérd ingatlanadd, a kornyezetvédelmi addk és a fogyasztasi adok iranyaba. De
van gyakorlati oka is, hogy a tagallamok az ingatlanokat gyakran taldltak az addalap
hasznos részének, mivel azonosithatd és mozdithatatlan.

S2 Sok adofizet6 ingatlanaddval szembeni politikai érzékenysége miatt ez a
lépés sok kérdést vet fel az ilyen addk optimalis tervezésével kapcsolatban minden
addemeld dllam torténelmének és kortlményeinek a keretében. Ez a Dokumentum
azokat a kérdéseket tarja fel, hogy elGsegitse az addk okaival kapcsolatos vilagos
gondolkodast és a méltanyossagot alkalmazasakor, amely alapvet6en kiilénbozhet az
egyes orszagokban, tikrozve a kilonb6z6 torténelmiket, gazdasagukat és
kulturajukat.

S3 Az ingatlan addzasi rendszer az ingatlanok pontos és atfogo, valamint
naprakész nyilvantartasat igényli.
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sS4 A megaddztathatd ingatlanok értékének a meghatdrozdsahoz dontést kell
hozni az alapokrdl. Ez alkalmazhatja a toke értékeket vagy a bérleti értékeket, legyen
az akar az ingatlan, akar az alatta lévé foldterilleté, és akar tulajdonként értékelt,
akar hasznaltként. Ez a valasztas tlikrozheti a helyi korilményeket és kiilonbozhet az
ingatlanok egyes osztdlyai kozott, mint pl. a lakdscélu és a nem lakdscélu ingatlanok
esetén. Ezek az értékelések elfogadott feltételezéseket igényelnek, amelyeket
mindegyik 6sszehasonlithatd ingatlanra alkalmazni kell, igy azokat ugyanazon
alapokon tudjdk vizsgalni. Minden értékelést annak ugyanazon datumaval kell
elvégezni, igy az egyes ingatlanokat egyenl6en kezelik. Ennek a folyamatnak az
addfizetd szamara atlathatonak kell lennie.

S5 Mig valdszin(i, hogy a legtobb ingatlant lehet az értékelés id6pontjaban
aktualis piaci tranzakcidk, eladasok és bérletek alapjan értékelni, mindig lesz néhany
ingatlan, amellyel kapcsolatban csak kevés bizonyiték all rendelkezésre vagy
egyaltaldan nem all rendelkezésre bizonyiték, igy ezekhez mas megkozelitéseket kell
talalni. Ezeket a megkdzelitéseket gondosan tesztelni kell fejlesztés kozben.

S6 Fontos egy hatékony és fuggetlen fellebbezési rendszert létrehozni, mind
azért, hogy pontos és valds értékelések sziilessenek, mind a politikai tisztelet
megszerzéséért, amelyre az ingatlan addzasi rendszerhez sziikséges az addzdk
részérdl.

S7 Az értékeléseket rendszeresen felll kell vizsgalni és frissiteni kell, hogy az
addalap pontosan kovesse a relativ ingatlan értékeket. Ez a Dokumentum azt
javasolja, hogy minden ingatlant Ujraértékeljenek rendszeresen, 3 vagy 5 éves
ciklusonként, hogy megtaldljak a megfelel6 egyensulyt az értékelések korrektsége és
a bizonytalansag kozott. Ha tul hosszu ideig halogatjdk ezt a feladatot, az azt
eredményezi, hogy az adodzdsi célokra meghatarozott érték elavul és ez az
Ujraértékelés politikai nehézségéhez vezethet; az éves fellilvizsgalat pedig tul
igényes, és nem teszi lehet6vé a fellebbezések meghallgatasat a kovetkezd
felllvizsgalat el6tt.

S8 Az ingatlan addzasi rendszerek altaldban meghatarozott kivételeket
tartalmaznak, teljes vagy részleges felmentéseket és gyakran magasabb szazalékokat
az ingatlanok adott osztalyaban vagy adott tipusu lehetséges addfizet6k esetében.

S9 Mindezek a kérdések megoldjak annak a Iényeges pontjait, hogy egy jo
addzasi rendszernek hatékonynak kell lennie, szolgalni kell a céljait, nem adhatnak
vészes eredményeket és birtokolniuk kell azok tiszteletét, akiknek az adokat meg kell
fizetniuk.

1. Az EU Gazdasagi kormdanyzdsa és az ismétl6dé ingatlanaddzas
1.1 1.1 A kormanyok az ingatlanaddkat évszazadok ota nagyobb mértékben

névelik, mint a jévedelemaddkat. Az Eurdpai Unié Gazdasagi Kormanyzasi programja
egy Uj nyomatékot/hangsulyt helyez az ingatlanokra, mint addalapra, kilénésen
el6nyben részesitve a sajatosan magas, a munkat terhel6 addkkal szemben,
amelyeket néhany allamban szednek, igy Gsztonozve azt, hogy az addemelések
maodja megvaltozzon, inkabb, mint hogy altalaban véve emeljék
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az addzas mértékét. Mig az ingatlan addk tartalmazzak az ligyletekre, a nyereségre
(valds vagy Vvélt) és az oroklésre vonatkozdkat is, az EU az éves ismétl6d6 addzast
tdmogatja.

1.2 Az EU helyzetét jol Osszegzi a 400-as Kozlemény (2014) A 2014-es Eurdpai
szemeszterrdl: Orszdg-specifikus ajdnldsok:

"Az adodzasi rendszerek szerkezete, kiilonésen az addalap elmozditéasa a
munkat terhel6t6l mas forrasokra a folyamatban Iévé reformoknak egy
alapvetd szempontja ... Altalanosabban fogalmazva még van hova fejlédni a
teljes adoterhelés csokkentése és/vagy az addzasi rendszer hatékonysaganak
a novelése és torzitd hatdsanak csokkentése terén. Az ilyen reformok
megvaldsitdsa lehetséges olyan modon, amely az addbegydjtés
hatékonysagat javitja, 0©sztdnzi a gazdasdgi aktivitast és munkahely-
teremtést és korrektebbé teszi az addrendszert. Néhany ajanlat igy a ... az
addalap tovabbi elmozditdsara fokuszal a munkaer6t terhel6tél az olyan
addék iranyaba, amely kevésbé hatraltatjdk a fejl6dést, mint pl. a
kornyezetvédelmi, vagy az ismétl6dé ingatlan adok."

1.3 Ez a Bizottsdagi vizsgalatok egy megalapozott sorozatat kdvette, ahogy ez a
dokumentum is kdzolte, az Adéreformok az EU Tagdllamaiban 2013, amely magaban
foglalja a 3.2.2 bekezdést, a "Mozgastér: LehetGségek a fogyasztds novelésére, az
ingatlan és a kdrnyezetvédelmi addk" cimsorral, feltlintetve, hogy:

"Ugy gondoljuk, a Tagallamoknak van mozgasteriik a munkat terhelé adék
elmozditasara, ha az addteher relative alacsony legaldbb a kévetkezé harom
terilet egyikén: a fogyasztdsi addk, az ismétlédé ingatlanaddk vagy a
kornyezetvédelmi adok.”

Magatdl értetdd6, hogy ez kiiléndsen azokra az orszdgokra koncentral, amelyekben
magas a munka addterhe. A kiséré Kérdések és valaszok dokumentum a
kovetkezGket tanacsolja:

"A Tagallamok koérilbelll egy harmadat talaltuk van mozgdstere a munkat
terhel§ adok elmozditasara olyan addalapok iranydba, amelyek nem
hatraltatjdk a noOvekedést. Ezekben az esetekben a munka magas
addterhével (beleértve a specialis munkapiaci csoportokat is) egyidejlleg
létezik egy kis mozgastér a novekedésbarat addk, pl. a fogyasztasi addk, az
ismétlédé ingatlanadok vagy a kérnyezetvédelmi addk néveléséhez.”

Ez magaban foglalja a nemzeti hataskor egy szintjét az ilyen alternativ adok specialis
tervezésével kapcsolatban.

1.4 Ez a dokumentum kidolgozta a Bizottsag véleményét, kimondva:

"A novekedést kevésbé hatrdltatd addzas masodik kategodridja magaban
foglalja az ingatlanvagyon ismétlédé adoit, bar ezek alapvetéen kevésbé
jovedelmezbek, mint a fogyasztasi addk. Az allami bevétel tekintetében az
ingatlanaddk kilondsen alacsonynak tekintheték 19 tagallamban, amelyek az
allami bevételeiket 0,4 szazalékponttal vagy akar tébbel is emelhetnék, ha az
EU-27-ek 4dtlagdra emelnék azt. Azonban a felrott lakbérek adoéjabol befolyd
allami bevételt, amelyet néhdny orszagban alkalmaznak, nem tartalmazzak
az adatok.”
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Ez a magyarazat az ismétl6d6 addkbdl szarmazd nagyon alacsony allami bevételekre
néhany orszdg esetén (pl. Luxemburg vagy Hollandia). Ahogy a 4. fejezet (a 4.2.2.
albekezdés) targyalja, az ingatlanvagyon ismétl6d6 addjabdl szarmazé allami bevételt
leginkabb a lakdsok kataszteri értékét kellene a piaci értékekkel egy szintre hozni. Az
addkat csak ezutan lehetne emelni.

1.5 A "Lakhatdssal kapcsolatos addzas" ciml 4.2.2 albekezdés a Bizottsag
részletes véleményében leirja az ingatlan addézas megkozelitését, amely a
tagallamoknak tett javaslatok alapjaul szolgdl, beleértve a relative alacsony munkat
terhelé addkkal és magas ismétléd6 ingatlanaddkkal rendelkezéket is. A specialis
hivatkozdasai inkabb a lakastgyre vonatkoznak, mint a kereskedelmi vagy mas célu
ingatlanokra, és kilonosen:

e Az ingatlan tranzakciok addztatasa helyett az ismétl6d6 éves ingatlanadéra
valé attérést tdmogatja. A tranzakcidés adok "hatraltatjak a tranzakciokat,
ami azt jelenti, hogy a piac valdszinlleg romlik, és az armeghatdrozds
folyamatdt akadalyozza.” Azok az addzasi rendszerek, amely nagymértékben
az ingatlan tranzakciés addkra tamaszkodnak, teret biztositanak a reformra.
Az ingatlan tranzakcidk addztatdsa helyett az ingatlanvagyon ismétl6d6

addzasa iranydban toérténé elmozdulds csdkkentené az addk altal okozott
torzulasokat, mert csak sokkal behatdroltabb negativ hatdsa lenne a
gazdasagi forrasok altaldnos elosztasara.”"Egy fokozatos atdllas az
ingatlanvagyon tranzakciok addztatdsa helyett a lakhatds ismétl6dé
adodztatdsara feltehet6en tobb Tagdllamban javitand a lakhatasi piac
mikodését.” A Kérdések és valaszokban tapasztaltdk, hogy a "Viszonylag
magas ingatlan tranzakcids adodkkal rendelkez6 orszdgok és a viszonylag
alacsony ismétlédé ingatlan addkkal rendelkezd orszagok megfontolhatjak a
tranzakciok addztatasarodl az ismétl6dé addztatasra valo atallast."”;

e mig az ingatlan addzasa rendszerint a t6keérték alapjan torténik, "a lakhatas
egy szolgdltatds fogyasztasanak tekinthet6, mas fogyasztasi addkkal
O0sszhangban megallapitott addzassal. Egy masik lehetdség, hogy az addkra a
helyi kozmUveknek torténd kifizetésként tekinteni.";

e elvileg, ha a lakhatdst a t6keérték alapjan addztatjak, annak semlegesnek
kellene lennie a kiilonbo6z6 tipusu befektetések kézott és igy "a lakhatasi célu
ingatlanokbdl szarmazé bevételeket mas tékejovedelmekhez hasonldan
addztatnak" elGiranyozva a jovedelemadd kotelezettséget a lakbérekre és a
felrott lakbérekre, az értékcsokkentési leirdas és a kamatterhek nélkul. Az
ismétlédé éves add a helyettesit6je a kirdtt lakbérekre vonatkozé addknak.
Az adok szintje a mas befektetésekbdl szarmazd bevételek kezelésétél fligg.

e az ismétlédé add sokkal praktikusabb, mint a kirott lakbérek addja a
tulajdonos altal lakott lakasokra;

e az elsG lépés annak biztositasa, hogy az addalapot az ingatlan piaci értékével
egy szintbe hozzak;

e attdl fliggben, hogy ismétl6dd add, vagy kirdtt lakbérek addja, az addalaphoz
alkalmazott értékeket rendszeresen frissiteni kell. Ha elmulasztjak a névekvé
relativ értéki ingatlanok megfogasat, az a névekvd lakasarak tamogatasat
eredményezheti;

o Ezzel felismerték a lakhatasi addzassal kapcsolatos ,elosztdsi szempontok”
megfontolasdnak a sziikségességét, mint pl. amikor nyugdijasok nagy érték(
ingatlanokkal, de kisebb mértéki jovedelemmel rendelkeznek (megjegyezve,
hogy ezeket halasztasokkal vagy felsé hatarokkal lehet kezelni);
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Ez a megkozelités ezutdn kovethet6 a Bizottsag orszag-specifikus ajanldsainak a
rendszeres kiadasaban.

1.6 A teljes ingatlan adézas el6forduldsa (nem csak az éves ismétl6dé addk) az
EGT orszdgokban a tagorszagok kozott nagymértékben kilonbozik. 2011-ben:

e A GDP aranyaban Esztorszagban 0,3 szazaléktdl, Szlovakiaban 0,4 szézaléktdl,
Ausztridban, Csehorszagban és Litvaniaban 0,5 szazaléktél egészen 3,2
szazalékig terjednek Belgiumban (ezt elsGsorban regisztracids és 6rokosodési
addként kell érteni) és 4,2 szazalékig az Egyesiilt Kirdlysagban;

e Mint a teljes ad6zas aranyaban ezek Esztorszagban 1,0 szazalékot tesznek ki,
Ausztridban 1,2  szazalékot,  Spanyolorszagban 6,4  szazalékot,
Franciaorszagban 7,2 szazalékot, és az Egyesiilt Kiralysagban 11,5 szazalékot.

2. AZ ingatlanok addzasa

2.1 Régdta fennalld okai vannak annak, hogy az ingatlanok fontos részét képezik
az orszagok addalapjanak:

e egyrészt a helyszine rogzitett, ami egyre fontosabb a globalizalédé vildghan,
masrészt az internettel mind a téke, mind a jovedelem dramlasa szabad lehet
az orszagok kozott. A nemzetkdzi cégek tovabbra is fizetni fogjak az
ingatlanaddkat, barhol regisztraltak ket vallalati addzas céljabol;

e a tulajdonosaikat és/vagy a bérlGiket altaldban koénny( azonositani. Az
orszagok egyre inkabb nyilvantartjak az ingatlanokat és mas érdekeltségeket,
mig toébb mas mddja is létezik annak, hogy azonositsak azokat, akik
ingatlannal rendelkeznek. Tovabbi fejlesztéseket készitenek el6 a cégek
haszonhuzé tulajdonosainak azonositdsara;

e azok a tényez6k, amelyek viszonylag egyszer(ivé teszik az addk behajtasat és
érvényesitését - szélsGséges esetben a birtokbavétel a ki nem fizetett
kotelezettségek teljesitéséhez;

e A relativ likviditashidanya azt jelenti, hogy az addzas gyakorisaganak
kilonbségeinek jelentésnek kell lennitk, hogy a gazdasagi viselkedést olyan
mértékben torzitsdk, amelyet mas addk segitségével gyorsan el lehet érni.
Viszont, a nem megfelel§ szint id6vel befolyasolni fogja a piaci viselkedést: a
nagyobb kotelezettségek néhdny ingatlan vonzerejét, és ezzel a bérletek és a
befektetések mértékét is csokkenteni fogja, ellentétben azzal, ahol
alacsonyabbak a kotelezettségek, ezzel tamogatva a nagyobb drakat és
bérleti dijakat.

Mindamellett, minden jogrendszerben az ilyen addk kolcsondsen hatnak egymasra
mas, altalaban az ingatlanokra vonatkozoé addkkal, vagy az ingatlanok egy osztalydra
vonatkozdkkal. Az egyes ingatlanok sajatos jellegével, valamint a tranzakcidok
koltségével és eréfeszitésével a hatranyosan érintett addfizeték nem mindig lesznek
képesek a kortlményeiket gyorsan atallitani.

2.2 Az ismétlédé ingatlanadd valdszinlileg az addalap viszonylag stabil részét
képezi, vonzé a kormanyzat szdmara, mivel kevésbé érzékeny a gazdasagi aktivitas
valtozasaira, mint a jovedelemaddk a vallalati addk vagy az AFA (ami viszont
feltehet6en hatranyos az addfizeték szamara).
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2.3 A valddi elméleti és gyakorlati kérdések az addk céljanak és emelési
modjanak a kapcsolt kérdéseivel foglalkozik. A politikai célok gyakran sokkal inkdabb
politikaiak, mint elméletiek, de korldtozhatjdk mind az addk kezelésének
legpraktikusabb maddjai, mind a rendszer megtervezésének a politikai korlatozasai,
valamint annak valtozasai. A f6 kérdések a kdvetkezbk:

e Az adé célja az, hogy az add az ingatlanra, mint vagyonra vonatkozzon, vagy
annak hasznalati értékére?

e lehetséges az addztatdsa a szolgaltatdsoknak, amelyeket az kindl (azaz
jovedelemaddként) vagy inkdbb addzhat megtakaritdsként, vagyonként?

o t6keként, bérletként vagy mas értékként lehet értékelni?

e A hasznositott foldek esetén, az alatta |évé foldterilet értékérdl van szo,
vagy a rajta |évd épllet hasznaldja szamara értelmezett értékrél? Vagy a
hasznositasi lehet&ség értéke?

e ugyanarra a szerkezetre van szlikség lakdscélu és kereskedelmi célu ingatlanok esetén is?

¢ hogyan kell helyesen kezelni a tulajdonos altal hasznositott és a bérelt

ingatlanokat? Ezekre a kérdésekre minden valasz mas gazdasagi 6sztonzést kindl,
kilonb6z6 hatdsokkal a piacra és a gazdasagra.

2.4 A gazdasdagi elmélet ramutat, hogy a beépitett foldteriletet kell addztatni,
hogy annak leghatékonyabb felhasznalasat 0sztondzzék. A kindlat sziikségszerlen
rogzitett, és lényegesen nem kellene, hogy befolydsolja még a jelentGsebb mértéki
add sem, bar az ado dltalaban visszatlikrozédik a foldtertlet ardban, amelyre kiréttak
- az ingatlanért 0sszesen még ugyanannak az 6sszegnek a kifizetése varhato a piacon.
A valdsagban a megfelel6 hasznalati ellenérzési rendszerek mikodése bemutatja a
foldteriilet mozgatasanak a képességét a kiilonb6z6 rendeltetések kozott, igy
megvaltoztatva a kindlatot kiilénb6z6 hasznalatokra, a kereslet-kinalat kozotti
egyensulyra valé rahatassal.

2.5 A f6 Bizottsagi dokumentumok ebben a témakoérben inkdbb a lakhatasra
fokuszalnak, mintsem az ingatlanokra &ltaldban véve, még akkor is, ha az irorszagra
vonatkozé 2014 juniusi Bizottsagi Szolgalati Munkadokumentumban jelezték, hogy az
ir adodalapot ki kellene terjeszteni a nem lakascélu ingatlanokra is.

2.6 A lakascélu ingatlanok a hasznaldik szamdra szolgaltatasokat kinalnak és egy
olyan eszkozt, amely a tulajdonosanak gyakran el6nyoket, jovedelmet vagy mas
hasonlét kinal.

2.7 Az (izleti ingatlanok szerepe, mint a termelés tényezGje azt a gazdasagi érvet
sugallja, hogy egyaltalan nem kellene azokat megaddztatni, hogy elkertljék a torzitd
kereskedelmi dontéseket a verseng6 tényez6k vagy Uzleti strukturak alkalmazasaval
kapcsolatban. Mig politikailag vitas lenne a vdllalkozasok felmentése az ilyen adok
alol, ezeket a kérdéseket sulyosbitana, ahol az ilyen ingatlanok addterhe magas.
Példaul, némelyik kiskereskedelmi ingatlanhasznalé jelenleg érzi az addzas terhét,
mikor az internetes kiskereskeddkkel probal versenyezni, akiknek nincsenek ilyen
kiskereskedelmi ingatlanaddra vonatkozd kotelezettségeik. A nemzetkozi vallalatok
esetén az ilyen ingatlannal kapcsolatos koltségek a helyszinek kivalasztasanak fontos
tényezéi.
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2.8 A politikai gyakorlat gyakran a foldteriletekre és az épitett ingatlanokra
kdzoésen vonatkozd egyetlen addét eredményez, a rendszert ezutdn a lakdscélu és
nem lakascélu ingatlanokra alkalmazva. Ezek elvalasztdsa miikodési kérdéseket vet
fel, a vegyes, Uzleti és lakdscélu ingatlanokra vonatkozé megkdzelitéssel
kapcsolatban.

29 Az ingatlanok addztatdsa jol lathatd az addfizet6k szamdra, igy annak
tervezése sziikségszerlien visszatlikrozi a helyi vagy a nemzeti koérilményeket és
kulturat. Kilonbségek lehetnek az orszdgok kozott abban, hogy az addzast a
gazdagsdggal, az aktudlis jovedelemmel vagy a fogyasztassal latjak a leginkdbb
Osszekapcsolddva. Ez még vitatottabbd valhat, ahol az addfizet6knek tovabbra is
kotelezettségeik keletkeznek olyan ingatlanokkal kapcsolatban, amelyek mar nem
tiikrozik a jelenlegi gazdasagi korilményeiket.

2.10 Az ismétl6dd ingatlan addzas ugy tlinik, Jean Colbert, tizenhetedik szazadi
francia gazdasdgi miniszter hires monddsat valtja ki, miszerint:

Az addztatas mivészete abban all, hogy ugy kopasszuk meg a ludat, hogy a
lehet6 legnagyobb mennyiségli tollat a lehetd legkisebb mértéki sziszegéssel
kapjuk meg.”

Valdjaban, az IMF Munkadokumentuma (WP 13/129, Az ingatlantulajdon
megadoztatdsa: Bevételi lehetGség és a végrehajtds kihivdsai) megjegyzi:

,Az ingatlanvagyon addjat a legnépszer(itlenebb addzasi eszk6zok kozott
jellemzik, részben azért, mert kiemelked6 mértékl és nehéz elkerilni. De a
kozgazdaszok hangsulyozzak az ingatlanaddk erényeit, a viszonylag alacsony
hatékonysagi koltségei, a novekedésre vonatkozd jotékony hatasa és a
nagymeértékld méltanyossaga miatt.

2.11 A jovedelemaddkkal szemben dltaldaban az addért felels személy fizeti
kozvetlenil, ahelyett, hogy a forrasnal vonnak le. Nem része a fogyaszto altal fizetett
magasabb arnak, ahogy az AFA esetében. Ez a kiilénbség az addfizeték szamara azt
jelenti, hogy a kozvetlenll az altaluk fizetett ingatlanaddkat kilondsen
szembeotlnek tekintik. Tovabba az ingatlan gyakran az egyik legfontosabb eszkéze a
legtobb addfizetének - tobb személynek a legfontosabb - és példaul sok
lakastulajdonosnak nagy eréfeszitésébe kerlil az ingatlan javitdsa. Ez a témakort
nagyon érzékennyé teszi, kiilénésen ahol a rendszer lehetévé teszi a megallapitott
addok és az adofizetési képesség kozotti eltéréseket. Ezek a kovetkez6képpen
tekinthet6k:
¢ ademokratikus elkotelezettség 6sztonzése, mivel az adé fizetése altaldban
nyilvanvalo, és
¢ politikai kényszerként mikoddve arra vonatkozdan, hogy mennyire lehet
emelni a gazdasagi megfontolasok mellett.
A tapasztalatok azt mutatjdk, hogy ez a politikai dimenzid 0szténozheti a
tehetlenséget az addalap jelenlegi értékre vald frissitésének megfontolasakor, azzal
az eredménnyel, hogy a viszonylag Uj ingatlan értékek idével elsodrédhatnak a
tényleges relativ addkotelezettségektdl. Ez szintén
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az egyedi mentességek és kedvezmények létrehozdsdhoz és védelméhez vezet.
Politikai értelemben kihivast jelent egy Uj ingatlan add bevezetése. A tervezését
egyenlé mértékben behatarolja az addzasi és az értékelési hatdsagok adminisztrativ
kapacitasa.

1. példa - Amikor a svdjci kanton, Lucerne 2014-ben arra szavazott, hogy sziintessék
meg az ingatlanadot, az adodfizeték ugy érveltek, hogy mdr megfizették a
vagyonaddt, amig az otthonaikra magasabb dijakat fizettek, mint mds kantonok.

2. Példa - Az éves ismétl6d6 adok (addkulcsok) az 1980-as évek végén a brit politika
kézponti témakére volt. Az ingatlanokat az 1970-es évek elején értékelték utoljdra a
bérleti dij alapu rendszerhez, amely részben a helyi 6nkormdnyzatokat tdmogatta, a
késbbbi ujraértékelések elhagydsdval. Az emelkedé addkulcsok, kiilbnGsen
Londonban és néhdny mds nagyvdrosi teriileten vitatottd tette ezt, amikor egy
skdciai ujraértékelés nagy vdltozdsokat javasolt az addkdtelezettségekben. Ez a vita a
hdztartdsi dijak gyorsitott cseréjéhez vezetett a Kbézdsségi dijak esetén, a
felnéttenként fizetendd lakdsaddhoz, el6szér Skdciagban, majd Anglidban és
Walesben, a gyakorisdg nagymértékii megvdltoztatdsdval. Ez a hdtrdnyosan
érintettekben ellendlldst fejtett ki, olyan mértékig, hogy ez a kérdés egy fontos
tényezé volt Margaret Thatcher bukdsdban és tdpldlta az addig felhalmozdédd skot
fliggetlenségi érzéseket. A K6z6sségi dijakat késébb felvdltotta a Tandcs add, amelyet
az ingatlanok 1991-es értékére alapoztak, elkiilénitett savokkal az addkndl, ahol az
egyes sdvokndl a kézéps6 sdvra régzitett kulcsokkal a nagyobb értéki lakdsok
jelentGs enyhitésével. Azota csak Wales vdllalta a lakdingatlanok esetében az
ujraértékelést a Tandcs ado céljaira, és azéta nem szdndékozza megismételni ezt a
gyakorlatot.

3. példa - A lakhatdsi addk ellentmonddsosak voltak Olaszorszagban. A lakhatdsi
adod, az IMU amelyet a Monti kormdny a gazdasdgi vdlsdgra vdlaszként vezetett be,
2014 elejétél eltérélték az Olaszorszdgot kormdnyzo nagykoalicio feltételeként. Silvio
Berlusconi a 2013. februdri vdlasztdsokon alapvetéen nemcsak az IMU eltérlése,
hanem a visszafizetése mellett is kampdnyolt. A teriileti alapon meghatdrozott IMU
egy kordbbi addt, az ICI-t vdltotta, amely mentesitette a nemzeti lakdstulajdonosok
elsé lakdsdt. Viszont ennek helyébe egy szolgdltatdsi ado, a TASI lépett, amelyet nem
a lakds tulajdonosdra, hanem a haszndléjara vetettek ki, igy mind a nagyobb,
szegényebb csalddok szamdra kérdéses volt, mind a mdsodik otthonnal
rendelkez6knek.

2.12  Annak alapjan, hogy egy adott pillanatban az ingatlanadd egy varhato
pénzosszeg begyljtését jelenti, mindegyik ingatlan értékelése egyszeriien
meghatdrozza az addalapbdl vald részesedését. Ha minden érték megkétszerezddik,
minden ingatlan ugyanolyan részesedést fizet a kivetett adokbdl, az el6z6 addkulcs
felével. Azonban a gazdasagi valtozas azt jelenti, hogy az id6 mulasaval az
ingatlanpiac bizonyos teriileteken vagy egyes dgazatokban az értékek emelkedését
vagy csokkenését fogja tapasztalni a mas tertletekhez és dgazatokhoz viszonyitva. Az
Ujraértékelések nélkiil az addk gyakorisaga kevésbé fog az aktualis ingatlan értékéhez
kapcsolddni.

2.13  Barmelyik ilyen rendszer a kozos értékelési datummal toérténd pontos
értékelésektsl flgg, annak érdekében, hogy biztositsa az addfizetSkkel vald
méltanyos bdnasmaodot, egymassal 0Osszehasonlitva Gket, és igy fenntartva a
rendszerrel szembeni politikai tiszteletet az adéfizet6k kozott. Ez az ingatlanok
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nyilvantartdsatdl fligg, amelyet késébb rendszeresen értékelnek. Az addbevételek
novekedése szdrmazhat a tobb ingatlan novekvé addalapjabdl (tobb ingatlan,
feltehet6en nagyobb értékkel) vagy az addk novekvd kulcsabdl - ennek alkalmazasat
a politikai folyamatok és azok a gazdasagi problémak elGidézésével kapcsolatos
kérdések korlatozzak.

3. Az ingatlanok meghatarozasa

3.1 Az ilyen ad6 a megaddztathatd ingatlanok teljes és aktudlis listdjan alapul, igy
azonosithatova téve azokat. Az értékbecslének az ingatlannal kapcsolatban
megfelel6 részletekre van sziiksége, hogy értékelni tudja, és hogy mas ingatlanok
esetén Osszehasonlitdsként alkalmazni tudja azokat. Ezek a részletek az ingatlan
természete, az alapteriilete, a berendezése és az elrendezése.

3.2 Ahogy az ingatlanokat fejlesztik, az alkalmazasi modjukat megvaltoztatjdk,
vagy Uj ingatlanokat hoznak létre, a rendszernek biztositania kell, hogy a
nyilvantartasban frissitik ezeket a vdltoztatasokat, ezzel elSidézve a helyes
értékelések elvégzését.

3.3 A Térképezési és felmérési hatosag teljes feljegyzéseinek hidnya volt az elsé
érv, amely a Szlovén Alkotmanybirésag elé kerilt 2014 tavaszan, amikor az ugy
hatarozott, hogy az Uj ingatlanado alkotmdnyellenes, mivel nem hatdrozza meg elég
vildgosan az ingatlan értékét. Oroszorszag kataszteri nyilvantartasanak hianyossagai
elhalasztottak az ingatlanadd bevezetését. Kézismert, hogy a ciprusi nyilvantartast a
vevGk torzitottak el, halogatva az ingatlanok nevilkre iratasat a nyilvantartasban,
elkeriilve ezzel a fizetend6 dijakat.

4. Ertékbecslés
4.1 Altalanos megjegyzések

4.1.1 Altaldban az addalap létrehozésa vagy id8szakos frissitése egy adminisztrativ
kapacitdssal rendelkezé fejlett orszagban egy szokasos értékelési gyakorlat, jollehet
nagyon nagy léptéku.

4.1.2 A nemzeti vagy a helyi hatdsagok kezelhetik azt a kérdést, hogy belsé
értékelési osztalyokat vagy kiilsé értékbecsl6ket alkalmaznak. Ezeknek az
értékbecslGiknek a szakértelmét az ingatlan nyilvantartasban szereplé ingatlanokhoz
hasznaljdk. A nyilvantartast gy kell fenntartani, hogy az atfogd és pontos adodalapot
szolgaltasson.

4.1.3 Ez a folyamat egy megalapozott és vilagos értékelési alapot kivan meg - akar
t6kérdl van szo, akar bérletrél, barmilyen feltételezésekkel és akar piaci értékrdl van
sz0, akar mas alapon torténd értékelésrél. Ez nem csak az érintett szakértd
értékbecslék feladatanak megkonnyitése miatt fontos, hanem azért is, hogy
biztositsa az adofizet6k bizalmat a rendszerben, azzal a fontos kdvetelménnyel, hogy
legyen vilagos, hogy mindenkit igazsagosan értékelnek. Ezt az atlathatdsagot
alkalmazni kell mind az eljarasnal, mind az értékelés alapjanal.
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4.1.4 Abbdl a célbdl, hogy az ilyen értékeléshez altaldnosan elfogadott kbzos alapot
biztositson,

Az Eurdpai Ertékbecslési Szabvdnyok 2016 a ,Piaci értéket” az EVS 1-ben a

kovetkez6képpen hatarozza meg:

,Az a becsllt Osszeg, amelyért az ingatlan gazdat cserélne az értékelés
id6pontjdban egy vasarolni szdndékozd és egy eladni szandékozd kozott
szokasos piaci feltételek szerint lebonyolitott ligyletben, megfelelé marketing
utdn, amelyben a felek tudatosan és korultekintGen viselkedtek, anélkiil,
hogy kényszer alatt altal volna.”

Mivel a fenti definiciot a tékeérték szempontjabdl fogalmaztak meg, az EVS 1
egyenértékl meghatarozast ad a ,,Piaci bérleti dijra”:

»A bérleti dijnak az a becsllt 6sszege, amelyért az ingatlant bérelnék az
értékelés id6pontjaban egy bérbe adni szandékozd és egy bérbe venni
szandékozo kozott a bérleti szerz6dés feltételei és a szokasos piaci feltételek
szerint lebonyolitott Ggyletben, megfelel§ marketing utdn, amelyben a felek
tudatosan és koriltekintéen viselkedtek, anélkil, hogy kényszer alatt altal
volna.”

4.1.5 A tbkeérték és a bérleti érték kozotti valasztds, mint az értékelés alapja és igy
az adé-megdllapitas szamos tényez6t tiikrozhet, tobbek kézott:

e A bizonyitékok elérhetGsége - egy jelentGs szdmu eladasi tranzakcioval
jellemezhetd piac konnyebben tdmogatja a tékeérték meghatarozasokat, mig
egy tobb bérleti bizonyitékkal rendelkezé sokkal inkabb a bérleti alapon
torténd értékeléseket tdmogatja. Ez kiilonbozhet a nemzeti piacok kozott és
szektorok kozott is - az UGzleti és a lakascélu piacok ezen a téren kilonb6z6
jellemzékkel rendelkeznek. Példaul amikor Anglia, Wales és Skécia éves
ingatlanadd rendszerét erésen modositottak 1991-ben, a t6keértéket
alkalmaztak lakascélu adoztatashoz, de a bérleti dij alaput tartottak meg a
nem lakascélu addztatashoz;

e Hogy az add a nemzeti politikai kultira kénnyebben elfogadhatd az ingatlan
jelenlegi hasznalatara vonatkozé addként, vagy pedig olyan vagyon
addjaként, amit képvisel;

e Hogy hasznalatra vonatkozd addként, vagy azon szolgaltatasok addjaként,
amelyet az ingatlan a felhasznalonak biztosit, vagy a tulajdonjog addjaként
latnak szivesebben.

Ezek a kérdések kilon kérdéseket vetnek fel az ingatlanok kiadasaval (vagy azokba
vald befektetésével) kapcsolatban. Ki a felel6s az add megfizetéséért, a hasznald vagy
a tulajdonos? Miutan erre valaszt kaptak, az befolyasolni fogja az Uj megallapodas
feltételeit kozottik.

4.1.6 A gyakorlatban az ilyen kérdések kulon megkozelitésekhez vezetnek a
lakascélu és a nem lakdscélu ingatlanok esetén.

4.1.7 Az elemzés ismét feltarja a politikai célok Iényeges kombinalt befolyadsat, a
politikai elfogadhatdsagot és gyakorlatiassagot. Az ilyen ingatlanaddk aranytalan
lathatdsaga az olyan szerkezeteket kellene, hogy 0sztonozze, amelyek konnyen
értékelhetdk, relevansként és érthetéként elfogadottak az adéfizet6k szamara.
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4.1.8 Ahol teljes értékelést kell elkésziteni, azt minden ingatlanra, amelyekre
dijfizetést kell kiszabni, k6z6s alappal és azonos datummal kell elvégezni, amely egy
sor standard feltevés elrendelését igényli, barmilyenek is az egyes ingatlanok
tényleges hasznalati feltételei. Az ilyen feltevések tartalmazhatjak:

e hogy az ingatlan olyan, mint a jelenlegi dllapota, de feltételezziik, hogy jo
allapotban van - igy a rossz dllapotban Iévé ingatlan nem el6nyos.
Mindazonaltal, a rossz felszereltséggel rendelkezé ingatlanok esetén
kevesebb addt szabnanak ki, mint egy egyébként egyenértékl ingatlanra,
amely jobb felszereltséggel rendelkezik;

¢ hogy az ingatlan Ures, igy a jelenlegi hasznalati megallapodasokat figyelmen
kivil hagyva;

¢ hogy adott esetben a mozgathatd gépészetet figyelmen kivil hagyjak, de az
ingatlanban rejlé lehetGséget arra elismerik. Ugyanigy egy hazrdl feltételezik,
hogy az butorozatlan.

4.1.9 Egy kérdést kell megoldani, hogy vajon a jelenlegi bérlék altal elvégzett
javitasokat figyelmen kivil kell-e hagyni, vagy sem.

4.1.10 Ahol az ingatlan nagyon egyedi, példaul egy kézépkori egyetem, és az ilyen
formdaban torténé értékelést helytelennek gondoljak, akkor helyette az értéke egy
képzelt, modern, ekvivalens, ugyanazt a szolgaltatds nyujtd ingatlan értékeként
vehet6 figyelembe.

4.1.11 Ha a bérleti dij alapjat alkalmazzak az értékelés soran, a bérlet mérvadd
feltételeit szintén vizsgalni kell - mint pl. annak leszbgezése, hogy kinek milyen
javitdsi és biztositasi kotelezettségeket kell vallalnia az ingatlannal kapcsolatban.

4.1.12 Ezeket a kérdéseket megvalaszolva, sok ingatlan értékelése viszonylag
egyszerli lesz olyan esetekben, ahol az {Ugyletek bizonyitékait konnyen
alkalmazhatjak az aktiv piacokon. Tébb orszag tart fenn olyan telek nyilvantartast,
amelyben a tranzakcids drak feljegyzései is elérhet6k azok szamara, akik az
értékbecslést addzasi céllal készitik. Ennek hasznossaga, kilondsen egyedi ingatlanok
esetén, az ingatlan természetének és elhelyezkedésének megfelel6 ismeretétdl és a
vonatkozé jogi megfontolasoktdl flgg.

4.1.13 Azonban az ilyen atfogd gyakorlatokban mindig lesz jelentés szamu olyan
ingatlan, amelyek esetén ez bonyolultabb lesz:
e Kevés relevans bizonyiték all rendelkezésére - mi az értéke egy vizgyUjtének?
A vasut, az olaj furdtornyok, az optikai szélas haldzatok szintén ritkabban
gazdat cserél§ ingatlanok, amelyeket ett6l még lehet, hogy értékelni kell;
e lehet, hogy ugy érzik, a jelenlegi értékeket belpolitikai okokbdl nem
megfelel6 alkalmazni;
¢ eléfordulhatnak mentességekkel és enyhitésekkel rendelkezé
kolcsénhatasok, mint az olyan esetekben, amikor az ingatlan egy része adozik
(példaul lakascélu) és masik része nem (példaul mikor adémentes a
felhasznaldas mddja, vagy masfajta addzas alanya, pl. valamelyik vallalkozasi
adoé).
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4.1.14 Ahol nincs megfelel6 piaci bizonyiték, lehetséges, hogy mas értékelési
technikdak segitségével kapjuk meg az értéket:

e Szamos kereskedelmi ingatlan értékét lehet a bevétellel dolgozva kezelni,
van sziikség vagy egy, a szektorra érvényes szabvanyos mod azonositasaval,
azzal kapcsolatban, hogy abbdl hogyan csoportositsak &t bérletre. A
hozamok valtozhatnak az egyes teriletek, szektorok és ingatlan mindségek
alapjan;

o elképzelhet6 néhdny szakosodott kereskedelmi helyiség megfontoldsa a
tipikus nyereségek elfogadott relevans hanyada alapjan;

e ha, ahogy példdul néhdny szakosodott ipari ingatlan esetében, sem
Osszehasonlitds, sem a jovedelem mddszerek nem tlinnek megfelelének,
lehetséges, hogy az épitési koltséghdl kell dolgozni és ezutdn egy éves
ekvivalenst kell meghatdrozni, mint bérleti értéket.

4.2 A jelenlegi megkozelitések

4.2.1 Sokféle megkdzelités all rendelkezésre az EU tagallamaiban a tobbféle
kiildnbdz8 ingatlanadd alapjan. Osszességében az lehet, hogy minél nagyobb a
részesedése az addzasban a felmeriilt adéknak, anndl valdszin(ibb, hogy azt a piaci
értékre alapozzdk, akar téke, akar bérleti, jollehet az értékek nyilvantartasa
manapsag meglehetGsen elavult lehet. Ezzel szemben, azok az orszagok, amelyeknek
gyorsan kellet egy rendszert létrehozniuk, miel6tt az ingatlanpiacok fejlédtek,
hajlamosabbak szabvanyos értékeket vagy tomeges értékelések eredményeit
alkalmazni a mért teriletekhez valéd, kiilonb6z6 szintl igazitasokkal.

4.2.2 A piaci érték alapu orszagokon belll a lakasokat altaldaban a tranzakcids
bizonyitékok alkalmazasaval értékelik, de a kereskedelmi ingatlanok esetén a
jovedelem moddszereket is gyakrabban hasznaljak. Sok rendszer folyamodik a potlasi
koltség modszerekhez a szakosodott, gyakran ipari ingatlanok értékének
meghatdrozasanal. Azok a rendszerek, amelyek kiilon addztatjdk meg a telket és az
éplleteket, a piaci értéket hasznalhatjak a foldteriletre, és néha a koltség alapu
megkozelitést az épiletekre.

4.3 Foldado (Telek értékének meghatarozasa)

4.3.1 Ha az addalap a foldterilet értéke a rajta allo épilet nélkil (a nem hasznalt
vagy Ures foldterlleteket az addzasba bevonva a haszndlt foldteriiletek mellett), az
értékeléshez szlikség van az Uresnek tekintett foldtertlet értékelésére, igy az adot ki
lehet vetni a foldteriletben rejl6 lehet6ségre az értékelés idGpontjaban, és igy,
elviekben, 6sztonozni a foldterilet legértékesebb hasznalatat.

43.2 Egy évszazaddal ezelStt ezt az Ertékelési Iroda kezelte az Egyesiilt
Kiralysagban, amelyet kizardlag erre a célra létesitettek 1910-ben. Az ingatlanok
nyilvantartasdnak elkészitését 1920-ban fejezték be, amikor a tervezett addt
megszlintették. A foldterilet értékére vonatkozé addkat vezettek be Ddnidban,
Ausztralia és az Egyesiilt Allamok néhany allamaban és a Tavol Kelet egyes részein.
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4.3.3 EZ az értékelés problematikus lehet azokon a terileteken (valdszin(ileg
kiilondsen a varoskdzpontokban taladlhaté teriileteken), ahol kevés 6sszehasonlithatd
ingatlan all rendelkezésre az ilyen lres foldterilet eladasokrdl, vagy bérletekrdl, még
a nagyobb értékek is kockadzatosak lehetnek. Ennek az alkalmazdsa zavaré
kérdésekhez vezethet - példaul milyen a helyzete egy hdromszintes lakdsnak,
amelyet ki akarnak bérelni 6t évre, ha a telek Ures értéke egyenl§ egy
harmincemeletes épllet értékével? Méltanyos az adot egy olyan magas telekértékre
kiszabni, amelyet ma nem lehet realizalni? A keletkez6 fizetend§ dijat a bérlé vagy a
bérbeadd fizesse?

5. Az értékbecslési nyilvantartas fenntartasa

5.1 Mindamellett, hogy az értékelés megtorténik, az eredménynek egy értékelési
nyilvantartasnak kell lennie, egy k6z6s értékelési datummal, igy egyenl&en kezelve az
Osszes ingatlant. A valtozo piacokkal, az értékelés datuma hamar torténelmivé valik,
mig az addzasnak kitett ingatlanok fizikailag valtoznak vagy Uj hasznalati médok
alakulnak, vagy Uj ingatlanokat hoznak létre.

5.2 Ahol megaddztathatd ingatlant hoznak létre, azt hozzd kell adni a
nyilvantartashoz és értéket kell neki adni. A méltanyossag kedvéért, ezt az értéket a
kozos értékelési napra kell megadni az adott nyilvantartasba.

5.3 Altaldnossagban, az ingatlanok véltozasai, akar bévitésrél, akdr egy részének
a lebontdsarol vagy javitasarol, vagy hasznalati mddjanak megvaltoztatdsardl van szo,
mind megfelelé alkalmak az Ujraértékeléshez, ismét ugyanazon kozos értékelési
id6pontra, igy inkdbb visszafele tekintve, mint a jelenlegi értékre.

5.4 Altaldban ez egy praktikus gyakorlat, bar egyre inkdbb retrospektiv lesz,
ahogy az értékelés napja torténelmivé vélik. Maga a nyilvantartas és a bizonyiték,
amire alapoztdk a hivatalos értékelé szamara egy oridsi adatbazist hivatkozast ad.
Azonban ez bonyolultabb lehet az olyan a jelent6s technoldgiai véltozassal bird
szektorok ingatlanjai esetén, mivel ott nem taldlhaté elegendd 0Osszehasonlitd
ingatlan az értékelés napjan - hol voltak adatkézpontok egy évtizeddel ezelStt?

6. Ujraértékelés

6.1 A viltozas tempdja és a volatilitas az ingatlanpiacon és a gazdasagban az
értékeléseket gyorsan elavultta fogja tenni olyan mddon, hogy az addfizeték relativ
részesedése a kotelezettségekbdl tobbé nem fogja tlikrozni a jelenlegi relativ
értékeket. Ahogy az értékek az id6ben egymashoz képest viszonyitva mozognak,
egyes terliletek vagy szektorok tobbé kevésbé értékelhetdk lesznek egymashoz
képest, igy az addzasi kotelezettségek elosztasa kevésbé lesz megfeleld. Ennek a
kotelezettségnek az egy szinten tartasa a jelenlegi értékekkel tamogatja a rendszer
addalapként vald politikai hitelességét.

6.2 Ez a rendszeres, atfogd uUjraértékelések sziikségességéhez vezet, még
dinamikusabb gazdasagok esetén még inkabb, de ez politikailag vitatott lehet és
észrevehetd
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(és a Bizottsag altal észre is vett), hogy tobb nyilvantartast nem értékeltek Gjra par
évtizede, még olyan rendszerekben sem, amelyek sokkal rendszeresebb
Ujraértékeléseket feltételeztek.

6.3 A szoban forgd koltségek és erbfeszitések ritkan teszik az évenkénti
Ujraértékelést megfelel6vé. Lehetséges, hogy az értékbecsld altal segitett tomeges
értékelési technikdk egyre tobbet tudndnak ezekbdl automatikusan elvégezni, de
még ezek is jelentds szdmu olyan ingatlant hagynanak, amelyek egyedi elbdnast és
megitélést igényelnek, és amelyekhez a tOmeges értékelési technikdk nem
megfelel6ek. Emellett ha az Gjraértékelések nagyon gyakoriak, megtérténhet, hogy
jelent@s szamu fellebbezés az el6z6 értékeléssel szemben még esedékes lenne, ezzel
megbonyolitva a folyamatot.

6.4 Egy folyamatos, gordild ujraértékelési folyamat, amelyben az ingatlanok egy
részét vizsgaljdk Ujra minden évben, enyhithet a feladat terhein, de kdz0s értékelési
datum nélkil nem lehet méltdnyos az adéfizet6k kozott (vagy nem lehet annak
tekinteni).

6.5 Azonban ahogy az id6 telik, ugy lesz politikailag egyre nehezebb az
Ujraértékelést elvégezni. Ott elkerllhetetlenlil az adofizet6k lesznek, akiknek a
felel6ssége megvaltozik ennek eredményeként, (kildnben nincs értelme) és az
ingatlan addk lathatdsagaval azok, akik vesztenek, tiltakozni fognak. A gazdasagi
veszteségek nagyobb politikai kiugrasaval, azok, akik nyernek, hajlamosak lesznek
arra, hogy ne szolgaltassanak ellensulyozd er6t a tiltakozoknak. Ez a tehetetlenségi
nyomas énmagdban az egyik legfébb oka annak, hogy rendszeresen és viszonylag
rovid idékozokkel végezzék az Ujraértékelést, igy az eltérések nem valhatnak tul
naggya. A késedelem Ugy tekinti az eréket, hogy a tehetetlenség felhalmozddik.

6.6 Mindent Osszevetve, az Ujraértékelések harom-6t éves ciklusokban térténd
végrehajtasa egyenliti ki ezeket a nyomasokat a legjobban. Ezek szintén csokkentik a
nyomast, amelyek felhalmozddhatnak, tovabbi megkonnyebbilést hozva, mivel
mindkettének bizonyossagot ad, és id6t a szlikséges jogorvoslatok befejezésére a
kovetkez6 felllvizsgalat el6tt.

6.7 Onmagaban ez a folyamat a politikai tényezék egyike lehet, hatart szabva
annak, hogy mennyi addét lehet kivetni éves ismétl6dé ingatlanaddként.
Ujraértékelések nélkiil néhany adéfizets egyre inkabb ellen fog &llni az olyan adék
el6fordulasanak, amelyek nem tiikrozik a korilményeket. Egy Ujraértékeléskor azok
az adofizet6k, akiknek az ingatlanjainak az értéke novekszik, ellen fognak allni a
névekedés mértékéig.

6.8 Az EU nyomadsa az uUjraértékelésekre - az egyik legtisztabb téma az EU
ingatlan addzasi megkozelitésében a rendszeres Ujraértékelések szlikségessége, ezzel
az adodalap értékelése jelenkori értékekkel. Ezt kiilonosen kiemelik, mint a pénzugyi
tamogatast igényld orszagok gazdasagi kiigazitd programjainak egyik 6sszetevgjét.
6.9 frorszag kicserélte a korabbi mindsitési rendszerét és értékeléseit, amelyet
utoljara 1935-ben vizsgaltak felll, egy egyszeri, minden haztartasra kirétt 100 Eurds
dijjal 2012-ben, majd 2013 kozepétdl a Helyi ingatlanaddval, amelyet az ingatlanok
értékére alapoztak. A mentesitett ingatlanok kozé tartoznak az allami épiletek. Az
Eurdpai Bizottsag surgette, hogy a Helyi ingatlanadét
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kiterjesszék az ingatlanok egy szélesebb korére, beleértve a terméfoldeket, a
fejlesztési és az elhagyott telkeket.

6.10 A ment6csomag feltételeként Gorogorszag egy Uj ingatlanadot vezetett be,
tobb korabbi add helyet, minden tipusu ingatlanra kivetve, figgetlenil attél, hogy
jovedelemtermel6 vagy sem, beleértve a lakascéld, a kereskedelmi ingatlanokat, az
Ures ingatlanokat, a mezG6gazdasagi terlleteket és a sportpdlydkat. Az Uj adédt,
amelyet az ingatlanra, mint eszkbzre, nem, mint értékre alapoztak a haszndlé
szamadra, felvaltotta az ingatlanok kiegészitését az elsé bevezetett villamos energia
dijdval és a kordbbi addkat a nagyrészt a jelentGsebb ingatlanoknal. Ugyanakkor
GOrogorszag az ingatlan ligyletek addjat 8-10 szazalékrdl 3 szazalékra csdkkentette.

6.11  Cipruson az értékeket 1980-tdl alkalmaztak az Ingatlantulajdon addhoz, és
ugy gondoltak, hogy a nyilvantartast nem tartottdk fenn. Az EU altal az orszagnak
nyujtott gazdasagi tamogatas egyik feltétele volt, hogy egy teljes Ujraértékelést hajt
végre, amelyet 2014 kozepén fejeztek be, 2013. janudr 1-i értékelési datummal. Ez
tovabbi 300000 addztathatd ingatlant azonositott, 1%-os add alkalmazasaval a 200
Euro feletti értékliekre. Azonban a tiltakozdsok az ujraértékeléssel kapcsolatban oda
vezettek, hogy a 2014-es értékelésekhez a régi nyilvantartast alkalmaztak.

7. Kihivasok, vitak és fellebbezések

7.1 Elkeriilhetetlen, hogy a nagy és Osszetett ingatlanpiacokon el&fordulnak
nézeteltérések az ingatlanok értékével kapcsolatban, kiilondsen ott, ahol ez jelentds
adodzasi kovetkezményekkel jar. Az értékelési rendszernek el kell fogadnia és kezelnie
kell azt, hogy lesznek téves értékelések.

7.2 Néhany rendszer ugy kezeli ennek egy részét, hogy az ingatlanokat értékelési
savokba rendezi, minden sdv esetén azonos adoéteherrel. Az ilyen rendszerekben csak
akkor éri meg az addfizetének fellebbezni, ha redlis esélye van annak, hogy az
ingatlan a sdvok kézott mozogni tud, és igy mas addkulcsot képes elérni. Azonban az
sokkal nyilvanvaldbb véltozasokhoz vezethet, ha az Ujraértékelés az ingatlant a savok
kozott elmozditja.

4. példa: A wales-i Tandcs adohoz a kordbban 1991-es ddtumra értékelt lakdsok
ujraértékelése 2005-re (2003-as értéken) azt mutatta, hogy az ingatlanok
egyharmada magasabb sdvba keriilt, mig 8 szdzaléka legaldbb egy sdvot esett.

7.3 A folyamat kihivasa akkor m(ikodik a legjobban, ha az adodfizets, egy
megfelel6 értékbecsl6 szakmai tanacsat figyelembe véve aggodalmanak adhatnak
hangot azoknal, akik a hivatalos nyilvantartast kezelik. Ezt azt jelentené, hogy
megkéri 6ket a felllvizsgdlatra, bizonyitékot szolgaltatva vagy:
e amaddrdl, hogyan az ingatlanrdl téves leiras szlletett;
¢ ha helyes leirds készilt is réla, megmutatva, hogy mas értéket kellett volna
adni neki.
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MeglehetGsen nyilvanvald lehet a felllvizsgdlatbdl, hogy hiba tortént, vagy az
alldspont megfelelének tlinik, de jobban el lehetne magyardzni az addfizetének.
Azonban ha a nézeteltérés tovabbra is fennall, lennie kell egy figgetlen birdsagnak,
amely az addzotdl és a hivatalos értékbecslétél megkapja a bizonyitékokat és
eldontheti a vitat. Egy szakért6 értékels birdsag inkabb lehet a megfelel6 készségek
birtokdban ehhez a munkdhoz, de néha el6fordulhatnak olyan jogi szempontok,
amelyek miatt tovabb kell menni a térvényes birdsagokra.

7.4 Egy ilyen rendszer, amely mindegyik nemzeti jogi keretben dolgozik,
elengedhetetlen az ilyen ingatlanaddk megfelel§ mikédéséhez. A kihivasok kilatdsa
és a flggetlen meghatarozas kellene, hogy a megfelel6 gyakorlatot biztositsa és
tdmogassa a szakmai elGirasokat a teljes folyamatban, igy segitve a rendszer
elfogadasat az addfizetbk altal.

8. Az ado kivetése

8.1 Miutdn egy értéket meghatdroztak, az addrendszert alkalmazni lehet ra.
Néhdany rendszerben van egy ,de minimis” hatarérték, ami alatt a nagyon alacsony
értékd ingatlanokat nem adéztatjdk meg.

8.2 Az altaldanos megkdzelités az olyan addkulcs, amely az érték szazalékaban van
megadva. Ez lehet egy kozbs szdzalék, de néha magasabb vagy alacsonyabb
mértékleket alkalmaznak bizonyos tipusu ingatlanok esetén (néha a masodik
otthonok kedvezményt vagy magasabb kulcsot kapnak, attdl fliggéen, hogy milyen
allaspont szerint veszik Gket figyelembe). A kivételeket és a mentességeket az az
alabbiakban targyaljuk.

8.3 Ahol jelentGs Ujraértékelések torténnek, politikailag vagy gazdasagilag
szlikséges az Uj kotelezettségek fokozatos bevezetése.

9. Kivételek és enyhitések

9.1 Mig gyakorlati okokbdl sziikséges, hogy legyen néhdny kivétel és enyhités,
ezek gyakrabban a politikai megfontolasokat tiikrozik a rendszer élettartama soran. A
politikai folyamat hajlamos tobb kivételt és enyhitést kidolgozni, hogy megoldjon
néhany felmeril6 problémat, de ezek minden egyes kiterjesztése szlkiti az
addalapot, a tébbi addfizet6 karara.

9.2 A kivétel altaldban azt jelenti, hogy az ingatlant nem kell értékelni, mig egy
enyhités részleges vagy teljes felmentést ad az addé megallapitasa aldl és vagy az
addfizetének kell kérnie, vagy automatikusan alkalmazzak.

9.3 A tagallamokban a kiilonb6z6 addk a hazai aggodalmakat és a torténelmet
tiikroz6 mentességeket kindlnak. A vallasi vagy kulturalis 6rokség ingatlanok gyakran
kivételek, ahogy a mezGgazdasagi, erdészeti foldek vagy éplletek is. A kbvetségek és
mas diplomata épuletek altaldban kivételek, de egyes kormanyzati épileteket
megadodztatnak néhany orszdgban, mig masokban nem.
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9.4 Az addkulcs kedvezményeket vagy mentességeket gyakran a
kisvallalkozdsok megsegitésének egy moddszerének tekintik. Ezeket a
kisvallalkozasok, a vallalkozasi O©vezetek és a fejlesztési teriletek (a
beruhdzdsokat Osztonzésére és az Uzleti felhaszndlok koltségeinek
enyhitésére), valamint a kedvezményezett kategdriak szamara ajanlhatjak.
ErthetS, hogy Gordgorszag és Malta kedvezményt ad a hoteleknek, felismerve
a befektetések nagysagrendjét, amelyekkel mindezek jarnak.

9.5 Egyes rendszerekben az lres ingatlanok kedvezményeket kapnak, de
Anglia és Wales jelent8sen korlatozta a kedvezményeket mind a kereskedelmi,
mind a lakascélu ingatlanok esetén, azzal a céllal, hogy 0sztondzze az ujbdli
hasznalatba vétellket, akar alacsonyabb bérleti dijakkal is.

9.6 Az Egyesllt Kirdlysag dltalanos korlatlan kedvezményt kinal a
jotékonysagi szervezetek szamara az ingatlan addk hatdsainak enyhitésére, mig
egyes orszagok (mint példdul Spanyolorszag) a  VOroOskeresztre
Osszpontositanak, de lehetnek még olyan orszagok, ahol tobb jétékonysagi
munkat a mentesitett vallasi szervezetek végeznek el.

9.7 Tobb orszag kezdeti mentességet vagy kedvezményt kindl az Gj lakasok
és mas ingatlanok szamara.

9.8 A haztartdsok nagysaga hatdssal lehet a lakossagi addkotelezettségre,
mivel egyes orszagok a nagyobb hdztartasok szamara kedvezményeket
biztositanak (példaul Spanyolorszag) mig Anglia a kizardlagos lakashasznalok
szamadra biztosit kedvezményeket.

9.9 9 Altaldban a szegényebb lakossagi addfizetSk szdmdara a nemzeti
szocidlis biztonsagi rendszerek biztositanak segitséget. Mind a lakossagi, mind
a kereskedelmi adéfizet6k szdmara kindlhatnak kedvezményeket olyan
esetekben, ha azok természetes vészhelyzeteknek, példaul tartds arviznek
vannak kitéve.

10. Magasabb vagy jarulékos dijak

10.1  Egyes orszagokban rendelkeznek a magasabb dijakrél, hogy gatoljak a
bizonyos tipusu hasznalatokat, mint példaul a masodik otthonként vagy a

szupermarketként valé hasznalat.

10.2 Masodik otthonok - Az angol tanacsi addérendszer a masodik
otthonokra vonatkozé kedvezményekkel indult, de mara a helyi tanacsok
szamdra olyan lehetGségeket fejlesztett ki, amelyek lehetévé tesznek a

szokdsosnal magasabb addkulcsokat is.

10.3  Luxemburgban az Esch-sur-Alzette nevl kozség egy alternativ
megkozelitést vezetett be az (res lakdsokra kivetett addkkal, amelyet
eredetileg az 100 eurdra alapoztak homlokzatméterenként és szintenként,
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hogy arra 6sztonozzék a tulajdonosokat, hogy az ilyen ingatlanokat eladjak
vagy kiadjak, a Beckerich és Diekirch kozségek altal hozott intézkedések utan.
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EVIP 5

Az értékbecslési modszertan

Bevezetés

Hatékor

Meghatarozasok

Ertékbecslési megkozelitések

Altalanos észrevételek

Az értékbecslési modszerek attekintése és az elemzési technikak
Tobb, mint egy értékbecslési médszer alkalmazasa

Noun,WNRE

1. Bevezetés

1.1 Altaldnossagban elmondhatd, hogy a mddszertan a moédszerek egy
rendszere, a tanulmany vagy tevékenység egy adott teriletén alkalmazva.

1.2 Az értékbecslésben a modszertan kifejezést legtobbszor altalanos fénévként,
féként egyes szamban alkalmazzdk, leirva a modot, amellyel az értékbecs|6 az adott
ingatlan  értékbecslésének teljes tartalmaval foglalkozik. gy egy adott
értékbecslésnél a modszertanba tartozik az alkalmazott megkozelités vagy a
megkozelitések kivalasztasa az értékbecsld altal, a mddszer(ek) kivalasztasa, és az
elemzési folyamatok vagy technikdk alkalmazasa annak érdekében, hogy az
értékbecslés bemend adatait értelmezze és azokra alapozva kovetkeztetésekre
jusson.

1.3 Az EVS 2016 nem ir el6 semmiféle értékbecslési mddszertant (kivéve, ha
létezik alkalmazandd jogszabaly vagy torvény), mivel ez minden esetben az
értékbecslé szakmai megitélésének a kérdése, az ingatlan természetének és az
értékbecslés 0Osszefliggéseinek és céljanak megfeleléen. Emellett a moddszer
varhatdéan a jovében fejlédni fog, sok hatds eredményeként, beleértve a piaci
magatartdst és a szamitasi és elemzési eszk6zok fejl6dését - nem lenne helyénvald
korlatozni a jovébeli alakulast azzal, hogy az értékbecsl6knek azt javasoljak, hogy
maradjanak bizonyos, manapsag elismert médszerek mellett.

1.4 Azonban az értékbecslési mddszertan magatol értet6dd az értékbecslési
szabvanyok teriiletén, és ez az oka annak, hogy ezt a technikai informacios
dokumentumot az értékbecslési modszertanrdl elkészitették. A szabvanyositott
értékbecslési modszerek elGsegitik az atlathatosagot és az értékbecslési
jelentéseknek az olvasdk altali megértését; a naprakész értékbecslési szabvanyok
viszont erdsitik az értékbecslések és értékelések jo gyakorlatat és pontossagat.
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2. Hatokor

2.1 Ez az Informaciés dokumentum az Eurdpa szerte elfogadott értékbecslési
modszertanokat ismerteti barmilyen tipusl ingatlan barmely céllal t6rténd
értékelése esetén, a kovetkez6 bekezdésekben részletezve.

2.2 Ennek a dokumentumnak a célja nem a mereven kovetendd szabdlyok
lefektetése, vagy egy értékbecslési tankonyv létrehozdsa, hanem az alapelvek
kifejezése, amelyeket a fejl6éd6 piaci gyakorlattal és elemzési technikdkkal
Osszefliggésben kell figyelembe venni. Meghatdrozza az altaldnosan elfogadott,
Eurdpa szerte alkalmazott mdédszertanokat.

3. Meghatarozasok

3.1 Az érték alapja - Nyilatkozat az alapveté feltételezésekkel kapcsolatban egy
meghatdrozott céllal torténd értékbecslés elvégzéséhez.

3.2 Ertékbecslési megkozelités - Az alapvetS maéd, amellyel figyelembe véve az
elérhetd bizonyitékokat, az értékbecsl6 megfontolja, hogyan hatdrozza meg az adott
ingatlan értékét.

3.3 Ertékbecslési médszer - Az adott eljards, amelyet egy vagy tdbb, az
értékbecsld altal az érték megallapitdsara alkalmazott értékbecslési megkozelitésre
alapoznak.

3.4 Ertékbecslési technika - Egy specidlis adatkezelési elemzési folyamat, egy
értékbecslési mdédszeren belil elvégezve.

4. Ertékbecslési megkozelitések

4.1 Annak érdekében, hogy egy megfelel6 értékelési alapra alapozott
értékbecslés késziiljon, egy vagy tobb értékbecslési megkozelitést alkalmaznak.

4.2 Az értékbecslési mddszertant a szabad piacgazdasag miikodésére alapozzak.
igy a kereslet és kinalat ar mechanizmusa dinamikajanak a megértése és azt kdvetd
modellezése az, ami a piaci arképzést befolydsolja, elengedhetetlen. A normativ
modelleket minden esetben vizsgalni kell a vald vilaggazdasagi alapjaival szemben.

4.3 Bar el6fordulnak bizonyos kilonbségek az alkalmazas soran, és nagyobb
kilonbségek a ndmenklaturaban, csak hdrom alapveté megkozelitése van a
foldteriiletek és épliletek értékbecslésére, a piaci vagy 6sszehasonlitdé megkozelités,
a jovedelem megkozelités és a koltség megkozelités.
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4.4 A hdrom alapvet6 értékbecslési megkozelitésen belll tobb értékelési
madszert alkalmaznak, attdl figgben, hogyan fejlédott az ingatlan arazasi gyakorlat
az adott orszdgban vagy piacon. Ezek semmiképpen nem csak egy modszer a harom
megkozelités kozil egy vagy tobb esetén, gyakran Ggy alakitottak ki Gket, hogy az
értékbecslési eljarast az értékbecslési helyzethez, az ingatlan tipushoz, a
rendelkezésre allé adatokhoz, az értékbecslés céljdhoz, az ligyfél természetéhez és a
helyi jogi kerethez igazitsdk.

4.5 A Piaci megkozelitésben az értékbecslést az adott ingatlannak a
bizonyitékkal valé 6sszehasonlitdsdval hozzak létre, amelyet a piaci Ugyletekbdl
szereznek, amelyek megfelel6nek az adott értékelési alap kritériumanak.

4.6 A Jovedelem megkozelitést az olyan értékbecslési mddszerek leirdsara
alkalmazzak, ahol a tékeértéket a becsilt jovébeli jovedelem tékésitése vagy
diszkontalasa utjan lehet levezetni az ingatlanbdl, akar bérleti dij ez a jévedelem akar
az ingatlanon folyé Uzlet altal Iétrehozott bevétel. Egyes orszdgokban a jovedelem
megkdzelités formajat, amely szerint a tényleges vagy lehetséges bérleti dramlast
elemzik és t6késitik, mint a piaci megkozelités egyik alosztalyat kezelik; azokban az
orszagokban, amit széles korben megérthetnének, az az, hogy a jovedelem
megkdzelitést az olyan értékbecslésekre tartjdk fenn, amelyeket azoknak a
vallalkozasoknak a szdmldjara alapoznak, amelyek az ingatlanon m(ikédnek.

4.7 A Koltség megkozelités egy értékmegjelolést ad, arra a gazdasagi
alapvetésre alapozva, hogy a vevé nem fog tobbet fizetni az ingatlanért, mint egy
egyenérték( hasznositasu ingatlan megszerzésének a koltsége, akar vasarlassal, akar
épitéssel tortént, beleértve a megfelel6 foldterilet arat, ami lehetévé teszi azt az
épitkezést. Gyakran sziikséges az adott ingatlan értékcsokkentésének végrehajtdsa
egy teljesen uj, egyenértéki ingatlanéval 6sszehasonlitva.

5. Altalanos észrevételek

5.1 A piac elemzésének a fontossaga - A legrelevansabb mddszerek és technikak
részletes elemzése el6tt fontos, hogy a piac elemzésnek és a piaci bizonyitékoknak a
fontossagat hangsulyozzuk, miel6tt eldontjik, mely mddszert vagy modszereket
kellene alkalmazni az értékbecslés végrehajtasara. Az elérhetd piaci bizonyitékok
vizsgalata, ellenGrzése és elemzése az értékbecslési folyamat legfontosabb részei.

5.2 A bizonyiték ,,mogé valé nézés” - Fontos megprébalni és kitalalni, mely
tényezbknek van kilonos befolyasa a mindenkori felekre és befolyasoljak Gket az
Ugyletek elemzett végeredményének elérésében. Ez csak akkor lehetséges, ha ezt a
folyamatot ugy vitték véghez, hogy a bizonyiték realis elemzését meg lehet kisérelni.

5.3 Relevans tényez6k - Az értékbecsl6 meg fogja nézni, hol lehet a piaci
bizonyitékok nagy részét megtaldlni, és ez attdl fligg példaul, hogy: milyen a helyi
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piac; milyen az értékelendd ingatlan tipusa és dallapota; a szlkebb és a tagabb régio
demografidja; a gazdasagi klima az lgyletek idején; az dsszehasonlithatd lgyletek
datuma; vagy a helyszinen folytatott Uzletek vagy tevékenységek. Ez a folyamat
lehet6vé teszi az értékbecsl6 szdmara annak meghatdrozasat, hogy mely piaci
Ggyletek a leginkabb relevansak, és hogy a relevans bizonyitékok minden darabjanak
kell sulyt adjon.

5.4 A helyi piac

5.4.1 Fontos a helyi piac természetének vizsgadlata néhdny részlet vonatkozasaban
- milyen ingatlan tipusok képviseltetik magukat ott és az értékelendd ingatlan piaca
tilnyomorészt tulajdonos-hasznaldi piac vagy bérleti piac. Ez az utolsé tényezd
fontos lehet annak eldontésekor, hogy milyen tipusu 6sszehasonlithaté bizonyitékot
keressen, és hogy az Osszehasonlité megkozelitést vagy egy jovedelem moddszert
részesitsen elényben.

5.4.2 Az értékbecsl6 munkdjanak egyik alapvetd része a legértékesebb helyszinek
és a helyi tényez6k azonositdsa, amelyek nem csak az aktudlis értéket
befolydsolhatjdk, hanem a maddszereket is, amelyeket az érték meghatdrozasdhoz
alkalmaznak. Az adott vdllalkozasokhoz vagy kozlekedési csomoépontokhoz vald
kozelség egy tipikus tényezs, amelyet figyelembe kell venni.

5.4.3 El6fordulhat, hogy az ingatlan egy al-piac teriletén taldlhatd, amelynek sajat
Ebben az esetben az értékbecsl6nek dltalaban biztositania kell, hogy az altala
alkalmazott mdédszertan ezt figyelembe veszi.

5.5 Az értékelendd ingatlan tipusa.

5.5.1 A masodik fontos tényez& annak az ingatlannak a tipusa, amelyet értékelni
kell, ebben a dontés, a fekvéssel mellett nagyrészt az alkalmazott értékelési
modszertdl figg. A legtdbb piacon altaldban eléfordulnak bizonyos k6zos tényezék.

5.5.2 Példdul az iroda piac esetén sok orszagban tobb bizonyiték taldlhatd bérleti
tranzakcidkra vonatkozéan, mint eladasi tranzakciokra. Ennek fényében és mert ez
egy olyan vagyon osztaly, amely hagyomanyosan vonzé a befekteték szamara, a
jovedelem megkozelitést lehet alkalmazni, és a hozamokat az eladasi adatokkal valo
Osszehasonlitasbol lehet megdllapitani. Ezzel ellentétben a nagymértékben
szakosodott ingatlanokra, mint az olajfinomitdkra vagy a vegyipari vagy acélipari
mdvekre, az ingatlan tipusa olyan mértében szakosodott, hogy altalaban nincs piaca,
sem téke, sem bérleti, igy az értékelési célokra legtobbszor a koltség megkozelitést
alkalmazzak.

5.5.3 A leendd vevdk, vagy bérlék hajlanddak lehetnek tovabbi 6sszegeket fizetni
az elhelyezkedésért pl. a fakkal szegélyezett utcan vagy ha kilatas nyilik egy tora,
flggetlenil attdl, hogy milyen tipusu ingatlanrdl van szé. Néhany helyszinen egyre
tobb bizonyiték taldlhatd, hogy a zold funkcidk novelik az értéket néhany vagy akar
minden tipusu ingatlan esetén. Mivel a fenntarthatdsagi indikatorok befolyasolhatjak
az értéket, az értékbecsl6nek a fenntarthatdsagi kérdéseket bele kell vennie a
vizsgalatba, amikor a bizonyitékokat elemzi.
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5.6 A bizonyiték elemzés folyamata — egy alapvet6 szabaly

5.6.1 Ha a bizonyitékok elemzésére kerll sor, szamos folyamaton kell
keresztlilmenni, de barmilyen mddszert is alkalmaznak, a végeredmény dltaldban
lényegében ugyanaz: a bizonyitékbdl az érték egy egységét levezetik, amelyet a
kérdéses ingatlan vagy ingatlanok értékének meghatarozasahoz alkalmaznak.

5.6.2 Az érték fajlagos egysége vagy a tGkeérték négyzetméterenként vagy a
bérleti érték négyzetméterenként. Hotelek esetén ez lehet az érték haldészobanként
vagy benzinkutaknal lehet az érték ezer liter kapacitdsonként (ezek viszonylag durva
megkozelitések, amelyeket néha becslésként alkalmaznak a részletes pénziigyi
modellek hidnydban, illetve mas értékelési folyamatok ellenérzésére). A
foldteriiletek esetén ez lehet a négyzetméterenkénti vagy a hektaronkénti ar, vagy
hasznalt foldterilet esetén a rajta allé éplilet négyzetméterenkénti ara.

6. Az értékbecslési mdodszerek attekintése és az elemzési technikak
6.1 Bevezetés

Ez a rész az ingatlanértékelés leggyakoribb mddszereivel foglalkozik Eurdpa szerte,
amelyet egy vagy tobb, fent emlitett értékelési megkozelitésen alapulnak.
Hivatkozunk az ezekre a mddszerekre jellemzé elemzési technikdkra is.

Amig nincs alkalmazand6 jogszabdly vagy rendelet, az értékbecsl6k fogjak
kivalasztani a moddszert vagy a mddszereket, amelyek szerintik megfelelnek az
értékelendd ingatlanhoz és az értékbecslés céljara, igy a legmegbizhatébb érték
eredményt lesznek képesek felmutatni.

6.2 Az 6sszehasonlitéo mddszer

6.2.1 Ezt a mOddszert (beleértve mind az Osszehasonlité eladasi és az
Osszehasonlité bérleti valtozatat) ugy kell tekinteni, hogy ez a legjobb mddszer a piaci
érték meghatdrozasahoz, és ahol csak lehetséges és elfogadhatd, ott ezt a modszert
kell alkalmazni. Ennek oka, hogy ez a mddszer kapcsolddik azokhoz a tényleges piaci
tranzakcidkhoz a legkdzvetlenebb mddon, amelyeket az értékelés elkészitéséhez
elemeznek.

6.2.2 Az 6sszehasonlité mddszer a piaci értéket az olyan ingatlanok eladasaibdl
vagy bérbeadasaibdl szarmazé arak elemzésével hatarozza meg, amelyek hasonldak
a targyi ingatlanhoz és a fajlagos értékeket Ugy alakitja, hogy figyelembe veszi a
kilonbségeket az 6sszehasonlitd és a targyi ingatlan kozott.
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6.2.3 Az Osszehasonlitd moddszert a legtébb ingatlan tipusra vildgszerte
alkalmazzdk. Az idealis helyzet az lenne, ha a legujabb piaci tgyletekrdl lenne
bizonyiték, azonos ingatlanokkal kapcsolatban, de ez szinte soha nem valésul meg.
Mindegyik ingatlan esetén egyediek a helyszin, a fizikai forma, a jogi érdekek, a
megengedett hasznalat stb. feltételei. Ez azt jelenti, hogy az értékbecslé tobb
kiilonb6z6 mddositast kell, hogy végrehajtson az 6sszehasonlitokbdl kapott fajlagos
értékekkel kapcsolatban.

6.2.4 Az O0Osszehasonlitd UgyletekbSl kapott drak altaldban egy agy tobb
Osszehasonlité egységgel kapcsolatosak, mint pl. az ingatlan nagysaga vagy a varhaté
éves nettd mikodési bevétel. Az ingatlan tipustdl és az elérhet6 adatoktdl fiiggben
kilonb6z6 Osszehasonlitd egységeket alkalmaznak. Fontos, hogy az 6sszehasonlitd
egységeket ugyanugy hatdrozzdk meg vagy mérjék, mint az adott osztalyban az
Osszes tobbi ingatlan esetén.

6.2.5 Az értékelt ingatlan és az 6sszehasonlitd ingatlan viszonylagos érdemeivel
kapcsolatban kell dontéseket hozni, hogy a kiilénbségekkel kapcsolatos
modositasokat el lehessen végezni mindegyik Gsszehasonlitott ingatlan esetén,
annak érdekében, hogy az értékelendd ingatlan szamara megfelel6 becsilt értéket
meghatdrozhassak. Nyilvdnvalo, hogy minél inkabb eltérnek az 6sszehasonlitd
ingatlanok a targyi ingatlantél, annal kevésbé lesz megbizhatd az Gsszehasonlitd
modszerrel kapott érték.

6.2.6 Szamos tényez6t kell figyelembe venni, amikor az 0Osszehasonlitok
megbizhatdsagat vizsgaljak:

e az elhelyezkedésiiket az értékelend ingatlan elhelyezkedéséhez viszonyitva;

e az id6tényez6t, azaz, hogy mennyi id6 telt el az Osszehasonlité ingatlan
Ggylet és az értékelés datuma kozott. Az értékbecslének dontenie kell, hogy
az 6sszehasonlitd tranzakcidkat az id6ben visszafele meddig lehet figyelembe
venni és milyen modositasokat kell elvégezni. A piaci feltételek egyértelm(ien
valtoznak az idével és néhany koriilmény még a meglehetbsen Uj lUgyletek
esetén sem lesz a piaci viszonyoknak jé indikatora az értékelés napjan.
Altaldnossagban elmondhaté, hogy a legutdbbi tranzakcidkat tartjak az
Osszehasonlité bizonyitékok legjobb forrasanak.

e Az éplletek és szerelvényeinek avultsagi foka — fizikai, technikai és

e gazdasagi;

e A bérl6i megallapodas eréssége, a hasznositott és az Ures ingatlan aranya és
a brutto netto terilet arany (befektetési célu ingatlanok esetén);

e Az Osszehasonlitd Ugyletek szama egy masik fontos kérdés, és az
értékbecslének dontenie kell, hogy mit tart elfogadhaté szamu
Osszehasonlitd ingatlannak. EZ egy dontési kérdés, és valtozhat példaul az
értékelés céljanak megfelel6en (az IT eszkdzok haszndlata, lasd a 6.1.8
pontban, az alabbiakban);

o fontos megfontolni azt, hogy jelentGs kilonbségek lehetnek a mar eladott
vagy kiadott ingatlanok és az értékelendd ingatlan kozott. Az 6sszehasonlitd
modszert csak ott szabad megfontolni, ahol az ingatlanok a targyi ingatlannal
ésszerlien 0Osszehasonlithatd jellemzdkkel rendelkeznek, habar néhany
esetben sziikséges lehet az olyan ingatlanok elfogadasa 6sszehasonlitdoként,
amelyek nem igazan idealisak ebben a kérdésben. Ennek az az oka, hogy
néhany bizonyiték is jobb, mint ha egyaltalan nincs bizonyiték. Azonban egy
ilyen helyzetben tanacsos lehet, hogy egy masik értékbecslési mddszerrel is
megvizsgdljuk az esetet, annak érdekében, hogy leellenérizziik az
Osszehasonlitd mddszerrel kapott eredményt.

6.2.7 Ahogy korabban emlitettiik, fontos, hogy az 6sszehasonlitds egysége ugyanaz
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legyen mindegyik 6sszehasonlitd ingatlan esetén, mint a targyi ingatlannal (példaul
ha az 6sszehasonlitds egysége a bruttd belsd teriilet, akkor azt mindegyik ingatlan
esetén ugyanolyan mddon kell lemérni). Annak a meghatérozasa, hogy a kilonb6z6
tipusu teriileteket hogyan kell lemérni, az Eurdpai Mérési Kédex 2. részében
talalhaté.

6.2.8 Az egyre novekvé mértékben kifinomult IT eszk6zok fejl6dése lehetbvé tette
a piaci bizonyitékok elemzésének finomitott technikdit. Az 6sszehasonlité mddszer
keretein beliil alkalmazott technikdk k6zott a kovetkezdSk taldlhatok:

e regresszids analizis, mind a linearis, mind a nemlinearis;

e jd@sor analizis;

o foldrajzilag sulyozott modellek;

e szimuldciés modellek, pl. a Monte Carlo szimulacid;

e neuralis halézati modellek;

e opcios drazasi modellek;

e fuzzy logika alapu modellek.

6.2.9 A modellek létrehozasakor az értékbecslének kiilondsen oévatosnak kell
lennie abban, hogy az értékelés alapjdul szolgdltatd feltételezéseket nem
érvényteleniti az alkalmazott technika és ennek megel&zésére az értékbecslének
teljes mértékben tisztdban kell lennie az alkalmazott elemzési technika és az
elfogadott mddszer koélcsonhatasaval. Emellett, altaldnos szabalyként az
értékbecslének tudataban kell lennie, hogy barmelyik elemzési eszkdz csak annyira
megbizhatd, mint a betaplalt adatok. Végil észben kell azt is tartani, hogy egy
ingatlan értékét nem lehet kizdrélag matematikai vagy statisztikai eszkdzok
segitségével meghatarozni. Az ilyen technikdk csak Utmutatéként szolgdlnak az
értékbecslé szamdra. A targyi ingatlannak az értékbecsl6 altal becsilt értéke a
legjobb és jozan itélGképességén kell alapulnia.

6.3 A jovedelem megkozelités értékbecslési modszerei
6.3.1 A jovedelem megkdzelités altalanos szempontjai

6.3.1.1 Altaldnossagban a jovedelem megkozelités a befektetési elemzés egy
formdja. Ezt az ingatlan nettd haszontermel6 kapacitdsara alapozzak (vagyis
altaldban a monetdris haszon) és ennek a haszonnak a jelenlegi értékké vald
atalakitdsan. A haszon egyszerlien, netté mi(ikodési bevételként tekinthets. A
mikddési haszonra alapozott ingatlan értékelésekben (pl. hotelek) az értékbecs|é
gyakran az addzas, értékcsokkentés és amortizacié el6tti eredmény (EBITDA
(earnings before interest, tax, depreciation and amortisation)) alapjan dolgozik.
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6.3.1.2 A piaci érték becsléséhez az eljaras az aktualis piac feltételeitdl indul. Ez azt
jelenti, hogy minden adatot és feltételezést a piacbdl kell levezetni. Ennek oka a
befektetési érték becslése (vagyis annak az értéknek, amelyet az ingatlanért egy
adott, azonositott vevé adna), a szamitds egy egyedi befektetd helyzetétdl indul,
vagyis ez egy szubjektiv érték.

6.3.1.3 Ha befektetési célu ingatlanokra alkalmazzdk, mindegyik a jovedelem
megkdzelitésre alapozott mddszer a kovetkez6 elemek kdlcsdnhatdsan alapul.
e ajelenlegi és a varhato jovGbeli nettd bevétel;
e ajovGbeli események idézitése, amelyek a nettd bevételt varhatdan
befolydsolhatjak;
e amadd, amellyel a lehetséges vevSk a pénz mozgasdnak hatdsat magyardzzak
az id6ben — ezt a hozam vagy a diszkontrata kivalasztasdnal veszik
figyelembe.

6.3.1.4 Altalaban elmondhatd, hogy a jovedelem megkozelitésen belil alkalmazott
modszerek két csalddra oszthatok:

b. inflacids-explicit mddszerek, amelyek leginkdabb a diszkontalt pénzforgalmi
modszerként ismert. Az inflacids-explicit mddszerek f6 jellemzéje az, hogy a
bevételek és koltségek novekedése kifejezetten beépll az értékbecsld
modelljébe, az alabbiakban leirtak szerint.

6.3.1.5 Fontos, hogy az értékelés végrehajtasakor biztositani kell, hogy az inflaciot
nem fogjak duplan szamlazni a bérleti dijakban, a bérleti értékekben és a koltség
elfogadott megtériilési rata altaldaban implicit modon tiikrozi a bérleti érték varhatd
novekedését. Emiatt nem lenne rossz, ha a bérleti inflaciéra kilon rendelkezést
hoznanak létre. Ellenben a DCF (diszkontdlt pénzforgalmi) modszerben az
értékbecsld explicit modon bele akarja venni a bérleti dijak jovébeli inflacidjat, amely
esetben az elfogadott diszkontrata altalaban magasabb lesz, hogy a jovébeli inflacios
rata elGjelzésének kockdzatat tikrozze. Ugyanez alkalmazandd a koltség elemekre,
amelyeket az értékbecslés tartalmaz — a koltségek jov6beli inflacidjat nem
szerepelhet a novedekési-implicit megkozelitésben, de figyelembe fogjak venni a
névekedési-explicit megkozelitésben.

,,,,,,
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6.3.2.2 Kozvetlen t6késités - a kozvetlen tékésités magaban foglalja a varhatd
jovedelem konvertalasat értékmegjeloléssé, egy megfelel6 hozam alkalmazasaval a
becsilt bevételre (leggyakrabban a nettd bérleti bevétel vagy a nettd mikodési
bevétel). A t6késitett bevétel a varhatd bevétel egy évre (altalaban a szamitas elsé
évére). Mivel a kozvetlen t6késités magdban foglalja a targyi ingatlan elsé éves
jovedelmének folyamatos t6késitését,
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ez a modszer nem tiikrozi a bérleti bevétel jov6beli valtozasait, kivéve, ha a hozamot
modositjdk annak érdekében, hogy tiikrozze azt.

6.3.2.3 A kifinomultabb t6késitési modszerek - Ennek érdekében tobb
veszi a nettd jovedelmek elbre jelzett valtozdsait bizonyos meghatdrozott jovébeli
eseményekkor, kiilonosen a bérlés végén, a bérletek felllvizsgalatakor, vagy amikor
nagyobb beruhdzasi kiaddsokra lehet szikség. Vitatott lehet, hogy az ilyen
modszerek valdjaban a diszkontdlason alapulnak, a t6késités helyett. Azonban a DCF
szamitdsok altaldban inkdbb novekedési-implicit, mint ndvekedési-explicit
modszerek, azzal az eredménnyel, hogy az elfogadott megtériilési rata kozelebb all
az ingatlanpiacon megfigyelhet6 hozamokhoz, mint a DFC-ekben alkalmazott
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kell az id6 pénz értékének az aktualis piaci érték értékelését és az eszkozzel
kapcsolatos kockdzatokat. Az értékbecsl6 szeretné figyelembe venni a tényez6k
hosszu sorat, amikor az elfogadott ratat kivalasztja, beleértve a kovetkez6 pontokat:
¢ azingatlan elhelyezkedését, figyelembe véve barmely jovébeli valtozast,
amely a bérl6k és/vagy vasarldk szamara az ingatlant kivanatosabba vagy
kevésbé kivanatossa teszi;
e azingatlan fizikai vonatkozasait — az épités, a burkolatok minGsége stb.;
e abérletek jellege, hossza és fellilvizsgalati mintai;
¢ a bérletekben érintett felek kotelezettségeit;
¢ a helyi és nemzeti torvényeket és rendeleteket, amelyek a bérleti
lehetGségeket befolydsolhatjak, novelhetik vagy csdkkenthetik a bérletek
alatt vagy végén;
e a bérl6i megallapodas erGsségét.

Az értékbecsl6 ugyanazokat a feltételeket fogja alkalmazni az Gsszehasonlitd
beruhazasi értékesitések elemzésekor, az elfogadott hozamok mddositasaval a targyi
ingatlan erGsségeit vagy gyengeségeit figyelembe véve.

az értékbecslének gondosan biztositania kellene, hogy a piaci gyakorlatot koveti a
nettd bérleti dijak, a félig nettd bérleti dijak vagy a bruttd bérleti dijak t6késitését
illet6en. Példaul, ha az 6sszehasonlithaté Gizletkotésekbdl szarmaztatott hozamokat a
bruttd bérleti dijakra alapoztak, az értékbecs|6 aldbecsiilheti az értéket, ha a nettd
bérleti dijak hozamanak ugyanazt a szintjét alkalmazza.

6.3.3 Diszkontalasi modszerek

6.3.3.1 FG elemek - A diszkontalasi mddszerek a varhatd bevétel vagy pénzforgalom
jelenlegi értékének szamitdsan alapulnak, egy adott szamitasi idGszakra
szamitjak ki és a fiktiv varakozasi id6 végén diszkontdljak. Kovetkezésképpen az
id6tartamot, a varhaté pénzforgalmat és a
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maradvanyértéket kell meghatdrozni. A jelenérték szamitasdhoz, a becsilt bevételt
vagy pénzforgalmat kell diszkontdlni és a diszkontratat meghatarozni.

6.3.3.2 A Diszkontalt pénzforgalom - Discounted Cash Flow (DCF) egy diszkontalasi
modszer, amely nagy népszerliségre tett szert az utobbi évtizedekben és széles
korben alkalmazzak értékbecslSk és befektetdk.

6.3.3.3 A varakozasi idd - A pénzforgalmat egy adott id6szakra becsiilik meg, amely
alatt a feltételezett vev6 birtokolja az épuletet, miel6tt végil eladja azt. Tobb
esetben a 10 éves idGszak elfogadott, nagyrészt amiatt, hogy ez az idészak jol
mikaédik az altaldban az USA-ban megfigyelhet6 bérleti mintakkal, a DCF sziiletési
helyén. Nincsenek konkrét szabdlyok arra vonatkozdlag, hogy milyen hosszu
id6szakot kellene valasztani, habar altaldban Ggy gondoljak, a vdrakozasi idGszaknak
kelléen hossztnak kell ahhoz lennie, hogy lehet6vé tegye mindegyik bérlet lejaratat
és az azt kdvetd megujitdsat vagy az Ujbdli bérbeadast.

6.3.3.4 Novekedési-explicit pénzforgalom - Mint fent emlitettiik, egy DCF
értékelésben az értékbecsl6 altaldban a feltételezéseit annyira explicitként irja le,
miszerint ,ez mind a hozamban van”. Ez tartalmazni fogja a bérletek jovébeli
emelkedd vagy sillyed6 mozgasait az indexalasi kikotéseknek, a mai becsilt bérleti
értékek lehetséges jovGbeli emelkedésének és a koltségek jovébeli inflacidjanak
megfelel6en, amelyet a pénzforgalomba beépitettek. Mindazondltal a névekedési-
implicit DCF modszereket tobb orszagban alkalmazzak, azzal az el6nnyel, hogy a
jovébeli bérleti és koltség inflaciot nem kell megbecsiilni, de hatrdnya, hogy a
diszkontratat nem lehet mas befektetési termékek diszkontratajaval konnyedén
Osszehasonlitani.

6.3.3.5 Feltételezések a bérletek végén - Mivel a DCF mddszer egyik alapvetése az,
hogy a feltételezéseket explicitté kell tenni, az értékbecsl6tdl elvarjak, hogy tisztazza,
hogy azt feltételezi, a lakok fogjak azt megujitani a bérlet végén, vagy tavoznak és Uj
bérlék lépnek a helyébe. Néhany modell megengedi a sulyozott megkozelitést,
lehet6vé téve az értékbecslé szamara a sulyozas igazitdsat az ingatlan, és még a bérld
korilményei alapjan is.

6.3.3.6 TGkésités a varakozasi id6 végén - A DCF modszer feltételezi az eladast a
varakozasi id6szak végén. A jovébeli eladdsi arat a varakozasi id6szak végére
modellezett nettd bevételre alkalmazott hozam alapjan szamitjak, lehet6vé téve a
megfelel6 eladasi adok és koltségek levondsat. Fontos, hogy a nettd bevételt
stabilizaljak, kizarva barmely egyszeri hatast, mint a bérleti dijmentes idészakokat, a
lépcsGs bérleti dijakat vagy a nem ismétl6dd szokatlan kiadasokat. A elfogadandd
hozamot a piaci 6sszehasonlitasokbdl fogjak meghatarozni. Ha azonban a piaci
hozamok szokatlanul magasak vagy alacsonyak a tényleges idépontban, van olyan
eset, amikor meg kell kérdezni magunktdl, hogy példaul 10 év mulva egy ilyen
szintnek mekkora lesz a valdszinlisége. Néha el6fordulhat, hogy a jelenlegi hozamok
modositasa megfelel6 mdd a varakozasi idGszak alatt fenntarthato rata eléréséhez.

6.3.3.7 A diszkontrata (diszkontratak) - A pénzforgalmi modellben minden be- és
kidramlast, beleértve a jovGbeli tervezett eladasi arat, diszkontratdk alkalmazasaval
diszkontalnak. Egy elméleti szempontbdl a kiilonb6z6 ratakat egy modellben gy kell
alkalmazni, hogy azok tikrozzék a kulonbozé szintl, be- és kiaramlasokkal
kapcsolatos kockazatokat, de leggyakrabban ezeket egyetlen diszkontratdban
Osszegzik. Mint ilyen, a diszkontrata a DCF mddszer f6 eleme. A diszkontrata az
ingatlanban rejlé kockdzatnak a feltételezett vevé altali értékelését kell tikroznie.

6.3.3.8 A diszkontratdnak 0Osszhangban kell lennie a modellben becsiilt
pénzforgalommal (vagy a profittal), vagyis ugyanazon feltételezésekre kell alapozni az
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id6zités, az inflacié, a koltségek, a pénzigyek és az addk terén. A valasztott
diszkontratanak tikroznie kell azokat a kockazatokat, amelyek miatt a jovGbeli
pénzforgalmi becsléseket mddositottak.

6.3.3.9 Az értékbecslének a modellben rejl6 kockdzat altaldnos szintjének
fényében kell megvalasztania a diszkontratdat - ha a feltételezések altaldban
optimistdk, megfelel§ lehet egy valamivel nagyobb diszkontrata, mig az dvatos
feltételezések alacsonyabb diszkontratat eredményeznek.

6.3.3.10 Az egyes befektetGk motivacioit vagy az alternativ befektetéseket tiikr6z6
kilonboz6 ratdkat egy adott befektets befektetési értékének becslésére alkalmazzak.

6.3.3.11 Idedlis esetben az értékbecsl6 meg tudja szerezni a vdsarldk altal
elfogadott diszkontratdk bizonyitékait, amikor az 6sszehasonlité ingatlanokra tett
ajanlatokbdl, amiket nemrégen adtak el. Sajnos az ilyen informacidk csak kevés
orszagban és piacon allnak rendelkezésre.

6.3.3.12 Alternativ mddon, ahol az értékbecsl6 megfelel§ részletes informacio
birtokdban van a kozelmultban értékesitett Gsszehasonlité ingatlanokkal
kapcsolatban, elvégezheti a sajat, DCF alapu elemzését és levezetheti igy a
diszkontratat.

6.3.3.13 Ahol egyik sem lehetséges, az értékbecsl6k gyakran alternativ
megkodzelitéssel hatdrozzak meg a diszkontratat, amelyek kozil a
leggyakoribbak:
e kockazati dijak hozzdadasdaval a ,kockazatmentes” befektetési
hozamokhoz, mint pl. a hosszu lejaratu allamkotvények hozama;
¢ ingatlan hozam alkalmazasaval, amelyet Ugy mddositottak, hogy tiikrozze a
tényt, hogy az inflaciot a pénzforgalomban explicitté tették;
e atGke sulyozott éves koltségének becslésével, egy ilyen ingatlan tipikus
vasarlodjara vonatkoztatva.
Mindegyik mddszernek megvannak az érdemei és a hatranyai, és nem ennek a
dokumentumnak a feladata ezek megvitatdsa. Az értékbecsl§ valasztasat
befolyasolhatjdk annak a terlletnek a piaci preferencidi, ahol a targyi ingatlan
helyezkedik el.

6.3.3.14 Mint mar emlitettiik, bizonyos esetekben az értékbecsl6k donthetnek ugy,
hogy a pénzforgalom kiilénb06z6 részeire kiilonb6z6 diszkontratakat alkalmaznak (vagy
a varakozasi id6 pénzforgalmara egy ratat és egy masikat a varakozasi id6 végén az
Ujraeladas bevételeire), amennyiben arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy a két id6szak
kiléonboz6 kockazati profilt mutat.



6.3.3.15 Végil meg kell jegyezni, hogy a latszélagos kifinomultsag ellenére a DCF
nagymértékben bonyolult, nagyszdmu gazdasdgi és ingatlanpiaci indikdtor jovébeli
magatartdsanak elGrejelzésére alapozott mddszer. A DCF eredményeit igy dvatosan
kell kezelni és ajanlott az eredmény értékeket mas piaci indikdtorokkal ellenérizni,
mint a négyzetméterenkénti darral vagy esetleg a mas moddszerekkel kapott
értékekkel. Erdemes megjegyezni, hogy az USA-ban alkalmazott 2014-2015 USPAP
szabvanyok Ertékelési Szabvanyokrél szélé 2. Nyilatkozata a DCF elemzés
alkalmazasardél megallapitja, hogy ,a DCF elemzés egy kiegészit6 eszkdz, amely az
értékbecsl6 rendelkezésére all és legcélszerlibb egy vagy tobb mas megkozelitéssel
Osszefliggésben vald értékmeghatdrozaskor alkalmazni”. Mindazonaltal a DCF tobb
eurodpai orszagban az iranymutaté maddszer tébb kilonbozé értékbecslési célra, a
bevételtermel6 ingatlanok értékelésénél.

6.3.4 A jelenlegi vagy az elméleti bérl6k szamlaira alapozott mddszerek

6.3.4.1 Néhany orszagban a Jovedelem megkozelités kifejezés azokra az
értékbecslésekre vonatkozik, amelyeket annak a vallalkozdsnak a szdmlaira
alapoznak, amely az ingatlanon mdkédik. Az EVS 2016 ugy véli, ez a Befektetési
megkdzelitésen belil egy specidlis csoport.

6.3.4.2 Ezeket a modszereket alapvetSen az ingatlanok piaci vagy befektetési
értékeléseihez alkalmazzak, amelyeket egy bizonyos célra terveztek és alakitottak, és
amelyekhez nem tul gyakran érhet6k el 6sszehasonlithatd értékesitések, és amelyek
értékbecslését a bruttd forgalomra vald hivatkozassal végzik, amely az ingatlan Uzleti
tevékenységébdl allithatd elS. Tébb orszdghan a diszkontalt pénzforgalmi technikak
nagymeértékben feleslegessé tették a jovedelem megkdzelités koncepcidjat, de a
mogottes elvek [ényegében ugyanazok.

6.3.4.3 Tipikus esetek, ahol ezeket a mddszereket megfelelének talaltdk, a szabadidd
ipar, ugy, mint a szabadid6kdzpontok, a hivatdsos sportok sportlétesitményei, a
szinhdzak, a szallodak, az éttermek és klubok, valamint egyes esetekben az erdék és
mezGgazdasagi ingatlanok értékbecslése.

6.3.4.4 A vdllalkozas aktuadlis jovedelme megbizhatésaganak a megitélésében
koriltekint6en kell eljarni annak biztositasaban, hogy a tulzott kereskedelem sajatos
elemeit egy adott felhasznaléhoz megfeleléen maddositsak. A varhaté normalis
jovedelmet  kell keresni, amelyet gyakran Tisztességes Fenntarthatd
Kereskedelemként emlegetnek, amely elkerili azokat a kiilénleges kérilményeket,
amelyek torzithatjdk az értéket. Gondot kell forditani a bevételi forrasok tartalmanak
megfigyelésére is, mert a targyi ingatlant kell értékelni, nem az Uzletet. Az érték,
amely egy adott markaval egylitt jarhat, egy masikkal szemben, sziikségessé tehet
modositasokat, ahogy az ingatlantdl tavol, de a vallalat altal elért jelentGs bevétel is
igazitasokat igényel.
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6.4 A Koltség megkozelités
6.4.1 Altalanos attekintés

6.4.1.1 A koltség megkozelitést leggyakrabban a szakosodott
ingatlanok és mas olyan ingatlanok, amelyek nagyon ritkak, potlasi
értékének becslésére alkalmazzdk, ha azt valaha eladtak vagy kiadtdk
a piacon. Ez azt jelenti, hogy a koltség megkozelitést altaldban csak
akkor alkalmazzak, ha a piaci tevékenység hidnya kizarja az
Osszehasonlité modszer alkalmazasat, és amikor az értékelendé
ingatlanok nem felelnek meg a jovedelem megkozelités
alkalmazdasdra. Viszont vannak olyan helyzetek, ahol ezt a piaccal
kapcsolatos f6 eljarasként alkalmazzak, kilondésen ahol jelent6s
mennyiségl adat elérhetd az eljards pontossaganak a névelésére.

6.4.1.2 Mivel a koltség és a piaci érték gyakran szorosan kapcsolodik,
amikor az ingatlanok még ujak, a koltség megkozelités alkalmazasa
egyszer(libb, ha a viszonylag Uj épitkezések piaci értékét becsilik meg,
de ez nem azt jelenti, hogy az ilyen ingatlanokra a kéltség
megkdzelitést kellene alkalmazni, hacsak nem a piaci bizonyitékok
teljes hianyaban vagy a fentiekben emlitett helyzetekben. Valdban,
néhdany esetben a bérleti, hasznalati vagy befejtetési piacok jelent6s
mértékben megvaltozhatnak az épitési koltségek felvételének
id6pontja és a projekt befejezésének datuma kozott, amely esetben a
koltség megkozelitéssel kapott érték tébbé nem lehet a piaci érték
megbizhaté mértéke. A koltség megkozelités alkalmazasa, az idGsebb
ingatlanokra nehézségekhez vezethet a piaci adatok hianya miatt,
mind az épitési koltségekkel, mind az értékcsokkentéssel
kapcsolatban, bar ez igaz lehet néhany Gjabb ingatlan esetén is.

6.4.1.3 Eurdpa szerte valtozéak a vélemények azzal kapcsolatban,
hogy milyen mértékig képes a Koltség megkozelités a Piaci értékkel
kapcsolatban megbizhaté jelzést adni. Ugy tinhet, hogy azok az
orszagok vannak ennek a megkozelitésnek az alkalmazasa ellen,
amelyekben a piac atlathatobb és ahol igy tobb bérleti, hozam és ar
bizonyiték is rendelkezésre all. Ezen kivil, ahol a piacok
illékonyabban, ott a koltség alkalmazasaval, mint az érték
indikatoraval szemben ellendllast tanusitanak, mivel az épitési
koltségek lassabban reagalnak a ciklikus valtozasokra, mint a piaci
arak és a bérleti dijak. Ezzel ellentétben a Koltség megkozelitést
gyakran széles korben alkalmazzak olyan piacokon, amelyek kevésbé
volatilisek és/vagy kevésbé atlathatok.

6.4.1.4 A Koltség megkozelités alkalmazasa igy Eurdpa szerte és
piacrdl piacra valtozé. Egyes orszagokban a Koltség megkdzelitést ott
alkalmazzak, ahol van piaci bizonyiték, de mivel a megkéozelités nem
egy piacvezérelt mddszer, nem szabad elsédleges megkozelitésnek
tekinteni.

6.4.2 Ertékcsokkentett potlasi érték (DRC)

6.4.2.1 Az egyik leggyakrabban el6forduldé moddszer a koltség
megkozelitésen beliill az Ertékcsokkentett potldsi  érték (DRC
(Depreciated replacement cost)). E mddszer szerint az értékbecslének
a foldterllet Piaci értékér6l a meglévé haszndlata mellett egy
megfontolt véleményt kell adnia, valamint a meglév6hdz hasonlé



épiletek épitésének és a hozzatartozd terepi munkalatoknak az
elméleti koltségérél is. EbbSl a bruttd 0©sszeghdl torténnek a
levonasok az olyan dolgok elszamoldsdra, amelyek a létezé ingatlan
értékét befolydsolhatjak, a potlasi ingatlannal 6sszehasonlitva. Olyan
tényez6kre torténik a levondsok meghatdrozdsa, mint az
értékcsokkenés, a kor, az dllapot, a gazdasagi és a funkcionalis avulas.
Az értékcsdkkentési rata megvalasztasa egy értékbecslési dontés.

6.4.2.2 A moddszer alkalmazasa megkivanja tobbek kdzott az aktualis
épitési szabalyozas, a jelenlegi épitési koltségek és a vonatkozé
egészségligyi és biztonsagi elGirdsok gyakorlati ismeretét.

6.5 A maradék moédszer

6.5.1 A maradék mddszert egy Ures telephely vagy egy olyan
telephely vagy épllet értékének a meghatdrozasara alkalmazzak, amely
esetén lehet8ség van az atépitésre vagy a felujitdsra. Feltételezi, hogy a
hasznositds, az atépités vagy a felljitds folyamata egy Uzlet és
elfogadva ezt a feltételezést, lehetséges a foldteriilet vagy a foldterilet
és az épuletek piaci értékének az elemzése a jelenlegi formajukban,
annak a folyamatnak egy részeként tiikrozve a fejlesztési potencidlt.

6.5.2 Ez egy olyan mddszer, amelynek egyszer( az elgondoldsa, de
alkalmazdsa megkoveteli a nagyobb szakértelmet és tapasztalatot,
mivel ugy tlnik, hogy a feltételezéseken végzett kisebb
valtoztatasoknak dramai hatasa lehet a végsé valaszokra. Kilonosen a
bérbeadasbdl szarmazd jovedelmekkel, a befektetési hozammal és az
épitési  koltségekkel kapcsolatos vdltozokat kell elemezni a
maradvanyérték érzékenysége szempontjdbdl. Ezt egy diszkontalt
pénzforgalom (DCF) létrehozasaval lehet elérni, amely a jovGbeli
fejlesztés jelenlegi értékét szemlélteti.

6.5.3 A maradék moddszer a haszndlt vagy Ujrahasznalt formaju
telephely vagy épuletek piaci értékének becslését foglalja magaba, akar
az 6sszehasonlitd, akar a befektetési modszerrel.

6.5.4  Ebbdl a ,bruttd fejlesztési értékbdsl” minden olyan koltséget le
kell vonni, amely felmeril az ingatlannak abba a formaba t6rténé
alakitasaval kapcsolatban, amely meg fogja hatdrozni az arat. Ezek a
koltségek magukba foglaljak a meglévé éplletek lebontasanak a
koltségeit, a tervezési koltségeket, az infrastrukturalis munkdak
koltségeit, az épitési koltségeket, a szakért6i dijakat, a pénziigyi
koltségeket és a bérbeadas, valamint az értékesités koltségeit.

6.5.5 A kapott eredménybdl le kell vonni a ,fejlesztéi profitot”; ez
egy, a fejlesztés végrehajtasaban vallalt kockazatért jard juttatds. A
fejleszt6i profitot vagy a projekt koltségek szazalékdban fejezik ki, vagy
a bruttd fejlesztési érték szazalékdban és az elfogadott szazalékok
valtozdak, tobb, féként a projektben rejlé kockazatokkal kapcsolatos
tényezdktél és a befejezett ingatlan bérbeaddsaval és értékesitésével
kapcsolatos tényezdktsl fliggben. Ezeknek a kotelezettségeknek a
levonasaval a végsd piaci értékbdl egy maradékot eredményez, és ez
képviseli azt az 6sszeget, amelyet a fejleszté meg tud fizetni a telephely
atépitéséért. A maradvanyérték magaban foglalja a telephely értékét, a
kapcsolddod beszerzési koltségeket és a pénzigyi koltségeket, amelyek
a foldterilet fenntartasdban a fejlesztési idGszak soran felmertlnek.
Ezeket a koltségeket késGbb csokkenteni kellett, hogy elérjék a telek
értékét. Ha a foldterilet ara ismert, a maradék szamitasokkal
megallapithatd ’‘a fejlesztd varhatd profitja’.
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6.5.6 A maradék mddszerrel kapott értékkel kapcsolatos véleményt
érzékenységi vizsgalatnak kell aldvetni, mivel a bemené adatok
barmelyikének megvaltoztatdsa drdmai mdédon befolydsolhatja a fold
értékével kapcsolatos eredményt.

6.5.7 A kockazatok fontos részét képezik az értékbecsléseknek és a
fejlesztési terlletek felmérésének. A bizonytalansdg nagy része a
fejleszté szamara a folyamat végrehajtasdra felhaszndlt idén, valamint
a helyszini beszerzéssel, tervezési hozzdjaruldssal, épitéssel,
bérbeaddssal és értékesitéssel vagy a tulajdonos foglalkoztatasaval
torténd kereslet meghatarozason alapul. A késés az egyik oka az
ingatlan piacok ciklikus mintazatdnak. Mindegyik szakaszban
el6fordulhat késés, és mindig fenndll a kockazata annak, hogy a
fogyasztoi kereslet megvaltozik, vagy, hogy a kamatlabak és a gazdasagi
ciklus valtozik meg jelent6s mértékben. Az értékbecsl6 a piac
értelmezésekor ugy tiikrozi az észrevételeket, mintha azok a jévébeli
események jelen lennének az értékbecslés id6pontjaban.

7. Tobb, mint egy értékbecslési médszer alkalmazasa

7.1 Egyes orszagokban az a megszokott gyakorlat, vagy akar jogi
kotelezettség egyes értékbecslési célokra bizonyos esetekben, hogy az
ingatlant két vagy tobb kilonbdz6 mddszerrel értékelik, amelyek igy
tobb kiilénb6z6 eredmény értékhez vezetnek. Az értékbecsl6é
megfontolja a kiilénb6z6 eredményeket és szakmai dontést hoz arrdl,
hogy melyik értéket foglalja a jelentésbe. Ezzel ellentétesen, mas
orszagokban az értékbecsl6 is arra szamit, és el is varjak t6le, hogy
egyetlen médszerrel dolgozzon.

7.2 Nincs altalanos szabdly arra vonatkozdlag, hogy egyetlen
modszer, vagy tobb maddszer alkalmazdsa vezet pontosabb és
megbizhatdbb értékbecsléshez. Ha azonban az értékbecslé csak
egyetlen modszert alkalmazott, ajanlott, hogy legalabb ellendrizze a
kovetkeztetéseit mas piaci mutatokkal, ha azok Iéteznek. Példaul, ha
egy ingatlant a jovedelem megkdzelités egy mddszerével értékeltek, az
értékbecsld gyakran az eredményiil kapott értéket a hasonlé ingatlanok
négyzetméterenkénti araval fogja Osszehasonlitani az értékbecslés
napjara vonatkozéan.

7.3 Egyes esetekben az értékbecsl6k olyan értékeléseket
készitenek, amelyekben két vagy tobb kilonb6z6 modszert
alkalmaznak, majd matematikai stlyozast alkalmazna a két vagy tobb
eredményll kapott értékre, hogy egy sulyozott értéket kapjanak,
amelyet Piaci értékként foglalnak jelentésbe. Az ilyen megkozelitést
dvatosan kell alkalmazni - lehet, hogy érdemes az egyes ingatlanokra a
sulyokat az értékbecsl6 sajat megldtdsa szerint valasztani, az egyes
értékek relativ megbizhatdsagara vonatkozdan, amelyeket a kiilonb6z6
modszerek eredményeztek. Azonban veszélyes lehet szabvanyos
sulyozas alkalmazni értékbecslések sorozatara vagy ingatlanok egész



portfélidjara vonatkozdéan, mert egy ilyen megkdzelités kizdrja a
kilonb6z6 mddszerek megbizhatdsdganak ingatlanrdl ingatlanra
torténd megfontolasat.
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EVIP 6

Automatizalt értékbecslési modellek (Automated Valuation
Models - AVM)

1. Bevezetés

2. Meghatarozas
3. Hatékor

4, Megjegyzések
1. Bevezetés

1.1 Az Automatizalt értékbecslési modelleket (AVM) az ingatlanok értékének
gyors és olcsé meghatdrozdsara alkalmazzak. Az utdbbi években sokkal elterjedtebbé
valtak és sok orszagban ezek a legszélesebb kérben alkalmazott mddszerek az
apartmanok és hdazak értékbecslésére. ElsGsorban a megndvekedett koltségek
nyomasa és a racionalizalasi torekvések a felel6sek ezért az ingatlan és a pénziigyi
szektorban. Es tényleg, a hatékonysag nyereség, ugyanis a koltségek és az id6
csokkentése az AVM-ek f6 elénye.

1.2 Egy masik oka az AVM-ek alkalmazasanak az informacids technoldgia és a
nagyobb ingatlan és tranzakcids adatbazisok fejl6dése. Az informaciok tarolasanak, a
kezelésének és elemzésének a javitdsa tovabbra is kedvezé az AV modellek
alkalmazasdnak a terjedéséhez a jovGben az ingatlanok értékelése soran, mivel a
verseny nyomasa kevés teret ad mas alternativ lehetdségeknek.

2. Meghatarozas

2.1 Az automatizalt értékesitési modellek (AVM-ek) statisztika alapu
szamitdgépes programokként hatdrozhatdk meg, amelyek ingatlan informaciokat (pl.
Osszehasonlithatd arakat és ingatlan tulajdonsagokat stb.) alkalmaznak az ingatlannal
kapcsolatos értékek vagy ajanlott értékek létrehozasahoz.

2.2 Erre a célra a felhasznaldnak el6szor rogzitenitk kell a valogatott adatokat
azokkal az ingatlanokkal kapcsolatban, amelyeket értékelni szeretnének. Ezutan
konkrét informacidkat kapcsolnak ezekhez az adatokhoz és ez lehet6vé teszi az érték
kozvetlen értékelését. Ezt az informacidt algoritmusok segitségével jellemzik, amely
megfelel6 6sszehasonlitd adatokat keres egy nagyon nagy elektronikus adatbazisban.
Ez a keresés kulonosen az alkalmazott értékelési megkozelitéstsl, az orszag-
specifikus szabalyoktdl és gyakorlattdl, az ingatlan tipusatdl, az értékbecslés céljatol
és az elérhet6 adatoktdl fugg.
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3. Hatékor

3.1 Az AVM-eket legtobbszor a szabvanyositott lakdingatlanok értékének
ellenGrzése és bedllitdsa keretében, a hitelintézetek felligyeleti kdvetelményeivel
Osszefliggésben alkalmazzak. Ugyancsak szerepet jatszanak az értékpapirositas, az
adézds a konywvizsgadlat és a hitelkockdzat céljadra készulé ingatlan
értékbecslésekben.

3.2 Az AVM-ek alkalmazasa az értékbecslés céljatdl fligg. Abban az esetben, ha
tranzakcids célra készll az értékbecslés, az AVM teljes mértékben szamitégépes
alapon allit el egy piaci értéket. A hitelezési célokra (jelzalog keletkeztetés) készild
értékbecslések piaci és/vagy jelzédlog hitelezési értéket adnak és egy szakértd
értékbecsld ellen6rz6 mechanizmusait igénylik a folyamathoz minden esetben, annak
érdekében, hogy megfeleljenek a bankfelligyeleti szabalyoknak.

3.3 A félreértések elkeriilése érdekében, az AVM-ekkel értékelt ingatlanokat
altaldban nem ellendrizték, sem belll, sem kivil, igy az ilyen értékbecslések nem
lesznek az EVS-nek megfelelGek, akkor sem, ha az értékbecslési folyamatot egy
értékbecslé tamogatta. Ha az ingatlant ellendrizték, akkor az értékbecslés lehet EVS
kompatibilis, ha az értékbecslési folyamatot egy értékbecslé tdmogatta.

4. Megjegyzések
4.1 AZ AVM alkalmazasanak a kovetelményei

4.1.1 Ahogy a szamitdégépes programokban megvaldsultak az AVM-ek,
rendelkeznek néhdny beépitett erésséggel és gyengeséggel. Az erGsségeik kozé
tartozik, hogy ideadlisan alkalmasak az olyan ingatlanok értékelésére, amelyek a
piacra jellemzéek, tekintettel az alacsony koéltségekre és a jelentGs mértékii
id6megtakaritdsra, amelyet kinalnak. Masrészrél a targyi ingatlanokat szokatlan
funkciok jellemzik, amelyek jelentés mértékben befolyasoljdk az értékiiket, igy a
modellek alkalmazasa torzitott eredményekhez vezethet. Az AV eredmények
minGségét dontden az algoritmusok, az alapul szolgald ingatlan és a piaci adatbazis
minGsége hatarozza meg.

4.1.2 Az AV modelleknek meg kell felelnilik bizonyos kdvetelményeknek, ha olyan
ingatlan értékeléseket akarnak létrehozni, amelyek mind megbizhatéak a
tartalmukat tekintve, mind hivatalosan elfogadottak. igy az értékeléseket atfogd
adatbazisokra kell alapozni, megbizhatd arakkal és bérleti adatokkal, amelyeket az
aktualis vételarakbdl vezettek le. Az ajanlati ar adatokat csak kiegészit6 forrasként
szabad haszndlni. Az adatbazisokat folyamatosan frissiteni kell és el kell latni
kilénboz6 forrasokbdl szarmazd bizonyitékokkal. A legfontosabb, hogy a keresé
algoritmusok és az azt kbvetd megkozelitések a legujabb technikakat alkalmazzak az
adatok értékeléséhez és mindkett6t atfogdan dokumentalt és altalanosan elfogadott
legyen. Az adatbazisok értékeléséhez alkalmazott statisztikai modelleket nem szabad
el6re kivalasztani. Az ingatlanok
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OsszetételétSl és Osszehasonlithatdsdgatdl (homogenitasatol) fuggéen mind az
élvezeti maddszerek, mind az ingatlanok kozvetlen 06sszehasonlitdsra alapozott
megkdzelitések elérhetdk.

4.1.3 Emiatt kiilonos figyelmet kell szentelni a kdvetkez6 terileteknek:

e Az adatok természete: Az adatok mennyisége, min6sége és id6belisége
behatdrolhatja az AVM-ek alkalmazasat, azaz ahol bizonyos foldrajzi
teriileteken tdl kevés tranzakcié all rendelkezésre ahhoz, hogy az AVM
helyesen m(ikodjon.

e Az eredmények megbizhatésdga vagy pontossaga: Az ingatlan fizikai
ellen6rzésének a hidnydban az AVM-nek azt a kulcsfontossagu feltevést kell
alkalmaznia, hogy az ingatlan piacképes allapotban van. S6t, mi tébb, a
modell teherbirasatdl fliggéen fennall a veszélye a tul-/alulértékelésnek a
nem szabvdnyositott ingatlanok és bizonyos foldrajzi elhelyezkedés(
ingatlanok esetén. Fennall annak a veszélye, hogy az AVM-ek gyenge
eredményeket adnak a nagyon illékony és/vagy a nem likvid piacokon.

e Az AVM moddszertan: Az AVM mddszertan egy masik kihivasa, hogy nem
teljes mértékben felel meg a célpiac szabdlyozasi kovetelményeinek.

4.2 Adatbazis

4.2.1 Az AVM-ek sziikségszerlien a visszatekinté adatokon alapulnak, igy az
adatbazis megbizhatdsaga és hitelessége kilondsen fontos. Az adatok minGségének
kilonosen nagy kihivast jelentenek a gyorsan mozgd vagy az illikvid ingatlanpiacok.
Az adatok minGségének biztositdsa érdekében kiilonféle forrasok allnak
rendelkezésre, mint a kért eladasi arak vagy az ingatlan tranzakciés adatok. Azonban
ha az AVM-ek csak a kért eladasi arakra tdamaszkodnak, az tulhangsulyozhatja az
ingatlanpiacok kindlati oldalat. Idedlis esetben az eladasi drakat valds tranzakcios
arakhoz kapcsolodnak.

4.2.2 Tobb statisztikai eszkoz all rendelkezésre az AVM modellek kalibralasahoz. Az
AVM-eket az 6sszehasonlitd elemzésekre, az ismételt értékesitési elemzésekre, az
élvezeti mddszerekre és az idGsor elemzésekre lehet alapozni. Az utdbbiakat arra
lehet hasznalni, hogy egy szorzot vagy indexet dolgozzon ki a meglévé ingatlan
értékek frissitéséhez, vagy az egyes ingatlanokra vonatkozé eladasi arak
modositasahoz az értékelés datumara.

4.2.3 Az AVM-eket értékbecsl6knek kell tAmogatniuk. Az értékbecslé feladata az
adatok mindségének a szlirése és a modellhez sziikséges adatok megbizhatdsaganak
az ismételt ellenérzése. Pontosabban, az 6sszes fontos értékelési paramétert, mint a
koltségek becslését, a telek arakat, az épitési koltségeket, a t6késitési ratakat, az
Osszehasonlitd arakat és a bérleti dijakat, amelyeket be kell épiteni a programba,
mind egyértelmlen dokumentalni kell az empirikus eredetiik szempontjabdl.
Amennyiben ezek az eredmények statisztikai vagy Okonometriai modellekre
tdmaszkodnak, azokat is dokumentalni kell és kérésre kozzé is kell tenni.

4.2.4 Az AVM felhasznaldknak tudatdban kell lennilik annak, hogy az AVM
minGsége az adatok mindségétdl fligg. Tekintettel erre a korreldciéra, a bemend
adatok eredete atlathato kell, hogy legyen, és rendszeresen frissiteni kell azokat.
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4.3 Az értékelési algoritmus

4.3.1 Az AVM-eknek olyan elismert értékelési mddszerekre kell tdmaszkodniuk,
mint az 6sszehasonlitd, a jovedelem és a potlasi kéltség modszerek. Tiikroznilik kell a
piaci gyakorlatot és ugyanolyan prioritassal kell kezelnitik a mddszereket, amilyennel
az értékbecsl6k alkalmazndak azokat.

4.3.2 Az értékbecslés céljatdl és az érték alapjatdl figgéen a modellnek lehetévé
kell tennie kulénbozd értékelési bemend adatok betdplalasat ugyanazon értékelési
paramétereken beldl.

4.3.4 Az értékbecslési programnak 6sszhangban kell lennie az értékelési adatok
Osszegy(jtésével, a tényszer(i konkordancia biztositdsa érdekében a program
értékelési skdalai és a statisztikdkbdl és az adatbazisokbdl szarmazé bemeneti adatok
kozott.

4.4 Jogi keretek

Az AVM-ek Osszeallitasat és alkalmazasat annak az orszdgnak a szabalyozasi keretei
hatarozzak meg, ahol az AVM mi(ikodik. A hazai jogi és torvényi rendelkezések
képezik az AVM algoritmusok és értékelési kritériumok alapjat. Az AVM-eket igy el
kell fogadnia a nemzeti jogi kornyezetnek és rendszeresen frissiteni kell, hogy
megfeleljenek az adott orszag mindenkori kereteinek.

4.5 Ervényesités

4.5.1 Az érvényesités kiilonésen fontos az AVM alapu értékbecslések
elfogadasahoz. A viszonyitasi alap az aktualis eladasi arakbdl all, mivel a modell altal
|étrehozott értékek atlaganak 6sszhangban kell lennie azokéval. Ebben a szakaszban
Ujra szikség van az értékbecsl§ segitségére. Az AVM értékeket egy szakmai szakérté
valdszinliségi ellenGrzésére kell benyujtani. Az értékbecsl6knek lehetGséget kell adni,
hogy az értékeket egyetlen ingatlan alapjan érvényesitsék, azaz szlikség esetén
manualisan felllirjak az AVM értékeket.

4.5.2 Altaldban az AVM eredményeket atfogd statisztikai elemzéssel kell
érvényesiteni. Az utdtesztelést el lehet végezni a piaci értékek és az eladasi arak
Osszehasonlitdasaval szamos eset alapjan. A statisztikai felllvizsgalatoknak kdzzé kell
tennilk az érvényesitési gyakorlatok kovetkeztetéseit.

4.5.3 Annak érdekében, hogy a vialasztott AVM modellnek mind az
alkalmazhatdsagat, mind a minGségét biztositsak, ajanlott rendszeres modell
érvényesitéseket elvégeztetni harmadik felekkel, akiknek a képességei kozé tartozik
idedlis esetben az eszk6zok korlatainak az ismerete.

4.6 Adatvédelem és IT biztonsag

Az AVM-ek alkalmazasa hitelintézeteknél meg kell, hogy feleljen az Eurdpai Unié és
az érintett tagdllam adatvédelmi kovetelményeivel. A programoknak meg kell
felelnie a bankfelligyeleti szabdlyoknak, az IT biztonsdgnak és a szolgdltatasok
kiszervezésének.
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EVIP 7

Az eurdpai tulajdon és a piaci
értékbecslés: Utmutato értékbecsléknek

Bevezetés
Meghatarozasok

A fejlesztések mingGsitése
A portféliok mindsitése
Ertékelési sablonok

oOUVRWNPE

1. Bevezetés

1.1 A részben a Baseli Bankfelligyeleti Bizottsag és az Eurdpai Unids szabalyozdas
altal vezetett, egyre inkdbb kockazat-érzékeny kérnyezetben a mindsitési rendszerek
egyre nagyobb jelentéséget kaptak nemcsak a tékepiaci befektet6knek, hanem a
bankfellgyelettel Gsszefliggésben is. A mindsitést gyakran valami min&ségének,
mennyiségének vagy a kettd kombinacidjanak az értékeléseként vagy megitéléseként
hatarozzak meg.

1.2 A  minGsitési eszkozoket eredetileg a hitelmindsité intézetek altal
kockazatértékelési célokra fejlesztették ki a t6kepiacokon, az értékpapir kibocsatok
nevében. A Bazeli T6keegyezmény bevezetése oOta a kilsé és a belsé banki
hitelmin@sité rendszerek meghatdrozd szerepet jatszanak a bankfelligyeletben.
Ujabban a mindsitési rendszerek elterjedtek mas dgazatokban is, mint példaul az
ingatlanszektorban.

13 2004-Ben a TEGoVA kifejlesztette az Ingatlan és Piac Mindsitést (Property
and Market Rating (PaM)) az ingatlanok min&ségének az értékelésére. A PaM
lehet6vé teszi az ingatlanok szabvanyositott és objektiv kockazatelemzését,
azonositja a kockazatokat és felfedi a lehetGségeket. Ez az eszk6z nem csak az
ingatlan kockdazatok atlathatdsagat kinalja, hanem haszndlhaté szdmos mas célra is,
mint az ingatlan portfoli6 elemzés és ellenérzés, az ingatlan portfoliok
kockazatelemzése értékpapirositasi célokra és az ingatlan befektetések vagy a
t6kekivonasi dontések elemzése. Ahogy a PaM feltdrja az ingatlanok ,kockazati és
lehet6ség” profiljat, kilonosen alkalmas portfdlid kezel6 eszkoznek, a pénzlgyi
szolgaltatok vagy az ingatlan befektet6k kockazati kitettségének mérésével. Ezen a
maodon hozzajarul a magas szintl atlathatdsaghoz is az ingatlanértékelések teriletén.
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1.4 2004 ota a klimavdltozas és a fenntarthatdsagi kérdések egyre inkabb
fontosak az ingatlan iparban és kovetkezésképpen az értékbecsl6 szakmdban is. AZ
értékbecslSktdl azt varjak, hogy értékeljék a fenntarthatdsagi kérdések hatasat az
ingatlanok értékére. A PaM tiikrozi ezeket a kérdéseket az ingatlan kritériumosztaly
‘6koldgiai fenntarthatdosag’ alkritériuman keresztil, de nem kindl Uj specidlis
‘fenntarthatdsag’ vagy 'zold érték’ kritériumosztdlyt. Tandcsot ad arra vonatkozédlag,
hogy hogyan kell a fenntarthatdsagi kérdéseket figyelembe venni nemzeti szinten, az
alapul szolgald mérési szabvanyok segitségével.

1.5 Az Ingatlan és Piac Mindsitést (PaM-ot) ugy tervezték, hogy elérjék az
ingatlanok minGségének a szabvanyositott mérését az érintett piacokon. Ez a
megkdzelités az ingatlan piaci értékén alapul.

2. Meghatarozasok

,,,,,

2.1 A befejezett ingatlanok mindGsitési meghatarozasa

Az Ingatlan és Piac MinGsités egy szabvanyositott eljaras, amelynek célja, hogy az
ingatlan fenntarthaté minGségét az érintett piacon megjelenitse, a kozéptavu
értékesitési kilatasok szerint megitélve, azon az d4ron, amelyen a felek
megallapodnanak az 6sszes ingatlan és piaci informécié elérésével. igy a PaM
jovborientalt.

2.2 A fejlesztések minGsitési meghatarozasa

2.2.1 A projekt fejlesztések minGsitése egy szabvanyositott folyamat, amely
megmutatja egy projekt mindségét az érintett piacon, figyelembe véve az ingatlan
elméleti befejezettségét a kozbeesd fejlesztési kockazatokkal és lehet&ségekkel
egylitt. A mindséget a projekt értékesitési kilatasai alapjan itélik meg a mindsités
datumaval, egy megfeleld aron a felek kdzott, az 6sszes ingatlan és piaci informacid
elérésének feltételezésével.

2.2.2 Mivel az ilyen ingatlanok koérilményei folyamatosan viéltoznak a fejlesztés
alatt (az épitési engedélyek helyzete, az épitési folyamat, az értékesitési helyzet stb.)
az értékesitési kilatasait csak a mingsités datumaval lehet meghatarozni.

3. A mindsitési rendszer
3.1 A mindsitési skala

3.1.1 Az Ingatlan és Piac MinGsités a minGsité Ggynokségek mintait as a bankok
belsé mindsité skaldjat koveti. Ez 10 fokozatu, ahol az 1 a kivald minésitést jelzi, az 5
atlagos, mig a 10 katasztrofalis minGsitést takar. Az 5 alatti minGsités lehetéségeket,
mig az 5 feletti kockdzatokat jelent.
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3.1.2 A PaM 4 tipusu ingatlant kiilonbdztet meg: lakdingatlanok, kiskereskedelmi
ingatlanok, iroda ingatlanok és raktarozo, eloszté és termeld ingatlanok.

3.2 Kritériumosztalyok

3.2.1 Az ingatlanok fenntarthatdé minéségét befolyasold alapvetd funkcidkat a
kovetkez6 négy kritériumosztélyba soroltdk: piac, elhelyezkedés, ingatlan és az
ingatlan pénzforgalom mind&sége.

3.2.2 Mint ahogy a 6. szakasz részletezi aldbb, mindegyik kritériumosztaly tobb
alkritériumbdl all, amelyeket az egyes ingatlanoknak az érintett piacokon levé
kozéptavu értékesitési kilatasai alapjan sulyoznak. Példak az objektiv vagy mérhetd
alkritériumokra a vasarléeré szamok vagy a térhatékonysag. Szubjektiv alkritériumok
példaul az épitészet minGsége vagy a telephely vagy foldterilet elhelyezkedése. Az
alktritériumok sulyozasa kiilénbozhet az értékelt ingatlanok tipusatol figgéen.

3.3 Mérési szabvanyok

3.3.1 Mig a mérhet6 alkritériumok konnyen értékelheték a szabvanyositott
Osszehasonlitds alapjan, a PaM megbizhatésagdhoz elengedhetetlen, hogy az
értékbecsl6k a szubjektiv alkritériumok mindsitését kozosen értelmezzék. Annak
érdekében, hogy ezt elérjék, a mérési szabvanyokat nemzeti szinten kell
meghatdrozni minden alkritériumra, ingatlantipusonként megkiilénboztetve. A jelen
Uutmutatd nem tartalmaz ilyen mérési szabvanyokat. Ezeket a szabvanyok
meghatdrozzdk az érintett piacokon mindegyik kritérium atlagat képvisel6 mintat, igy
lehet6vé téve, hogy az arra vonatkozo értékelést, hogy a kérdéses ingatlan jobb vagy
rosszabb, mint az atlag.

3.3.2 A fenntarthatdsagi kérdések nem elszigetelten léteznek, hanem sok mads
tényezbvel atfedésben vannak. Bar ,06koldgiai fenntarthatdsag’ alkritériumként
ismerték el az ‘ingatlan’ kritériumosztalyon beliil, a fenntarthatdsagi kérdések nagy
hatassal vannak a munkakornyezetre, az elhelyezkedésre és az ingatlanpiacra is. Ez
megmagyardzza, hogy a PaM miért nem kindl kdlon kritériumosztdlyt a
‘fenntarthatdsagnak’.

3.3.3 Ehelyett az értékbecsl6knek a fenntarthatdsagi kérdéseket az alapjaul
szolgald mérési szabvanyokon belil kell megfontolniuk, ahol az ilyen szempontok
szerepet jatszanak. Példaul a kornyezetvédelmi  kérdéseket a ’piac’
kritériumosztalyban kell megvizsgélni, a 'varatlan események’ alkritériumdaban. A
fenntarthatdsagi kérdések a ’szociodemografiai fejlédés’ alkritériumara vannak
hatassal. Fenntarthaté szempontokat az ‘elhelyezkedés’ kritériumosztdlyban is meg
kell fontolni a ’kozlekedési infrastruktira’ és a ’helyi ellatd létesitmények’
alkritériumokban. Két masik fontos terilet, ahol a fenntarthatdsag kérdése felmerdl,
a ’harmadik felek 4ltali haszndlhatosdg’ és a ’visszaszerezhet§ és nem
visszaszerezhet§ mikodési koltségek’ a "pénzforgalom minGsége’
kritériumosztalyban. A jovGbeli piaci fejlesztések tovabb formaljak a fenntarthatdésag
hatasat a mérési szabvanyokra és a teljesitményértékelésre is.
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4, A fejlesztések mindgsitése
4.1 A fejlesztések kritériumosztalyai

4.1.1 A fejlesztési projekt mindsitésének eléréséhez az Osszes fent emlitett
kritériumosztalyt ugy kell minésiteni, mintha az ingatlant mar befejezték volna. Az
értékelésnek az elméletileg befejezett ingatlan értékesitési kilatasaira kell
koncentrdlnia, mert ez a fejlesztési projekt kovetkezménye azok szamdra, akik
befektettek abba.

4.1.2 Azonban egy sajatos otodik kritériumosztalyt kell a projektben foglalt
fejlesztési  kockdzatok és lehet6ségek értékeléséhez hozzdadni. Ebben az
Osszefliggésben a ’projekt’ egy épilet (kereskedelmi vagy lakascélu) tervezését,
épitését és marketingjét jelenti egy telken vagy féldteriileten, a meglévé épitési
szabdlyozds mellett. Ez nem tartalmazza a ne tervezett foldteriiletek fejlesztési
engedély nélkili fejlesztését.

Az 5. kritériumosztaly az 'Egy fejlesztési projekt fejlesztési kockazatai és lehetdségei’.

Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritériumos
5.1 Bérbeadas és értékesités 60 %
Lasd lent a
5.2 Tervezés és engedélyek 15% matrixban
5.3 Epités és koltségek 25%
A fejlesztési kockazatok és esélyek mindsitésének 100 %
eredménye
4.2 Egy projekt értékesitési kilatasai

A projekt értékesitési kilatdsainak mindsitését a mindsités datumaval a csatolt matrix
alkalmazasdval kell meghatdrozni, ami a mindsités minden lehetséges kombinaciojat
figyelembe veszi az elméletileg befejezett ingatlanra és a fejlesztés kockazataira és
lehetGségeire.
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értékelése
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5. A portféliok minGsitése

5.1 Amellett, hogy lehet&vé teszi az egyes ingatlanok szabvanyositott és objektiv
kockazatelemzését, a PaM az ingatlan portféliok minGségének értékelésére széles
kord lehet&ségeket kinal. Az ingatlan befektet6t az ingatlan portfolidk kockazatainak
atlathatdsagat kivanjak meg és a portfélié értékelések magas szint(i hitelességét
varjak el. A hitelintézetek vagy a tanacsadd cégek egyre inkabb vizsgaljdk a nagy
ingatlan holdingok tranzakcioit és Ugyfeleiknek a tranzakcidk Gsszes részletét
figyelembe véve adnak tanacsot. Ebben az Osszefliggésben a PaM egy megfeleld
eszkoz az ingatlanokban rejlé lehet&ségek és kockazatok atlathatobba tételére, azzal
a céllal, hogy megkonnyitse az objektiv portfélié dontéseket. igy a PaM kivaléan
alkalmas portfélio kezelési eszkbznek. Ugyanez vonatkozik a hitelezési dontésekre,
amikor a hitelintézetek portfolio tigyleteket finansziroznak.
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Portfolio jelentés

1. abra (Portfdlio jelentés)

Az objektumok listja

Piac

Elhelyezkedés

Ingatlan

A pénzforgalom mindsége

5
L 3
2 8§ 5
v o 2
£ = s
t3 2 2 3
23 3 3 | 2 3
= o 2 @ bl 5 8
By | £ | s | % 2 3
£ E b 2 =
5 E I I k] = e
10iroda AXXX | A-Véros| A-Utca 5100000 7.75%
(101-2014 A)
10iroda BXXX | B-Varos| B-Utca 3000000 | 4.56%
(102-2014 A)
10iroda €xxx | c-Varos| c-Utca 16900000 | 25.68%
(103-2014 A)
10iroda DXXX | D-Varos| D-Utca 10000000 | 15.2%
(104-2014 A)
100ffice DXXX | D-Véros| E-Utca 27500000 | 41.79%
(105-2014 A)
10iroda EXXX | E-Véros|F-Utca 3300000 | 5.02%
(106-2014 A)
Teljes portfélic (suly: szazalék) 65800000 100%

5.2

A portfdlié jelentés tartalmazza az ingatlan toérzsadatait, pl. a legfontosabb

mennyiségi értékeket, amelyek a tényleges portfélié tablazat elé keriilnek, valamint
mindegyik ingatlan vizsgalati adatait (lasd 1. abra). Ezek kiilon-kilon eltérhetnek
egymastol. Az ingatlannal kapcsolatos piaci értéket kilon fel lehet tlntetni az

ingatlan vizsgdlati adatok kozott, azzal a céllal,

hogy a rogzitett analitikai

eredményeket sulyozza és a szamitasok soran elfogadhatd portfolid értékelést érjen

el.

2. 4bra (Portfélié minGségi rendszer)

Portfolié minGség

T o A @ Lakascélu
o s
% kivalo @® Iroda
X T ® Kereskedelmi
1
z:‘ 1 o o ® Logisztikai
3 o o) @ Vegyes
N — IV
< O Pportfli6 atlag
£ PY °
megfeleld
T [
nagyon rossz | C B
1 1 1 1 1 1 1 1 1
t t t t t t t t +
nagyon rossz megfelel6 kivalo d

Az elhelyezkedés mindsége: 40% 1. kritériumcsoport (Piac), 60% 2.

Kritériumcsoport (Elhelyezkedés) Az ingatlan mindsége: 40% 3. kritériumcsoport

(Objektum), 60% 4. kritériumcsoport (Pénzforgalom)
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5.3 A kilatasok és a kockazatok még vilagosabbak lesznek, ha a portféliéo minGség
rendszerrel torténik a vizsgalat (vo. 2. kép). Az 1. (piac) és a 2. (elhelyezkedés)
osztalyu kritériumokat egymdssal kombindltdk és az y tengelyen abrazoltdk.
Egylttesen ezeket az ,Elhelyezkedés értékelés mindségének” nevezik.
Hasonléképpen a 3. (ingatlan) és a 4. (pénzforgalom) osztalyu kritériumokat az x
tengelyen abrazoltak és az ,Ingatlan értékelés mindségének” nevezik.

5.4 A legjobban teljesit6 eszkdzok ugyanabban a szektorban (A) jelennek meg.
Ennek megfelel6en, az lenne a javaslat egy befektetének, hogy tartsa meg Gket,
mivel a (D) szektor ingatlanjai komoly gondolkodasra késztetnek a nagyobb
beruhazdsok indokoltsagaval kapcsolatban. A befektet6 szdmdra azt tandcsolnak,
hogy vagy szamolja fel ezeket, vagy fektessen be még tobbet. Az ingatlan, amely
alacsony ,Elhelyezkedés értékelést” és gyenge ,Ingatlan értékelést” kapott, a (C)
szektorban helyezkedik el. Ebben az esetben az lenne a javaslat, hogy adjdk el az
ingatlant. A negyedik negyed (a B szektor) tipikusan azokat az ingatlanokat jelenti,
amelyeknek az elhelyezkedési koriilményei gyengék, de az ingatlan tulajdonsagai
még biztositjdk a j6 pénzforgalmi teljesitményt, a helyszin szegénységétdl figgden,
amely gatolhatja a bérbeaddst vagy az Ujbdli bérbeadast.

6. Ertékelési sablonok

6.1 A kovetkezd értékelési sablonok a kritériumosztalyok teljes sordt
tartalmazzak, az alkritériumaikkal egyltt, mind a négy ingatlan tipusra és
megmutatja az  alkritériumok szerinti sulyokat részesedését mind a
kritériumosztalyban, mint a teljes értékelésben.

6.2 Ennek a sulyozdasnak megfelel6en, ha az eredmény csak egyetlen gyenge
értékelésd alkritériumot tartalmaz, az nem a piacot tiikrozi. Ehelyett ennek a nagyon
gyenge értékelésnek a teljes kritériumosztalyra adott értékelésben kell tiikrozédnie.
Habar, ha egy alkritériumot 10-re értékelnek, az ahhoz vezet, hogy a teljes
kritériumosztaly értékelése 10 lesz.
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Kiskereskedelmi ingatlanok

1., Piac” kritériumosztaly (nemzeti és regionalis) - Kiskereskedelem

Alkritérium Sulyozas
£ .
$ 2 |5z
£ gs |§%
= e 2 £ 2
< g ¢ |=2°
1.1 nemzeti
1.1.1 Varatlan események 5%
1.1.2 Szocio-demografiai fejl§dés 20%
1.1.3 Osszegzett gazdaségi fejlédés és nemzetkdzi vonzerd 20%
1.1.4 Politikai, jogi, addzasi és pénziigyi feltételek 15% 30%
1.1.5 Ingatlan piac: kiskereskedelmi 40 %
1.
1.2 regionalis Kritéri
1.2.1 Varatlan események 5% um-
osztal
1.2.2 Szocio-demografiai fejlédés 25% y
1.2.3 Gazdasagi helyzet és vonzeré 25% 70%
20%
1.2.4 Ingatlan piac: kiskereskedelmi 45 %
A piaci értékelés eredménye 100 %
2. ,Elhelyezkedés” kritériumosztaly - kiskereskedelem
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
2.1 A (mikro) elhelyezkedés megfelelGsége az ingatlan tipusnak és a 30%
célfelhaszndldknak.
2.2 A negyed és a helyszin képe 20% 2. krlteflum-
osztaly
2.3 A telek és a negyed szallitasi infrastruktira mingsége 15%
2.4 A telek és a negyed helyi ellato |étesitményeinek a minGsége a 15% 30%
célfelhaszndldk szamara
2.5 Vératlan események 20%
Az elhelyezkedés értékelés eredménye 100 %
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3. ,Ingatlan” kritériumosztaly - kiskereskedelem
Alkritérium Sulyozés
Alkritérium Kritérium-
osztaly
3.1 Epitészet / épiilet tipus 20%
3.2 Felszereltség 10%
3.3 Szerkezeti allapot 15% 3. kritérium-
osztaly
3.4 A telek helyzete 25%
3.5 Okoldgiai fenntarthatésag 10% 20 %
3.6 Az épllet koncepcid jovedelmezbsége 20%
Az ingatlan értékelés eredménye 100 %
4. A pénzforgalom minGsége” kritériumosztaly - kiskereskedelem
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
4.1 Lako / bérl6 helyzete 20%
4.2 bérleti novekedési potencial / érték névekedési potencidl 30%
4.3 Bérbeadasi kilatasok 20% 4. kritérium-
osztaly
4.4 Kiadd szoba / kiadasi helyzet 10%
4.5 Visszaszerezhetd és nem visszaszerezhet6 m(ikodési koltségek 10% 30%
4.6 Harmadik fél altali hasznalhatésag 10%
Az ingatlan pénzforgalom mindség értékelésének eredménye 100 %
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Lakascélu ingatlanok

1. ,Piac” kritériumosztaly (nemzeti és regionalis) - lakascélu

Alkritérium Sulyozas
Alkritérium | nemzet Kritéri
i/regio um-
nélis oszt
aly
1.1 nemzeti
1.1.1 Varatlan események 5% 20 % 1.
kritér
ium-
osztal
y
1.1.2 Szocio-demografiai fejl§dés 30%
1.1.3 Osszegzett gazdasagi fejlédés és nemzetkdzi vonzerd 15%
20%
1.1.4 Politikai, jogi, addzasi és pénzigyi feltételek 10% °
1.1.5 Ingatlan piac: lakascélu 40 %
1.2 regiondlis
1.2.1 Varatlan események 5%
1.2.2 Szocio-demogréfiai fejlédés 35%
1.2.3 Gazdasagi helyzet és vonzeré 15% 80 %
1.2.4 Ingatlan piac: lakdscélu 45 %
A piaci értékelés eredménye 100 %
2. ,Elhelyezkedés” kritériumosztaly - lakascélu
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
2.1 A (mikro) elhelyezkedés megfelelGsége az ingatlan tipusnak és a 30%
2.2 A negyed és a helyszin képe 20% 2. kritérium-
2.3 A telek és a negyed szallitdsi infrastruktira minGsége 15% osztaly
2.4 A telek és a negyed helyi ellaté |étesitményeinek a minGsége a 15% 30%
2.5 Vératlan események 20%
A helyszin értékelés eredménye 100 %
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singatlan” kritériumosztaly - lakascélu
Alkritérium Sulyozés
Alkritérium Kritérium-
osztaly
3.1 Epitészet / épiilet tipus 20%
3.2 Felszereltség 10%
3.3 Szerkezeti dllapot 15 % 3. kritérium-
osztaly
3.4 A telek helyzete 25%
3.5 Okoldgiai fenntarthatésag 10% 20 %
3.6 Az épllet koncepcid jovedelmezbsége 20%
Az ingatlan értékelés eredménye 100 %
4. A pénzforgalom minGsége” kritériumosztaly - lakascélu
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
4.1 Lako / bérl6 helyzete 20%
4.2 bérleti novekedési potencial / érték ndvekedési potencial 30%
4.3 Bérbeadasi kilatasok / helyettesithetéség 20% 4. kritérium-
osztaly
4.4 Kiadd szoba / kiadasi helyzet 10%
4.5 Visszaszerezhetd és nem visszaszerezhet6 m(ikodési koltségek 10% 30%
4.6 Harmadik fél altali hasznalhatésag 10%
Az ingatlan pénzforgalom mindség értékelésének eredménye 100 %




Iroda ingatlanok

1. ,Piac” kritériumosztaly (nemzeti és regionalis) - iroda

Alkritérium Sulyozas
340 furdpuiertekbecstesipzabvanyok
FitéritmT—Remz Kriteri
i/regio um-
nalis oszt
aly
1.1 nemzeti
1.1.1 Varatlan események 5%
1.1.2 Szocio-demogréfiai fejlédés 10%
1.1.3 Osszegzett gazdasagi fejl6dés és nemzetkézi vonzerd 30%
1.1.4 Politikai, jogi, addzasi és pénziigyi feltételek 15% 30%
1.1.5 Ingatlan piac: irodai 40 %
1.2 regionalis
1.
1.2.1 Varatlan események 5% krité
1.2.2 Szocio-demografiai fejl§dés 15% rium
1.2.3 Gazdasagi helyzet és vonzeré 35% 70% oszt
1.2.4 Ingatlan piac: irodai 45 % aly
A piaci értékelés eredménye 100 % 20%
2. ,Elhelyezkedés” kritériumosztaly - iroda
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
2.1 A (mikro) elhelyezkedés megfelelGsége az ingatlan tipusnak és a 25%
2.2 A negyed (irodai kerdilet) és a helyszin képe 15% 2. kritérium-
2.3 A telek és a negyed szallitasi infrastruktira mingsége 25% osztaly
2.4 A telek és a negyed helyi ellaté |étesitményeinek a minGsége a 15% 30%
2.5 Vératlan események 20%
A helyszin értékelés eredménye 100 %




3. ,Ingatlan” kritériumosztaly - iroda

Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
3.1 Epitészet / épiilet tipus 20%
3.2 Felszereltség 10%
3.3 Szerkezeti éllapot 15 % 3. kritérium-
osztaly
3.4 A telek helyzete 25%
3.5 Okoldgiai fenntarthatésag 10% 20 %
3.6 Az éplilet koncepcié jovedelmezbsége 20%
Az ingatlan értékelés eredménye 100 %
4. A pénzforgalom mindsége” kritériumosztdly - iroda
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
4.1 Lako / bérl6 helyzete 20 %
4.2 bérleti ndvekedési potencial / érték novekedési potencial 30%
4.3 Bérbeadasi kilatasok 20% 4. kriterium-
osztaly
4.4 Kiadé szoba / kiadasi helyzet 10%
4.5 Visszaszerezhet6 és nem visszaszerezhetd mikodési koltségek 10% 30%
4.6 Harmadik fél altali hasznalhatdsag 10%
Az ingatlan pénzforgalom mingség értékelésének eredménye 100 %
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Raktdrozasi, elosztasi és termelési célu ingatlanok

1. ,Piac” kritériumosztaly (nemzeti és regionalis) - raktarozas, elosztas és termelés

Alkritérium Sulyozas
Alkritérium | nemzet Kritéri
i/regio um-
nalis oszt
aly
1.1 nemzeti
1.1.1 Varatlan események 5%
1.1.2 Szocio-demografiai fejl§dés 15%
1.1.3 Osszegzett gazdasagi fejlédés és nemzetkdzi vonzerd 25%
1.1.4 Politikai, jogi, addzasi és pénziigyi feltételek 15%
1.1.5 Ingatlan piac: raktdrozas, elosztas és termelés 40 % 30%
1.2 regiondlis 1
1.2.1 Varatlan események 5% krité
rium
1.2.2 Szocio-demografiai fejl§dés 20% _
1.2.3 Gazdasagi helyzet és vonzer§ 30% 70% oszt
aly
1.2.4 Ingatlan piac: raktdrozas, elosztds és termelés 45 %
A piaci értékelés eredménye 100 % 20%
2. ,Elhelyezkedés” kritériumosztaly - raktarozas, elosztas és termelés
Alkritérium Sulyozas
Alkritérium Kritérium-
osztaly
2.1 A (mikro) elhelyezkedés megfelelGsége az ingatlan tipusnak és a 10%
2.2 Haszna’lattal kapcsolatos feltételek (szabalyozasok, rendeletek 25% 2. kritérium-
2.3 A telek és a negyed szallitasi infrastruktira mingsége 40 % osztaly
2.4 Gazdasagi helyzet 20% 240%
2.5 Vératlan események 5%
A helyszin értékelés eredménye 100 %




3. ,Ingatlan kritériumosztaly - raktarozas elosztas és termelés

Alkritérium Sulyoza
Alkritériu Kritérium
m -0sztalv
3.1 Epitészet / épllet tipus 10 %
3.2 Felszereltség 10%
3.3 Szerkezeti allapot 20%
3.4 Atelek helyzete 25% . ,3'_
3.5 Okoldgiai fenntarthatdsag 10% k”te”}]m-
osztaly
3.6 Az éplilet koncepcio jovedelmezdsége 25 %
Az ingatlan értékelés eredménye 100% 20 %

4. ,A pénzforgalom mindsége” kritériumosztaly - raktdrozds elosztas és

termelés

Alkritérium Stlyoza

Alkritériu | Kritérium
m osztaly

4.1 Lakd / bérlé helyzete 20%

4.2 Bérleti ndvekedési potencial / érték ndvekedési 25 %

4.3 Bérbeadasi kilatasok 25 %

4.4 Kiad6 szoba / kiaddsi helyzet 10% i 4

4.5 Visszaszerezhet6 és nem visszaszerezheté 10% rlterlfjm-

miikidaci kislteboalk osztaly

4.6 Harmadik fél altali hasznalhatdsag 10% 20 %

Az ingatlan pénzforgalom mingség értékelésének 100% ?
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EVIP 8

Valos érték mérés az IFRS13 alapjan

Bevezetés

Hatoékor

A valés érték definicidja az IFRS 13-ban

Az ingatlantulajdon értékbecslés és a valds érték rangsor

Az 2. vagy a 3. szint valasztasa az értékbecslési bemend adatokhoz
Az értékbecslo szerepe a valds érték rangsor meghatarozasaban
Ertékbecslési jelentések készitésének kévetkezményei
Kovetkeztetések

ONOUVRWNRE

1. Bevezetés

1.1 2005 6ta tobb jegyzett tarsasag konszolidalt éves beszamoldjanak székhelye
volt az EU, igy az allamoknak fel kell készilnilik az IFRS gazdasagi szabvanyoknak vald
megfelelésre. A Valds érték az ingatlan vagyon értékének mérésére és jelentésére
vonatkozik, tdbb szabvannyal 6sszhangban, kiiléndsen a kdvetkezékkel:
e |AS 16 - Ingatlan, gépek és berendezések (kiiléndsen a tulajdonos altal,
termékek és szolgdltatasok nyujtasahoz hasznalt ingatlanok), és
e |AS 40 - Befektetési célu ingatlan.

1.2 A Valds érték az ingatlan vagyon két megengedhet6 szamviteli alapja kozdl
az egyik (a masik pedig a koltségelszamolas). Az 1AS40 alapjan a befektetési célu
ingatlanok esetén a Valds érték az elényben részesitett alap. Még akkor is, ha az
adatszolgaltatasi szervezetek az IAS16 szerint koltség alapon szamolnak el, kotelesek
az elszamolas mellékletében feltlintetni a Valds értéket és fellil kell vizsgalniuk
ezeket az értékeket abban az esetben, ha felmertl, hogy ezek jelent6s mértékben
megvaltoztak. Mindegyik, az EU-ban jegyzett tarsasag emiatt kil6nbozé
id6pontokban fel kell, hogy mérje az ingatlanjaik Valds értékét a konszolidalt éves
beszdmoldjukhoz.

13 A Valds érték eredetileg az IAS40-ben lett meghatdrozva, de a felméréssel
kapcsolatos kérdésekkel szamos IFRS szabvany foglalkozott. Az Uj szabvanyt, az
IFRS13 “Valds érték mérés”’-t 2011 majusaban vezették be és ez alkalmazandd
minden, a 2013. janudr elsejével vagy azutan kezd4d6 id6szakra vonatkozd szamlara.
Az IFRS13 szamos olyan Uj kritériumot mutat be a valds érték méréséhez és
jelentéséhez, amelyek fontosak az ingatlan értékbecsl6k szamara és hatdssal lesznek
a modra, ahogyan az értékbecsléseiket és az értékbecslési jelentéseiket elkészitik.
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2. Hatoékor

2.1 Ez az Informdcids dokumentum csak az IFRS gazdasdgi jelentésekhez
meghatdrozott Valds értékkel kapcsolatos értékbecslésekre vonatkozik (pl. a jegyzett
tarsasagok éves értékbecsléseire). A Valds érték meghatdrozasa nem alkalmazhaté a
két ismert fél kozotti tranzakciohoz meghatdrozott arként, sem a Piaci érték
meghatdrozasahoz.

2.2 Ezt a témat az EVS 2, 4. szakasza érintette vdzlatosan, majd részletesebben
az EVGN1, 6. szakasza. Ez az informaciés dokumentum nem ismétli meg azokat a
megjegyzéseket, igy ennek a dokumentum olvaséi, olvasasa el6tt meg kell, hogy
ismerjék a fenti két dokumentumot. Ezzel a hattérrel ez a dokumentum az
értékbecslé szerepének gyakorlati vonatkozasait targyalja a Valds érték mérésében
és az Ugyfele altal igényelt informdcidk jelentését, annak érdekében, hogy az
megfeleljen a szabvany kdvetelményeinek.

3. A valds érték definiciéja az IFRS 13-ban

3.1 Ahogy az EVS 2, 4. szakasza és az EVGN1, 6.5 szakasza, valamint az IFRS13 a
Valés értéket meghatarozza:

»Az az ar, amelyet megkapnanak egy vagyon eladdsakor, vagy amelyet
megfizetnének egy kotelezettség atruhazasakor egy rendezett tranzakcio
esetén, két piaci résztvevd kozott, a mérés id6pontjaban.”

3.2 Meg kell jegyezni, hogy a Valds érték uj definicidja szerint az a nyilt piacon az
eladasi arat (vagy ,kilépési arat”) takarja. A szabvany vilagossa teszi, hogy a Valds
értéket a piaci részvevék szempontjabdl kell értékelni. Amennyiben a gazdalkodd
egység ugy véli, hogy a vagyon tovabbi értéket képvisel annak sajatos igényei miatt,
ezt a tovabbi értéket nem kell feltlintetni, ha a piaci résztvev6k ezt nem kivanjak a
vételarba belefoglalni.

3.3 Az EVS 2 és az EVGN 1 az IFRS elszamolasi céljaira mar 6sszehasonlitotta a
Valds értéket a Piaci értékkel és itt nem sziikséges annak az értekezésnek a
megismétlése. A legtobb esetben a Piaci érték és a Valos érték felcserélhetd, bar
lehetnek olyan esetek, kilonésen a jovébeli fejlesztési lehetdséggel és remélt
értékkel rendelkezé ingatlanok, ahol a két érték nem egyezik meg egymassal.

4. Azingatlantulajdon értékbecslés és a valds érték rangsor

4.1 Az IFRS 13-mat a masodlagos jelzdloghitel-valsagot és az azt kovetd, a
jelent8s pénzlgyi intézményeket érinté sokkot kovetSen fogalmaztak meg. Ennek
célja nyilvanvaldéan inkdbb az Osszetett pénzligyi eszk6zok, mint az
ingatlantulajdonok értékelése. S6t, a sok példa koziil nagyon kevés,
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az IFRS 13-ban meghatarozott példa vonatkozik ingatlantulajdoni helyzetekre, igy
igazolva, hogy ennek a kezdeményezésnek nem a f6 célja volt az ingatlan
értékbecslés. Ez bonyodalmakhoz vezet az ingatlan értékbecsl6k napi munkdjaban a
szabvanyok alkalmazdsa soran. Kilonésen a ,megfigyelheté” és a ,nem
megfigyelhetd” input fogalmak nem egyértelmiek - az egyik felmerilé kérdés az
lehet, hogy , ki altal megfigyelhet6?” Ha a megfigyel6 kezd6 a piacon, sok informacid
lehet szamdara nem megfigyelhetd. Ezzel ellentétben, ha a megfigyel6 egy tapasztalt
értékbecsld, jelentGs mennyiségl titkos informacidhoz vald hozzaféréssel, nagyobb
mennyiségl informdcié tekinthet6 ,,megfigyelhetének” szamara.

4.2 Az IFRS megengedi a 3 f6 mddszer, a ,piaci megkdzelités”, a ,jovedelem
megkdzelités” és a , koltség megkozelités” alkalmazdsat.

e A piaci megkozelités |ényegében a hasonld tulajdonsdgokkal bird ingatlanok
eladdsi ardra vald hivatkozassal torténé értékelés. A legtdbb piacon az
Osszehasonlitas alapterilet alapjan torténik, amikor az értékel6 f6 bemeneti
adata az alapterilet egységének értéke, amelyet a targyi ingatlan és az
eladott 6sszehasonlitd ingatlan kozotti kilonbségek figyelembe vételével
igazitanak. Egy masik gyakori példa a mez6gazdasagi foldteriletek
hektdronkénti dra.

e A jovedelem megkozelités két f6 véltozata az ingatlan értékbecslésben a
cash flow (DCF)) a masik oldalon. Mindkét mddszer olyan bemeneti adatokat
vesz figyelembe, mint a becsllt piaci bérleti értékek és hozamok, valamint a
kiilonb6z6 levonasok és tdmogatdsok a vissza nem igényelhetd kiadasokra,
értéktelen id6szakok, beruhdzasi kiadasok stb.. Tovabbd a DCF megkdzelités,
amely arra torekszik, hogy minden feltételezést kifejezzen, tartalmazni fogja
a bérleti dijak jovébeli novekedését, és néhany piacon a bérletek jovébeli
indexalasat.

e A koltség moddszer elGirja, hogy az értékbecsl6 meghatarozza az épitési
koltségeket és mas jarulékos koltségeket elsé fokon, majd megbecsiilje a fold
értékét, amelyen az ingatlan all. A becsilt épitési koltségre gyakran
alkalmaznak egy értékcsokkentési tényezbt, és ezekben az esetekben az
értékcsokkentési tényezé egy olyan bemend adat, amelynek gyakran jelentds
szerepe van a végsé érték meghatarozasaban.

4.3 Az értékbecsl6k igy a bemend adatok széles korét alkalmazzak, attdl
flggben, hogy melyik értékelési mddszert adaptaljak. Ezeknek a bemené adatoknak a
nagy része a piacrol szerzett bizonyitékokra alapozott, ahol ez a bizonyiték lehet ar,
haszon, koltség, értéktelen id6szakok stb.. Ennek a bizonyitéknak a minGsége és a
megbizhatdsaga valtozhat az ingatlan tipusatdl fliggéen, és orszagrdl orszagra,
valamint varosrél varosra és akar egy varoson belil az al-piacrél al-piacra is. Emellett
a legtobb piacon az ilyen bizonyitékok mennyisége viszonylag korlatozott, mivel a
kiadott vagy eladott ingatlanok szama minden évben csak
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az ilyen ingatlanok teljes allomanyanak egy szerény szazalékat teszik ki. Lesznek
azonban kivételek, mint pl. az Uj ingatlanok eladdsa a nagyon hasonlé méretes
birtokokon.

4.4 A bizonyitékok mennyisége, minGsége és megbizhatdsaga szintén valtozhat
attdl fuggben, hogy az értékelés id6pontja a piaci ciklusnak melyik részére esik. Pl. a
ciklus csokkené fazisa gyakran jelentés mértékben csokkentett piaci aktivitasi
id6szakkal kezd&dik, amikor csak kevés tranzakcid torténik és igy kevés bizonyiték all
az értékbecslé rendelkezésére. Emellett a piaci ciklus néhdny szakaszaban a
résztvev6k tobbé vagy kevésbé hajlamosak az darakkal vagy bérleti dijakkal
kapcsolatos informaciék megosztasdra és ez is befolydsolhatja az elérhetd
bizonyitékok mennyiségét, mindségét és meghizhatdsagat.

4.5 Az IFRS 13, 1. szintje szerinti bemend adatok nem kiigazitott, jegyzett arak az
aktiv piacokon, a mért vagyontdrggyal azonos elemekre. Az ingatlan vagyonok ritkan
azonosak egymadssal, nem utolsésorban azért, mert 2 eszkéz soha nem fogja
pontosan ugyanazt a fizikai teret kitolteni, ami azt jelenti, hogy két nagyon hasonld
haz is kilonb6z6 kilatassal és tajolassal rendelkezhet. Ugyanigy egy irodai helyiség a
felsé szinten gyakran tébb természetes fényt kap, és jobb kilatdssal rendelkezik, mint
az ugyanilyen méret( helyiség egy alsébb szinten. A ,jegyzett arak” tekintetében a
legtobb ingatlanpiacon az ingatlanok eladdsakor vagy bérbeadasakor elért arakat
nem jegyzik és igy daltalanosan ritkan elérhetéek a nyilvanossag szamara. (Bar ez az
utolsd szempont id6vel valtozhat az olyan internetes oldalak elterjedésével,
amelyeket informaciokat kinalnak a kozelmult bérleti és értékesitési arairol.
Mindazonaltal az ilyen oldalakrdl szerzett informacidkkal évatosan kell banni, mivel a
»,cimsorban kozolt” bérleti dijak és arak elfedhetik a tényleges tranzakciok adatait, pl.
a megterhel6 bérleti feltételeket, a halasztott fizetéseket, a l1épcsGs bérleti dijakat
stb..)

4.6 Mindezen okok miatt az 1. szinti mérések felemelkedése az
ingatlanértékelésben valdsziniitiennek tekinthetd. igy az értékbecsld valasztasi
lehetGsége a 2. és 3. szintek kozott valdszin(sithetd.

5. Az 2.vagy a 3. szint valasztasa az értékbecslési bemend adatokhoz

5.1 Az értékel igy szinte minden esetben eldonti, hogy az alkalmazott bemend
adatot 2. és 3. szintliként osztdlyozza. Meg kell jegyezni, hogy a gazdalkodo
egységnek csak azoknak a bemend adatoknak a rangsorat kell megadnia, amelyeket
Ljelentsnek” itélnek az érték mérése soran.

5.2 A bemend adatok igazitasa Ez az ERV-k és a hozamok valasztasakor fordul
el6 a befektetési célu ingatlan értékelések nagy tobbségénél, amelyek az IFRS 13 altal
leginkabb érintettek kozott vannak. Az IFRS 13 kimondja, hogy ha a 2. szint(i bemend
adathoz vald igazitas ,jelent6snek” mingsiil, azt a bemend adatot 3. szintl adatnak
kell tekintetni. A ,jelentds” szé jelentését a szabvany nem hatdrozza meg. igy az
értékbecsld sajat maga kell, hogy eldontse, mi mindsil jelentésnek. Nincs lehet6ség
egy szazalékos igazitasi tartomany megadasara, amely jelent6snek mingsithetd.
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5.3 Annak eldéntése, hogy mi értékelheté jelentGsként, az ingatlan tipusatél és
az elérheté piaci informacidk min&ségétél és atlathatdsagatdl fuggden valtozik. Az
értékbecslSknek altaldban van oOtlete arra vonatkozélag, hogy milyen pontossagu
informaciodk allnak a rendelkezéslikre, és igy arrdl is, hogy milyen pontossagu értéket
adnak meg. Javasolt, hogy az értékbecsl6k képesek legyenek mérni a jelentéséget,
vagy az adott pontossagi szinten bdrmely igazitdst, amelyrél Ugy gondoljak,
beleszamitjak az értékbe.

5.4 Az ingatlan vagyonok eredend6en egyedi jellege és a fent targyalt
korladtozdsok miatt az értékbecslSktél gyakran megkovetelik, hogy igazitsak a jelentds
bemend adatokat. Néhdnyan azt dllitjdk, ha nem lenne sziikség jelent8s igazitasokra,
akkor nem lenne sziikség értékbecsiGkre sem! Ugy tekinthetd, hogy sok esetben a 3.
szint a legvaldszinlibb kovetkeztetés a befektetési célu ingatlanok értékbecslésének
f6 bemené adataira vonatkozélag (kilonésen az ERV-kre és a hozamokra
vonatkozélag).

5.5 Ahhoz, hogy egy bemend adat 2. szintl legyen, a sziikséges bemené adathoz
elégséges mennyiségl jo bizonyitéknak kell rendelkezésre allni azonos, vagy kozel
azonos ingatlanokkal kapcsolatban. Kiilondsen ennek a bizonyitéknak kell megfelel
mértékben Ujnak lennie, hogy kozvetlenil, jelentésebb mddositdas nélkdl
alkalmazhatd legyen a tranzakcidk és a targyi ingatlan értékbecslési datuma kozotti
id6 elteltével is. Még ha a bizonyiték meglehet6sen Uj tranzakciobdl szarmazik is, az
értékbecslé nem lehet elégedett, ha a keresleti-kinalati helyzet valtozatlan marad a
bizonyiték datuma és a targyi ingatlan értékbecslési datuma kozott. Azoknak az
eseteknek a példai, ahol a 2. szint ennek ellenére lehetséges:
e azonos vagy nagyon hasonlo lakéingatlanok eladasi ara;
e azonos vagy nagyon hasonld, ugyanazon telepen Iévé ipari ingatlanok bérleti
dija;
¢ helyiségek bérleti dijai, amelyeket ugyanazon irodahaz ugyanazon emeletén
adnak ki.

6. Az értékbecslo szerepe a valds érték rangsor meghatarozasaban

6.1 Ki a felel6s a bemené adatok rangsoranak megallapitasaért? Az értékbecsld
all a legkozelebb a ,,méréshez” (igy az értékeléshez is), és emiatt valdszin(leg 6 képes
a kilonb6z6 bemend adatok kategorizaldsara a leginkabb. Azokat az értékbecsléket,
akik elvallaljdk az EU-ban jegyzett vallalatok konszolidalt éves beszamoldjdhoz a
Valds érték értékbecslését, varhatdéan meg fogjak kérni, hogy véleményezze a f6
bement6 adatok rangsorat az értékbecslésében. Két lehetGsége van:
e Ahol hasonlé értékelési modszereket alkalmaztak a teljes portfélidra, az
altalanos portfélio szintli megjegyzések, kiemelve a kivételeket, ha vannak,

vagy
¢ ingatlanonként egyedi megjegyzések.

6.2. Teljes mértékben a gazddlkodd egység felelGssége az érték mérésénél (az
értékbecslésnél) alkalmazott szintrdl torténd jelentés. Emiatt mi ugy véljik, hogy a
gazdalkodo egységnek kellene a végsé 2. / 3. szint(i dontést meghoznia. Az értékbecsl6
szerepe a szlikséges részletek atadasa az tigyfelének a kiilonb6z6 bemeneti adatokrdl,
annak érdekében, hogy az Ugyfél képes legyen meghozni a végsé dontését a leirandd
szintr6l az egyes eszkdzok valds érték meghatdarozdsanal. Ennek érdekében az
értékbecslének jeleznie kell, mely bemené adatokat tartja jelentésnek.
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7. Ertékbecslési jelentések készitésének kévetkezményei

7.1 Azokat az értékbecslGket, akik azoknak a szervezeteknek a konszolidalt éves
beszamoldjahoz vallaljak a Valds érték értékbecslését, amelyek az IFRS szamvitelt
alkalmazzak (és kiilondsen az EU-ban jegyzett tarsasagoknak), varhatéan meg fogjak
kérni az értékbecslésiikben a f6 bemeneti adatok hierarchidjanak a véleményezésére.
Emiatt javasolt, hogy az értékbecsl6k azonositsdk azokat a bemeneti adatokat,
amelyeket ,jelentésnek” tekintenek, és ezek utan dllapitsak meg, hogy az 1. 2. és 3.
szintek kozil melyiket gondoljdk megfelel6nek mindezek szamara, valamint réviden
magyarazzak meg, hogy miért. Az értékbecsl6 szeretne meggy6z&dni az tgyfeleik és
konyvvizsgaloik altal megkivant részletességi szintrél, de javasolt, hogy tobb esetben
lehetséges legyen ennek a rovid tablazatos formdban valdé kezelése. Mindazonaltal
erésen ajanlott, hogy az értékbecsl6k az uUgyfeleiktdl visszaigazolast kérjenek (és
esetleg az Ugyfeleik konyvvizsgalditdl is) a jelentési kovetelményeikrdl az utasitas korai
szakaszdban és lehetéleg a szerzGdési feltételeik megerGsitése elbtt.

7.2 A jelentési kovetelmények az értékelend6 ingatlanok természetétdl, a
birtokviszonyoktdl, a féldrajzi elhelyezkedéstél, stb. fliggben nyilvanvaldan eltéréek
lesznek. Minél valtozatosabb egy portfdlid, feltehet6en annal tobb részletre lesz
szlikség.

8. Kovetkeztetések

8.1 Valészind, hogy a legtébb piacon a jelentésebb értékbecslési bemeneti adatok
kozil tébb a 3. szintre esik. Ez azt jelenti, hogy az értékbecslék meg kell, hogy adjak a
jelent@s bemeneti adataikrdl és azok 1. 2. és 3. hierarchia szintjérél az informaciokat,
amikor az értékbecslési jelentést készitik az értékelendd ingatlanokrdl, olyan cégeknek,
amelyekre a Valods érték jelentés vonatkozik. Ez kiilonoésen érinteni fogja az olyan
befektetési ingatlanokat, amelyek egy EU orszag t6zsdéjén jegyzet cégek tulajdonat
képezik, de ugyancsak ide tartoznak a jegyzett tarsasagok lizemeltetési ingatlanjai.

8.2 Az ilyen ingatlanok értékbecslGinek emiatt jol kell ismernitik az IFRS13
szokincsét (,megfigyelhet6” és ,nem megfigyelhet6” bemeneti adatok példaul) és
ezekkel, valamint az ilyen és mas fogalmakat, annak érdekében, hogy megfeleljenek az
tgyfeleik és azok konyvvizsgaldinak a kovetelményeinek.

8.3  Végiil, ahogy fent emlitettiik, az értékbecslGknek erésen ajanlott a jelentési
kovetelmények részletes megbeszélése az ligyfeleikkel a lehetd legkorabbi lehetség
alkalmaval, hogy biztositsdk a megkivant szint(i szolgaltatds nyujtasat. Ez ugyancsak
segiti az értékbecsl6t az alkalmazas feltételeinek megfelel6 felvazolasaban és a
jelentés kovetelményeinek a figyelembe vételében, a megfelel6 szintli dijazas
meghatarozasakor az Utmutatas szamara.



