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11.

12.

VIZSGAKERDESEK

Magyar Ingatlanszovetség, nemzetkozi szervezetek

Ingatlan, és az ingatlanokra vonatkozé szabalyozasok, jogszabalyok
ErtékbecslSkre vonatkoz6 szabalyozasok, jogszabalyok

Ertékbecslésekre vonatkozé szabalyozasok, jogszabalyok

Pénziigyi szervezetek részére készitett értékbecslésekre vonatkozo szabalyozasok
Ingatlanokkal kapcsolatos addzas szabalyok

Epitési jog I. (Orszagos épitésiigyi szabalyozasok)

z

Epitési jog Il. (Helyi épitésiigyi szabalyozasok)

Joker
jelentkez6 szakért6 minimum 5 percet beszél az altala legkdzelebb all6
ingatlanszakmai témaral

Specialis ingatlanok I.

allami ingatlanok (m(ikodési, nem miikodési; forgalomképes, forgalomképtelen)
mUiemléki ingatlanok

fejlesztés alatt allé ingatlanok

mezG6gazdasagi ingatlanok

Specidlis ingatlanok Il.

sérilt ingatlanok

stigmatizalt ingatlanok
fogyatkozo érték( ingatlanok
kdrnyezetszennyezett ingatlanok

Pénziigyi alapismeretek I.

szamvitel fogalma, targya, teriletei

mérleg, beszamold, eredménykimutatas

cash-flow (m{kodési-, befektetési-, finanszirozasi cash-flow)
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Pénziigyi alapismeretek Il.

pénz id6értéke

jelenérték (PV), nettd jelenérték (NPV), jovéérték (FV)
annuitds

orokjaradék

111111

Elemzési moédok

piacelemzés

kockazatelemzés
0sszehasonlito elemzés
érzékenységi vizsgalatok
megvaldsithatdsagi tanulmany

Ertékbecslések szemben tamasztott kdvetelmények, tartalmi elemei
altaldnos tartalmi elemek
specifikus tartalmi elemek

Hagyomanyos értékelési médszerek I.
piaci 6sszehasonlit6 modszer
hozamszamitason alapulé médszer (kdzvetlen t6késités, DCF)

Hagyomanyos értékelési mddszerek II.
koltség alapu mddszer
maradvanyelv(i médszer

Specialis értékelések I.

ingatlan portfolio értékelése
foldértékelés

gépek-, berendezések értékelése

Specialis értékelések Il.

vallalatértékelés, lizletértékelés
immaterialis javak értékelése
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24.
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26.

27.

28.
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30.

Ertékeléseknél hasznalt mutatészamok

Iroda ingatlanok értékelésének alapelvei

Kereskedelmi ingatlanok értékelésének alapelvei

Szalloda ingatlanok értékelésének alapelvei

Ipari ingatlanok értékelésének alapelvei

Fejlesztési célu ingatlanok értékelésének alapelvei
Benzinkutak értékelésének alapelvei

Sport- és egészségiigyi létesitmények értékelésének alapelvei
Vonalas létesitmények értékelésének alapelvei

Fogyatkozo értéki ingatlanok értékelésének alapelvei

Gépek, berendezések, épiiletgépészet és épiilettartozékok értékelésének alapelve
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1. Magyar Ingatlanszovetség, nemzetkozi szervezetek

1.1. Magyar Ingatlanszovetség

e Megalakulasa

A Szovetséget 21 ingatlanforgalmazdé tdrsasag alapitotta 1991-ben  Magyar
Ingatlanforgalmazdk Kamardja néven. A szervezet 1994-ben a Kamara nevet Szovetségre
valtoztatta, majd a mai nevet 1998-ban vette fel. Az els§ névvaltoztatdst a kamarai torvény
életbelépése, az utébbit pedig a Szovetség fejlédése indokolta.

Alapszabaly szerint a
e Tagsaga
A SzOvetség szervezi és Osszefogja az ingatlanszakmai tagokat, érdekeiket szakmai és

gazdasagi szempontbdl egyezteti és képviseli.

e Szervezete

Kozgy(ilés

1
Etikai bizottsa Elnoksé Feliigyeld
g g bizottsag
Személytanusitd
1
Szemelytanusnto
Szervezet Tanusito Tanacs
Elnoke

Operativ Részleg

Vezetdje
Mingsito
Bizottsag

A Kozgy(lés a MAISz legf6bb testlilete, amely a tagok dsszességébdl all.
A Kozgylilés éves munkaterv szerint m(ikodik, és szlikség szerint, de legalabb évente egyszer
tart Glést.

o Kozgyiilés

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.
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¢ EIndksége

Bihatsi Péter elnok ligyvezetd
dr. Novak Zalan tarselnok
Palfi Péter tarselndk

e Allandé bizottsagai

Felligyel6 Bizottsag

Feladata a MAISZ gazdalkoddsanak ellenGrzése.
Preiner Annamaria elndk

Simon Erzsébet tag

Sz6ke Tibor tag

Etikai Bizottsag
Az Etikai Bizottsag az Etikai Szabdlyzat el6irdsai alapjan kivizsgalja MAISz tagjainak és
kozremUkodGinek etikai vétségét, dontését hatarozatba foglalja.

dr. Szép Levente elnok
Saghy Edit tag
Kovér Gyula tag

e EUFIM Személytanusito szervezet

Az EUFIM Elnoke
dr. Pal Zoltan

A Tanusito Tanacs Elnoke
Ger6 Péter

Operativ részleg vezetGje
Kanev Orsolya

Szakértdk

/////

eljaras biralati feladatait (pl.: értékelési szakvélemények biralata, vizsgaztatdsra vald
felkészités, vizsgafeladatok készitése és értékelése) latjak el.

Vizsgabizottsag
A szakért6kbdl allé 3 f6s bizottsag.

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.
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A MAISz f6 feladatai

e EUFIM (Eurdpai Fels@szintl Ingatlanszakmai MinGsités)

Az ingatlanszakemberek tanusitdsa a Személytanusitd Szervezet dltal kizdrdlag szakmai
alapon és az ISO/IEC 17024 szamu szabvany, valamint a NAR-EA-8/01 IAF/EA utmutato
kdvetelményei torténik.

Az EUFIM tanusitasi eljarast a Nemzeti Akkreditalé Testiilet a Nat-5-0014/2008.
hatarozataval akkreditalta.

e Szakmai felelGsségbiztositas
A Biztositott a Magyar Ingatlanszovetség, amely szervezet a Biztositéval, az Alfa Vienna
Insurance Group Biztosité Zrt.-vel kotott Keret megallapodds alapjan  szakmai

felelGsségbiztositast nyujt a Tarsbiztositottak, a Magyar Ingatlanszovetség Tagjai részére.

o Tajékoztatds
a www.maisz.hu honlap

1.2. Nemzetkozi szervezetek
1.2.1. TEGoVA
Szervezet

The European Group of Valuers' Associations - Ertékel6k Eurépai Csoportja.

A TEGoVA nemzetkozi ingatlanszakmai szervezet (ASBL), amely a belga jog szerint m(ikodik
és olyan eurdpai nemzeti szakmai szervezetek a tagjai, amelyek ingatlanvagyon értékelésével
foglalkoznak. Székhelye Briisszel. Kozgy(llése, igazgatd tanacsa, titkarsaga és
munkacsoportjai

alkotjak a szervezetet. A TEGoVA-nak 38 tagorszagbdl 70 szakmai szervezet a tagja, amely
kdzel 70000 f6 vagyonértékelSt foglal magaba.

77 7.

A TEGoVA mindsitd rendszerei

e REV-BV Elismert eurdpai Gzleti értékbecslé (Recognised European Business Valuer -
REV-BV)
Az Uzleti értékbecslés 6tvozi az ingatlant és az Gzleti gyakorlatot. Az Gzleti
értékbecslési terlilet a valtozd gazdasagi és szakmai kornyezetet tikrozi.

e REV-PME Elismert eurdpai Gizem-, gép- és berendezésértékelS (Recognised European
Plant, Machinery & Equipment Valuer - REV-PME)

1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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REV (Elismert Eurdpai Ingatlanértékel6 / Recognised European Valuer’ REV™)

A TEGoVA 2009 6ta mikodteti személytanusité rendszerét, amely keretében a REV
ingatlanértékelé cimet adomanyoz értékel6knek. Ma 16 orszag 21 tagszovetsége
végzi a REV cim odaitélését, a REV tanusitottak szama pedig elérte 1499. A legtdbb
REV tanusitott Németorszagban és Lengyelorszagban van.

TRV (Tegova Lakosségi Ertékels / Tegova Resindential Valuer)

A TEGoVA hivatkozva a 2014/17 / EU, Art.19 (2). iranyelv javaslataira kilon
feltételrendszert dolgozott ki a lakossagi ingatlanok értékel8inek tanusitasara.

A lakossagi értékbecsl6knek nem kell a mindent magaba foglalé REV mindsitettségi
tuddssal és szakmai tapasztalattal rendelkezni.

EUROPAI értékelési standardok és iranymutatasok.

EVS
EUROPAI értékelési standardok ( European Valuation Standards ) Jelenleg a tizedik
kiadas, az EVS 2025 van érvényben, mely 2025. januar 1-t6l hatélyos.

EVS-PME
Elismert eurdpai lizem-, gép- és berendezésértékelési standardok ( European Plant,
Machinery & Equipment Valuation Standards ). Ervényes: 2022-t4l.

EBVS
Elismert eurdpai lizleti értékbecslési standardok ( European Business Valuation
Standards ). Ervényes: 2020-t4l.

A MAISZ a TEGoVA mindsitéseit, standardjait elismeri és hasznalatra, hivatkozasra javasolja.

1.2.2. RICS

Szervezet

Az RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) az ingatlannal kapcsolatos professziondlis
szolgaltatasok nemzetkozi szakmai egyestilete 125 000 taggal 131 orszagban.

Magyar tagszervezete, az 1997-ben alakult RICS Magyarorszag (korabban Okleveles
Ingatlanszakért6k Magyar Szovetsége), jelenleg toébb mint 160 f6s létszamot tudhat
magaénak.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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Az RICS 1980-ban jelentette meg elGszor ingatlanértékelési és értékbecslési kédexét RICS
Valuation — Global Standards (The Red Book). A legujabb verzié 2024. januar 31-én jelent
meg, 2025. janudr 31-t6l hatalyos.

A MAISz és a RICS Magyarorszag egymasnak elismert szakmai partnerei.
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2. Az ingatlanokra vonatkozo szabalyozasok, jogszabalyok

e A tulajdonjog altalaban (2013. évi V. torvény a Polgéri Torvénykoényvrél)

5:13.§ [A tulajdonjog]
(1) A tulajdonost tulajdonjoganak targyan - jogszabdly és masok jogai altal megszabott
korlatok kozott - teljes és kizardlagos jogi hatalom illeti meg.

o Afold (2013. évi CXXII. torvény a mezG6- és erd6gazdasagi foldek forgalmaral)

1.§(1) Ez a torvény a mezd- és erddgazdasagi hasznositasu fold (a tovabbiakban: fold)
tulajdonjoganak megszerzésére, a foldon haszonélvezeti jog alapitasdra, a fold hasznalatara,
tovabba a szerzési korldtozasok ellenGrzésére, és a helyi foldbizottsagra vonatkozd
rendelkezéseket allapitja meg.

2.§(1) E torvény hatalya kiterjed az orszag teriiletén fekvé valamennyi foldre.

e Azingatlan (2013. évi V. torvény - a Polgari Torvénykonyvrél)

5:17.§ [Az ingatlanon fennallé tulajdonjog terjedelme]

(1) Az ingatlanon fennallo tulajdonjog a fold feletti légi térre és a fold alatti foldtestre az
ingatlan hasznositasi lehetGségeinek hataraig terjed.

(2) Az ingatlanon fennallé6 tulajdonjog a fold méhének kincseire és a természeti
er6forrasokra nem terjed ki.

5:18.§ [Az éplilet és a fold tulajdonjogal

(1) Az éplilet tulajdonjoga - ha az épulet és a fold tulajdonosa eltér6en nem allapodnak meg -
a foldtulajdonost illeti meg

e Az ingatlan-nyilvantartas (1997. évi CXLI. torvény az ingatlan-nyilvantartasroél )

Tartalom

2.§(1) Az ingatlan-nyilvantartds teleplilésenként tartalmazza az orszdag valamennyi
ingatlananak e torvény szerint meghatdrozott adatait, az ingatlanhoz kapcsolddé jogokat és
jogi szempontbdl jelentds tényeket. Az ingatlan-nyilvantartds tartalmazza tovabba az oda
bejegyzett személyeknek a nyilvantartashoz sziikséges, e torvényben meghatdrozott,
személyazonosito és lakcimadatait is.

Nyilvanossag

4.§ (1) Az ingatlan-nyilvantartds — az e térvényben meghatdrozottak szerint — nyilvanos.

(2) Az ingatlan-nyilvantartasi tulajdoni lap tartalma korldtozas nélkil megismerhetd, azt barki
megtekintheti, arrdl feljegyzést készithet, hiteles masolatot kérhet.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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Kozhitelesség

5.8(1) Az ingatlan-nyilvantartds — ha torvény kivételt nem tesz — a bejegyzett jogok és a
feljegyzett tények fenndlldsat hitelesen tanusitja. Ha valamely jogot az ingatlan-
nyilvantartdsba bejegyeztek, illetve, ha valamely tényt oda feljegyeztek, senki sem
hivatkozhat arra, hogy annak fenndllasarél nem tudott.

Rangsor

7.8(1) Az ingatlan-nyilvantartasban egy-egy bejegyzés ranghelyét és ezzel a bejegyzések
rangsorat — e torvény eltér6 rendelkezése hidnydban — a bejegyzés, feljegyzés irant
benyujtott kérelem iktatdsi id6pontja hatdrozza meg. Ranghelyet csak olyan kérelemmel
lehet alapitani, amelyhez a bejegyzés alapjdul szolgald okiratot is mellékelték.

Az ingatlan-nyilvantartas targya

11.§(1) A foldrészlet

12.§ Az egyéb 6nalld ingatlanok

14.§ Az ingatlan adatai

15.§ A jogosultak adatai

16.§ Az ingatlan-nyilvantartasba bejegyezhets jogok
17.§ Az ingatlan-nyilvantartasba feljegyezhets tények
18.§ Az ingatlan-nyilvantartas részei

19. §A tulajdoni lap

(1) Az ingatlan-nyilvantartdsban az ingatlan adatait, valamint az ingatlanhoz kapcsolédo
jogokat és jogilag jelent6s tényeket, tovdbba azok jogosultjait és a jogosultak adatait a
tulajdoni lapra kell bejegyezni, feljegyezni, illetve azon atvezetni.

21.§ Az allami ingatlan-nyilvantartdsi térképi adatbazis.

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.

@ info@maisz.hu @ www.maisz.hu




&
'(5 MAISZ MAGYAR
e Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

3. Ertékel6kre vonatkozoé szabalyozasok, jogszabalyok
3.1. Képesitési feltételek
3.1.1. Szakképesités

Az ingatlanértékel6 szakma gyakorlasanak alapvet6 feltételeit a Lakdstorvény vonatkozo
részei hatarozzak meg.

¢ Ingatlankézvetités, ingatlanvagyon-értékelés és kozvetités

1993. évi LXXVIII. torvény a lakdsok és helyiségek bérletére, valamint az elidegenitésikre
vonatkozo egyes szabdlyokrdl — Lakastorvény:

64/A.§(1) Az uzletszer(i ingatlankOzvetit6i tevékenység

64/B.§(1) Az lizletszer(i ingatlanvagyon-értékel§ és - kdzvetitGi tevékenység

64/C§(1) Uzletszer( ingatlankdzvetit8i, vagy Uzletszerl ingatlanvagyon-értékels és -
kozvetit6i tevékenységet az végezhet, aki az ingatlanvallalkozas-felligyeleti hatésagnak a
szolgaltatasi tevékenység megkezdésének és folytatasdnak dltalanos szabalyairdl szélé
torvény szerint bejelentette.

o Tevékenység megkezdése

499/2017. (XIl. 29.) Korm. rendelet a tarsashazkezel6, az ingatlankezel6, az
ingatlankdzvetit6, valamint az ingatlanvagyon-értékel6 és -kozvetits szolgdltatdi tevékenység
Uzletszer(ien torténd végzésének feltételeirdl és a nyilvantartasba vétel részletes szabalyairdl
Illetékesség:

A lakohely szerint illetékes varmegyeszékhely szerinti varosi 6nkormanyzat jegyz6jének, Pest
varmegyében a varmegyei Onkormanyzat fGjegyz6jének, Budapesten a FGvarosi
Onkormanyzat f6jegyz8jének kell benyujtani.

3.1.2. Gradudlis és posztgradualis képzések

e Gradualis képzés

Ma Magyarorszagon a szakképesitésre éplilGen fels6foku iskolarendszerben ingatlanértékel6
diploma megszerzésére még nincs lehet6ség. Egyes fels6foku oktatdsi intézményekben
kilonboz6 elnevezésekkel, de altalanos jellegl ingatlanszakmai diploma szerezhetd, de az
értékelés ezek tananyagaban csak valtozé mértékben van jelen.

e Posztgradualis képzés

Fels6foku oktatasi intézményben torténd, Adltaldnos értelemben vett posztgradualis
(mdasoddiploma, tovdbbképzés, szakmérnok, stb.) képzés keretében szintén a tananyag csak
egy részét képezi az ingatlanértékelés.

3.2. Igazsagiigyi szakértd (2016. évi XXIX. torvény az igazsagligyi szakértékrél)
1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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1.§ E torvény hatalya kiterjed
b) az igazsagligyi szakértGkre és a szakértdjeloltekre, az eseti szakértbkre, a szakkonzultansra
és a segédszemélyzetre,

Ki lehet ingatlan-értékbecsl6 igazsagligyi szakérts?

11. szdmu melléklet az igazsagligyi szakért6i szakterlletekr6l, valamint az azokhoz
kapcsolodo képesitési és egyéb szakmai feltételekrél a 9/2006. (I1. 27.) IM rendelethez

C) lgazsaglgyi szakértGi szakteriletek és az azokhoz kapcsoldodd képesitési feltételek
lakdsligyi és idegenforgalmi terileteken

Szakteriilet megnevezése: 1. ingatlan-értékbecslés.

Képesitési feltétel: ingatlanszakértéi szakon szerzett egyetemi szakmérnok vagy
ingatlangazdalkodasi szakértd vagy az OKJ-ben szerepl§ ingatlankozvetit szakképesités és a)
okleveles épitészmérnok vagy b) okleveles épitémérnok vagy c) szerkezetépitd szakon
végzett okleveles épitémérnok vagy d) okleveles magasépité izemmérnok vagy e) okleveles
épitész.

3.3. Kovetkeztetés

Sajnalatos mddon — eltér6en tobb eurdpai orszdg szabalyozasatél — Magyarorszagon nincs
diplomahoz kotve az ingatlanértékelés, igy a |étez6 — fent idézett - jogszabalyokat ismeré
megbizék a megbizasok kiaddsakor azoknak megfelelen jarnak el, masok ellenérizhetetlen
modon biznak meg kilonb6zé szintli, tartalmu okiratokkal rendelkez6 szakembereket
ingatlanértékelési feladatokkal.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu @ www.maisz.hu




&
'(5 MAISZ MAGYAR
e Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

4. Ertékbecslésekre vonatkozé szabalyozasok, jogszabalyok

e AdO és értékbizonyitvany

A helyi 6nkormanyzatok és szerveik, a kdztarsasagi megbizottak, valamint egyes centralis
aldrendeltségl szervek feladat-és hataskoreirdl sz616 1991. évi XX. térvény.

Az ingatlan tulajdonosanak el6zetes értesitésével helyszini eljaras soran felvételre keriilnek
az ingatlan adatai, majd ennek alapjan 6sszehasonlité adatok alapjan keriil sor az
Onkormanyzat jegyzGje altal kiallitott adé-és érték bizonyitvany kiaddsara.

Az adé- és értékbizonyitvany tartalmazza

- az ingatlan és az ingatlanszerz6k (tulajdonosok) adatait,

- az érték megallapitdasanal figyelembe vett tényezbket,

- az ingatlannak az adott id6pontban fennallé forgalmi értékét.

e Onkormanyzati vagyon értékelése

1/2002. (BK 8.) BM-EiiM-FVM-GM-ISM-K6M-K6ViM-NKOM-OM-SzCsM irdnyelv  az
onkormanyzati ingatlanvagyon egységes és egyedi értékeléséhez

I.  Forgalomképtelen ingatlanok értékelése

II. Korlatozottan forgalomképes ingatlanok értékelése

lll. Forgalomképes ingatlanok értékelése

o llletéktorvény

1990.XClIIl. tv. az illetékekrdl (kivonat)

70.§(2) Az allami addhatdsag a forgalmi értéket helyszini szemle, 6sszehasonlité értékadatok
alapjan, valamint az illeték fizetésére kotelezett nyilatkozata ismeretében - sziikség esetén
kiils6 szakérté bevonasaval - allapitja meg.

(3)*2 Az &llami addhatdsag a forgalmi érték megallapitasa érdekében az 6sszehasonlitd
értékadatok koziil a kovetkez6ket koteles - mas érték meghatarozékkal egyiitt - mérlegelni:
a)ﬂingatlanszerzés esetében a teleplilés, nagyobb teleplilés esetén az egésztdl
elhatarolhatd kisebb terileti egység, kiilteriilet esetében a gazdasagilag Osszefliggd térség
ingatlanforgalmdnak legaldbb 2 évet atfogd érték meghatdrozoit; igy kilondsen a
folyamataban novekv6 vagy csokkend ingatlanforgalmat, vagy az ingatlanforgalom teljes
hidnyat, a telepilés, illet6leg a térség ennek megfelel6 vagy ettdl eltéré értékadatait,
tovabba az illetékkiszabas targyat képez6 ingatlanhoz térben és id6ben legkozelebbi
ingatlanszerzés olyan adatait, amely a forgalmi érték megallapitdsanal szamitasba vehet6

¢ Ingatlanalapok

78/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet. a kollektiv befektetési formdak befektetési és
hitelfelvételi szabalyairol.

28. Az ingatlanok értékelésére vonatkozo szabalyok

44. § (1) Az ingatlanalap és az ingatlantarsasag az ingatlanok és vagyoni értékl jogok
értékének megallapitasaval ingatlanértékel6t biz meg. Az ingatlanalap és a részesedésével
mikddé ingatlantarsasag kizardlag ugyanazt az ingatlanértékel6t bizhatja meg az elGbbi
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feladattal. Ingatlanértékel6 szervezet esetén a megbizasban az ingatlanértékel6 szervezet
alkalmazasaban allo, az értékelést ténylegesen végzé természetes személyt is meg kell
hatarozni. A megbizas hatdlyossagahoz a letétkezel6 Ptk. 6:118. § (1) bekezdése szerinti
beleegyezése, tovdbba a Felligyelet jovahagyasa szlikséges. A megbizds megsziintetése
esetén a szerz6dés az Uj ingatlanértékel6 megbizasanak hatalybalépésével - amely
érdekében a befektetési alapkezel6 koteles haladéktalanul intézkedni - szlinik meg.

(2) Az ingatlanértékel6nek, e rendelet szerinti tevékenységével okozott kar megtéritésének
fedezetére mindenkor kareseményenként legaldbb kétszazotvenmillié, illetve évente
egyuttesen legalabb haromszazhetvenotmillio forint Osszegl vagyoni biztositékkal kell
rendelkeznie.

(3) A (2) bekezdésben meghatarozott vagyoni biztositék lehet:

a) felelGsségbiztositas,

b) hitelintézet altal vallalt garancia,

c) hitelintézetnél lekotott, a (2) bekezdésben meghatarozott célra elkilonitett és zarolt
pénzosszeg.

(4) Az ingatlanértékel6 koteles a felhasznalt vagyoni biztositékot - amennyiben e
tevékenységét tovabbfolytatja - haladéktalanul, de legkés6bb harminc napon beliil pétolni.
(5) * Ha az ingatlanértékeléssel megbizott ingatlanértékelé természetes személy, az (1)
bekezdés szerinti jogviszonyban egyidejlleg legfeljebb tizendt ingatlanalapndl vagy
ingatlantdrsasagnal lathat el ingatlanértékel8i feladatot, egy adott alap esetében legfeljebb 5
évig, és az egy befektetési alapkezel6tél és az daltala kezelt ingatlanalapoktdl szarmazé
jovedelme (bevétele) nem haladhatja meg az éves jovedelmének (bevételének) 30%-at.

(6) * Ha az ingatlanértékeléssel megbizott ingatlanértékel6 nem természetes személy, az (1)
bekezdésben elGirtakon tulmenden tovabbi kdovetelmény az ingatlanértékel§ szervezettel
szemben, hogy az ingatlanértékeld szervezet alkalmazasaban all6, az értékelést ténylegesen
végz6 természetes személy egyidejlleg legfeljebb tizen6t ingatlanalapnal vagy
ingatlantarsasagndl lathat el ingatlanértékel6i feladatot, és az ingatlanértékel6 szervezet egy
befektetési alapkezel6tdl és az altala kezelt ingatlanalapoktdl szarmazdé bevétele nem
haladhatja meg az éves nettd arbevételének 10%-at.

45. § (1) Az ingatlanok és vagyoni értékl jogok értékelése piaci 6sszehasonlitason alapuld
madszerrel, nettd jelenérték szamitason alapulé maédszerrel, vagy ujrael6allitasi koltségen
alapulé moddszerrel torténhet, azzal, hogy az értékelési modszer valasztasat részletesen
indokolni kell, és a tovabbiakban - a (2) bekezdésben foglaltak kivételével - minden
idGszakban ugyanezen moédszerrel kell az adott ingatlant értékelni.

(2) Ha az ingatlanértékel6 ugy itéli meg, hogy az (1) bekezdés szerint kivalasztott és
alkalmazott értékelési modszer a tovabbiakban mar nem alkalmas a piaci érték
megallapitasdra, az értékelési mdodszert meg kell valtoztatni, és az indokokat az értékelési
szakvéleményben részletesen be kell mutatni.

46. § (1) Az ingatlanértékel6 hatarozza meg

a) az ingatlan és a vagyoni értékd jog megszerzésekor, az ingatlanalap dltal ellenértékként
kifizethet6 legmagasabb Osszeget,
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b) az ingatlan és a vagyoni értéki jog elidegenitésekor az ingatlanalap altal ellenértékként
elfogadhato legalacsonyabb 6sszeget,

c) a nem épitési tevékenység alatt allé ingatlan forgalmi értékét,

d) az épitési tevékenység alatt allé ingatlan értékét, egyuttal ellendrzi a kivitelezési
dokumentdcio teljesiilését,

e) ingatlan tulajdondnak, illetve vagyoni értékd jogoknak kdlcsonds atruhazasa esetén (csere)
az ingatlanalap altal &atruhdzasra keril6 ingatlan, illetve vagyoni értékd jog csere
egyenértékének legalacsonyabb Osszegét, és az ingatlanalap altal megszerzésre keril6
ingatlan, illetve vagyoni értéki jog csere egyenértékének legmagasabb Osszegét,

f) az ingatlan ingatlanalapba torténdé apportja esetén a 38. § (2) bekezdése szerint az
ingatlanalap kényvvizsgaldjaval kozosen azt a legmagasabb értéket, amin az apportalandd
ingatlan figyelembe vehet6, valamint

g) ingatlantdrsasagban fenndlld részesedés esetén az a) pont szerinti értékeket az
ingatlantdrsasag tulajdonat képezd ingatlanok és az ingatlantarsasagot illeté egyéb vagyoni
értékd jogok tekintetében.

(2) Az ingatlanértékeld az ingatlanalap, illetve az ingatlanalap ingatlantarsasagban fennallé
részesedése esetén az ingatlantarsasag tulajdondban |évé ingatlanok és az ingatlanalapot,
illetve az ingatlantarsasagot illet§ vagyoni értékd jogok értékét épitési tevékenység alatt allé
ingatlan esetében legaldabb hathavonta, egyéb ingatlan és vagyoni értéki jogok esetében
legaldbb évente koteles megallapitani, és az értékelésr6l a (3) bekezdés szerinti
szakvéleményt késziteni.

(3) Az ingatlanértékels szakvéleményében

a) ellenérizheté modon feltiinteti a felhaszndlt adatokat és azok forrdsat, valamint jelzi, ha
valamely, az ingatlan értékelését befolydsold koriilmény megitéléséhez sziikséges
informaciéhoz nem fér hozza,

b) részletesen és ellen6rizhet6 médon bemutatja az értékelési mddszertan |épéseit és az
elvégzett szamitasokat,

c) ismerteti az ingatlanra vonatkozd, ingatlan-nyilvdntartasban szereplé leirdst (ideértve a
még be nem jegyzett, széljegyként feltiintetett beadvanyok tartalmat), az ingatlan foldrajzi
és gazdasagi kornyezetét, valamint - adatokkal alatdmasztva - az ingatlanpiaci
korilményeket,

d) ismerteti az ingatlan mdszaki jellemzéit,

e) ismerteti épitési tevékenység alatt alld ingatlan esetén a kivitelezési dokumentacid
teljeslilését, és

f) mellékletként csatolja az ingatlan tulajdoni lapjanak harminc napnal nem régebbi, az
ingatlan-nyilvantartasrol szélé 1997. évi CXLI. torvény 68. §-anak megfelel6 masolatat,
mindazon megallapodasok, okiratok masolatat, amelyek az ingatlan jogi helyzetének
megitéléséhez szikségesek, illetve amelyek az ingatlanértékelés soran figyelembevételre
keriiltek, tekintet nélkal arra, hogy azok az ingatlan-nyilvantartdsi bejegyzés alapjat
képezték-e.

(4) Az ingatlanértékel6 a (2) bekezdés szerinti értékelést épitési tevékenység alatt allo
ingatlan esetében legaldbb haromhavonta, egyéb ingatlanok esetében legalabb hathavonta
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koteles felllvizsgdlni. A fellilvizsgalat aldtamasztasara az ingatlanértékel6 egyszer(sitett
szakvéleményt készit, melyben mindazon jellemz6k, adatok, dokumentumok esetében,
amelyek a legutdbbi szakvéleményben foglaltakhoz képest vdltozatlanok, egyértelm(ien és
azonosithaté moddon hivatkozik a legutébbi ingatlanértékelés megallapitdsaira és a
megallapitasok alatamasztasara.

(5) A befektetési alapkezel6 haladéktalanul tdjékoztatja az ingatlanértékel6t minden olyan
valtozasrél, amely az ingatlanok értékét jelentésen befolyasolhatja, kilénosen az
ingatlanalap tulajdondban all6 ingatlan atmindsitésérél, az arra vonatkozd perfeljegyzésrdl, a
bérbe adott ingatlanok éves bérleti dij bevételének 10 szazalékat elér6 valtozasrdl, az
ingatlan beépithet6ségét érint6 valtozasokrdl, arrdl, ha az ingatlanra épitési, létesitési,
fennmaradasi vagy haszndlatbavételi engedélyt kap, illetve amennyiben az ingatlan
mUlemléki védelem vagy helyi védettség vagy valtoztatdsi tilalom ala kertl, ezek médosulnak
vagy megszlinnek, az ingatlan értékének 10 szazalékat meghaladé biztositasi kdreseményrél.
47. §& (1) Amennyiben a nyilvanos nyilt végl ingatlanalapok befektetési jegyeinek
visszavaltasat a befektetési alapkezel6 vagy a Fellgyelet a Kbftv. 114. § (2) bekezdésében
meghatdrozott ok miatt felfliggeszti, az ingatlanok és vagyoni érték( jogok értékét legkés6bb
a forgalmazas tervezett Ujrainditasat megel6z6en ismét meg kell dllapitani. Az értékelést egy
kiils6 ingatlanértékelbvel kell ellendriztetni. A kilsé ingatlanértékel6re a 44-46. §-ban foglalt
rendelkezések alkalmazanddak.

(2) Amennyiben egy adott ingatlan vonatkozasaban a kilsé ingatlanértékel6 nem fogadja el
az ingatlanalap ingatlanértékel8je altal megallapitott értéket, az adott ingatlan értékét a két
ingatlanértékel6 egylittesen koteles megdllapitani. Ennek hidnyaban a forgalmazas nem
kezdheté meg.

197/2007. (VII. 30.) Korm. rendelet

az ingatlanértékelést végz6 természetes személy és szervezet felelGsségbiztositasi
szerz6désének minimalis tartalmi kovetelményeire vonatkozo részletes szabalyokrdl

A Kormany az Alkotmany 35. §-a (1) bekezdésének b) pontjaban foglalt feladatkorében
eljarva, a t6kepiacrol szoldo 2001. évi CXX. torvény (a tovabbiakban: Tpt.) 451. §-a (1)
bekezdésének g) pontjaban kapott felhatalmazas alapjan a kovetkezGket rendeli el:

1. § * E rendelet hatdlya az alapkezel6 dltal az ingatlanalap tulajdonaban Iévé ingatlanok
értékének rendszeres megallapitasaval megbizott, ingatlanértékelést végz6, a szolgaltatasi
tevékenység megkezdésének és folytatasanak altalanos szabalyairdl sz6lé torvény szerint a
Magyarorszag teriletén letelepedett természetes személyre és szervezetre (a tovabbiakban:
ingatlanértékelQ) terjed ki.

2. § * Az ingatlanértékel6 tevékenysége végzésének feltételét képez6 szakmai
felelGsségbiztositasi szerz6désnek ki kell terjednie az ingatlanértékelési tevékenység végzése
soran, e min6ségben az ingatlanalapnak okozott olyan

a) karra, amelyért az ingatlanértékels jogszabaly szerint felelGsséggel,

b) sérelemdij-kovetelés alapjaul szolgadld személyiségi jogsérelemre, amely alapjan az
ingatlanértékel6 jogszabdly alapjan sérelemdij megfizetéssel tartozik.
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3.8§ (1) * A felelGsségbiztositasi szerz6dés hatdlya az ingatlanértékel6 alkalmazottja, illetve
megbizottja altal okozott karra és sérelemdij-kovetelés alapjaul szolgdld személyiségi
jogsérelemre is kiterjed, ha a kar, illetve a sérelemdijkdvetelés alapjaul szolgalé személyiségi
jogsérelem a 2. §-ban foglalt tevékenység eredményeképpen keletkezik és az
ingatlanértékel6 az alkalmazott, illetve a megbizott altal okozott karért, illetve sérelemdij-
kovetelés alapjaul szolgaléd személyiségi jogsérelemért jogszabdly szerint felelGsséggel
tartozik, illetve amelyet megfizetni koteles.

(2) * Az 6nrészesedés a biztosito altal fedezetbe vont kartéritésnek, illetve sérelemdijnak az
a része, amelyért a biztositd nem koteles helytallni. A felel6sségbiztositasi szerzédés
Onrészesedésre vonatkozé rendelkezést nem tartalmazhat.

(3) * Tobb, azonos okbdl bekdvetkezett, idGben 6sszefliggé karesemény, illetve sérelemdij-
kovetelés alapjaul szolgald személyiségi jogsérelem egy biztositdsi eseménynek mingsdl.

4. § A biztositasi szerz6désnek legaldbb a kovetkez6ket kell tartalmaznia:

a) a biztositd neve, székhelye és a szerz6dés azonositdja,

b) az ingatlanértékel6 neve és lakdhelye (székhelye),

c) a biztositasi 6sszeghatar,

d) a biztositas targydnak megjeldlése,

e) a biztositasi fedezet id6tartama,

f) a biztositdsi id6szak tartama, valamint kezdeti id6pontja,

g) a biztosité szolgaltatasa korlatozasanak esetei, az alkalmazott kizarasok.

4/A. § * A Kormdany az ingatlanalap tulajdondban lévé ingatlanok értékének megallapitasat
végz8 ingatlanértékelSk tekintetében a szolgdltatdsi tevékenység megkezdésének és
folytatasanak altalanos szabalyairdl sz6lé torvény szerinti szolgdltatas felligyeletét ellatd
hatdsagként a pénzligyi kozvetitérendszer felligyeletével kapcsolatos feladatkérében eljard
Magyar Nemzeti Bankot jeldli ki.

e Nyugdijpénztarak tulajdonaban allé ingatlanokra vonatkozék
Az onkéntes, kolcsonds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi szabdlyairdl szélé
281/2001. (XII.26.) Korm. rendelet 20 /B és 20 /C. §-aiban meghatarozott ingatlan értékelési
el8irasok

e Jelzdloghitelezésre vonatkozok

25/1997. (VIIl.1.) PM rendelet a termdéfoldnek nem mindsilé ingatlanok hitelbiztositéki
értékének meghatarozasara vonatkozé médszertani elvekrdél.

54/1997. (VIII.1.) FM rendelet a termdfold hitelbiztositéki értéke meghatdrozasanak
modszertani elveirdl.

A Magyar Nemzeti Bank 18/2022. (XIl.1.) szdmU ajanlasa a pénziigyi szervezetek
ingatlanokkal 6sszefiiggd kockazatainak kezelésérél
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5. Pénzigyi szervezetek részére készitett értékbecslésekre vonatkozo
szabalyozasok

Az ingatlanértékelést befolyasold jogszabalyok

e 25/1997. (VIIl.1.) PM rendelet

e 54/1997. (VIIl.1.) FM rendelet

o 1997. évi XXX. torvény a jelzaloghitelintézetrdl és a jelzaloglevélrdl

e 1997. évi LXXVIII. torvény az épitett kornyezet alakitasardl és védelmérdl

e 253/1997. (XII. 20.) Korm. rendelet OTEK

e 499/2017.(X11.29.) Korm. rendelet a tarsashazkezel6, az ingatlankezel6, az
ingatlankdzvetit6, valamint az ingatlanvagyon-értékel6 és kozvetit6 szolgdltatodi
tevékenység Uzletszer(ien torténs végzésének feltételeirdl és a nyilvantartasba vétel
részletes szabalyairdl

és dltalanossagban elfogadott, alkalmazott nemzetkézi ingatlanértékelési
sztenderdek:

e TEGOVA (The Group of European Valuers’ Association) ingatlanértékelési ajanldsai
(European Valuation Standards 2020 kilencedik kiadas);

e RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) Ertékbecslési Szabvanyok (Red Book);

e |VSC (International Valuation Standards Council) IVS

Ki végezhet Magyarorszagon ingatlan értékelési tevékenységet/szolgaltatast
499/2017.(X11.29.) Korm. rendelet 3.§ alapjan

1. § Az uzletszerU

a) tarsashazkezel6 vagy ingatlankezel6,

b) ingatlankozvetit6 vagy ingatlanvagyon-értékeld és -kozvetité

tevékenység (a tovadbbiakban egyiitt: szolgdltatasi tevékenység) végzéséhez sziikséges
bejelentést az ingatlanvallalkozds-felligyeleti hatésagnal (a tovabbiakban: hatdsag) kell
megtenni.

2. § A Kormany

a)— az Uizletszerii tarsashazkezel6i és iizletszer( ingatlankezeli tevékenység tekintetében
hatdsagként a szolgdltaté lakdhelye vagy székhelye szerint illetékes févarosi és varmegyei
kormanyhivatal jarasi (févarosi kertleti) hivatalat jeloli ki,

b)i az UzletszerU ingatlankozvetitGi, valamint az lizletszer( ingatlanvagyon-értékeld és -
kozvetiti tevékenység tekintetében hatdsagként a szolgaltatd lakohelye vagy székhelye
szerint illetékes varmegyeszékhely szerinti varosi 6nkormanyzat jegyzG6jét, Pest varmegyében
a varmegyei 6nkormanyzat f6jegyz8jét, Budapesten a Févéarosi Onkorményzat Féjegyz8jét
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jeloli ki. Az ingatlanvallalkozas-felligyeleti hatésagi eljardsban a jegyzd, illetve a f6jegyz6 a
varmegye, illetve a févaros tertlletére kiterjedé illetékességgel jar el.

3.8. Szolgaltatasi tevékenységet olyan
a) természetes személy szolgaltato végezhet, aki

aa) tarsashazkezelbi, ingatlankezel8i, ingatlankozvetitG6i vagy ingatlanvagyon-értékel6 és -
kozvetit6i szakképesitéssel (a tovabbiakban: szakképesités) rendelkezik, és

ab) olyan gazdalkodd szervezet személyesen kozrem(ikodd tagja, alkalmazottja vagy
foglalkoztatottja, melynek tevékenységi kore az altala nyujtani kivdnt, mindenkor hatdlyos
TEAOR némenklatura szerinti ingatlaniigynoki vagy -kezelési szolgaltatasra is kiterjed,

b) gazdalkodé szervezet szolgaltatd végezhet,

ba) amelynek tevékenységi kore az altala nydjtani kivant, mindenkor hatdlyos TEAOR
némenklatura szerinti ingatlanligynoki vagy -kezelési szolgdltatasra is kiterjed, és

bb) amely legalabb egy olyan személyesen kdzrem(ikodd taggal, alkalmazottal vagy - egyéni
vallalkozé esetén, ha a tevékenységet nem maga latja el, legalabb egy olyan -
foglalkoztatottal rendelkezik, aki a hatésag altal vezetett, altala nyujtani kivant szolgaltatasra
vonatkozd, e rendelet szerinti nyilvantartasban szerepel.

Melyek a legfontosabb mdédszertani szabalyokat tartalmazé jogszabalyok:
25/1997. (VIIl.1.) sz. PM rendelet
Moédszertani elvarasok a 25/1997. (VIIl.1.) PM rendelet szerint

A hitelez6nek a jelzaloghitel, az ingatlanra vonatkozd pénziigyi lizing, illetve a kezesség és
bankgarancia, valamint az egyéb bankari kotelezettségvallaldas fedezetéll felajanlott,
termdéfoldnek nem mindGsiilé ingatlanok értékét az e rendeletben, illet6leg e rendelet alapjan
készitett hitelbiztositéki érték-megdllapitdsi szabalyzatban (a tovdbbiakban: Szabalyzat)
meghatdrozottak szerint kell megallapitania.

Az ingatlan értékbecslés soran figyelembe kell venni a kovetkez6 tényezdket:

° az ingatlan fajtdja,

° az ingatlan alapteriilete,

° az ingatlan helye (telepilés, kilterilet, belterilet),

° az ingatlan tulajdoni viszonyai,

° az ingatlanhoz kapcsolddé elényok, hatranyok

° az ingatlant terheld, kiszolgald vagy az ingatlanhoz kapcsolddd jogok
. kdrnyezeti hatasok.
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Az ingatlanértékelési modszereknek a kovetkez6 négy tipusat hasznaljuk:

. piaci 6sszehasonlité adatok elemzésén alapulé értékelés;

° hozamszamitdson alapuld értékelés;

° UjraelGallitasi koltségek meghatarozasan alapulé maodszer.

. statisztikai alapu értékelés (csak specialis értékelési cél esetén alkalmazhato
madszer).

I. Piaci 6sszehasonlité adatok elemzésén alapuld értékelés

A piaci 6sszehasonlitd adatok elemzésén alapulé értékelés konkrét és ismert adasvételi
Ugyletek drainak a vizsgdlt esetre valo kiterjesztésével, 6sszehasonlitdsdval torténik. A piaci
Osszehasonlité adatokon alapuléd médszer f6 l1épései a kovetkez6k:

a) Az alaphalmaz kivalasztasa.

b) Osszehasonlitasra alkalmas ingatlanok kivalasztasa, adatainak elemzése.
c) Fajlagos alapérték meghatarozasa.

d) Ertékmddositd tényezék elemzése.

e) A fajlagos alapérték mddositdsa, fajlagos érték szamitasa.

f) Végs6 érték szamitasa a fajlagos érték és az ingatlan mérete szorzataként.

Az alaphalmaz kivalasztasa

Az Osszehasonlitd vizsgdlatokat egy olyan, ingatlanokat tartalmazé alaphalmazban kell
elvégezni, amely foldrajzi elhelyezkedése a vizsgdlt ingatlanéhoz hasonld, és az abban
szerepl6 ingatlanok tipusa azonos a vizsgalt ingatlannal. Az alaphalmaz adatainak atlagatol
jelentésen eltéré széls6 értékeket az elemzés soran figyelmen kivil kell hagyni. Az
alaphalmaz meghatarozasakor abban az esetben, ha az érintett telepllésen, vagy
teleplilésrészen nem, vagy csak korlatozott szamban taldlhaté megfelel6 adat, az alabbi
keresési modszert javasoljuk kdvetni:

- Spirdlelmélet: a tdargyi ingatlantél spiradlisan tdvolodva folytatédik a keresés
mindaddig, amig elemzésre elegendd adat rendelkezésre all

- Négyzetes, vagy centralis tavolitas: Az értékelt ingatlantél meghatdrozott tavolsagra
talalhato teleptilések adatainak figyelembevétele

- Teleplilés szegmentacids valasztas: A targyi ingatlan telepllésével azonos, vagy
nagyban hasonlé telepiilések adatainak bevalasztdsa az elemzésbe (Hasonlésag lehet
a makro adatokban, pl. lakossdgszam; vagy az ingatlanpiac strukturdjaban pl.:
hasonlé teleptilésszerkezet, ingatlandllomany, ingatlanok szama)

Osszehasonlitasra alkalmas ingatlanok kivalasztasa, adatainak elemzése

Az elemzés soran az értékel6nek az 6sszehasonlitds alapjdul szolgalé ismérveket alaposan
meg kell ismernie, és ezeket egyenként kell a targyi ingatlanhoz hozzdmérni. Csak azonos
értékformakat és csak azonos jogokat szabad 6sszehasonlitani, illetve a kilonbo6z6
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értékformdk és jogok kozott korrekcids tényezlket kell alkalmazni. Az 6sszehasonlitéd
adasvételi drakat az afa nélkil kell figyelembe venni.

Fajlagos alapérték meghatarozasa

Az elemzett Osszehasonlitd adatokbdl kell az alapértéket meghatdrozni. Ez az alapérték
fajlagos érték, altaldban teriiletre (négyzetméterre) vetitve, de egyes esetekben mas
volumen-mérészamok vagy kapacitdsi szamok is alkalmazhatdak.

Ertékmodosité tényezék elemzése

A vizsgalt ingatlan értékének pontosabb meghatdrozasa értékméddosité tényezdk
figyelembevételével torténik. Ertékmddositd tényezéként csak olyan jelentds, értéket
befolydsold tényezé veheté fel, amely az Osszehasonlitd adatok alaphalmazdra nem
jellemzd. Az értékmddosité tényezSk koziil az alabbiakat minden esetben vizsgalni kell:

e Miszaki szempontok: karosoddsok, kivitelezési hibak, megszokottdl eltéré méret,
alapozas maddja, f6 teherhordd szerkezetek megolddsai, kozbensé és zarofodémek
megoldasai, tetészerkezet kialakitdsa, hatarolé szerkezetek és nyildszarok, burkolatok
minGsége, értéke, szakipari munkak, épliletgépészet, felszereltség, minbség,
szolgaltatasok, épllettartozékok.

e Epitészeti szempontok: felépitmény célja, helyiségek szdma, belsd elrendezés,
komfortfokozat, miiemléki védettség, vizbazis-védelmi védGovezet, egyéb épitészeti
elGirasok.

e Haszndlati szempontok: épités, felljitas éve, komolyabb karesemények, karbantartas
helyzete, (izemeltetés, rendeltetésszer(i hasznalat.

o Telekadottsagok: telek alakja, tajolas, lejtés, épitési lehetfség, beépithetlség,
talajtani viszonyok, névényzet, telek tartozékai.

e Infrastruktura: villany, viz, gazellatds, csatorna (felszini és szennyviz), kozlekedés,
megkozelithetGség, ellatds, tavolsag alap- és kdzépszintd ellatasi kozpontoktdl,
oktatdsi intézmények, szabadidds létesitmények, telekommunikacio.

e Kornyezeti szempontok: szomszédok és szomszédos |étesitmények, dvezet, kilatas,
panorama, szennyez forrasok, kornyezeti artalmak.

e Alternativ hasznositds szempontjai: funkciévaltasra valé alkalmassag, atépithet6ség,
megoszthatdsag, bévithetbség.

e Jogi szempontok, hatdsagi szabalyozas: tulajdonviszonyok rendezettsége, osztott
tulajdon, résztulajdon, kapcsolddd jogok (zalogjog, hasznélati jog, stb.), az ingatlan-
nyilvantartasba bejegyzett és be nem jegyzett egyéb jogok és tények, vizbazisvédelmi
védéovezet, OTEK és helyi épitési

A fajlagos alapérték maddositasa, fajlagos érték szamitasa

Az értékmddositd tényez6k kozil az értéket jelentésen befolydsolékat fel kell tlintetni az
értékelés i szakvéleményben, és ha arra lehet6ség van, akkor értékmddosité hatasukat
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szamszerlden is meg kell hatarozni. Az értékmddositd tényezSk alapjan kell modositani a
fajlagos alapértéket.

Végso érték szamitasa a fajlagos érték és az ingatlan mérete szorzataként

Az ingatlan forgalmi értékét a fajlagos alapérték értékmoddositasa utan kialakuld fajlagos
érték és az ingatlan mérete (volumene, kapacitdsa) szorzataként kell megallapitani. Egyes
esetekben, amikor megfelel6, az egész ingatlanra vonatkozd Osszehasonlité adat nem 3all
rendelkezésre, a fenti mddszer ingatlanrészenkénti alkalmazasa kilon-kiilon is megengedett.
llyen lehet példaul az ipartelep, ahol a foldterilet és a felépitmények kiilon is értékelhetbek.

Il. Hozamszamitdson alapulé mdédszer

Azon ingatlanok értékelése esetében, melyek funkcidjuk alapjan jovedelmet termelnek vagy
jovedelemtermel6vé tehet6k, altaldanosan elfogadott eljards a hozamszamitdson alapuld
modszer alkalmazdsa. E mddszer azon a feltételezésen alapul, hogy 6sszefliggés van az
ingatlan értéke és jovedelemtermel§ képessége kozott.

A hozamszamitdson alapuld értékelés az ingatlan jov6beni hasznainak és az ezek
megszerzése érdekében felmerilS kiadasok kilonbségébdl (tiszta jovedelmek) vezeti le az
értéket. Az érték megallapitasa azon az elven alapszik, hogy barmely eszkdz értéke annyi,
mint a bel6le szarmazé tiszta jovedelmek jelenértéke.

A hozamszamitason alapuld értékelési modszer alkalmazasa:

Az alabbiakban felsorolt funkcidju ingatlanok esetében, amelyeknél a bérbeadds, vagy mas
jovedelmet termel6 hasznositas a jellemz6, kdzvetlenil is alkalmazhatd a hozamszamitason
alapulé médszer:

.iroda

. kiskereskedelmi ingatlan (lzlet)

. ipariingatlan

. raktdr és egyéb logisztikai célu ingatlan

. hotel és egyéb vendéglatoipari vagy idegenforgalmi ingatlan

. vegyes funkcidju ingatlan

A hozamszamitason alapuld mddszernél elsGsorban a diszkontdalt cash-flow (DCF) elemzés
alkalmazando, de részletes indoklassal alatamasztott esetben a kozvetlen tékésitésre épilé
modell is alkalmazhaté.

AU WN

A hozamszamitas |épései:

a) Az ingatlan lehetséges (alternativ) haszndalati médjainak elemzése.
b) A jovGbeli bevételek és kiadasok becslése hasznalati médonként.
c) JovGbeli pénzfolyamok feldllitasa hasznalati médonként.

d) A t6késitési kamatldb meghatarozasa.

e) Tobbéves bevétel-kiadas becslés esetén a jelenérték kivalasztasa.
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Az ingatlan lehetséges (alternativ) hasznalati médjainak elemzése

Az értékelés megkezdésekor fel kell mérni az ingatlan (jogi, mdszaki, valamint
finanszirozhatdsagi szempontu) lehetséges hasznalati maédjait, és az elemzést parhuzamosan
valamennyire el kell végezni.

A jovibeli bevételek és kiadasok becslése; pénzfolyam feldllitasa hasznalati médonként

Tiszta jovedelem alatt a tervezett bevételek ténylegesen kifizetendd kiadasokkal csokkentett
értékét kell érteni. Ingatlanértékelésnél a bérleti dijak nagysaga, illetve az ingatlan
hasznositdasabdl szarmazé rendszeres bevételek képezik a bevételek becslésének az alapjat.
Erre vonatkozdan a megfelel6 piaci 6sszehasonlitd adatokat kell felhasznalni. A tervezett
bevételekbdl le kell vonni a varhatd, a nem fizetésbSl és a kihasznalatlansagbdél adodé
bevételkiesést.

A kiaddsokon belil el kell kiloniteni a befektetés jellegli és az lizemeltetés jellegi
kiadasokat, mely utébbihoz hasonlé, de gyakran kilon kezelt, a feldjitasi kiadds. A
befektetési kiaddsok kozé tartoznak az ingatlan-beruhdzds megvaldsuldasahoz sziikséges
egyszeri kiadasok: a tervezési és szakértGi dijak, az épitési kivitelezési koltségek, a beruhazast
terhel6 adok és illetékek, a beruhdzassal kapcsolatos kozosségi kifizetések (pl. kozmd-
hozzajarulds), pénzigyi koltségek: hitelek torlesztése és kamatai, stb.

Az (izemeltetési kiadasok a miikodés soran, tébb-kevesebb rendszerességgel merilnek fel.
Ide tartoznak példaul: a kézlizemi dijak, a telekommunikdacios haldzatok igénybevételének
dija, egyéb infrastrukturdlis szolgaltatdsok, a gondnok (hdazmester) szdmara fizetett 6sszeg,
biztonsagi szolgdltatasok, a takaritas, a javitasok, felujitasok, korszer(sitési munkdlatok, a
kezelési és menedzselési koltségek (a kezeléssel, bérbeadassal megbizott szervezet és
személyek szdmdra fizetett 0Osszeg), ingatlanadd és az ingatlant magat terhel6
kozteherviselési tételek, stb.

A feldjitasi kiadasokat vagy a potlasi koltség szazalékaban vagy becsilt 6sszeggel kell
megadhni.

7 _sa 7 e

//////

minimalis megtériilési rataval egyenl6. A megtérilési rata az ingatlanpiaci elemzésben
figyelembe vett kockazatoktdl és az elemzési idGszaktdl fliggben eltéré. A kamatlab
meghatdrozasanak mddjai a kdvetkezdk lehetnek:

e Piaci tényekbdl valé kamatlab-levezetés;

e Egyéb befektetési piacok kamatlabainak alkalmazasa az ingatlanpiacra megfeleld
madositd tényezbk figyelembe vételével;

e Mas orszagok kamatlabainak alkalmazasa a hazai ingatlanpiacra megfelel6 mddosito
tényezG6k figyelembevételével.
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A pénzfolyamok jelenértékének meghatarozasa

A bevételek és a kiaddsok egyenlegébdl a pénzfolyamok jelenérték-szamitdsaval kell a piaci
értéket kiszamitani, amelybe bele kell szamitani a maradvanyérték jelenértékét is. A
jelenérték-szamitas egyforma éves egyenlegek esetén egyszer(sithet6 a kozvetlen tékésités
maddszerére, mely esetben az érték kiszamitasahoz a tiszta jovedelmet el kell osztani

111111

ll. Koltségalapi médszer

A koltségalapu érték-megkozelités lényege, hogy az ingatlan Ujra-el6dllitasi koltségébdl le
kell vonni az id6 muldsa miatti avulast, majd ehhez kell hozzdadni a felépitményekhez
tartozé foldterilet értékét. Ez a mddszer fejezi ki legkevésbé a tényleges piaci viszonyokat.

A koltség alapu értékelési mddszer alkalmazdsa soran tehat elészor az ingatlanhoz tartozé
telek piaci értéke keril meghatarozasra, majd ehhez kell hozzdadni a felépitmény kiilonb6z6
okok miatti avuldssal csokkentett potlasi értékét.

Az UjraelGallitasi koltség meghatdrozasan alapulé mddszer alkalmazasa csak azokban az
esetekben indokolt, ha egyedi, mashoz nem hasonlithatd, piaci forgalomban részt nem vevé
épitményt kell értékelni, vagy a felépitmény értéke a telek értékéhez viszonyitva nagyon
alacsony.

Ez a mddszer fejezi ki legkevésbé a tényleges piaci viszonyokat. Epités alatt lévé
[étesitménynél, karosodott létesitménynél, takart m(itargynal, valamint olyan esetekben
alkalmazhatd, ha mas moédszer nem all rendelkezésre.

A médszer f6 l1épései:

a) A telekérték meghatdrozasa.

b) A felépitmény Ujraépitési vagy potlasi koltségének meghatarozasa.

c) Avuldsok szamitasa, piaci viszonyok miatti korrekcié.

d) A felépitmény Ujra-el6allitasi koltségébdl az avulds levondsa és a telekértékkel valo
Osszegzése.

A telekérték meghatarozasa

A foldterilet értékét annak Ures allapotban vald értékelésével kell megallapitani, vagy a piaci
Osszehasonlité adatok elemzésén alapuld maddszer, vagy kilonleges esetben a
hozamszamitason alapulé médszer szerint (maradvanyértékelés).

A felépitmény ujraépitési vagy potlasi koltségének meghatarozasa

A potlasi koltség olyan szerkezeteket és épitési munkat takar, amellyel az értékelés
id6pontjdban a meglévd funkcidk (de esetleg mas szerkezetek és mdlszaki megoldasok) a
legkisebb koltséggel, de azonos hasznossaggal poétolhatdak lennének. Az Ujraépitési
koltségben a meglévé szerkezetek valtozatlan Ujrateremtésének koltségeit kell elGiranyozni,
fliggetlenll azok jelenlegi hasznosulasatol. A potlasi és az Ujraépitési koltség egylittesen:
Ujra-el6allitasi koltség.
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Az Ujra-el6allitasi koltségbe kell érteni a kézmlivesitési, a tervezési, az engedélyezési, a
vallalkozasi, a kivitelezési, a beruhazéi, a pénziigyi és minden egyéb ténylegesen fizetendd
koltséget. Ezeket a koltségeket a tényleges épitési piaci arak alapjan kell meghatarozni.

Avuldsok szamitasa; érték-megallapitas

Az avulas az id6 muldsa miatti értékcsokkenés. Harom fé kategéridja: a fizikai romlas, a
funkcionalis avulds és a kornyezeti avulas. Az avulasi elemek lehetnek kijavithatdak vagy ki
nem javithatodak.

A fizikai romlds esetében figyelembe kell venni az épiilet f6 szerkezeteinek romldsat és a
szerkezetek ardnyat az 6sszértékhez viszonyitva. A fizikai avuldsi szamitasoknal a felépitmény
gazdasagos hatralévd élettartamat kell figyelembe venni.

Altaldnos esetben a rendeletben foglaltaknak megfeleléen a kdvetkezé gazdasagilag hasznos
teljes élettartamokat kell hasznalni:

- varosi téglaépiiletek: 60-90 év,

- varosi, szerelt szerkezet( éplletek: 40-70 év,

- kertvarosi, csaladi haz jellegl épliletek: 50-80 év,
- ipari és mez6gazdasagi épuletek: 20-50 év

A funkciondlis avulds a gazdasagtalan, korszeriitlen megoldasokat jelenti. Az értékel6nek
mérlegelnie kell a korszer(i, modern létesitmények a vizsgalt létesitményhez képesti
tobbletszolgaltatasait, illetve azokat a korszerl kovetelményeket, amelyeket a vizsgalt
[étesitmény képtelen kielégiteni.

A kornyezeti avulasban szamba kell venni a koérnyezetben bekdvetkezett minden olyan
valtozast, amelynek negativ, esetleg pozitiv hatasa van az ingatlan értékére. A negativ
kornyezeti avulds az ingatlanon elvégzett beruhazassal teljes mértékben soha nem allithaté
helyre.

Az avulas mértékét a harom emlitett avuldsi kategdridban, szazalékosan kell megadni.
Szamitasa torténhet becslés alapjan, vagy részletesebb elemzések utjan. A mdszaki
szemléletl avultsag becslések utan a funkciondlis és a kornyezeti avuldst kilon kell
megbecsiilni.

Az Ujra-elGallitasi koltséget az avultsaggal csokkentve és a telekértékkel novelve adddik
eredményiil a koltségalapon szamitott forgalmi érték.

54/1997. (VIIl. 1.) FM rendelet
A termoéfold hitelbiztositéki értéke meghatarozasanak médszertani elveirdl.

A jelzdlog-hitelintézetnek a kolcson, illetve a kezesség és bankgarancia, valamint egyéb
bankari kotelezettség fedezetéil felajanlott ingatlan hitelbiztositéki értékét e rendelet, és e
rendelet alapjan az altala készitett hitelbiztositéki érték-megallapitasi szabalyzat szerint kell
meghatdroznia.
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A hitelbiztositéki érték megallapitasara vonatkozo elGirasok:

A hitelbiztositéki érték megadllapitasanak alapja a forgalmi érték, amelynek meghatarozasara
két modszer alkalmazhaté:

a) a piaci 6sszehasonlité adatok elemzésén alapuld értékelés,
b) a hozamszdmitason alapulo értékelés.

Az értékelést lehetdség szerint mindkét mddszerrel el kell késziteni. Ezt kovetSen az értékek
és eltérések értelmezése és elemzése alapjan az dvatossag elvét kdvetve kell az elfogadhatd
hitelbiztositéki értéket meghatarozni. A hitelbiztositéki érték altalanos forgalmi adét nem
tartalmaz.

A jelzalog-hitelintézet az értékelési szakvéleményben meghatarozott értéket az értékelés
forduldnapjatdl szamitott szdznyolcvan napig fogadhatja el a hitelbiztositéki érték
megallapitasahoz.

A jelzélog-hitelintézet hitelbiztositéki érték-megallapitasi szabalyzataban ki kell térni:

a) az értékelések ellenGrzésére;

b) a belsé értékfigyelési (monitoring) rendszer kiépitésére;

c) az ingatlan értékelési modszerek részleteire;

d) az értékelési jelentések tartalmi és formai kdvetelményeire;

e)a hitelbiztositéki érték jelzdlog-hitelintézet 4ltal torténd elfogadasanak
szabalyaira;

f) az értékelSkkel szemben tamasztott kdvetelményekre.

A bels6 értékfigyelési rendszer feladata egyrészt az ingatlanpiaci iranyzatok nyomon
kovetése, masrészt azon esetekben, ha az ingatlanon, az infrastrukturalis, a gazdasagi, a piaci
stb. kornyezetben olyan I|ényeges valtozas jelentkezik, amely az ingatlan értékét
csokkentheti, utasitast ad az érintett ingatlanok értékének aktualizalasara.

A jelzdlog-hitelintézetnek egységes tartalmi és formai kovetelményeket kell elGirnia.

A jelzalog-hitelintézet olyan hitelbiztositéki érték-megallapitasi szabdlyzatot készit, hogy az
értékelést vagy annak fellilvizsgalatat barmely megfelel6en felkészilt szakérté el tudja
végezni.

Piaci 6sszehasonlité adatok elemzésén alapulé értékelés

A piaci 0sszehasonlitd adatok elemzésén alapuld értékelést mar megtortént, konkrét és jol
ismert Ugyletek arainak a vizsgalt esetre vald kiterjesztésével, Gsszehasonlitdsaval kell
elvégezni. Az 6sszehasonlité vizsgdlatok soran olyan ingatlanokat szabad figyelembe venni,
amelyek foldrajzi elhelyezkedése a vizsgalt ingatlanéhoz hasonld, és az abban szerepl6
ingatlanok tipusa azonos vagy kozel azonos a vizsgalt ingatlannal. Minimalisan harom
tényadatot kell a szamitdshoz felhaszndlni. Csak azonos értékformakat és csak azonos
jogokat (pl. tehermentes tulajdonjog, bérleti jog) szgbad dsszehasonlitani, vagy a kiilonb6z6
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értékformdk és jogok kozott korrekcidos tényezdket kell alkalmazni. Az elemzett
0sszehasonlitd adatokbdl kerill sor az 6sszehasonlité érték meghatdrozasara. Ez az érték
fajlagos érték, mely altaldban egy hektar terliletre vonatkozik. Az ingatlan dsszehasonlithaté
piaci értékét a korrigalas utan kialakuld fajlagos érték (Ft/ha) és az ingatlan mérete (ha)
szorzataként kell megallapitani.

Hozamszamitdson alapuld értékelés

Az ingatlan értékét harom, kilon-kilon értékelt tényez6 egylittes 6sszege hatdrozza meg az
aldbbiak szerint:
Fé = Fté + Té + Eé
Fé: az ingatlan afa nélkuli forgalmi értéke (Ft)
Fté: a term6fold forgalmi értéke (Ft)
Té: a telepitmény afa nélkili értéke (Ft)
Eé: az ingatlanon taldlhaté felépitmény, pince (épiiletek, épitmények, fold alatti raktér) afa
nélkuli forgalmi értéke (Ft)

A termé6fold értékelését a foldnyilvantartasban szerepl6 aranykorona érték
figyelembevételével kell elvégezni. Kivételt képez ez aldl a sz616- és gylimolcsiltetvény,
valamint a halasto altal foglalt termé&fold. A sz616- és gyimolcsiiltetvényekkel boritott
term6fold értékelése az Ultetvény telepitését megel6z6 mivelési ag besoroldshoz tartozo
aranykorona érték alapjan torténik. Ha az Gltetvény kordbban is lltetvény volt, a kornyék
hasonld adottsagu szanté terileteinek jellemz6 aranykorona értékét kell alapul venni.
Halasto esetében a t6 dltal foglalt teriilet értékét a halasto kdzvetlen kdrnyezetében lévé
terméfoldek jellemzé aranykorona értéke alapjan kell megallapitani.

A termé6fold forgalmi értékének meghatarozasdra az alabbi képlet szolgal:

) —miﬂ_ k)
21 -

Fté: a termé6fold forgalmi értéke (Ft)

Pj: a term6fold jaradék jellegli jovedelme, melyet étkezési buza kg/AK egységben a
Foldmvelésligyi Minisztérium 1997. julius 20-ig megyei bontdsban kdzzétesz. Pj aktualis
értékét az ingatlan sajat AK értékének és a kozzétett értéknek a szorzata adja (étkezési buza

kg)

B: az ingatlan kozvetlen kérnyezetében jellemzének tekinthetd, étkezési blza kg/AK
haszonbérleti dij és az értékelt ingatlan sajat aranykorona értékének szorzatabdl szamitott
foldhozadék (étkezési buza kg)
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p: az étkezési buzanak az értékbecslést megel6z6 évben kialakult hazai t6zsdei atlagdra
(Ft/kg)

7 sz .

k: a foldterilet szamitott értékét modositd ismérvek 6sszevont hatasat kifejez6 korrekcios
tényez6 (szazaléklab)

111111

helyiségében torténd kifliggesztéssel hozza ligyfelei tudomasara. Meghatarozasakor
figyelembe kell venni a mez6gazdasag értékelést megel6z6 naptdri évben szamitott atlagos
jovedelmezdségét, valamint az egyes agazatok jellemzé t6keigényét.

A foldterileten Iévé telepitmények forgalmi értékét az alabbi képlet alapjan kell
meghatdrozni sz6l6 és gyiimodlcsos esetében:

n-1 d Wk
L, =d+ []__ e
kZ_]l 100) "6
i=

ha i = 0, akkor Tai = 0*

Téi: a telepitmény értéke az i-edik évben (Ft)

Ji: az Ultetvény i-edik évhez tartozé addzas el6tti jovedelme (Ft)

J(i+k): az Ultetvény (i+k)-edik évhez tartozé becsiilt addzas el6tti jovedelme (Ft)
n: az ltetvény élettartama a telepitéstdl (0-dik év) a kivagasig (n-edik év), (év)

k: az éveknek az értékbecslés évétdl szamitott sorszama (az értékbecslés évében ennek
értéke 1, legnagyobb értéke n-i), (év),

d: diszkont kamatlab.

Erddk esetében:

n-1
T, = l_iJ *F,,
100

Téi: a fadllomany forgalmi értéke az i-edik évben (Ft)
n: az erdd élettartama telepitéstél a kivagasig (év)
d: diszkont kamatlab

Fén: a fadllomany becsilt nettod kitermelési jovedelme az n-edik évben (Ft)
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Magyar Nemzeti Bank 18/2022. (XIl.1.) szamu ajanlasa
Xl. Az értékbecsl6kkel szembeni elvarasok

54. Elvart, hogy a pénzigyi szervezet kell6 gondossaggal jarjon el azon (a pénziigyi szervezet
alkalmazasaban allo belsé, illetve a pénzligyi szervezettel megbizasi jogviszonyban all6 kiilsé)
személyek kivdlasztasa soran, akik szamara ingatlannal 0Osszefliggésben értékbecslési
tevékenységet folytatnak.

55. Az MNB az értékbecslGk tekintetében elvarja a fliggetlenség és a magas szakmai
szinvonal pénzligyi szervezetek altal torténd érvényre juttatdsat. A fliggetlenség ez esetben a
kockdazatvallalasi folyamattdl valé fliggetlenséget jelenti. A fliggetlenséggel dsszefliggésben
elvart tovabba, hogy a pénzigyi szervezet tegyen megfelel6 lépéseket annak biztositasa
érdekében, hogy: a) az értékelést végzd vagy annak kozeli hozzatartozéja ne vehessen részt
az adott fedezetet érint6  kockazatvdllaldsi  folyamatban  (dontésel6készités,
kockazatvallalasrél valé dontés, monitoring, monitoringadminisztracié), b) keriljon
kiszlrésre és kizarasra minden olyan eset, amely veszélyezteti az értékelés objektivitasat (az
értékel6 vagy kozeli hozzatartozéja érdekelt az Ugyfél vagy partner mindsités
eredményében, az értékelt fedezet tulajdonosa, eladdja vagy vevdje, az értékelt fedezetben
gazdasagi érdekeltséggel rendelkezik stb.). Ingatlanalap esetében az értékelés objektivitasat
veszélyeztet6 tényezének tekintend6 az is, ha az ingatlanértékel§ az Adltala értékelt
ingatlanalapban befektetéssel rendelkezik.

56. Az MINB elvarasa alapjan ingatlanalap esetében az ingatlanalap nevében eljaré
alapkezeld csak olyan értékbecslé szamara ad megbizast, amely tekintetében a letétkezeld az
ellenjegyzését a jelen ajanlas szerinti fliggetlenségi és szakmai elvarasoknak valé
megfelelésr6l meggy6z6dve adta meg. Ingatlanalap vonatkozasdaban az MNB elvarja
tovabba, hogy az alapkezel6 az 0Osszeférhetetlenségi politikdjaban mutassa be az
Osszeférhetetlenségi szituacidt és az annak kezelésére kialakitott eljarasokat. Az MINB
elvarasa alapjan 6sszeférhetetlenség esetén az ingatlanalap nevében eljaré alapkezel6 nem
adhat megbizast az értékelS szamara.

57. Az MNB elvardsa szerint pénzigyi szervezet szamadra ingatlannal 06sszefliggésben
értékbecslést csak olyan személy készithet, aki:

a) a pénzigyi szervezet alkalmazdsaban 3allé értékbecsl6 vagy (zletszerlien folytat
ingatlanvagyon értékelési tevékenységet,

b) megfelel a Lakastv. 64/B-64/C. §-aiban az ingatlanvagyon-értékel6re meghatarozott
feltételeknek (szakmai képesités megléte, a tevékenység ingatlanvallalkozas-felligyeleti
hatdsdghoz torténd bejelentése, az eurdpai értékelési normak altal meghatarozott fogalmak,
madszerek, eljardsok alkalmazasa stb.),

c) feladata magas szakmai szinvonalon torténd ellatdsat biztosito ingatlanpiaci, jogi, mdszaki,
informatikai és kozgazdasagi ismeretekkel rendelkezik,
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d) megfelel6 tapasztalatok, készségek és itélGképesség birtokdban, mindenkor
professziondlisan és illetéktelen befolydstol, elfogultsagtol vagy érdekellentéttél mentesen,
partatlanul képes eljarni.

58. Az 57. pont c) alpontja szempontjabdl relevans ismeretek:

a) ingatlanpiaci ismeretek: az adott ingatlan tipusara, elhelyezkedésére, a versenytarsakra
vonatkozdan az ingatlanpiac altalanos forgalmi 6sszefliggései és folyamatai,

b) jogi ismeretek: a tevékenységhez kapcsolddd helyi és nemzetkozi jogszabdlyi kornyezet, a
vonatkozo épitéshatdsagi el6irdsok,

¢) mszaki ismeretek: az ingatlanértékeléshez kapcsolédd miszaki fogalmak,

d) informatikai ismeretek: a tevékenységhez sziikséges nyilvantartasok, adatbazisok,
alkalmazasok, szamitégépes adatkezelés, az informacidgylijtés és kiértékelés formai,

e) kozgazdasagi ismeretek: az ingatlanpiacot érint6 ado és illeték szabalyok, jellemzé aktualis
finanszirozasi aranyok és kamatszintek, az aktudlis és a vart hozamszintek alakuldsara
vonatkozdé naprakész informaciok, pénzaramlasokbdl torténé értékképzés matematikai
modszereinek ismerete.

59. Ingatlanalap kezelési tevékenységgel Osszefliggésben értékbecslést folytatd személy
esetében az MNB jo gyakorlatnak tartja, ha az értékbecsl6 az 58. pontban foglaltakon
tulmenden rendelkezik a pénziigyi piacok és a befektetési alapkezelési szektor
sajatossagainak ismeretével is.

60. Az MNB a pénziigyi szervezet szamara javasolja, hogy ingatlannal Osszefliggésben
készitend6 értékbecsléssel elsésorban olyan értékbecslésre jogosult tarsasagot vagy az 57.
pontban megjelolt feltételek mellett az alabbiakat is teljesit6 egyéni értékbecsl6t bizzon
meg, aki:

a) rendelkezik olyan szakmai felel6sségbiztositassal, melynek biztositdsi eseményenként
meghatdrozott biztositdsi Osszege fedezetet nyujt az ingatlanértékelSi tevékenységgel
Osszefliggésben okozott karokra (fejlesztési ingatlanokra vonatkozd értékbecslés
tekintetében kilondsen fontos, hogy a biztositasi Osszeg a beruhdzas befejezésének
feltételezésével becsiilt varhatd érték megallapitasdval 6sszefliiggésben okozott karokra is
megfelel6 mértékil fedezetet nyujtson),

b) tagja valamely elismert szakmai szervezetnek [példaul: Okleveles Ingatlanszakérték
Tdarsasaga (Royal Institution of Chartered Surveyors, RICS), Magyar Ingatlanszovetség
(MAISZ) vagy TEGoVA (The European Group of Valuers’ Associations)], és egyéni
értékbecsl6ként rendelkezik valamely szakmai szervezet mindGsitésével [példaul: Eurdpai
FelsGszintl Ingatlanszakmai Mindsités (EUFIM tanusitds); RICS tagsag vagy tarsult tagsag
(MRICS vagy AssocRICS); RICS (RICS Registered Valuer, VR mindsités); TEGoVA Residential
Valuer mindsités (TRV mindsités); TEGoVa Recognised European Valuer mindsités (REV
mingsités)], illetve értékbecslésre jogosult tarsasagként van legalabb egy olyan allandd
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alkalmazott értékbecslGje, aki rendelkezik valamely szakmai szervezet mindsitésével, amely
bizonyitja az etikai normak iranti elkotelezettségét, naprakész szakmai felkésziiltségét.

Ingatlanalap esetében a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet 44. § (2) bekezdése ezzel
kapcsolatban kotelez6 el6irdsokat tartalmaz.

61. Az MNB elvarasa alapjan a pénziigyi szervezet bels6é szabdlyozasban rogziti, hogy a 60.
pont szerinti szempontok érvényre juttatdsdt a sajat alkalmazdsdban &all6 értékbecsl6k
esetében is alkalmazanddnak tekinti-e.

62. Az MNB a pénzlgyi szervezet szdmdra javasolja, hogy valamennyi ingatlannal
Osszefliggésben készitett értékbecslés tekintetében kovetelje meg az értékbecsl6tdl az
aldbbiakat:

a) a rendelkezésére allo6 piaci adatok megfelel6 alkalmazasa, feldolgozasa, hiteles
bemutatasa,

b) az egyes értékelések esetében az alkalmazott mddszertanok részletes bemutatasa, az
alkalmazasuk indoklasa,

c) az értékelés sordn tett barmely szakmai megallapitas részletes indoklasa,

d) minden, az egyes értékelési mddszertanok soran elvégzett szamitas pontosan kévethet6
és ellenérizhetd bemutatasa,

e) minden, az értéket befolydsold tényezd részletes bemutatasa,
f) gondossag az értékelés sordn,
g) a megbizo 4ltal dtadott informacidk bizalmas kezelése,

h) vildgos, a nyelvi normaknak megfelel, szabatos, megfelel6en alatdmasztott szakvélemény
készitése, valamint

i) szerz6dés szerinti teljesités.

63. Az MNB a pénzigyi szervezet szamara javasolja, hogy valamennyi ingatlannal
Osszefliggésben készitett értékbecslés tekintetében kovetelje meg az értékbecsl6tdl az
alabbiak jelzését:

a) az értékelés egyéb iranyu leterheltsége miatt olyan terhet jelent, amely a szakmai
szinvonal rovasara mehet,

b) az adott ingatlannal kapcsolatban mas megbizdé szamara az elmult 3 évben mar készitett
értékelést,

c) az értékelési feladat vagy annak egyes részei meghaladjak a szakértelmét, kompetencidjat,
d) az értékelést nem tudja objektiv, partatlan mdédon elkésziteni, valamint

e) az értékelési folyamat sordn az értékbecslé tudomasara jutott minden olyan informacio,
ami a megitélése szerint a megbizd szdmadra kockdzatkezelési szempontbdl fontos lehet,
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fliggetlendl attdl, hogy az a megbizds targyat képez6 ingatlan értékében megjelenik-e vagy
sem.

64. Az MNB elvarja, hogy a kiils6 értékbecsl6k szamara adott megbizasok tekintetében a
pénziigyi szervezet legyen figyelemmel az értékbecslések koncentracidjara és az abbol
fakado esetleges kockazatokra. Nem javasolt, hogy a pénziigyi szervezet dltal elfogadott
ingatlanfedezetekkel 6sszefliggésben adott 0sszes megbizas - egy megbizas egy ingatlanra
vagy ingatlancsoport esetében tobb Osszetartozé ingatlanra is adhaté - egyharmadanal8
nagyobb része ugyanazon értékbecslé cégnél Osszpontosuljon. Elvart ugyanakkor, hogy a
pénziigyi szervezet dolgozzon ki legaldabb a piaci érték, az értékmegallapitdas és a
felllvizsgdlat médszere (értékelés aktualizdlas vagy teljeskord értékbecslés), valamint az
aktudlis piaci trendek altal meghatarozott kockdzatokat figyelembe vevé elGirasokat, melyek
biztositjak az értékbecsl6k észszerl rotacidjat. Darabszamra vetitett érték. Ingatlanalap
esetében a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet 44. § (2) bekezdése szerint sziikséges eljarni.

65. Az MNB allaspontja szerint az értékbecslé dijazasanak fliggetlennek kell lennie az
értékbecslés soran megdllapitott értéktél. Ezen szempont érvényre juttatasa érdekében az
MNB jo gyakorlatnak tartja tobbek kozott azt, ha az értékbecslés dijat nem kdzvetlenil az
Ugyfél, hanem az ingatlanfedezetet elfogadd pénziigyi szervezet fizeti.

66. Az MNB elvarja a pénzigyi szervezettdl, hogy a kilsé értékbecsl6kkel fennalld
kapcsolatait és az értékbecsl6k tevékenységét rendszeresen — amely tekintetben az
évenkénti gyakorisag jo gyakorlatnak tekinthet6 —, értékelje, az értékelés eredményérdl
szamoljon be az iranyitasi funkciot betoltd vezetd testliletnek, tovabba annak altalanos és
egyedi szintl tapasztalatait megfelel6en kommunikalja az érintett szervezeti egységek felé
és vegye figyelembe az értékbecsl6kkel valé tovabbi egylttm(ikodés soran. Xll. Az
értékbecslésekkel szembeni altalanos elvarasok

67. A Lakastv. 64/B. § (2) bekezdésének b) pontja alapjan az ingatlanvagyon-értékelének az
eurdpai értékelési normdk 4altal meghatdrozott fogalmak, mddszerek, eljarasok szerint
sziikséges eljarnia. Azt, hogy mi minGsiil az eurdpai értékelési normak altal meghatarozott
madszernek, illetve eljarasnak sem hatdlyos magyar jogszabaly, sem eurdpai norma nem
rogziti. Eurdpai szinten sincs tovabba meghatarozva egyetlen értékbecslési standard
rendszer [példaul Nemzetkdzi Ertékelési Szabvanyigyi Bizottsag (International Valuation
Standards Committee, IVSC), az Ertékel6 Szervezetek Eurdpai Csoportja (European Group of
Valuers’ Associations, TEGoVA) vagy az Okleveles Ingatlanszakért6k Tarsasdga (Royal
Institution of Chartered Surveyors, RICS) altal kidolgozott rendszer] kizarélagos jelleggel
torténd kovetésének kotelezettsége. Ebbdl kiindulva tartja sziikségesnek az MNB az ajanlas
tovabbi részeiben azon értékbecslési elvek és mddszerek 0sszefoglalasat, amelyek érvényre
juttatasat a jelen ajanlasban foglaltak figyelembevételével elvarja a pénziigyi szervetektél
minden ingatlannal Osszefliggésben készitett értékbecslés tekintetében. Xll. Az
értékbecslési jelentések formai és tartalmi kovetelményei
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68. Az MNB elvarja, hogy pénzligyi szervezet szamara ingatlannal dsszefliggésben készitett
értékbecslés minden esetben magyar vagy angol nyelven késziiljon, papir alapon vagy olyan
hitelesitett (példaul fokozott biztonsagu vagy mindGsitett elektronikus alairassal ellatott)
elektronikus dokumentumként, amely esetén azonosithaté a dokumentum aladirdja, az
aldiras id6pontja, valamint biztosithatd, hogy az adatok minden késébbi valtozdsa nyomon
kdvethetd legyen (tovabbiakban hitelesitett elektronikus dokumentum). A hitelesitett
elektronikus dokumentum format az értékbecslési jelentés kapcsolodéd mellékletei
tekintetében is szlikséges biztositani.

69. Az MNB elvarja a pénziigyi szervezettdl, hogy csak olyan papir alapu vagy hitelesitett
elektronikus dokumentum formaju értékbecslést fogadjon el, amely:

a) tartalmazza az értékelés készitGjének és ellendrz6jének aldirasat vagy az elektronikus
aldirasat, illetve az aldirds mellett, amennyiben van, a szervezeti tagsaganak megjel6lését
(tagsagi szamat), tanusitdsanak szamat és bélyegzélenyomatat,

b) tartalmazza a készitésének idGpontjat, hitelesitett elektronikus dokumentum esetén
id6bélyegz6t,

c) példanyai kilon szammal ellatottak, az egyes példanyok egyértelm(ien beazonosithatok.
70. A papir alapon elkészilt dokumentum szkennelt valtozata akkor fogadhaté el, ha az:

a) a papir alapu 1l-es szamu példany szkennelt valtozata, annak tartalmi és formai
kovetelményeit megfelel6en tartalmazza és

b) hitelesitett elektronikus formaban kerul archivalasra.

71. A nemzetkozi értékbecslési standardokbdl kiindulva az MNB ajanlja, hogy a pénzigyi
szervezet szamara ingatlannal Osszefliggésben készitett értékbecslési jelentés minden
esetben tartalmazza az 1. melléklet szerinti, javasolt altalanos és az egyes ingatlan tipusok
tekintetében meghatdrozott, az értékelt ingatlan tekintetében relevans specifikus elemeket
vagy az azok elérhet8ségére vald utalast.

72. Elvart, hogy az értékbecslési jelentés vagy annak mellékletei tartalmazzdk az adatgy(ijtés
soran beszerzett dokumentumokat és informacidkat. Amennyiben ez terjedelmi okokbdl
nem megoldhatd, a vonatkozé adatvédelmi elGirasok betartdsa mellett olyan dokumentalasi
és archivalasi moédot szikséges alkalmazni, hogy azok barmikor elérhet6k és bizonyitasi
eljarasban felhasznalhato legyenek.

73. Az MINB elvarasa alapjan a Magyarorszag teriletén kivil elhelyezked6 ingatlan
tekintetében készitett értékbecslési jelentés az 1. melléklet szerinti, javasolt altalanos és az
egyes ingatlan tipusok tekintetében meghatdrozott, az értékelt ingatlan tekintetében
relevans specifikus elemek minden pontja tekintetében kitér az értékelés specialis
sajatossagainak bemutatasdra [példaul a felhasznalt dokumentumok bemutatdsakor azon
orszagspecifikus tényez6k kiemelésére, amelyek az értékelést befolydsolhatjak (példaul a
tulajdonosi nyilvantartas esetleges hianyossagaira valé figyelemfelhivas)]. XIV. Ertékbecslési
moddok 1. Ertékelés aktualizalas
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74. Pénzligyi szervezet szamara készitett értékelés tekintetében az MNB elvardsa alapjan egy
korabban készitett értékbecslés keretében mar értékelt ingatlan atértékelése kizarolag akkor
végezhetd el ismételt helyszini szemle nélkil, ha feltételezhet§, hogy az ingatlan fizikai
tulajdonsagaiban vagy kornyezetében az utolsé helyszini szemle id6pontja 6ta nem
kovetkezett be jelent6s valtozds. Ez esetben is elvart azonban, hogy az értékbecsl6
tdjékozdodjon a bérbeadds altal hasznositott ingatlanokbdl szarmazd bérleti dijbevétel
aktualis vagy varhaté valtozasairdl, illetve az egyes ingatlanok nem fizikai jellemzG&iben, azaz
mas bérleti feltételekben, épitési engedélyekben, az ingatlanokat érinté hivatalos
kozleményekben stb. bekovetkezett |ényeges valtozdsokrol.

75. Amennyiben az értékbecsl6 az ingatlan tulajdonosatdl vagy lizemeltet6jétSl vagy mas
forrasbol lényeges valtozasrél értesiil, illetve indokoltan feltételezi a Iényeges valtozast, a
helyszini szemlét8l nem célszer(i eltekinteni és a teljeskor( értékbecslés tartalmaval
megegyezd értékelést indokolt lefolytatni, a teljeskorld értékbecslésre vonatkozé
dokumentdcids elvarasok alkalmazasa mellett.

76. Amennyiben az értékelés aktualizalds részletes helyszini szemle nélkul vagy kilsé
szemlével torténik és a piaci arvdltozdsokra, valamint a feltételezett mdszaki
allapotvaltozasra vonatkozdan kozvetett, az értékel§ altal helyszinen nem ellenérzétt
informacidk rendelkezésre allnak, az értékbecslési jelentés nem feltétlenil kell, hogy
tartalmazza az

1. melléklet szerinti valamennyi elemet. Az értékelési szakvéleményben azonban ez esetben
fel sziikséges hivni a figyelmet az ingatlan korlatozott megtekintésére.

2. Teljeskord helyszini szemlét is magdban foglald értékbecslés

77. Az MNB elvarja, hogy a pénzligyi szervezet szamara ingatlanfedezettel 6sszefliggésben
készitett teljeskorl értékbecslés minden esetben részletes helyszini szemle alapjan, a 67.
pontban hivatkozott valamely értékbecslési szabvany és a jelen ajanlds szerinti tartalommal
és formaban késziiljon.

78. A teljeskorl értékbecslés soran lefolytatott altalanos piaci értékelés nem tartalmaz
épuletdiagnosztikat, az épliletek méretei fliggvényében tartalmazhatja ugyanakkor az épiilet
részletes felmérését, ellen6rz6 mérések elvégzését, az atadott tervrajzok tételes
méretellen6rzését. Elvart annak értékbecsl6 altal torténé felismerése és korrigalasa vagy
korrigaltatasa, ha a helyszini szemle sordn megallapitasra keriil, hogy az atadott tervrajzok a
valdsagban megvalodsult allapottdl jelentGsen eltérnek.

3. Statisztikai alapu értékbecslés

79. Statisztikai alapu értékelés alkalmazasa torténhet az ingatlanfedezet rendszeres utélagos
értékelése soran a 25. és 26. pontok figyelembevételével, valamint az Uj hitelkihelyezés
céljabdl tortén6 értékelések készitése esetén, mellyel kapcsolatos elvardsokat a 2.
mellékletben rogzitett statisztikai alapu értékeléssel kapcsolatos mddszertani elvarasok
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hatarozzak meg. Ingatlanalapok esetében az ingatlanok értékelésére statisztikai alapu
értékelés nem alkalmazhato.

4. Ertékbecslés fellilvizsgalat

80. Az értékbecslés fellilvizsgdlat egy madsik szakért6 altal készitett értékbecslés mindsitését
jelenti, amely kiterjed a korabbi értékbecslés megalapozottsdganak, szakmai szinvonalanak,
az abban szerepl6 kovetkeztetések elfogadhatdsaganak és a megdllapitott érték
elfogadhatdsaganak értékelésére. Bar ezen értékelés tipus kevésbé szabalyozott, az MNB a
pénzigyi szervezetek szamdara készul6 értékbecslés fellilvizsgalat esetében is kell6
gondossagot, az altaldanos értékbecslési elveknek megfelel6 eljarast és dokumentdlast var el.

81. Az értékbecslés fellilvizsgalat keretében az értékbecslé az értékbecslés forduldnapja és
az adott eszkdz szempontjabdl az adott id6épontban Iényegesnek szamitd tények és
korilmények figyelembevételével: a) véleményezi a fellilvizsgdlat targyat képezd
értékbecslésben végzett elemzést, b) megitéli a korabbi értékbecslésben megadott
feltételezések és kovetkeztetések hitelességét.

82. Ingatlanalap esetében az MNB értékbecslés felllvizsgalatot var el:

a) a portfolio teljes eszkdzértékének 5%-anal nagyobb ardnyt képviseld ingatlanok esetében
a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet 46. § (1) bekezdés a), b), e) és f) pontjaiban nevesitett
esetek bekovetkezésekor, de a nevesitett esetek bekdvetkezésének hidnyaban is évente
legaldbb egyszer,

b) az alapkezel6 kapcsolt vallalkozasanak minésilé partnerrel kotott ingatlan tranzakcid
esetében.

83. Amennyiben a 82. pont szerinti értékbecslés fellilvizsgdlat keretében Uj ingatlan érték is
megallapitasra keril és az ingatlan értéke az eredeti értékeléshez viszonyitva 5%-ndl
nagyobb eltérést mutaté modon kerul megallapitasra, az MNB elvérja, hogy az értékbecslés
felllvizsgdlat eredménye az alap éves, illetve féléves jelentésében keriljon bemutatasra.
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6. Az ingatlanokkal kapcsolatos adozasi szabalyok

o llletékek

1990. évi XCIIl. torvény az illetékekré
Az illeték altaldnos mértéke

19.§(1) A visszterhes vagyonatruhdazasi illeték altaldnos mértéke - ha a torvény masként nem
rendelkezik - a megszerzett vagyon terhekkel nem csokkentett forgalmi értéke utan 4%,
ingatlan, illetve belfoldi ingatlanvagyonnal rendelkezé tdrsasdgban fennallé vagyoni betét
megszerzése esetén ingatlanonként 1 millidrd forintig 4%, a forgalmi érték ezt meghaladd
része utan 2%, de ingatlanonként legfeljebb 200 millié forint. Ingatlan résztulajdondnak
szerzése esetén az 1 millidrd forintnak a szerzett tulajdoni hanyaddal ardnyos 6sszegére kell
alkalmazni a 4%-os illetéket, illetve az ingatlanonként legfeljebb 200 millié forintot a
tulajdoni hanyad aranydban kell figyelembe venni. Ingatlanhoz kapcsolédd vagyoni értéki
jog megszerzése esetén az illetékalapbdl az 1 millidrd forint olyan hanyadara kell alkalmazni
a 4%-os illetékmértéket, illetve a 200 millié forint olyan hanyadat kell figyelembe venni, mint
amilyen ardnyt a vagyoni érték( jog értéke képvisel az ingatlan forgalmi értékében.

Vagyoni érték(i joggal terhelt ingatlan - ideértve a tulajdonszerzéssel egyidejlileg alapitott
vagyoni értékl jogot - szerzése esetén a vagyoni értékli jog értékével csdkkentett forgalmi
értékbdl az 1 millidrd forint olyan hanyadara kell alkalmazni a 4%-os illetékmértéket, illetve a
200 millié forint olyan hanyadat kell figyelembe venni, mint amilyen ardnyt a tulajdonjog
értéke képvisel az ingatlan forgalmi értékében.

1
I=

Ingatlanforgalmazasi célt vagyonszerzések visszterhes vagyonatruhazasi illetéke®:

23/A.§(1) Ha az ingatlan tulajdonjogat megszerzé vallalkozé legkés6bb a fizetési meghagyas
jogerére emelkedéséig nyilatkozatban vallalja, hogy az ingatlant a tarsasagi adorél és az
osztalékadorél sz6l6 torvény szerint kapcsolt vallalkozasanak nem mindsilé személy részére
tovabbértékesiti, az illeték mértéke az ingatlan - terhekkel nem csokkentett - forgalmi
értékének 3%-a,

b) 2%-a, ha a vallalkozé vdllalja azt is, hogy az ingatlan tovabbértékesitését megvaldsitd
szerz6dés - a vevd vagy a lizingbevevé tulajdonszerzésével - teljesedésbe megy.

e AFA
2007. évi CXXVII. térvény az altalanos forgalmi adérol
Ingatlanértékesités kotelez6en addkoteles

86.§ (1) bek.

j) a beépitett (ingatlanrész) és az ehhez tartozé foldrészlet értékesitése,

ja) els6 rendeltetésszerl hasznalatba vétele még nem tortént meg;

jb) elsé rendeltetésszer(i haszndlatba vétele megtortént, de az arra jogosité hatdsagi
engedély jogerére emelkedése vagy haszndlatbavétel-tudomadsulvételi eljaras esetén a
haszndlatbavétel elhallgatdssal torténé tudomasulvétele és az értékesités kdzott még nem
telt el 2 év, vagy beépitése az épitett kornyezet alakitasardl és védelmérdl sz6l6 torvény

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu www.maisz.hu

36


https://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=99000093.TV#lbj0ide72e
https://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=99000093.TV#lbj140ide72e

Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

2o
MAISZ MAGYAR
)

szerinti egyszer( bejelentés alapjan valdsult meg és a bejelentés tényét igazold hatdsagi
bizonyitvany kidllitasa és az értékesités kozott még nem telt el 2 év

86.§(1) bek.

k.) pont: Epitési telek (telekrész) értékesitése

Adomérték

82.§ 3. sz. melléklet

Adomérték: 27%

Egyes lakdingatlanok adomértéke: 5%

e Helyi addk
1990. évi C. torvény a helyi adékrol*

52. § E torvény alkalmazasaban:

3. vagyoni értéki{ jog: a kezel6i jog, a vagyonkezelSi jog, a tartés foldhaszndlat, a
haszonélvezet, a hasznalat joga - ideértve a kilféldiek ingatlanhaszndlati jogat is -, a
foldhasznalat és a lakasbérlet;

4. kilteriilet: a teleplilés koOzigazgatasi hatardnak belteriiletén kivil esé foldrészlete,
ideértve a zartkertet is;

5. épiilet: az épitett kornyezet alakitdsardl és védelmérdl szold torvény szerinti olyan
épitmény vagy annak azon része, amely a kornyezd kiilsé tért6l szerkezeti elemekkel részben
vagy egészben mesterségesen kialakitott, elvalasztott teret alkot és ezzel az allandé vagy
id6szakos tartdzkodas, illetve hasznalat feltételeit biztositja, ideértve az olyan 6nallé
[étesitményt is, amely részben vagy teljes belmagassagaval a kornyez6 csatlakozd terepszint
alatt van;

6. épiiletrész: az épilet 0ndll6 rendeltetésl, a szabadbdl vagy az épillet kozos
kozlekedjébdl nyild 6nalld bejarattal ellatott helyisége vagy helyiség-csoportja, amely a 8., a
20., a 45. és 47. pontokban foglaltak szerint azzal felel meg lakdsnak, Gdiil6nek, kereskedelmi
egységnek, egyéb nem lakas céljara szolgdld éplletnek, hogy az ingatlan-nyilvantartasban
6nalld ingatlanként nem szerepel;

7. tulajdonos: az ingatlan tulajdonosa az a személy vagy szervezet, aki/amely az ingatlan-
nyilvantartasban tulajdonosként szerepel.

8. lakas: a lakasok és helyiségek bérletére, valamint elidegenitésiikre vonatkozd egyes
szabalyokrél szélé 1993. évi LXXVIIL. térvény 91/A. §-a 1-6. pontjaban foglaltak alapjan
ilyennek mindsilé és az ingatlan-nyilvantartdsban lakdéhaz, lakéépllet, lakas, kastély, villa,
udvarhdz megnevezéssel nyilvantartott, vagy ilyenként feltliintetésre varo ingatlan;

9. hasznos alapteriilet: a teljes alapteriletnek olyan része, ahol a belmagassag legalabb 1,90
m. A teljes alapteriletbe a lakashoz, Gdil6hoz tartozé kiegészité helyiségek, melléképuletek,
melléképiletrészek kivételével valamennyi helyiség Osszegzett alapteriilete, valamint a
tobbszintes lakrészek belsé lépcséjének egy szinten szamitott vizszintes vetllete is
beletartozik. Az épitményhez tartozé fedett és harom oldalrél zart kilsé tartézkoddk (lodzsa,
fedett és oldalt zart erkélyek), és a fedett terasz, tornac alapteriiletének 50%-a tartozik a
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teljes alapteriiletbe. A lakdsok esetében a pinceszinten (a csatlakozd terepszint alatt)
kialakitott helyiségek alapteriiletének 70%-at kell a teljes alapteriletbe szamitani;

10. kiegészitd helyiség: a lakashoz, idiil6hoz tartozd, jellegénél és kialakitasanal fogva csak
tdrolasra alkalmas padl3s, pince, ide nem értve a gépjarmdtarolot;

11. nem lakascélu épiilet: az az éplilet, épliletrész, amely nem mindgsil a 8. pont szerinti
lakdsnak;

12. épitmény megsziinése: ha az épitményt lebontjdk, vagy megsemmisiil;

13. korrigalt forgalmi érték: az illetékekr6l sz6ld torvény alkalmazasdval megallapitott
forgalmi érték 50%-a

e Vagyoni tipusu adék
1. Epitményadé

Az addkotelezettség

11.§(1) Addkoteles az dnkormanyzat illetékességi teriiletén [évé épitmények kozil a lakas és
a nem lakas céljara szolgald épiilet, épliletrész (a tovabbiakban egyitt: épitmény).

(3) Az addkotelezettség az épitmény valamennyi helyiségére kiterjed, annak rendeltetésétdl,
illet6leg hasznositasatél figgetlendil.

Az adémentesség

13.§ Mentes az adé aldl:

a) a szlikséglakas,

b) a kizarélag az 6ndllé orvosi tevékenységrdl szold torvény szerinti haziorvos altal nyujtott
egészséglgyi ellatas céljara szolgalé helyiség,

c) az atomenergiardl sz6l6 térvény szerint kizardlag

ca) a radioaktiv hulladék elhelyezésére,

cb) a kiégett nuklearis izemanyag taroldsara

hasznalt épitmény,

h) az ingatlan-nyilvantartdsi allapot szerint allattartasra vagy novénytermesztésre szolgald
épitmény vagy az allattartashoz, novénytermesztéshez kapcsolddo tarold épitmény

Miiemléképiilet felijitasahoz kapcsolédo adémentesség@

13/A.8(1) Ha a mlemléki értékként kilon jogszabdlyban védetté nyilvanitott vagy
Onkormanyzati rendelet alapjan helyi egyedi védelem alatt allo éplletet (a tovabbiakban:
mlemléképuletet) felujitjak, akkor az épllet, illetve az épiletben |év6 6nallé addtargy (lakas,
nem lakds céljara szolgald épiletrész) a (2)-(7) bekezdésekben meghatarozottak szerint a
feldjitasra 2008. janudr 1-jét kovetben kiadott épitési engedély jogerére emelkedését kovetd
harom egymast kovetd adéévben mentes az ado aldl.
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2. Telekadé

Az addkotelezettség

17.§ Addkoteles az 6nkormanyzat illetékességi teriiletén 1évé telek.

Az adémentesség

19.§ Mentes az adé aldl:

a) az épiilet, éplletrész hasznos alapteriiletével egyez6 nagysagu telekrész,

b) a mezGgazdasagi mivelés alatt allé belterileti telek,

c) az épitési tilalom alatt all6 telek adokoteles teriletének 50%-a,

d) az addalany termék-elGallité Gzeméhez tartozd, jogszabalyban vagy hatdsagi elGirdsban
megallapitott véd6-biztonsagi terilet (6vezet), feltéve, ha az addalany addévet megel6z6
addévi, évesitett nettd arbevétele legaldbb 50%-ban sajat el6allitasu termék értékesitésébdl
szarmazik.

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.
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7. Epitési jog |. (Orszagos épitésiigyi szabalyozasok)

Orszagos telepiilésrendezési és épitési kdvetelmények (OTEK)

Jogszabaly (rendelet): 253/1997. (XII. 20.) Kormanyrendelet az orszagos teleptilésrendezési
és épitési kovetelményekrél.

A jogszabaly részletes ismertetése nem szikséges, de a fontosabb részeket szakért6nek
ismernie kell, és be kell tudni vazaltosan mutatnia.

Beépitésre szant (az épitési telkek megengedett beépitettsége legaldabb 10%) és Beépitésre
nem szant teriiletek (a telkek megengedett beépitettsége legfeljebb 10%).

A beépitésre szant terlileteit az épitési hasznalatuk altalanos jellege:

° lakd (nagyvarosias lako; kisvarosias lakd; kertvarosias lako; falusias lakd)
° vegyes (telepiléskdzponti; intézményi)

° gazdasagi (kereskedelmi, szolgaltatd; ipari; dltaldnos gazdasagi)

° Gdilé (Gdlléhazas; hétvégihazas)

° kiilonleges

A beépitésre nem szant terileteit az épitési hasznalatuk altalanos jellege:
) kozlekedési- és kozm{(ielhelyezési, hirkozlési

° z6ld

° erdd (védelmi erdd; gazdasagi erdd; kozjoléti erdd)

° mez6gazdasagi (kertes mez6gazdasagi; altaldnos mezbgazdasagi)
° vizgazddlkodasi

. természetkozeli

. kiilonleges beépitésre nem szant

Epitési dvezet, dvezetek vonatkozasaban a jogszabalyban meghatédrozott az dvezetekre
vonatkozo f6bb beépitési paraméterei meghatarozasa (pl.: kialakithato legkisebb terilet,
beépitési méd, megengedett legnagyobb beépitettség... stb.).

Az épitési telkek beépitési médjanak meghatarozasa: szabadon allo, oldalhataron allé, ikres,
zartsoru.

Az el6-, oldal- és hatsokertre vonatkozo el6irasok.

A jarmivek elhelyezésre vonatkozé elSirasok, az OTEK. szdmu mellékletének ismerete.
Eplletszerkezetekre vonatkozé elSirasok.

A helyiségek altalanos el6irasai.

Egyes épitmények, 6nallo rendeltetési egységek (pl.: szallas jellegl épilet, lakds, védelmi
célu épitmények, felvonulasi épitmények).

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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Mellékletek: Az 1. sz. melléklet a Fogalommeghatarozasok; A 2. sz. melléklet A beépitésre
szant terililetek épitési hasznalatdnak megengedett felsé hatarértékei; A 4. sz. melléklet Az
elhelyezendé személygépkocsik szamanak megdllapitdsa; Az 5. sz. melléklet A tet6kertek és a
vizfelllet beszdmitasa a telekre el6irt zoldfellletbe; A 6. sz. melléklet A gépjarmdltarold
kialakitdsanak méretei; A 7. sz. melléklet Az épitmények rendeltetésszerli haszndlatdhoz
sziikséges, elhelyezend6 kerékparok szamanak megallapitasa.

Tervezési fazisok, az épitési engedélyezési terv:

° Szabalyozasi kornyezet vizsgdlata (f6bb vizsgdlandd szempontok: szabdlyozasi
el6irdsok, onkormanyzati szempontok, telekadottsagok vizsgalata, funkcio kovetelménye)

° Beruhazasi programterv (f6bb vizsgalandé szempontok: funkcionalis elvarasok
(kapcsolatok, helyiségek), jellemz6 elvart alapteriletek, tartdszerkezeti igények (épilet
raszter, terhelés), éplletgépészeti elvardsok, éplletvillamossagi elvardasok, egyéb
(belsGépitészeti, akusztikai stb. elvarasok))

. Beépitési tanulmanyterv
° Teleplilésképi zsiriterv (épliletkoncepcid egyeztetése tervtanaccsal — teleplilésképi

vélemény megalapozdsa)

° Epitési engedélyezési terv, jogerSs épitési engedély megszerzését célzd tervcsomag
készitése (a tervtartalmat a 312/2012. (XI. 8.) Kormanyrendelet hatarozza meg; jellemzéen
elektronikus formatumban, ETDR-en keresztiil zajlé folyamat (Epitésiigyi hatdsdgi eljarasokat
Tamogato elektronikus Dokumentdciés Rendszer); tervlapokbdl, miszaki leirdsokbdl, igazold
szamitasokbdl és egyeztetési jegyz6konyvekbdl all 6ssze)

o Alairélap

o) Mdszaki leirasok (épitészet, tlzvédelem, konyhatechnoldgia, tartdszerkezet,
épliletgépészet, épliletvillamossag, egyéb)

o M(iszaki tervek (épitészet, kornyezetrendezés, ut és kozut)

° Tenderterv, kiviteli terv (kiviteli tervvel a 191/2009. (XI. 15.) Kormanyrendelet IV.

fejezete foglalkozik, mely részletes tervtartalmat mar nem dllapit meg, err6l a Magyar
Epitész Kamara és a Magyar Mérnoki kamara szabalyzata rendelkezik)

° Megvaldsuldsi terv (a megvaldsulasi terv alapadat az éplilet hasznositasa sordn,
célszer(i naprakész allapotardl az izemeltetés soran is gondoskodni)

° BIM rendszer elve, hasznalhatdsdga az egyes tervfazisokban (Building Information
Modelling — épliletinformaciés modell, digitdlis éplletmodell, digitalis tervezés és épités)

Szakhatdsagi szabdlyozasok:
A f6bb szakhatdsagi allasfoglaldsokrél: 6rokségvédelem, katasztrofavédelem, tlizoltdsag,

kézm{szolgaltatok
e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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Az Orszagos Tlizvédelmi Szabalyzatrdl sz616 28/2011. (IX.6.) szamu BM rendelet (OTSZ)
A felvondkrél, mozgolépcs6krél és mozgodjardakrdl szélé 146/2014. (V.5.) szamd Korm.
rendeletnek

A 191/2009. (IX. 15.) sz. Korm. rendelet az épitGipari kivitelezési tevékenységrél

A jogszabdly részletes ismertetése nem sziikséges, de a fontosabb részeket szakértének
ismernie kell, és be kell tudni vazaltosan mutatnia.

Ertelmezd rendelkezése

EpitSipari kivitelezési tevékenység

Az épitGipari kivitelezési tevékenység folyamatanak résztvevéi (épittetd, tervezd, kivitelez6,
felelés miszaki vezet6, tervez6i mivezetd, épitési mUiszaki ellenér)

Az épittetGi fedezetkezelés és az épittet6i fedezetkezel6

Kivitelezési dokumentacio

Epitési naplo

Az épitGipari kivitelezési tevékenység befejezése

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.
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8. Epitési jog Il. (Helyi épitésiigyi szabalyozasok)

Az épitett kornyezet alakitdsaval és védelmével kapcsolatos alapveté kévetelményekrdl,
eszkozokrél, jogokrdl és kotelezettségekrdl, tovabba az ezekkel kapcsolatos feladatokrdl,
hatdskorokrdl és hatdsagi jogkorokrdl az épitett kdrnyezet alakitasarol és védelmérdl szélo
1997. évi LXXVIII. térvény (Epitési torvény vagy Etv.) rendelkezik.

----

.....

Az épités helyi rendjének biztositdsa érdekében a telepiilési onkormanyzatnak az orszagos
szabdlyoknak megfeleléen, illetve az azokban megengedett eltérésekkel a teleplilés
kozigazgatasi terliletének felhasznalasaval és beépitésével, tovabba a kornyezet természeti,
tdji és épitett értékeinek védelmével kapcsolatos, a telkekhez f(iz6d6 sajatos helyi
kovetelményeket, jogokat és kotelezettségeket helyi épitési szabalyzatban kell
megallapitania [1997. évi LXXVIII. tv. 13. § (1) bek.].

-----

épitett és a természeti kornyezet, valamint a koérnyezeti elemek védelmével kapcsolatos
terlilethasznalati korlatozasokkal, tovabba az egyes teriletek felhasznalasaval, az azokon
valéd épités rendjével és intenzitasaval kapcsolatos elGirasokkal — a helyi épitési
kovetelményeket, jogokat és kotelezettségeket:

a) a teleplilés teljes kozigazgatasi teriiletére,

b) az egyiltt tervezendé teriletekre, amelyek 0Osszességében a telepilés teljes
kozigazgatasi teriiletét lefedik, vagy

c) klon az egyitt tervezendd teriiletre vagy teriiletekre, és kiilon az egylitt tervezendd
terileten, terileteken kivili kozigazgatasi terlletre [314/2012. (XI. 8.) Korm. rend. 11. § (1)
bek.].

11111

Az djonnan beépitésre vagy jelentds atépitésre szant teriileteken az épitési dvezetekre
vonatkozéan a HESZ-ben legaldbb az aldbbiakat kell meghatarozni:
- kialakithaté legkisebb telekméret,
- beépitési méd
- megengedett legnagyobb beépitettség,
- megengedett legnagyobb beépitési magassag (épliletmagassag, parkanymagassag
vagy homlokzatmagassag),
- minimalis kozmdellatads mértéke és maddja,
- legkisebb zoldfellilet mértéke,
- a megengedett, illetve a nem megengedett rendeltetéseket,
- terepszint alatti épités mértéke és helye [253/1997. (XII. 20.) Korm. rend. 7. §].
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Telepiilésszerkezeti terv

Telepiilésrendezés

Az orszagra, illetve térségeire kiterjed6en a teriilet-felhasznalas rendjének és a
terlilethasznalat szabalyainak megallapitdsa, az er6forrdsok feltarasa, a taj terhelése és
terhelhetGsége meghatdrozasa, ezek egyiittes értékelése, el6rejelzések készitése, a terileti
adottsdgok célszer(i hasznositdsi javaslatainak kidolgozasa, a fejlesztési koncepcidok és
programok térbeli, m(iszaki-fizikai rendszerének meghatdrozdsa, nemzetkozi egylttm(ikodés
és szerz6dés keretében az eurdpai és hatdr menti teriletrendezési tevékenység
0sszehangoldsa.

A telepiilésrendezés eszkdzei:
- telepulésfejlesztési koncepcio
- telepuilésszerkezeti terv

- szabalyozasi terv

11111

Telepiilésfejlesztési koncepcio

1. A teleplilésrendezési tervet megalapozd, az Onkormanyzati teleplilésfejlesztési

dontéseket rendszerbe foglald, Onkormdnyzati hatdrozattal jovdhagyott
dokumentum.
A helyi onkormanyzat telepuléspolitikai elképzeléseinek, célkitlizéseinek olyan
foglalata, amely a teleplilés természeti, tdrsadalmi, gazdasagi, mUiszaki és kdrnyezeti
adottsagait figyelembe véve meghatdrozza a helyi 6nkormanyzat telepulésrendezési
cselekvési programjat.

2. Mindazon a teleplilésre kiterjed6 tarsadalmi, gazdasagi, tervezési és megvaldsitasi
tevékenységek 0sszessége, melyek a lakossag életminGségének, ellatasi és kdrnyezeti
viszonyainak javitasat, a teleplilések gazdasaganak, mduszaki-fizikai allomanyanak
gyarapoddsat, folyamatos megujitdsat, természetes és épitett kornyezetének
védelmét szolgaljak. A telepuilésfejlesztési koncepcio altalaban 15-20 évre kitekint§, a
teleplilés fejl6dési iranyait meghatdrozé tervdokumentum, Onkormdnyzati
allasfoglalas.

3. Az orszag, illetve egy térség atfogd tavlati fejlesztését megalapozd és befolyasold
tervdokumentum, ami meghatarozza a térség hosszu tavu, atfogd fejlesztési céljait,
tovabba a fejlesztési programok kidolgozasahoz sziikséges iranyelveket,
informacidkat biztosit az agazati és a kapcsolddd terlileti tervezés és teriiletfejlesztés
szereplGi szamara.
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Telepiilésszerkezeti terv fogalma

A telepllésrendezési terv azon része, amely meghatarozza a telepilés alakitasanak,
védelmének lehetGségeit és fejlesztési irdnyait, ennek megfelel6en az egyes teriiletrészek
felhasznaldsi modjat, a telepilés miikodéséhez sziikséges mlszaki infrastruktura elemeinek
a teleplilés szerkezetét meghatdrozd térbeli kialakitasat és elrendezését. A
telepllésszerkezeti tervre vonatkozé szabalyozasokat a 314/2012. (XI. 8.) teleplilésfejlesztési
koncepcidrél, az integrdlt telepllésfejlesztési stratégiarél és a telepllésrendezési
eszk6zokrél, valamint egyes telepilésrendezési sajatos jogintézményekrdl szélé Korm.
rendelet hatdrozza meg.

11111

legaladbb 4 évente attekinti, ellenérzi és dont arrdél, hogy
a) tovabbra is valtozatlan tartalommal alkalmazza,
b) mddositja, vagy
c) Ujat készit.

A Telepiilésszerkezeti terv tartalmi elemei
1. SZERKEZETI TERVLAP

1.1. A beépitésre szant és a beépitésre nem szant terileteket, valamint az azokon
beliili teriletfelhaszndlasi egységek

1.1.1. A mar kialakult beépitett és nem beépitett teriletek

1.1.2. A valtozassal érintett teriletek

1.1.3. Akilonleges intézkedést igénylé terlletek

1.1.4. JelentGs, szerkezetet meghatarozé zoldfellleti elemek

1.1.5. Meglévé és tervezett, szerkezetet meghatarozé infrastruktira elemek
1.1.6. A telepiilés kdzpontja, illetve kbzpontjainak rendszere

1.2. Mvi értékvédelemi, 6rokségvédelmi elemek
1.3. Taji- és természetvédelmi elemek

1.4. A tdj, az épitett és a természeti kornyezet, valamint a kornyezeti elemek
védelmével kapcsolatos korlatozasok terileti lehataroldsa (megjelenitve a mas
jogszaballyal érvényesil6 elemeket)

1.5. Véddéteriletek, védGsavok (megjelenitve a mas jogszabdllyal érvényesuls
elemeket)

1.6. A veszélyeztetett, illetve veszélyeztet6 tényezdjl teriletek (kiilonos tekintettel a
veszélyeztetd kornyezeti és természeti tényezbkre)
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1.7. A védelemre vagy korlatozasra javasolt teruletek, objektumok

1.8. A telepiilés veszélyeztet6 hatdsok alapjan készitett kockazatértékelése,
katasztréfavédelmi osztalyba sorolds alapjan meghatarozott elégséges védelmi szint
kdvetelményei

2. A SZERKEZETI TERV LEIRASA

2.1. A teriiletfelhasznalas

2.2. A tdjrendezés és természetvédelem

2.3. A zoldfellleti rendszer

2.4. Az 6rokségvédelem

2.5. A kozlekedés

2.6. A kdzmdellatas

2.7. A koérnyezetvédelem

2.8. A védéteriletek és védGsavok (meghatdrozva a mas jogszaballyal érvényesilé
elemeket is)

2.9. A korlatozasok (meghatarozva a mas jogszaballyal érvényesilé elemeket is)

3. VALTOZASOK (BEAVATKOZASOK ES UTEMEZESEK)
4. A TELEPULES TERULETI MERLEGE
5. A TERULETRENDEZESI TERVVEL VALO OSSZHANG IGAZOLASA

6. A BIOLOGIAI AKTIVITASERTEK SZAMITASI EREDMENYE

Szabalyozasi terv fogalma

A telepllésrendezési terv azon eleme, amely a telepllés kozigazgatdsi teriiletének
felhasznaldsaval és beépitésével, tovdbba a kdrnyezet természeti, taji és épitett értékeinek
védelmével kapcsolatos sajatos helyi kovetelményeket, jogokat és kotelezettségeket
A szabdlyozasi terv jogszabaly (rendelettel fogadja el a telepiilési 6nkormanyzat képvisels-
testllete), rendelkezései mindenkire kotelezéek. A szabdlyozdsi tervnek a jévdhagyott
teleplilésszerkezeti tervvel 6sszhangban kell dllnia, eltérés esetén a teleplilésszerkezeti
tervet el6zetesen modositani kell.

A szabalyozasi terv a teleplilésszerkezeti tervvel 6sszhangban készll, az allami ingatlan-
nyilvantartasi térképi adatbazis felhaszndldsaval, a szabdlyozasi tartalomnak megfelel§
méretaranyban.

A szabalyozasi terv tartalmi elemei
A szabalyozasi terv a kdzigazgatasi terliletén: - beépitésre szant teriletet, - beépitésre nem
szant teriletet jelol ki.
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Zonaeldirasok fajtai

a) rendeltetési

b) épitési (a beépitésre szant teriletek épitési elGirdsait rogzitd zonak)
c) kérnyezetvédelmi

d) értékvédelmi

e) tilalmi és korlatozasi zénak
Rendeltetési zonak

1. a beépitésre szant teriileten:

- laké: (L)

- vegyes: (V)

- gazdasagi: (G)

- udulé: (U)

- kulonleges: (K)

2. a beépitésre nem szant terileten:
- kozlekedési és kozm{: (K6)

- kozpark: (Z) - erdé: (E)
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10. Specialis ingatlanok I.

Allami vagyon, ingatlan:

Milyen ingatlanokat nevezlink allami ingatlanoknak, soroljon fel néhany tipust!
Forgalomképesség szempontjabdl jellemezze az allami ingatlanokat! (forgalomképes,
forgalomképtelen ingatlanok)

MUikodés szempontjatdl jellemeze az allami ingatlanokat! (mUikodési, nem mikddési
ingatlanok)

Az dllami, nemzeti vagyonnal valé gazdalkodas. (bérlet, haszonbérlet, megbizas alapjan
hasznositasra atengedi, vagyonkezelés, haszonélvezetbe adas)

Az dllami ingatlanok alternativ hasznositasi lehetGségei.

Mdemléki ingatlan:

Mdemléki érték és a miiemlék fogalma. Soroljon fel mlemléki ingatlantipusokat.

Vizsgdlja az ingatlanokat forgalomképesség szempontjabol!

Vizsgalja az ingatlanokat a védettség szempontjabol (miemléki védelem, miiemléki
kornyezet, helyi védelem stb.)

Mdemléki érték szamitasanak f6bb lépései.

Fejlesztés alatt allé ingatlan:
Mely ingatlanokat tekintjlk fejlesztés alatt all6 ingatlanoknak?
Mit6l tekinthetd specialisnak egy fejlesztés alatt all6 ingatlan?

Term6fold, mezégazdasagi ingatlan:

A terméfold és a mez6gazdasagi ingatlanok fogalma, tipusai.

Mi a telepitmény fogalma?

Magyar és kiilfoldiek term6fold vasarlasi lehetdségei, el6nyei és hatranyai.

Javasolt forrds:

2011. évi CXCVI. térvény a nemzeti vagyonrol

2007. évi CVI. térvény az dllami vagyonrol

254/2007. (X. 4.) Korm. rendelet az dllami vagyonnal valé gazddlkoddsrol

2001. évi LXIV. térvény a kulturdlis 6rokség védelmérél

54/1997. (VIIl. 1.) FM rendelet a termdféld hitelbiztositéki értéke meghatdrozdsdnak
mdodszertani elveirdl

2013. évi CXXII. térvény a mezs- és erdégazdasdgi féldek forgalmdarol
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11. Specialis ingatlanok II.

Stigmatizalt ingatlanok:
Milyen ingatlanokat neveziink stigmatizalt ingatlanoknak, soroljon fel néhany stigmat!
A stigmatizalt ingatlan kiils6, negativ hatassal megpecsételt, megbélyegzett ingatlan.
A kils6hatds az ingatlan piaci értékét sajatos, tobbrétegl szlir6n keresztil moddositja,
csokkentheti.
A stigma, avagy a pecsét mértéke megbecsiilhets, 6sszemérheté.
A pecsét piaci értéket mddositd hatdsa jol megvalasztott mddszertannal szamszerUsithetd.
A stigmat kulsé hatas, vagy az ingatlanon magan keletkezd hatds okozhatja.
Stigmatizalt, megpecsételt ingatlanokra vonatkozé hatasok jellemz6 esetei:
e adodtornyok
e magasfesziiltségli vezetékek
e transzformatorhazak /allomasok
e replléterek
e hulladéklerako telepek /szeméttarolok
e befejezetlen épliletek, épitmények (épités alatt alld, de felhagyott ingatlan)
e zajhatdsok
e |égszennyezés
e kildtas-elvonds
e vegyi szennyezés
e bioldgiai szennyezés
e rossz szomszéd, elitélt b(in6z6 jelenléte
e szellemjarta ingatlanok

Fogyatkozo érték( ingatlanok:

A foldterileten folytatott tevékenység fokozatosan csokkenti a megmaradd foldterilet
értékét egészen addig a pontig, amikor azt mar nem lehet az adott célra tovabbra is
gazdasagosan haszndlni és értéke visszaesik az akkori maradvanyértékre.

Példa a fogyatkozd értékd ingatlanokra: asvanytartalmua foldteriletek, hulladék lerakdk és
temetkezési helye.

Javasolt forrds:

1. mesterkurzus (2016.10.03-05) - Stigmatizalt ingatlanok /
http.//www.vagyonertekeles.eu/mesterkurzus-2017-02-24-27-stigmatizalt-ingatlanok/
maisz.hu — EUFIM szemindriumok/2018.05.18. — Stigmatizadlt ingatlanok

maisz.hu — EUFIM szemindriumok/2011.05.06. — Specidlisan fogyatkozé értékd ingatlanok
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12. Pénziigyi alapismeretek I.

A szamvitel a gazdalkoddk, a vallalkozok miikodését, tevékenységét bemutatd informacios
rendszernek tekinthetd, olyan gyakorlati tevékenység, amely — bizonylatok feldolgozasaval
és elBallitdsaval — sajadtos modszerekkel segiti a gazdasagi események hatdsait mérni és
feljegyezni.

A szamviteli térvény a beszamoldsi kotelezettség teljesitését irja el6. Ahhoz hogy e
kotelezettséget a vallalkozd teljesiteni tudja, a szdmvitel a gazdasagi folyamatokat,

eseményeket
o megfigyeli,
e megmeériés
o feljegyzi.

A megfigyelés azt jelenti, hogy a szamvitel a multbeli, megtortént gazdasagi eseményeket
figyeli, méri és jegyzi fel. A megfigyelés sordn a vagyonvaltozas keril mérésre, egyben azt is
mérjiuk, hogy a vagyonmozgas hogyan hat az eredményre. Természetesen a megfigyelt
gazdasagi eseményt rogziteni kell a konyvekben, vagyis ezzel a gazdasagi esemény és annak
hatdsa dokumentalasra kerdal.
Osszefoglaléan tehat a szamvitel a gazdasidgi események megfigyelését, mérését,
feljegyzését, ellenGrzését, elemzését és beszdmoldsat, azaz beszamold készitését jelenti.
A szamvitel teriiletei
Annak fliggvényében, hogy ki az informacié els6dleges cimzettje, megkilonboztetiink

e pénzligyi szamvitelt és

e vezetdi szamvitelt.
A pénziigyi szamvitel tartalmat a szamviteli torvény szabalyozza. Ennek az az oka, hogy a
pénzigyi szamvitel alapvetGen a piac szerepl6i szamara — azaz kiils6k részére — ad
informacidkat.
A vezet6i szamvitel a vallalkozas vezetSi informacids rendszerének része, a vallalkozas
vezetGit szolgdlja a dontések megalapozasaban.
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Pénziigyi szamvitel Vezetdi szamvitel

A pénziigyi szamvitelt térvény szabalyozza A vezet6i szamvitelt a vallalkozo szabalyozza,
(elvek, tartalom). alakitja ki.

A pénziigyi szamvitel a multbeli gazdasagi
eseményekre fokuszal, a beszamoldban a
multra vonatkozé adatok kerilnek
bemutatasra

A vezetG6i szamvitel a multbeli adatok mellett a
tervezés érdekében jov6beni adatokat és
informacidkat is felhasznal.

Nincs ilyen jellegli kotelezettsége a
vallalkozénak, a vezetdi szamvitel miikodtetése
sajat dontésén alapul.

A beszamoldt torvény szabalyozza, ebbdl
adddik a beszamolasi kotelezettség.

A vezet6i szamvitel kisebb egységekre fékuszal,

A beszamold a vallalkozas egészét mutatja i i ) C
a vallalkozas szervezeteire, termékeire iranyitja

be.

a figyelmet.
A beszamolé informacidi jellemzGen Az értékadatok mellett alapvetéen mennyiségi
értékben jelennek meg. adatokat szolgaltat.

A pénziigyi szamvitel magdba foglalja:
e akonyvvezetést,
e a bizonylati rendet,
e abeszamoldrendszert,
e az értékelést, az eredményszamitast,
o aleltar készitését,
e azinformaciok ellenérzését, a konyvvizsgalatot,
e abeszdmold kozzétételét, nyilvanossagat.

A pénziigyi beszamol¢ célja, elemei

A gazdalkodd miikodésérdl, vagyoni, pénzligyi és jovedelmi helyzetérél, az lzleti év
konyveinek lezarasat kovet6en a szamviteli torvényben meghatarozott konyvvezetéssel
aldtamasztott beszamolét koteles késziteni. A beszamoldt magyar nyelven kell 6sszeallitani.
A beszamold célja informacié szolgdltatas.

A piacgazdasag mikodéséhez nélkiilozhetetlen, hogy a piac szereplGi (pl.: tulajdonosok,
hitelez6k, piaci partnerek, leend6é tulajdonosok, munkavallalok stb.) szamara
hozzaférhet6en, dontéseik megalapozasa érdekében mind a vallalkozék, mind a nem
nyereség-orientalt szervezetek, valamint az egyéb gazddlkodast folytaté szervezetek vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetér6l és azok alakuldsardl objektiv informaciok alljanak
rendelkezésre.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu

WWW.maisz.hu




&
'(5 MAISZ MAGYAR
e Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

A beszamold formaja az éves nettd darbevétel nagysagatdl, a mérleg f60sszegétdl, a
foglalkoztatottak létszamatdl, mindezek hatarértékeit6l fligg. A vallalkozdok esetében a
beszamolo a kovetkez§ lehet:

e éves beszamolo,

o egyszer(sitett éves beszamold,

e 0Osszevont (konszolidalt) éves beszamolo,
o egyszerUsitett beszamold.

A vallalkozdsoknak a beszamolét kettGs konywvitellel kell aldtdmasztani. Egyszeres
konyvvitellel aldtdmasztott egyszer(sitett beszamoldét készithet a gazdalkodd, ha azt a
szamviteli torvény, vagy kormanyrendelet lehetévé teszi. A vallalkozasok a torvényben
meghatdarozott kérben egyszer(sitett beszamolot készithetnek.

A magyar szamviteli torvény szerint az éves beszamolo tartalma:
e mérleg
e eredménykimutatas
o kiegészit6 melléklet

Az éves beszamoldval egyidejlileg Uzleti jelentést is kell késziteni.

Mérleg

A vallalkozas vagyonat egy adott id6pontra vonatkozdan pénzértékben, 0Osszevontan
Osszetétel, tevékenységben betoltott szerep (eszkozok, aktivak) és eredet (forrasok,
passzivak) szerint tartalmazé kimutatas.

A mérleg a vdllalkozas vagyonat kettds vetiiletben mutatja, vagyis a vagyontargyak
rendeltetése, a hasznalatban betdltdtt szerepe alapjan ESZKOZOK (aktivak) formajaban,
valamint a vagyon eredete (szarmazdsa, tulajdonosa) alapjan FORRASOK (passzivak)
formajaban. Természetesena mérleg a vdllalkozas valamennyi eszkozét és forrdsat
tartalmazza, igy az teljes kor(i vagyonkimutatasnak tekinthetd. A megallapitasbdl kdvetkezik
az is, hogy a mérleg két oldala megegyezik, vagyis minden eszkdznek van forrasa. A
mérleg 6sszevontan, a szamviteli torvényben elGirt, kotott sorrendben mutatja be mind az
eszkozoket, mind a forrasokat.

Jellemzéi:

¢ Adott id6pontra vonatkozik

o Allomanyi adatokat tartalmaz, mely mérlegkészités idépontjaig ismertté valt
az eszkozok és forrasok forintdsszegének egyeznie kell, illetve a mérleg
f66sszegeknek

o teljes kord kell, legyen (leltarral aldtdmasztva)

o Osszevontan, a szamviteli térvényben el8irt kétott sorrendben tartalmazza az
eszkozoket és a forrasokat
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e ,A” (kétoldalu), illetve ,B” (IépcsGzetes) valtozatban készithet6 el
e Harom oszlopa van: el6z6 év, el6z6 évek korrekcidja, targyév
o A mérlegséma harmas fokozatu tagoldst kovet:
1. Mérleg f6csoport: jele a nyomtatott nagybetd
2. Mérlegcsoportok: a mérlegfécsoportokon beliili kisebb, de még tdbb
mérlegsort magdba foglald kategdria, jele a rémai szamok
3. Mérlegsorok: a mérlegcsoportokon belili sziikebb kategdridk, jele az

arab szamok

Eszkozok

A. Befektetett
eszkozok

I Immaterialis

Forrasok

D. Sajat téke

I. Jegyzett toke

javak

I1. Targyi
eszkozok

III. Befektetett

1I. Jegyzett, de még
be nem fizetett téke

III1. Toketartalék

pénziigyi
eszkozok

B. Forgo
eszkozok

1. Készletek

II. Kovetelések

1V.

Eredménytartalék

V. Lekotott tartalék

VI. Ertékelési

III. Ertékpapirok

tartalék

VII. Adézott

eredmény
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IV Pénzeszkozok E.Céltartalékok

C. Aktiv idobeli F. Kotelezettségek
elhatarolasok

G. Passziv idobeli
elhatarolasok

Az eredménykimutatas

a vallalkozo targyévi addzott eredményének levezetését, dsszetevait, kialakuldsat, vagyis a
vdllalkozds jovedelemtermel6 képességét, tovabba az eredmény keletkezésére,
modositasara haté f6bb tényezbket, az addzott eredmény dsszetevdit, kialakuldsat mutatja
be.
Jellemzdi:
e Dinamikus szemlélet(i, vagyis az adott id6szak— jellemzéen uzleti év -
eredményét mutatja

o A vallalkozas jovedelem termelését agy mutatja, hogy
azokat eredménykategéridk szerint csoportositja, ezen belil — a mérleghez
hasonldan —

Eredménykimutatds fGcsoportok — ezek nagybet(is kategoriak,

Eredménykimutatds csoportok — ezek romai szamos kategéridk,

Eredménykimutatas tételei(sorai) — ezek arabszamos kategoriak taldlhatok
e Az eredménykimutatds az adatokat ezer forintban tartalmazza, de a szaz
millidrd forint feletti adatokat mar millié forintban, (meghatarozott esetekben,
mas pénznemben)
e Az eredménykimutatas jellemz8en harom oszlopot tartalmaz. Ezek a
kovetkez6k:

El6z6 évi adatok

El6z6 évek moddositasai (ha revizids, vagy onreviziés megallapitds miatt

szlikséges)

Targyévi adatok

Az eredménykimutatas szerkezete

A vdllalkozé az eredmény megadllapitasdnak szerkezetét tekintve két eredménykimutatasi
eljards kozul vélaszthat. Két tipusa:

o (Osszkoltség eljarassal készitett eredménykimutatés

e Forgalmi koltség eljarassal készitett eredménykimutatas
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Az eltérés a kétféle eljaras kozott az lizemi (lzleti) tevékenység eredménye megallapitasanak
madjdban mutatkozik, azaz abban, hogy a vallalkozé az eredmény szamitasa soran milyen
tartalommal veszi figyelembe a hozamokat és a raforditasokat.

Formai szempontbdl, azaz szerkezetét tekintve az eredménykimutatds hdromféle lehet:

o Lépcsbzetes elrendezési

e Kétoldalas (azaz mérlegszer) felépités(

e Soros elrendezés(

Osszkoltség eljarassal (,A” valtozat) Eredménykimutatés”fon"galmi koltség eljarassal
(,A” valtozat)
l. Ertékesités nettd arbevétele l. Ertékesités nettd arbevétele
Il. Aktivalt sajat teljesitmények értéke Il. Ertékesités kdzvetlen koltségei
. Egyéb bevételek . Ertékesités brutté eredménye (I-11)
Ebbdl: visszairt értékvesztés
IV. | Anyagjelleg( raforditdsok V. Ertékesités kdzvetett kdltségei
V. Személyi jellegl raforditasok V. Egyéb bevételek
Ertékcsokkenési leiras Egyéb raforditasok
VI. VI. 1. 4ot .
Ebbdl: értékvesztés
Egyéb raforditasok Uzemi (Uzleti) tevékenység
VII. Ebbdl: értékvesztés A. eredménye
(1+-1+111-1V-V-VI-VII)
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye Pénzligyi m(iveletek bevételei
A | (1-14-IV-V-VI-VI) ViI.
VIII. Pénzligyi mliveletek bevételei VIII. Pénzligyi mlveletek raforditasai
Pénzligyi mUliveletek raforditdsai Pénziigyi mliveletek eredménye
IX. B.
(ViI-vi)
B Pénziigyi miiveletek eredménye (VIII- C Adozas el6tti eredmény (tAiB)
- 11x) .
C. | Adozas el6tti eredmény (+A+B) IX. Addfizetési kotelezettség
X. Adofizetési kotelezettség D. Adodzott eredmény (+C-IX)
D. | Addzott eredmény (1C-X)

Kiegészité melléklet

A kiegészit6é melléklet tartalmazza azokat a szamszer(i adatokat és szOveges magyarazatokat,
amelyek a vallalkozé vagyoni, pénziigyi helyzetének, mikodése eredményének megbizhatd
és valds bemutatasahoz a tulajdonosok, befektet6k, a hitelez6k szamara — a mérlegben, az
eredménykimutatasban szerepl6kon tulmenden — sziikségesek. A kiegészité mellékletben be
kell mutatni a sajatos tevékenységgel kapcsolatos - mas jogszabalyban elGirt informacidkat
is.
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A kiegészité melléklet tartalmat, figyelemmel a torvény elGirdsaira, az alabbi négy csoportba
sorolhatjuk:

a) Altaldnos rész

b) Specifikus rész

c) Tajékoztatd rész

d) Cash-flow kimutatds

Cash-flow fogalma, csoportositasa

A cash-flow a vdllalat mlkodése, befektetései és pénziigyi tevékenysége dltal generalt
pénzdramlasokat tartalmazd kimutatds. Az eredménykimutatdsban és a mérlegben a
bevételeket és a raforditdsokat akkor szamoljak el, amikor felmeriilnek, még ha nem is
torténik pénzmozgds. A cash-flow kimutatas viszont csak azokat az eseményeket veszi
figyelembe, amelyek pénzmozgassal jarnak. Egy adott idG6szakban a vallalkozasba
ténylegesen bearamld, és onnan kidramldé pénzt mutatja. A cash-flow kimutatdsok — a
Nemzetkozi Szamviteli Standard 4ltal javasolt csoportositdsnak megfeleléen a Magyar
Szamviteli Torvény szerinti  kimutatasok is. A vallalkozas pénzforgalmat hdarom
tevékenységtipus szerint csoportositjdk, ennek megfelel6en kiilonb6z§ szintl cash-flow
tartalmakat (fogalmakat) kiilonboztetlink meg:

e Miikodési tevékenység,

o Befektetési tevékenység,

e Finanszirozasi tevékenység.
A mikodési Cash-flow az Uzleti tevékenységgel szorosan 0Osszefliggd pénzmozgasokat
tartalmazza. Elemei:

Bevételoldal Kiadasoldal
- Ertékesités, szolgaltatasnyujtas - Anyag- és arubeszerzés, szolgaltatas-
bevételei igénybevétel kiadasai
- Kapott kamatok - Fizetett kamatok
- Egyéb m(ikddési pénzbevételek - Fizetett addk
- Egyéb m(ikodési célu kiaddsok
- Fizetett osztalék
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A befektetési Cash-flow azokat a pénzmozgdasokat tartalmazza, amelyek a befektetett
eszk6zok megszerzéséhez (pénzkiadasok), illetve eladdsahoz kapcsolddnak. Elemei:

Bevételoldal Kiadasoldal
- Immateridlis javak értékesitésének - Immaterialis javak beszerzési kiadasai
bevételei - Targyieszkoz-beszerzés kiadasai
- Targyieszkoz-értékesités bevételei - Befektetett pénziigyi eszkozok
- Befektetett pénzigyi eszkozok beszerzése (kivéve hosszulejaratu
értékesitésének bevételei (kivéve kolcsonok, és bankbetétek)
hosszi  lejaratu  kolcsondk  és
bankbetétek)

- Kapott osztalék

A finanszirozasi Cash-flow pedig a pénziigyi m(iveletek hatdsat mutatja be a pénzaramra.

Bevételoldal Kiadasoldal
- Toékebevonas bevételei - To6kekivonas
- Hitel, és kolcsonfelvétel, - Hitel, kolcsontorlesztés, kotvény-
kotvénykibocsatas, bankbetét visszafizetés
megsziintetése - Hosszu lejaratra  kolcsOnnyujtds,
- Véglegesen kapott pénzeszkoz bankbetét elhelyezés
- Egyéb hosszu lejaratu  kotvény - Véglegesen atadott pénzeszkoz
novekedése - Egyéb hosszulejaratu kotvény

A pénzeszkozok dllomanyvaltozasa a gyakorlatban kétféle médon szamithatd ki. Ha az 6sszes
pénzmozgast vizsgaljuk, ugy direkt (kozvetlen) maddszerr6l beszélink. Az indirekt vagy
kozvetett modszer alkalmazasakor a vallalkozd az adott id6szakban elért eredményébdl
kisz(ir minden olyan gazdasagi eseményt, amely befolydsolja az eredmény nagysagat, de
amelynek kapcsan nem kovetkezett be pénzmozgas.
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13. Pénziigyi alapismeretek II.

- pénz id6értéke

- jelenérték (PV), nettd jelenérték (NPV), jovéérték (FV)
- annuitas

- orokjaradék

//////

A pénz idGértéke

A pénz id6értékének meghatdrozdsahoz az aldbbi ténybdl kell kiindulnunk:

»Egységnyi mai pénz értékesebb, mint egységnyi jovébeni pénz”.

A pénz id6értékének feltevése azon alapul, hogy minél hamarabb keriil valaki meghatarozott
Osszeg birtokaba, annal kordbban fektethet6 be Ujra hozamszerzés céljabol egy kovetkez6
beruhazasba.

Ha egy meghatarozott pénzosszeghez valaki inkabb kés6bb jut, mint hamarabb, akkor a
birtokos elvesziti azt a kamatot, ami a korabbi birtoklasbdél szarmazna. Ebbdl a
megfontoldsbdl hasznalnak kamatratat, vagy a pénz idéértékét annak az atvaltasi aranynak a
reprezentdldsara, amely egy jelenbeli és egy kés6bbi id6pontbeli pénzbirtokldst segit
egymassal egybevetni.

igy az 4tszamitashoz egy olyan idépreferenciat kifejez8 kamatratara van sziikség, amivel a
pénzdramok valamennyi tételét atszamithatjuk fliggetlendl attdl, hogy mely id6pontban
meriltek fel. Teljes bizonyossagot feltételezve a mai és a jovGbeli pénz atvaltasi ratdja
csupan az id6tényez6t fejezi ki.

Jelenérték (PV)

A jov6beni pénzaram jelen id6pontra vetitett diszkontalt értéke.

Ez annyit tesz, hogy tulajdonképpen a diszkontalds sordn ,forditott” kamatos kamat
szamitasat alkalmazzuk, igy a pénz jelenértékének szamitasa lehetévé teszi, hogy a
kiilonb6z6 id6pontokban esedékes dsszegek 6sszehasonlithatdak, és 6sszeadhatdk legyenek.
Ha minden 6sszeget ugyanarra az id6pontra szamitott jelenértékben fejeziink ki, akkor ezek
az értékek 6sszehasonlithatéva, valamint 6sszeadhatoéva valnak.

PV=Cn * 1/(1+r)n

PV=Jelenérték jelclése

Cn = n év mulva esedékes pénz nagysaga

n =idé (év), r= kamatlab (Elvart hozam)

Netto jelenérték (NPV)

Egy beruhazdsi projekt nettd jelenértékét az élettartam alatt képz6dé pénzaramok
diszkontalt értékeinek 6sszegének és a kezdeti beruhazasi kiadas 6sszevetésével kapjuk meg.
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A nettd jelenérték szabaly kimondja, hogy csak a pozitiv nettd jelenérték(i beruhdzdsokat
szabad megvaldsitani. Ha tobb pozitiv nettd jelenértékl beruhdzas kozil kell valasztani,
akkor a magasabb nettd jelenértékdit célszer( valasztani.

Nettd jelenérték képlete:

o
NPV =PF-C, = E C - — C,

Tl+r)
CO = 0-dik idGszak pénzaramlasa (Beruhdazassal kapcsolatos kiadasok negativ elGjellel.
Ct = t-dik idGpontban kapott pénz (Bevétel, pozitiv elGjellel)
n = pénzaramlas idStartama (Ev)
r = t6ke alternativ (haszonaldozati) koltsége (elvart vagy hasonld hozam)
Az n éven at pénzbevételt biztositd befektetés akkor el6nyds, ha a nettd jelenérték pozitiv,
ekkor ugyanis a vallalkozas vagyona (értéke) novekszik, mivel a befektetett Gsszegnél
nagyobb jelenérték(i pénzosszeghez jut a vallalat.

Jovoérték (FV)

A jovGérték-szamitds sordn a kilénb6z6 id6pontokban esedékes pénzosszegeket egy kozos,
jovébeli id6pontra szamoljuk at. A jovéérték tehat megmutatja, hogy a ma befektetett
pénzosszeg mekkora Osszegre gyarapodik egy el6re meghatarozott id6tartam végére,
megfelel6 kamatldab alkalmazasa mellett. A pénz jovGértékét tulajdonképpen
kamatszamitdssal hatarozzuk meg.
A jovGérték képlete (Példa):
FV=CO * (1 + n *R)
FV=JovGérték jelolése
CO= Kezdeti befektetés
n =idé (Ev)
r = kamatlab (Elvart hozam)
Barmely adott mai pénzosszeg jovibeli értékét két tényez6 hatdrozza meg:

e akamatldb nagysaga, és

e az évek (periédusok) szama.

Annuitas

A pénziigyi szolgaltatasok terliletén gyakori, hogy az egyenlé id6kozonként kapott
pénzadramlast (jaradékot) nem az id6k végezetéig kapja az Ugyfél, hanem csak meghatérozott
ideig. Ezt a specidlis pénzaramlast, pénzdramlasok sorozatat annuitdsnak nevezziik.

Mas megfogalmazasban: Az annuitas a véges id6tartamig tartd, allando értékd jaradék.

Az annuitds-szamitasok két formajat érdemes megemliteni.
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Ha egy bizonyos id6n keresztiil egy meghatarozott osszeget befektetlink, akkor kivancsiak
lehetlink arra, hogy mekkora az az 6sszeg, amivel rendelkezni fogunk a befektetési id6tartam
végére. Ez az annuitds jov6értéke. Képlete:

ﬂf(‘q}=c.w
r

FV(A) = annuitds jovGértéke
C = évenkénti azonos 6sszegl pénzdram

r = kamatlab (elvart hozam)

Annuitds jelenértéke egyenl6 az n éven at kapott, egyenlé nagysagu pénzdramok
jelenértékével. Képlete:

&)
py{g}=c.ﬂ

r

PV(A) = annuitas jelenértéke
C = évenkénti azonos 6sszegli pénzaram
r = kamatlab (elvart hozam)
n = pénzaramlds idGtartama

Orokjaradék

Az orokjaradék végtelen szamu jaradéktag sorozatat jelenti. Az 6rokjaradék jelenértékének
szamitasi képlete:

PV =C/r

PV = jelenérték jeldlése

C = jaradéktag (évenkénti fix 6sszeg)

r = kamatlab (elvart hozam)
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Diszkontalt Cash Flow

Azon ingatlanok értékelése esetében, melyek funkcidjuk alapjan jovedelmet termelnek vagy
jovedelemtermel6vé tehet6k, altalanosan elfogadott eljdaras a hozamszamitdson alapuld
modszer alkalmazdsa. E mddszer azon a feltételezésen alapul, hogy Osszefliggés van az
ingatlan értéke és jovedelemtermeld képessége kozott. A mddszer [ényege, hogy az ingatlan
legjobb hasznositasabdl varhaté nettéd bevételébdl keril levezetésre az ingatlanra, mint
befektetési formdra vonatkozé mutatd, a nettd jelenérték. Az ingatlan nettd jelenértéke —
kiegyensulyozott piaci korilmények kdzott — az ingatlan piaci értékének legjobb kozelitése.

A hozamszamitason alapuléd mddszernél elsGsorban a diszkontdlt cash-flow (DCF) elemzés
hasznalhatd, de részletes indoklassal aldtdmasztott esetben a kozvetlen t6késitésre épulé
modell is alkalmazhaté.

A DCF elemzésnél a vizsgdlt id6tav f6szabdlyként 10 év, de legaldbb az adott hasznositds
felfutasat kdvetd stabil Gizemeléstél szamitott minimum 5 év. Amennyiben egy mar stabilan
Uzemel6 ingatlan az értékelés targya, a vizsgalt id6tdv daltalanos esetben 10 év. Ennél
hosszabb id6tdav akkor alkalmazandd, ha az ingatlan jellege miatt vagy egy jol
meghatdrozhatd gazdasagi ciklus, vagy felfutasi id6 ennél hosszabb, vagy az ingatlanra
megkotott bérleti szerz6dés lejarata ennél késébbi id6pontot jeldl ki.

A cash-flow kiilonb6z6 elvek szerint kerlilhet megallapitasra annak fliggvényében, hogy az
ingatlant alapvet6en bérbeaddssal vagy Uizemeltetéssel hasznositjak.

A bérbeadassal hasznositott vagy hasznosithatd ingatlanok esetében a cash-flow szamitast
az aladbbi struktiraban javasolt meghatdrozni:

Bevételek

= Elérhet6 nettd bérleti dij bevétel az ingatlan 100 szdzalékos bérbeadasa esetén (+)

= Uresedési veszteség (-)

» TervezhetG bérleti dij bevétel (liresedési veszteséggel csokkentett bevétel)

» Tervezhet6 lizemeltetési dij bevétel

» Behajtdsi veszteség

= Kalkuldlt bevétel (tervezhet6 bérleti dij és lGzemeltetési dij behajtasi veszteséggel
csokkentve)

Kiadasok

= Uzemeltetési koltségek
* Fenntartasi koltségek
» Adminisztracids és marketing koltségek

NOI (Net Operating Income, Netté M(ikodési Bevétel) = Bevételek — Kiaddsok

A cash-flow szamitasokban az értékelt ingatlan sajatossagai alapjan egyéb tételek is
figyelembe vehet6k (beruhazasok (CAPEX), finanszirozas, stb.)
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Sajat lizemeltetésii ingatlanok esetén a cash-flow strukturat az aldbbi formaban javasolt
felirni:
» Nettd bevételek az egyes bevételi forrasok szerint
* Az egyes bevételi forrasokhoz két6dé kdzvetlen miikddési koltségek
» A GOP kiszdmitasa soran figyelembe vett kozvetett mikodési koltségek
= GOP kiszamitasa (Nettd bevételekkozvetlen koltségek — figyelembe vett kozvetett
koltségek)
» GOP kiszamitasanal figyelembe nem vett kdzvetett miikodési koltségek
» Eszk6zOk potlasara (vasarlas) az adott évben kifizetett 6sszeg
» Forgd téke biztositasanak pénzligyi koltségei
= Eplilet Gzemeltetési koltsége
= Epiilet fenntartési koltsége és felujitasi alapba elkiilonitendd dsszeg
* Menedzsment koltség
= Uzemeltet§ elvart nyeresége

NOP (Net Operating Profit, Netté Uzemeltetési Eredmény) = GOP az alatta 1év8 tételekkel
csokkentve.

Hozamratak csoportjai
Diszkontrata:

DCF mddszeren belil, a jelenérték-szamitasnal alkalmazzuk, segitségével ,diszkontalunk”.
Befektetdi mérGszam, elvarast fejez ki. ( Mas elnevezése: DCF rata )

TN

TN

A minimalisan elvarhaté megtérilési rata (MARR), az az alap-kamatldb, amelyet a beruhdazé
legalabb elvar a befektetett t6kéje utdn. Ez a legtobb esetben magasabb, mint a banki
kamatlab, és annal nagyobb, minél magasabbak a vallalkozas kockazatai.

//////

//////
/////

N TN

differencidlasa mellett sziikség van a terileti elhelyezkedést (févaros, nagyvaros, vidék)
kifejez6 megbontdsra is.

A fent emlitett hozamratak kiilonb6z6 mértékld kockazatokat tartalmaznak, igy mértékik is
kilénboz6. A diszkontrata olyan id6szakra vonatkozik, amely kdzelebb all a jelen pillanathoz.
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Magas inflaciéju gazdasdgban hosszabb tdvon alacsonyabb kamatokkal szamolhatunk, mint

//////

mértéke.

Stagndlds idején a hosszu és rovid tava befektetések hozama kiegyenlitédik, ilyenkor nincs

//////

fordulhat.

Hozamrata megallapitasa

1. Piaci tényekbdl valéo kamatlab levezetés.

Multbeli tranzakciok adatait vizsgalva allapitjuk meg, hogy milyen varhaté hozam mellett

cseréltek tulajdonost az egyes ingatlanok. Tranzakcios adatok alapjan megnézziik, hogy
mennyi az értékelt ingatlanhoz hasonlé ingatlanok forgalmi értéke (eladasi ara) és milyen
a bérleti dija, és ebbdl a két kiinduld adatbdl - egyéb tényez6k becslése utan - vezetjik le
szamitdsokhoz tébbnyire nem rendelkeziink elegendd bérleti és értékadattal, ezért
nagyobb ingatlanfejleszt6, ingatlan-tanacsadd cégek altal levezetett ratakra
tamaszkodhatunk.

2. Egyéb befektetési piacok kamatlabainak alkalmazasa

Az elvart hozamot a kockazatmentes befektetési lehet6ségek altal nyujtott hozam, és a
kockazati dij (kockazati prémium) 6sszegzéseként hatdrozzuk meg. Minden gazdasagban
talalhatok  kockazatmentesnek tekinthetd§ befektetési lehet6ségek, tébbnyire
allampapirok (angolszdsz orszagokban ez kincstari valtd, Magyarorszagon pl.: diszkont
vagy kamatozo kincstarjegy).

3. Mas orszagok kamatlabainak alkalmazasa a hazai ingatlanpiacra megfelel6
modosité tényezdk figyelembevételével

Ebben az esetben azt kell figyelembe venni, hogy a Magyarorszdgon belili befektetés
mas orszagokhoz viszonyitva tobbletkockazattal jar-e vagy sem. Amennyiben
Magyarorszagon leall az ingatlanpiac, nincsenek tranzakcidk, de sziikségiink van ratakra,
akkor kiindulhatunk az éppen mikodé pl:. német vagy angol ingatlanpiaci hozamokbdl,
és hozzdadjuk azt a tobbletkockazatot, amelyet az angol vagy német befektetSk
elvarnanak, ha nem otthon, hanem nalunk fektetnének be. Az orszdgkockdzat becslése
torténhet - német példabdl kiindulva - oly médon, hogy 6sszevetjik mennyi egy német
allampapir hozama Németorszagban, és ezt Osszehasonlitjuk egy azonos futamidejl
magyar allampapir hozamaval. A kett6 kilonbozete kifejezi azt a hozamelvarasi
kiilonbséget, amelyet egy német befektets elvar, ha nem német, hanem hasonld magyar
allampapirba fektet be. Ez az orszagkockazat.
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A belsé megtérilési rata az a hozam, amely mellett a befektetés éppen megtériil, a nettd
jelenérték nullaval egyenl6. Az IRR lehet6vé teszi, hogy kilonb6z6 beruhdzasi projekteket
tudjunk 6sszehasonlitani.
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14. Elemzési madok

A piacelemzés soran a szakért6 mutassa be pdar Iépésben, elsGsorban egy ingatlanpiaci
elemzésen keresztil, hogy melyek a f6bb szempontok:

1/ Kinalat jellemzése

A helyi kinalat jellemzése, Uj fejlesztések bemutatdsa, az értékelend6 ingatlanhoz hasonld
jellegl és teriileti elhelyezkedés( ingatlanok, az eladasra felkinalt hasonlé ingatlanok.

A kinalat beépitett tertilet, mlszaki allapot, ar és bérleti dij alapjan torténd statisztikai
feldolgozasa; ar, fajlagos ar és mérettartomanyok meghatarozasa.

2/ Kereslet jellemzése

Vevéi, bérl6 preferenciak, keresett és elutasitott ingatlanok.

Egyes ingatlan tulajdonsdgok hatdsa a keresletre, a kindlati arra, és azok egymashoz valé
kapcsolata.

3/ Részletes versenytars elemzés

Az vizsgalandod ingatlanhoz hasonld jelleg(i és teriileti elhelyezkedési ingatlanok, az eladasra
felkinalt hasonlé ingatlanok adatainak bemutatdsa, a versenytdrsak és az értékelendd
ingatlan tulajdonsagainak dsszehasonlitasa.

Kockdazatelemzés

F6bb szempontjainak bemutatasa, a jogi, a mdszaki, a hasznositasi és a megtérilési
szempontok bemutatdsa.

Kockazatelemzés csoportositdsa: magas-, kozepes- és alacsony kockazat.

SWOT-analizis

Er6sségek (Strengths), gyengeségek (Weaknesses), lehetéségek (Opportunities), veszélyek
(Threats) szempontjabal.

Az erBsségek és gyengeségek belsé tényezdk, ezért befolyasolni tudjuk 6ket, azonban a
veszélyek és a lehetdségek, olyan kiils6 adottsagokat jelentenek, amelyekre csak a legritkabb
esetben tudunk hatassal lenni, ezeket nem tudjuk igazabdl iranyitani.

Az érzékenységi vizsgalatok témakorben a szakért6 néhany, gyakorlati példan keresztil
mutassa haszndlatat.

Megvaldsithatdsagi tanulmany részen belll a szakért6 roviden mutassa be annak fébb
részeit:
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Tanulmany 6sszefoglald
1. Feladat meghatdrozas
1.1. Beruhdzé
1.2. Megbizas targya
1.3. Vizsgalat célja
2. Avizsgalathoz haszndlt adatok és dokumentumok
3. Projekt résztvevdi
3.1. Beruhdazoé
3.2. F6vallalkozé
3.3. Tervez6k
3.4. Egyéb kozrem(ikodbk
4. A beruhdzds ismertetése
4.1. El6zmények
4.2. Altalanos és kdrnyezeti leiras
4.3. Ingatlan jogi helyzete
4.4. Mdszaki jellemz6k vizsgalata
4.5. Telek beépitési adatok
4.6. Az épitendd felépitmények részletes teriiletadatai
5. Hatdsagi és egyéb engedélyek vizsgdlata
5.1. Engedélyezési tervdokumentacio vizsgalata
5.2. Szakdgi engedélyes tervek és miszaki leirdsok vizsgdlata, értékelése
5.3. A tervekben rejl6 kivitelezési kockazatok feltardsa
6. ElGiranyzott koltségek és kockazatok vizsgalata
6.1. Beruhdazo dltal elGirdnyzott koltségek dsszefoglalasa
6.2. Kivitelezési koltségek és ezek aranyainak megfelelGség-vizsgalata
6.2.1. Szakért6 altal becsiilt netté- fajlagos kivitelezési koltségek
6.2.2. Az Beruhazo és Szakért6 altal becsiilt kivitelezési koltségek dsszehasonlitdsa
6.3. Egyéb (nettd) koltségek vizsgdlata
6.4. Osszkoltség vizsgalata
6.5. Az ingatlan/telekar becslése
7. Avarhaté bevételek vizsgalata
7.1. Ingatlanpiaci elemzés és kornyezetvizsgalat /piackutatas/
7.2. A tervekben lévé értékesithet6ségi kockazat vizsgalata
7.3. Ingatlanok fajlagos aranak meghatarozasa (Brutto fajlagos ar)

7.4. Egyéb helyiségek fajlagos adas-vételaranak meghatdrozasa (fajlagos bruttédrak)
7.5. Becslilt bevételek

8. Nyereségtartalom kimutatas

9. Mellékletek
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15. Ertékbecslésekkel szemben tamasztott kévetelmények, tartalmi elemei
. Altalédnos elemek
1. Vezet6i 6sszefoglald / Ertéknyilatkozat
1.1. Altalanos rész

o Az értékelt ingatlan azonositdi és jellege

e A meghatdrozott érték (AFA kezelésének maodja)

o Az értékelés megrendelGje

o Az értékelés célja

o Az értékelést végz6 és ellendrzé neve, statusza, végzettsége, minGsitése

e Ertékelésbe bevont specialis szakértSk

o Az értékelési alap (értékforma)

o Az értékelésnél figyelembe vett jog és hanyad (példaul tulajdonjog esetén
1/1-es tulajdoni hanyad)

e BekoltozhetSségi feltételek

o Az értékelés sordn figyelembe vett és figyelmen kiviil hagyott terhek

e Alkalmazott szabvanyok

o Az értékelés forduldnapja

o Az értékelés érvényességi ideje

e A helyszini szemle ideje és résztvevéi, az ingatlan azonositasnak médja

e Megbizé altal atadott dokumentumok

e Felhaszndlt egyéb dokumentumok és forrasok

e Alkalmazott mddszertan

e Aldirdsok és pecsét (amennyiben van)

e Alkalmazott kilonleges feltételezések

1.2. Zaradékok:

e Megbizé altal adott utasitasok

e Szabvanyoktdl torténd eltérés és annak okai

e Ingatlan mUszaki allapotaval kapcsolatos zaradék

e Ingatlan méret adataival kapcsolatos zaradék

e Kornyezetvédelmi zaradék

e Azingatlan értékesitésénél alkalmazandd AFA és illetékszabalyok

e Azingatlan értékében figyelembe vett gépek eszkdzok és berendezések
felsorolasa

e Devizdban megadott adatok atszamitasi madja

o KoOzzétételi zaradék

o FelelGsségbiztositasra vonatkozo zaradék
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e Nyilatkozatok a kompetencidval kapcsolatban

1.3. Fogalom meghatdrozas

o Alkalmazott érték fogalmak meghatarozasa

o Alkalmazott koltség fogalmak

e Alkalmazott teriilet fogalmak

o Alkalmazott értékelési modszerek alapfeltevései, alkalmazasi korik és
végrehajtasi lépéseik

2. Ingatlan leirdsa

2.1. Az ingatlan altaldnos leirasa

Az ingatlan alapadatai

Az ingatlan terileti elhelyezkedése

Az ingatlan gazdasagi és demografiai kornyezete

Az ingatlan kozvetlen kornyezete

Az ingatlan megkozelithetGsége

A telek leirasa, mérete, kozmd ellatasa, elldthatdsaga, beépitettsége

Az éplilet épitészeti (funkcionalis) leirdsa (szintszam, alaprajzi elrendezés, hasznalati
mad)

Az éplilet mUiszaki leirdsa (szerkezeti rendszer, épitési mdd, épitGanyagok, gépek
berendezések)

Szintenkénti terllet kimutatds (helyiség leltar)

Funkcionalis terulet kimutatas (helyiség leltar)

Az épités éve, az épliletrészek allapota, atlagos allagmutaté

Epitési hibak, sérilések

Az ingatlan kornyezetszennyezésével kapcsolatos megallapitasok

Az ingatlan haszndlati médja

Az ingatlanado és egyéb ingatlanhoz kapcsolodo kdzterhek

Alternativ hasznosithatdsag bemutatdsa

»Legjobb, leggazdasagosabb hasznositas” (High and best use) bemutatdsa

2.2. Ingatlan jogi helyzete

A tulajdoni lap szerinti adatok

Az ingatlannal kapcsolatos jogi korlatozdsok (példaul miemlékvédelmi korlatozas)
Az ingatlannal kapcsolatos terhek

Az ingatlannal kapcsolatos épitésjogi helyzet (beépithet6ség, a beépithet6ség mddja,
stb.)

Az ingatlannal kapcsolatos bérleti szerz6dések
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Az ingatlannal kapcsolatos hasznalati megéllapodasok

Az ingatlan hasznalataval és mikodtetésével kapcsolatos engedélyek
Az ingatlannal kapcsolatos 6nkormanyzati hatarozatok

Az ingatlannal és annak haszndlataval kapcsolatos jogvitak, perek

3. Az ingatlanpiac bemutatasa

3.1. Altaldnos piaci helyzet

Az adott ingatlan tipus orszdgos piacanak jellemzése

Sziikség esetén a regionalis (Kozép- és Kelet-Eurdpa) piac bemutatasa

A legfontosabb fejlesztések és a kinalati oldal

Legfontosabb vasarldsok, bérlések, befektetések

Piaci felszivodas elGjele és mértéke

A legfontosabb piacot jellemz6 mutatdk alakulasa [liresedési rata, arak, bérleti dijak,
elvart hozamok, GOP (bruttd Gzemeltetési eredmény), RevPar (egy kiadhato szobara
jutd szobaar bevétel), f6bb idegenforgalmi mutatok, stb.]

A legfontosabb mutatok elmult idészaki valtozasa (tendencidk)

Rovidtavu piaci elGrejelzés

3.2. Relevans ingatlanpiac jellemzése

A helyi és funkcidspecifikus ingatlanpiac bemutatdsa

Az értékelendé ingatlanhoz hasonld jellegli és teriileti elhelyezkedésl eladdsra kinalt
ingatlanok bemutatasa

A kindlat beépitett terilet, mliszaki allapot, ar és bérleti dij alapjan torténd
statisztikai feldolgozasa, ar, fajlagos ar és mérettartomanyok meghatarozdsa

Vevéi, bérl6i preferencidk, keresett és elutasitott ingatlanok

e Egyes ingatlan tulajdonsagok hatdsa a kindlati arra és azok egymadssal valé kapcsolata

4. Ingatlanérték meghatarozdasa

e Alkalmazando értékelési mddszer(ek) és annak indoklasa

e Nem alkalmazott mddszer(ek) és azok indokldsa

o Az értékelés Iépései (A lépések leirdsa, alatamasztds, indoklasok)

e Alapadatok meghatarozasa

e Szamitdsok elvégzése (logikus, nyomon kévethetd, ellenérizhet6 formaban)
o Ertékjelzések 6sszehasonlitasa és dsszehangoldsa

o Végleges érték meghatarozasa

e A vdrhato értékesitési id6 meghatarozasa
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5. Kiegészit6 (opcionalis) informacidk az ingatlan piaci értéke és az abbdl levezethets egyéb
értékformak meghatarozasahoz

Az értékelt ingatlan SWOT analizise (opciondlis)

Az ingatlan értékét befolyasolé f6bb paraméterek felsorolasa

Az egyes paraméterek valtozasanak hatdsat bemutatd érzékenység-vizsgdlat
Az értékelés bizonytalansaga

6. Mellékletek

Tulajdoni lap

Foldhivatali térképmadsolat

Telepuléstérkép

Szintenkénti alaprajz

Fényképfelvételek (kilsd, bels6 képek, épllet hibakrdl készitett képek)
BérlGlista

Ertékelésnél felhasznalt 6sszehasonlité adatokhoz tartozé alapdokumentumok

Il. Specifikus elemek

1. Fejlesztési telekingatlan

terileti elhelyezkedés

telek terilet

tomegkozlekedési kapcsolatok

kézmdvesitettség

érvényes ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatdsa

kornyezet bemutatasa

hasznositasi lehetGség vizsgalata a helyi épitésiligyi szabdlyozds, varosfejlesztési
tervek, tovabba mdszaki és gazdasagossagi szempontok figyelembevételével,
teleplilésrendezési szerz6dés rendelkezései (ha van)

versenytars elemzés

2. Ilroda

az iroda kategorizdlasanak megjeldlése és részletes indoklasa az aldbbi paraméterek
szerint:

- terileti elhelyezkedés

- épités éve (becsiilt)

- z6ld minGsités megnevezése

- telekterilet

- 0Osszes netté bérbeadhatd és bruttd alapteriilet

- kozos-terileti szorzé
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- mdszaki allapot

- épliletgépészet jellemzdk (h(ités, flités, friss levegbellatas, stb.)
- liftek szdma (kapacitasa, specifikacidja)

- recepcio és G6rzés/védés, lizemelteté megnevezése

- éplleten bellli parkoldhelyek szama

- belsé kert elérhetGsége

- éplleten beliil elérhetd egyéb szolgaltatdsok kore

- tomegkozlekedési kapcsolatok

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatdsa

o bérl6i mix, bérleti szerz6dések lejarati strukturajanak bemutatdsa (ha bérbeadott)

e kihasznaltsag (ha bérbeadott)

e az lUzemeltetés koltségeinek vizsgdlata

e alternativ hasznositdsi lehetGség vizsgalata a helyi épitésiligyi szabdalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba miszaki és gazdasagossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytdrs elemzés

3. Kiskereskedelmi ingatlan

e terileti elhelyezkedés

e ¢épités éve (becslilt)

e z6ld mindsités megnevezése

e (sszes nettd bérbe adhatd és bruttd alapterilet

e muszaki allapot

o éplletgépészet jellemzéi (hités, flités, stb.)

o ¢éplleten beliil elérhet6 egyéb szolgaltatasok kore

e tomegkozlekedési kapcsolatok

o bérl6i mix, bérleti szerz6dések legfontosabb feltételei (ha bérbeadott)

e kihasznaltsag (ha bérbeadott)

e az Uzemeltetés koltségeinek vizsgalata

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e alternativ hasznositasi lehet6ség vizsgalata a helyi épitésligyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mUiszaki és gazdasagossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytdrs elemzés

4. lpari ingatlan

e terileti elhelyezkedés
o épités éve (becslilt)

e z6ld minGsités megnevezése
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o telekterilet

e Osszes nettd bérbeadhatd és bruttd alapteriilet

e miszaki allapot

o épliletgépészet jellemzdi (hités, fltés stb.)

e kornyezetvédelmi kockazatok

o telekteriileten beliil elérhet6 egyéb infrastruktira (ipari vagany, kamion beallo, stb.)

o kozlekedési kapcsolatok

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e bérlGi mix, bérleti szerz6dések legfontosabb feltételei (ha bérbeadott)

e kihasznaltsag (ha bérbeadott)

e az lizemeltetés koltségeinek vizsgalata

e alternativ hasznositasi lehetGség vizsgalata a helyi épitésiigyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mliszaki és gazdasdgossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytars elemzés

5. Raktar és egyéb logisztikai célu ingatlan

o terileti elhelyezkedés

o épités éve (becsiilt)

e 7z6ld minGsités megnevezése

o telek terilet

e Osszes nettd bérbeadhatd és bruttd alapteriilet

e mdszaki allapot

e éplleten belll beépitett rakodasi rendszer

o épliletgépészet jellemzdi (hités, flités, stb.)

o telekteriileten beliil elérhet6 egyéb infrastruktira (ipari vagany, kamion beallo, stb.)

o kozlekedési kapcsolatok

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e bérl6i mix, bérleti szerz6dések legfontosabb feltételei (ha bérbeadott)

e kihasznaltsadg (ha bérbeadott)

e az lzemeltetés koltségeinek vizsgdlata

e alternativ hasznositasi lehetGség vizsgalata a helyi épitésligyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mdszaki és gazdasagossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytars elemzés
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6. Hotel és egyéb vendéglatd ipari vagy idegenforgalmi ingatlan

e terlleti elhelyezkedés

o épités éve (becsiilt)

o telekterilet

e Osszes bruttd alapterilet

® szintszam

e miszaki allapot

e utolsé felujitas éve és miszaki tartalma

e szallashely besorolds

e szobatipusok, szobaszam

o épliletgépészet jellemzdi (hités, flités, stb.)

e épiileten beliil elérhet6 egyéb szolgaltatdsok kore (vendéglatas, wellness, (zlet, stb.),
ezek kapacitasa

o éplileten kivil elérhet6 egyéb szolgaltatasok kore (vendéglatds, wellness, strand,
rekredcid, stb.), ezek kapacitasa

e megcélzott vendégkor

e megkodzelithetGség

e (zemeltetési és menedzsment szerz6dés vagy bérleti szerz6dés

o f6bb mikodési mutatészamok: kihasznaltsagi arany, atlagos szobaar, egy
rendelkezésre all6 szobara jutd szoba arbevétel (RevPar), brutté eredmény (GOP)

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e alternativ hasznositasi lehet6ség vizsgalata a helyi épitésligyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mliszaki és gazdasdgossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytars elemzés

7. Lakdingatlan projekt

e terlleti elhelyezkedés

o épités megkezdésének éve

e kornyezetvédelem

o telekterilet

e (Osszes nettd, hasznos és bruttd alaptertilet
o éplletszerkezet bemutatasa

e mdszaki allapot

o késziiltségi fok

o épliletgépészet jellemzdi (hités, flités, stb.)

e szintszadm
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o lakdegységek szintenkénti felsoroldsa, értékesithets alapteriletek (gépkocsibeallok,
tarolék, stb. is)

o telekteriileten beliil elérhet6 egyéb infrastruktura (rekredcio, park, lzlet, stb.)

o kozlekedési kapcsolatok

e Jdrazas

o (elG) értékesitettség aranya

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e alternativ hasznositasi lehetGség vizsgalata a helyi épitésligyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mliszaki és gazdasdgossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytars elemzés

8. Vegyes funkcioju ingatlan

o terileti elhelyezkedés

o épités éve (becsiilt)

o telekterilet

e 0Osszes nettd, hasznos és bruttd alapterilet funkciénként

o éplletszerkezet bemutatasa

e miszaki allapot

o késziltségi fok

o épliletgépészet jellemzdi (hités, flités, stb.)

e szintek szama funkcionként

o funkcidk szintenkénti felsoroldsa, értékesithet6 és bérbeadhatd alapteriletek

o telekteriileten belil elérhet6 egyéb infrastruktira

o kozlekedési és azon belil tomegkozlekedési kapcsolatok

e érvényes Ovezeti besorolds megnevezése és részletes bemutatasa

e bérlSi mix, bérleti szerz6dések legfontosabb feltételei (ha bérbeadott)

e kihasznaltsadg (ha bérbeadott)

e az lizemeltetés koltségeinek vizsgalata

e alternativ hasznositasi lehetGség vizsgalata a helyi épitésligyi szabalyozas,
varosfejlesztési tervek, tovabba mdszaki és gazdasdgossagi szempontok
figyelembevételével

e versenytars elemzés
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16. Hagyomanyos értékelési modszerek I.

Piaci 6sszehasonlité mddszer
A piaci 0Osszehasonlitdson alapuld megkozelités szerint a piaci érték uagy kerdl

meghatdrozasra, hogy 6sszehasonlitjdk az értékelt ingatlant olyan ingatlanokkal, amelyek a
kdzelmultban ismert arszinten adas-vétel targyat képezték, vagy amelyeket értékesitésre
kinaltak. E megkozelités f6 alapjat az adja, hogy egy ingatlan piaci értéke kozvetlenil
Osszefligg a hasonlé ingatlan megszerzésével kapcsolatos koltségekkel.
A piaci 6sszehasonlitason alapuld megkozelités esetében alkalmazott 6sszehasonlité elemzés
a hasonlé ingatlanok és a vizsgdlt ingatlan jogi, fizikai, fekvését érint6 és gazdasagi
jellemzéiben mutatkozé és az ingatlanokkal kapcsolatos jogok kozotti kilonbségekre
koncentral, és figyelembe veszi az adasvétel id6pontjat, a vasarld és az eladdé motivacidit, és
az egyes adasvételi tranzakcidk pénzigyi feltételeiben mutatkozo kilonbségeket is.
A moédszer alkalmazasi kore:
Az aldbbiakban felsorolt funkcidju ingatlan esetében kozvetlenil alkalmazhaté a piaci
Osszehasonlitdson alapulé médszer abban az esetben, ha az ingatlanpiac valamilyen szinten
aktiv és rendelkezésre all megfelel§ szamu 6sszehasonlitd adat:
1. fejlesztési telekingatlan

.iroda

. kiskereskedelmi ingatlan (lzlet)

. ipari ingatlan

. raktar és egyéb logisztikai célu ingatlan

. lakdingatlan projekt

2
3
4
5
6. hotel és egyéb vendéglatdipari vagy idegenforgalmi ingatlan
7
8. vegyes funkcioju ingatlan

9

. lakdingatlan

10. egyéb
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A piaci 6sszehasonlité adatokon alapuléd médszer f6 1épései a kovetkezdk:
1. Az alaphalmaz kivalasztdsa.
2. Osszehasonlitasra alkalmas ingatlanok kivalasztasa, adatainak elemzése.
3. Fajlagos alapérték meghatarozasa.
4. Ertékmddositod tényezék elemzése.
5. A fajlagos alapérték mddositasa, fajlagos érték szamitasa.
6. Végs6 érték szamitasa a fajlagos érték és az ingatlan mérete szorzataként.

Az alaphalmaz kivalasztasa

Az 0Osszehasonlitd vizsgdlatokat egy olyan, ingatlanokat tartalmazé alaphalmazban kell
elvégezni, amely foldrajzi elhelyezkedése a vizsgdlt ingatlanéhoz hasonld, és az abban
szerepl6 ingatlanok tipusa azonos a vizsgalt ingatlannal. Az alaphalmaz adatainak atlagatol

jelent@sen eltérd széls6 értékeket az elemzés soran figyelmen kivil kell hagyni.

Osszehasonlitasra alkalmas ingatlanok kivéalasztdsa, adatainak elemzése.

Az elemzés soran az értékel6nek az 0sszehasonlitas alapjaul szolgdld ismérveket alaposan
meg kell ismernie, és ezeket kell a targyi ingatlanhoz hozzamérni. Csak azonos értékformakat

és csak azonos jogokat (pl. tehermentes tulajdonjog, bérleti jog) szabad 6sszehasonlitani.

Fajlagos alapérték meghatarozasa.

Az elemzett Osszehasonlité adatokbdl kell az alapértéket meghatarozni. Ez az alapérték
fajlagos érték, altaldban teriiletre (négyzetméterre) vetitve, de egyes esetekben mas
volumen-mér6szamok vagy kapacitasi szamok (tanterem, kérhazi agy, szallodai agy stb.) is

alkalmazhatoak.

Ertékmddositd tényezdk elemzése.

A vizsgdlt ingatlan értékének pontosabb meghatdrozdsa értékmddositdé tényezdk
figyelembevételével torténik. Ertékmodositd tényezéként csak olyan jelentSs, értéket
befolyasolé tényezé veheté fel, amely az 0Osszehasonlité adatok alaphalmazara nem

jellemzé.
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1. Mdszaki szempontok (pl.: kdrosodasok; alapozas mddja; tet6szerkezet kialakitasa;
szakipari munkak min&sége, értéke; ...)

2. Epitészeti szempontok (pl.: felépitmény célja; helyiségek szdma; komfortfokozat;...)

3. Haszndlati szempontok (pl.: épités, feltjitds éve; komolyabb karesemények;
Uzemeltetés;...)

4. Telekadottsagok (pl.: telek alakja; tajolads; épitési lehet6ség (beépithetd terilet,
megengedett épitménymagassag stb.);...)

5. Infrastruktura (pl.: villany; viz; gazellatas; csatorna (felszini és szennyviz)

6. Kornyezeti szempontok (pl.: szomszédok és szomszédos létesitmények; Ovezet;
kilatds, panorama;...)lternativ hasznositds szempontjai (pl.: atépithet6ség,
megoszthatdsag, bévithetGség)

7. Jogi szempontok, hatdsagi szabalyozas (pl.: tulajdonviszonyok rendezettsége; osztott

.....

A fajlagos alapérték modositdsa, fajlagos érték szamitdsa.

A szakvéleményben az értékmodositd tényezdk kozil az értéket jelentGsen befolyasoldkat
fel kell tintetni, és ha arra lehet6ség van, akkor értékmddositdé hatdsukat szdmszerlien is
meg kell hatdrozni. Az értékmoddosité tényez6k alapjan kell médositani a fajlagos

alapértéket.

Végso érték szamitasa a fajlagos érték és az ingatlan mérete szorzataként.

Az ingatlan forgalmi értékét a fajlagos alapérték értékmaoddositasa utan kialakuld fajlagos
érték és az ingatlan mérete (volumene, kapacitdsa) szorzataként kell megallapitani. Egyes
esetekben, amikor megfelel6, az egész ingatlanra vonatkozd Gsszehasonlité adat nem all
rendelkezésre, a fenti mddszer ingatlanrészenkénti alkalmazasa kulon-kilon is megengedett.

Ilyen lehet példaul az ipartelep, ahol a foldterilet és a felépitmények kiilon is értékelhet6ek.
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Hozamszamitason alapulé mdodszer

Azon ingatlanok értékelése esetében, melyek funkcidjuk alapjan jovedelmet termelnek vagy
jovedelemtermel6vé tehet6k, altalanosan elfogadott eljards a hozamszamitdson alapuld
modszer alkalmazdsa. E moédszer azon a feltételezésen alapul, hogy Osszefliggés van az
ingatlan értéke és jovedelemtermelsS képessége kozott. A mddszer l1ényege, hogy az ingatlan
legjobb hasznositasabdl varhaté nettéd bevételébdl keril levezetésre az ingatlanra, mint
befektetési formara vonatkozé mutatd, a nettd jelenérték. Az ingatlan nettd jelenértéke —

kiegyensulyozott piaci korilmények k6zott — az ingatlan piaci értékének legjobb kozelitése.

A hozamszamitason alapul6 értékelési modszer alkalmazasa direkt tokésités esetén

s sy s e

tekinti, és az értéket az orokjaradék jelenértékeként hatdrozza meg. A moddszer akkor
alkalmazhaté, ha az ingatlan jovedelme az 6rokjaradékhoz hasonldan viselkedik, azaz stabil.
Ez tobbnyire akkor all fenn, ha az ingatlan kihaszndltsdga megkozeliti azt a potencialis
szintet, amit a piaci keresleti-kinalati viszonyok megengednek és ez az allapot varhatdan
hosszu tavon is fennmarad. Szamitdasa:

V=NOI/R, ahol V= piaci érték

NOI = Nettd mikodési bevétel

s s e

A modszer alkalmazasa diszkontalt cash flow esetén

Azon ingatlanok értékelése esetében, melyek funkcidjuk alapjan jovedelmet termelnek vagy
jovedelemtermel6vé tehet6k, altalanosan elfogadott eljaras a hozamszamitason alapuld
modszer alkalmazdsa. E mddszer azon a feltételezésen alapul, hogy Osszefliggés van az
ingatlan értéke és jovedelemtermelS képessége kozott. A mddszer l1ényege, hogy az ingatlan

legjobb hasznositasabdl varhatd nettd bevételébdl keriil levezetésre az ingatlanra, mint
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befektetési formara vonatkozo mutato, a netto jelenérték. Az ingatlan netto jelenértéke —
kiegyensulyozott piaci korilmények kdzott — az ingatlan piaci értékének legjobb kozelitése.

A DCF elemzésnél a vizsgalt id6tav fészabdlyként 10 év, de legalabb az adott hasznositas
felfutasat kdvetd stabil Gzemeléstdl szamitott minimum 5 év. Amennyiben egy mar stabilan
Uzemeld ingatlan az értékelés tdrgya, a vizsgalt id6tdv altaldnos esetben 10 év. Ennél
hosszabb id6tav akkor alkalmazandd, ha az ingatlan jellege miatt vagy egy jol
meghatdrozhaté gazdasagi ciklus, vagy felfutdsi id6 ennél hosszabb, vagy az ingatlanra

megkotott bérleti szerz6dés lejarata ennél késGbbi idGpontot jeldl ki. Szamitdsa:

L NOI V
V= — |+ — Ahol: V = piaci érték
’ E{]ﬂr}’] (1+r) '
. NOI = nettéd mikodési bevétel
y = NOLy , e s
i~ R R = hasonld ingatlanok t6késitési rataja

r = elvart megtérilési rata
+ Bevételek
= Elérhet6 nettd bérleti dij bevétel az ingatlan 100 szdzalékos bérbeadasa esetén (+)
= Uresedési veszteség (-)
= TervezhetG bérleti dij bevétel (liresedési veszteséggel csokkentett bevétel)
» Tervezhet6 lizemeltetési dij bevétel
* Behajtasi veszteség
= Kalkuldlt bevétel (tervezhets bérleti dij és Gzemeltetési dij behajtasi veszteséggel
csokkentve)
- Kiadasok
= Uzemeltetési koltségek
* Fenntartasi koltségek
= Adminisztracids és marketing koltségek

= NOI (Net Operating Income, Netté M{kodési Bevétel) = Bevételek — Kiadasok
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jovedelmet termel6 hasznositas a jellemz6, kozvetlenil is alkalmazhatd a hozamszamitdson
alapulé médszer:
1. iroda
kiskereskedelmi ingatlan (lUzlet)
ipari ingatlan

2

3

4. raktdr és egyéb logisztikai célu ingatlan

5. hotel és egyéb vendéglatdipari vagy idegenforgalmi ingatlan
6

vegyes funkcidju ingatlan

A moddszer alkalmazasnak Iépései

A hozamszamitdson alapuld mddszernél els6sorban, amennyiben a szdmitashoz megfelel6
min&ségl adatsor rendelkezésre all, ugy javasolt a diszkontdlt cash-flow (DCF) elemzés.
Amennyiben az adatok részletezettsége DCF moddszer alkalmazasat nem teszi lehet6vé,
illetve az éves CF adatsorokban nincs eltérés sem a kiaddsi, sem a bevételi adatokban, gy a
kozvetlen t6késitésre éplilé modell is alkalmazhato.

1. Az ingatlan lehetséges (alternativ) hasznalati mddjainak elemzése.

2. A bevételek és kiadasok becslése hasznalati médonként. Tobbéves bevétel-

kiadas becslés esetén a pénzfolyamok feldllitdsa haszndlati médonként.

//////

4. Tobbéves bevétel-kiadds becslés esetén a jelenértékek meghatarozasa.

Az ingatlan lehetséges (alternativ) hasznalati modjainak elemzése.

Az értékelés megkezdésekor fel kell mérni az ingatlan (jogi, mduszaki, valamint
finanszirozhatdsagi szempontu) lehetséges haszndlati médjait, és az elemzést parhuzamosan

valamennyire el kell végezni.

A jovbbeli bevételek és kiadasok becslése; pénzfolyam feldllitdsa haszndlati mddonként

Tiszta jovedelem alatt a tervezett bevételek ténylegesen kifizetendé kiadasokkal csokkentett

értékét kell érteni. Ingatlanértékelésnél a bérleti dijak nagysaga, illetve az ingatlan
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hasznositasabol szarmazo rendszeres bevételek képezik a bevetelek becslésének az alapjat.
Erre vonatkozdéan a megfelel6 piaci 6sszehasonlité adatokat kell felhasznalni. A bevételek
egy tovabbi része kiegészit6, az ingatlanhoz kapcsolhaté tevékenységekbdl adddik. A
tervezett bevételekbdl le kell vonni a vdrhatd, a nem fizetésbél és a kihasznalatlansagbdl
adddo bevételkiesést.

A kiaddsokon belil el kell kiloniteni a befektetés jellegli és az lizemeltetés jellegi
kiaddsokat, mely utébbihoz hasonlé, de gyakran kilon kezelt, a feldjitasi kiadds. A
befektetési kiadasok kozé tartoznak az ingatlan-beruhdzas megvaldsulasdhoz szikséges
egyszeri kiaddsok: a tervezési és szakértGi dijak, az épitési kivitelezési koltségek, a beruhazast
terhel6 adok és illetékek, a beruhdzassal kapcsolatos kozosségi kifizetések (pl. kézmd-
hozzajarulds), pénzigyi koltségek: hitelek torlesztése és kamatai, stb.

Az lUzemeltetési kiaddsok a miikddés soran, tobb-kevesebb rendszerességgel meriilnek fel.
Ide tartoznak példaul: a koézlizemi dijak, a telekommunikacios halézatok igénybevételének
dija, egyéb infrastrukturdlis szolgaltatdsok, a gondnok (hdzmester) szamara fizetett 6sszeg,
biztonsagi szolgdltatdsok, a takaritds, a javitdsok, a kezelési és menedzselési koltségek (a
kezeléssel, bérbeadassal megbizott szervezet és személyek szamdra fizetett Osszeg),
ingatlanadé és az ingatlant magat terhel6 kdzteherviselési tételek, stb.

A felljitasi kiadasokat vagy a potlasi koltség szazalékdban vagy becsiilt 6sszeggel kell
megadni.

//////

//////

minimalis megtériilési rataval egyenl6. A megtérilési rata az ingatlanpiaci elemzésben
figyelembe vett kockazatoktdl és az elemzési idGszaktol fuggben eltérd. A kamatlab
meghatdrozasanak mddjai a kdvetkezdk lehetnek:

- piaci tényekbdl valé kamatlab-levezetés;

- egyéb befektetési piacok kamatlabainak alkalmazdsa az ingatlanpiacra megfeleld

madositd tényezbk figyelembevételével;
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Hozamtermeld (kiemelten iroda, illetve raktar és egyéb logisztikai célu) ingatlanok esetében

//////

//////

//////

piaci hozambdl kiindulva sziikséges felépiteni a hozamratdra (t6késitési ratara,
diszkontratara) hatd kozvetett paraméterek figyelembevételével. Az aldbbi kozvetett
paramétereket minden esetben vizsgdlni szlikséges:

a) alpiac

b) lokacio,

c) sulyozott atlagos hatralévé id6 a bérleti szerz6désbdl,

d) bérl6i mix, bérl6i megallapodas erdssége (lres, bevétel termels, egy-bérlbs

vagy tobb-bérlés, nemzetkdzi vagy hazai bérl6, bérbeadd altal biztositott

0sztonzdk stb.)

e) cash-flow devizaneme,

f) mUiszaki adottsagok, allapot,

g) kihasznaltsag.

Tobbéves bevétel-kiadas becslés esetén a jelenértékek meghatarozasa

A bevételek és a kiaddsok egyenlegébdl a pénzfolyamok jelenérték-szamitasaval kell a piaci
értéket kiszamitani, amelybe bele kell szamitani a maradvanyérték jelenértékét is. A
jelenérték-szamitds egyforma éves egyenlegek esetén egyszer(sithetd a kozvetlen tékésités
mad-szerére, mely esetben az érték kiszamitasahoz a tiszta jovedelmet el kell osztani a
Alkalmazandé specialitasok
1. Minden egyes, eltér6 funkcidju, bérbeadassal hasznositott ingatlan esetében
figyelembe sziikséges venni a piaci gyakorlatban ,best practice”-nek tekinthet6
sajatossagokat, ami az adott tipusu ingatlan hasznositdsdra jellemzé a hazai

gyakorlatban és a hozamszamitason alapulé szamitasi médszert befolyasoljak.
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llyenek:

= Bérleti dijmentes id6szak (Rent free period)

» Bérlemény kialakitas hozzajarulas (Fit out contribution)

* Egyéb bérbeaddi hozzajarulas

* Nettd Effektiv Bérleti dij (Net Effective Rent)

Ezeket a Bérbeadd altal biztositott 6sztonz6ket a meglévs bérleti szerz6désekben,
azok modositasaiban és kiegészitéseiben részletesen ellenérizni kell, illetve
figyelembe kell venni ezek aktudlis piaci tendencidit.

Az olyan ingatlanoknal, ahol j6l meghatdrozhaté egy olyan esemény, amely nagyon
jelentés mértékben megvdltoztathatja annak pénziigyi teljesitményét (példaul
nemzetkozi tarsasag altal haszndlt ingatlanbdl valé kikoltozés, az ingatlan kényszerd
felosztdsa, esetleges fejlesztési kényszer) ezért nem adhatdé meg egyetlen jovedelem
el6rejelzés, az értékelének meg kell vizsgalnia kiilonb6z6 szcendridkat; egyenként
sziikséges el6re jelezni az egyes valdszinl szcendridkhoz tartozoé jovedelmeket.

Az értékeléshez minden esetben csatolni sziikséges a szamitasi tablazato(ka)t,
mely(ek)et olyan mddon kell elkésziteni, hogy az logikus felépités(i, kovethetd,
ellenérizhetd legyen, tartalmazzon minden szamitasi paramétert, nyomon kovetheté

legyen a jelentésben leirt paraméterek megjelenése.
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17. Hagyomanyos értékelési madszerek Il.

Koltség alapu mdédszer

A koltség alapu modszer azon kézgazdasagi elvre alapozé mddszer, amely szerint a vevé nem
hajlandé magasabb arat fizetni egy adott eszk6zért, mint amelyért — vdasarlas vagy épités
altal — egy masik, hasznosithatdsag tekintetében azonos eszkozt kaphatna. A koltség alapu
modszer az értékelt ingatlan Ujrael&allitdsanak, |étrehozasdnak vagy helyettesitésének
koltségeit veszi figyelembe. EbbGl az 6sszeghdl levondasra kerll az akar fizikai, funkcionalis
vagy gazdasagi okokbdl ered6 amortizaciés, akar elavuldsi értékcsokkenés. Ingatlanok
esetében az éplletek, épitmények értékcsokkentett koltségéhez hozza kell adni a foldterilet
fejlesztések nélkili értékét is.

Ez a modszer fejezi ki legkevésbé a tényleges piaci viszonyokat.

A moédszer alkalmazasi kore

Az UjraelGallitasi/potlasi koltség meghatdrozasan alapuld mddszer alkalmazasa csak azokban
az esetekben indokolt, ha egyedi, mashoz nem hasonlithatd, piaci forgalomban részt nem
vevl épitményt kell értékelni, vagy a felépitmény értéke a telek értékéhez viszonyitva

nagyon alacsony.

A moddszer 6 1épései:
1. Atelekérték meghatarozasa.
2. Afelépitmény Ujrael6allitasi vagy potlasi koltségének meghatarozasa.
3. Avuldsok szamitdsa.
4. A felépitmény Ujrael8allitasi koltségébdl az avulas levonasa és a telekértékkel valo

Osszegzése.

A telekérték meghatarozasa

A foldteriilet értékét annak Ures allapotban vald értékelésével kell megallapitani a piaci
0sszehasonlité adatok elemzésén alapulé mddszer szerint; piaci 6sszehasonlité adatok
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hidnydban a hozamszdmitason alapulé moddszer és a maradvanyelvl értékelés szabalyai

szerint.

A felépitmény Ujrael6allitasi vagy potlasi koltségének meghatdrozasa

A poétlasi koltség olyan szerkezeteket és épitési munkat takar, amellyel az értékelés
idépontjaban a meglévé funkcidk (de esetleg mas szerkezetek és miszaki megoldasok) a
legkisebb koltséggel, de azonos hasznossaggal pétolhatdak lennének. Az ujraelallitasi
koltségben a meglévé szerkezetek valtozatlan Ujrateremtésének koltségeit kell elGirdnyozni,

flggetlenil azok jelenlegi hasznosuldsatol.

A potlasi érték tartalmazza az éplilet |étrehozasnak kozvetlen és kozvetett koltségét is. A
kozvetlen koltség alatt kell kimutatni a kivitelezés teljes févallalkozéi koltségét, amely az
épitéssel kapcsolatos minden anyag és munkakoltséget takar. A kozvetett koltségek kozott
kell szerepeltetni minden olyan koltséget, amely nem tekinthet6 kozvetlen koltségnek, de a
beruhdzas soran daltaldban felmeril. A teljes potlasi koltség a kodzvetlen és kozvetett

koltségek Gsszege.
A kozvetlen koltség (kivitelezési koltség) az aldbbi médokon hatarozhaté meg:

= Az épliletre készitett koltségvetési kiiras szakértsi bearazasaval (reprodukcios koltség)

* A tényleges épitési koltségekbdl torténd levezetéssel (reprodukcios koltség)

= Osszehasonlitd elemzéssel, komparativ modszerrel (helyettesitési kdltség)

» Koltségbecslési segédlettel (helyettesitési koltség)

Az éplletre készitett koltségbecslési kiiras alapjan torténd potlasi-érték meghatarozas
akkor tekinthet6 szabalyosnak, ha a reprodukcios érték, mint fogalom a fentiek alapjan
alkalmazhaté, az épilet |étrehozasara megfelel§ teriilet és méretszamitdson alapuld

koltségvetési kiirds elkésziilt és azt arszakért6 bedrazta.

A tényleges épitési koltségekbdl torténd levezetés akkor alkalmazhatd, ha az épiilet 5 éven
belil valdsult meg, és az épitési koltségek jol dokumentdltak. Ekkor a pétlasi érték a
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tényleges épitési koltseghdl a KSH altal kozreadott épitoipari arindex felhasznalasaval kerul

levezetésre.

A pétlasi érték Osszehasonlité modszerrel torténé meghatarozdsa csak olyan esetben
haszndlhatd, ha a fajlagos érték meghatdrozdsara rendelkezésre dllnak a koézelmultban
megvaldsitott, hasonld funkcidju beruhazas mérdszamai (adatai), jellemzGi. A fajlagos érték
képzésére szolgdld egység a bruttd beépitett vagy a nettd hasznos teriilet annak
fliggvényében, hogy az dsszehasonlitd adatok milyen teriletre vetitve allnak rendelkezésre.
Ett6l abban az esetben lehet eltérni, ha az értékbecslé bizonyitja, hogy egy masik jellemzé
(légkobméter, szobaszdm, bruttéd terllet) a kivitelezési koltséggel jobban korreldl.
Amennyiben az ismert koltségl projekt egy évnél régebben valdsult meg a beruhdzasi
koltséget arindex segitéségével korrigdlni sziikséges. Nem hasznalhaté fel olyan projekt
Osszehasonlité vizsgdlatra, ami 5 évnél régebben kerilt megvaldsitdsra. Amennyiben a
vizsgalt projekt az értékelt ingatlan felépitmény mdszaki szinvonaldtdl, illetve terileti
elhelyezkedésében jelentGsen eltér, ugy a poétlasi érték az eltér6 miszaki szinvonal miatt,

valamint az eltéré munkaerd koltség miatt korrigalando.

Koltségbecslési segédlet alapjan torténd kivitelezési koltség meghatdrozas akkor
alkalmazhaté, ha az adott segédlet kiaddsa nem régebbi, mint egy év, a segédletet

megfelel6en partatlan és szakmailag elismert szervezet adta ki.

A kozvetett koltségek kozott az alabbi kdltségekkel mindenképpen szamolni sziikséges:
» Tervezési és engedélyezési koltség
» Jogi és adminisztracids koltség
» Mdszaki ellen6rzés koltsége
* Projektmenedzsment koltsége
= Az épitésfinanszirozas koltsége (sajat téke, idegen t6éke)

= Terliletmegszerzés (telekvasarlas) illetéke
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A kozvetett koltségeket a kozvetlen koltseg szazalékaban kell megadni, kivéve a
terliletszerzési illetéket. A tervezési és miszaki ellendrzési, engedélyezési koltségeket ennek
megfelel6en koltségbecslési segédletekbdl kell meghatdrozni, mig a telekvasarlds utan
fizetend6 illeték az illeték torvény és a telek becsiilt értéke alapjan hatarozhaté meg. A
finanszirozasi koltségek esetében a pillanatnyi épitésfinanszirozasi kamatlabak, egyéb
jellemzé dijak, és a hasonld fejlesztések atfutdsi idejének becslésével lehet Osszeget
meghatarozni. A szakért6 megfelel6 indoklassal egyéb kozvetett koltségeket is

meghatdrozhat.

Avuldsok szamitasa

Az avulas az id6 muldsa miatti értékcsokkenés. Az id6 mulasa miatt értékcsokkenés oka
lehet: a fizikai romlas, a funkcionalis avulds és a kornyezeti avulds. Az avulasi elemek

lehetnek kijavithatdak vagy ki nem javithatoak.
Fizikai romlas:

A fizikai romlas esetében figyelembe kell venni az éplilet f6 szerkezeteinek romldsat és a
szerkezetek ardnyat az Osszértékhez viszonyitva. A fizikai avuladsi szdmitdsoknal a
felépitmény gazdasdgosan hatralévs élettartamat kell figyelembe venni. Altaldnos

esetben a kovetkez6 gazdasagilag hasznos teljes élettartamokat kell hasznalni:
Varosi téglaépiletek: 60-90 év,
Varosi, szerelt szerkezet(i épliletek: 40-70 év,
Kertvarosi, csaladi haz jelleg(i épliletek: 50-80 év,
Ipari és mezégazdasagi épuiletek: 20-50 év.
Funkcionalis avulas:

A funkcionalis avulds a gazdasagtalan, korszer(tlen megoldasokat jelenti. Az értékel6nek

mérlegelnie kell a korszer( |étesitmény vizsgalt intézményhez képest nyujtott
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tobbletszolgaltatdsait, illetve azokat a korszerl kovetelményeket, amelyeket a vizsgalt

létesitmény képtelen kielégiteni.
Koérnyezeti avulas:

A kornyezeti avuldsban szamba kell venni a kérnyezetben bekévetkezett minden olyan

valtozast, amelynek negativ, esetleg pozitiv hatasa van az ingatlan értékére.

Az avulds mértékét a harom emlitett avuldsi kategéridban, szazalékosan kell megadni.
Szamitdsa torténhet becslés alapjan, vagy részletesebb elemzések utjan. A mdszaki
szemléletl avultsdg-becslések utdn a funkciondlis és a kornyezeti avuldst kilon kell

megbecsiilni.
Piaci viszonyok miatti korrekcié:

A piaci viszonyok miatti korrekciénak tikroznie kell a helyi ingatlanpiaci viszonyokat (pl.
kereslet-kinalat). A piaci viszonyok miatti korrekcié a fajlagos alapérték 30%-os mértékét
csak kivételes esetben haladhatja meg. llyenkor az értékelSt indokolasi kotelezettség

terheli.

Maradvanyelvii médszer

A maradvanyérték modszer a harom f6 értékbecslési mddszer kombindcidja, mely
alkalmazhaté épitési telkek, félig elkészilt értékesitési céld beruhazasok (példaul
lakasprojekt), illetve olyan ingatlanok értékelésére, amelyek jelenlegi funkciéjukban nem

haszndalhatok, tovabba egyéb spekulativ telekingatlan értékelésére.

A madszer alkalmazasi kére
A maradvanyérték akkor haszndalhaté fel a piaci érték megkozelitésére, ha teljesilnek az
aldbbi feltételek:

1. Az adott térségben van fejleszt6i aktivitas, a fejlesztések piaci mddon

megtérilnek.
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2. A fejleszt6k versenyhelyzetben vannak és az adott ingatlan értékesitése sordn

varhato, hogy arverseny alakul ki.

Az aldbbiakban felsorolt funkciéju ingatlan esetében kozvetlenll alkalmazhatd a

maradvanyérték meghatdrozasan alapulé médszer:

* Fejlesztési telekingatlan,
» Befejezetlen beruhdzas,
* Jelenlegi funkcidjaban nem hasznalhaté ingatlan,

» Spekulativ telekingatlan.

A moddszer alkalmazasanak lépései

A moddszer alkalmazasnak 1épései befejezetlen beruhdzas esetén

A befejezetlen beruhdzds esetében, amennyiben az redlis, feltételezésre keriil, hogy a
beruhdzas befejezése a legelényodsebb és legjobb hasznositds. A mddszer alapelve, hogy egy
befejezetlen beruhdzas maradvanyértéke megegyezik a beruhdzds befejezésének
feltételezése melletti varhaté értékesitési aranak koltségekkel és elvart nyereséggel

csokkentett értékével.

A mddszer alkalmazasanak |épései megegyeznek a fejlesztési telekingatlan esetében
leirtakkal, azzal a kilonbséggel, hogy az els6 1épés a mar megkezdett beruhazas tervezett
hasznositdasahoz tartozé projekttervek megismerése és az abban szereplé adatok szakmai

feltlvizsgalata.

A moddszer alkalmazdsnak 1épései fejlesztési telekingatlan esetében

A modszer alapelve, hogy egy fejlesztési terlilet maradvanyértéke megegyezik a fejlesztett

/////
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Az ingatlan leggazdasagosabb és legjobb hasznositasanak feltarasa

A legel6nyosebb hasznositashoz tartozé felépitmény méretek meghatarozasa
A fejlesztett ingatlan értékesitésébdl varhatd bevétel meghatarozasa

A fejlesztés becsiilt kozvetlen koltségének meghatarozasa

A fejlesztés varhato kozvetett koltségeinek meghatdrozasa

Az értékesitésig varhatdan felmeril6 fenntartasi koltségek

Ertékesitési kdltségek

Finanszirozasi koltségek

© ® N oo Uk w DN PR

A fejleszt6 altal elvart nyereség meghatarozasa

10. Maradvanyérték meghatdrozasa

Az ingatlan leggazdasdgosabb és legjobb hasznositdsanak feltarasa

Az értékel6 itt csak olyan hasznositasi modokat vehet szamitasba, amelyek teljesitik az aldbbi

kritériumokat:

» Az adott hasznalati mdd jogilag megvaldsithatd, az atalakitdst az épitési hatdsag,

miiemlékvédelmi vagy egyéb okbdl feltételezhet6en nem akadalyozza meg.
» Az adott hasznalati méd miszakilag megvalésithatd.

A fejlesztéssel létrehozandd ingatlan megfelelG piaci kereslettel rendelkezik. Minden esetben
indokolni szlikséges, hogy a kivalasztott hasznositds megfelel a leggazdasagosabb és legjobb

hasznositasi moédnak.

A legel6nydsebb hasznositdashoz tartozo felépitmény méretek meghatarozasa

A leggazdasagosabb és legjobb hasznositdshoz tartozd fejlesztéshez meg kell allapitani a
felépitmény azon nettd hasznos teriiletét, amit az adott ingatlanon optimalisan el lehet érni.
Itt az aktualis épitési elSirasokbol szikséges kiindulni, a késGbbiekben varhatd pozitiv
valtozdsok (rendezési terv megvaltozasa) nem vehet6k figyelembe. Kalkuldlni szlikséges

ugyanakkor az esetleges telek kiszabalyozdsok miatti terilet valtozdsok beépithetfséget
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befolyasold hatdsaival. A jogilag megengedheté maximalis beépithetéséggel akkor lehet
csak szamolni, ha igazolhatd, hogy a telek ilyen szintl beépitése nem idéz el indokolatlan
tobbletkoltséget és a teljes beépitéssel létrehozott felépitmény értékesithetésége nem
rosszabb, mint a piaci atlag. Amennyiben ezek a feltételek nem teljeslilnek, az értékelének
csak olyan beépitési szinttel szabad szamolni, amire feltételezhetéen piaci kereslet

mutatkozik.

A fejlesztett ingatlan értékesitésébdl varhatd bevétel meghatdrozasa

/////

Nem alkalmazhaté olyan darszint, amely a fejlesztési idG alatti kedvezG6 piaci arvaltozdsokra
épit. Szintén nem alkalmazhatd olyan arszint, amelyet ugyan jelenleg egyes fejleszt6k
értékesitéseik soran alkalmaznak, de amelyeknél alacsonyabb arakkal is kindlnak hasonlé
ingatlanokat. Az atlagos piaci ar legaldbb 3 6sszehasonlité addsvételi, annak hianyaban
kinalati ar felhasznaldsaval hatarozandd meg, az atlagos aralku figyelembe vételével. A fenti

elvektdl csak kivételes esetben részletes indoklas mellett lehet eltérni.

A fejlesztés becsilt kdzvetlen koltségének meghatdrozasa

A kozvetlen koltség (kivitelezési koltség) az aldbbi médokon hatdrozhaté meg:
» Az épliletre készitett koltségvetési kiirds szakért6i bedrazasaval
= Osszehasonlitd elemzéssel, komparativ modszerrel
= Koltségbecslési segédlettel

A koltségbecslést a koltség alapu értékelésnél leirt mdédon sziikséges végrehajtani. Itt
figyelembe kell venni a meglévé és a kés6bbiekben atalakitandd épiletrészek
koltségcsokkentd hatdsat, valamint azt, hogy meglévé épiletrészeknél mar a beruhdzas nem

z6ldmez8s, igy az ebbdl szarmazo tobbletkdltséggel szamolni kell.
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A fejlesztés varhatd kozvetett koltségeinek meghatarozasa

A fejlesztés varhato kozvetett koltségei kozott az alabbiakat kell tekintetbe venni:
» Tervezési és engedélyezési koltség
» Jogi és adminisztracios koltség
» MUszaki ellen6rzés koltsége
* Projektmenedzsment koltsége
*» Terliletmegszerzés (telekvasarlas) illetéke
* Egyéb fejleszt8i koltségek

A fenti koltségek meghatdrozasi modja megegyezik a koltség alapu értékelési mddnal leirt

iranyelvekkel.

Az értékesitésig varhatdan felmerils fenntartasi koltségek

A fejlesztett ingatlan értékesitésnek lezarasaig szamos fenntartassal kapcsolatos koltség

jelentkezik, amelyet a szamitds soran figyelembe kell venni. Ezek kiilonosen a kévetkez6k:
» Kozm koltségek
* Ingatlan biztositas koltsége
= Orzési koltségek
» K6z0s koltség
= Allagmegdvasi koltségek
* Ingatlanado

* Tulajdonosi kotelezettségekhez kot6d6 egyéb koltségek (teriiletgondozas, hé

eltakaritds stb.)
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Ertékesitési koltségek

Az értékesitési koltségek meghatdrozasanal az aktualis ingatlan kozvetit8i sikerdijakat
szlikséges alapul venni és ahhoz kell hozzaadni azokat a tulajdonosnal varhatdan felmerilé, a
vevlre at nem hdarithaté koltségeket, amely a fejlesztett ingatlan értékesitése sordn

elkerulhetetlen.

Finanszirozasi koltségek

A finanszirozas koltségénél csak olyan hitel kalkuldlhatd koltségét sziikséges figyelembe
venni, ami az ingatlan teljes értékesitéséig a hitelezd részére varhatdan kifizetésre keril. A

koltségek szamitdsanal az alabbiakra sziikséges tekintettel lenni:
* A hasonl¢ fejlesztéseknél alkalmazott banki kamatok

* A hasonlé fejlesztéseknél alkalmazott kezelési koltségek, szerz6déskotési dijak és

rendelkezésre tartdsi jutalékok
= Elvart 6nerd
* A fejlesztés tervezhetd pénziigyi itemezése
» Az épités és értékesités teljes atfutasi ideje
A kondicidk (6ner6, koltségek) meghatarozasanal az indikativ vagy kotelez6 érvényd ajanlat

feltételeit, ha ilyen nem all rendelkezésre, akkor az altalanosnak tekinthetd aktudlis piaci

kondicidkat sziikséges figyelembe venni.

A fejleszt6 altal elvart nyereség meghatarozasa

A fejleszt6 altal elvart nyereséget vagy a piacon kialakult nyereségszint (példaul arbevétel
aranyos eredmény) alapjan kell meghatarozni, vagy az épitést finanszirozé bank altal elvart
Oner6 és a fejlesztés kockdzata alapjan meghatdrozott elvart sajatt6ke megtérilés

segitségével kell kiszamolni. Az elvart nyereség meghatarozasat az értékel6nek részletesen

dokumentalni és indokolni kell.
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Maradvanyérték meghatarozasa

A maradvanyérték a fent meghatarozott mddon kiszamitott bevételek és kiadasok
kilonbségeként jon létre, ahol a bevételbdl le kell vonni a fejlesztés kdzvetlen és kozvetett

koltségét, a finanszirozas koltségét, valamint az elvart nyereséget.

A mddszer alkalmazdsa a jelenlegi funkcidjaban nem hasznalhaté ingatlan esetében:

A jelenlegi funkcidjdban nem haszndlhaté ingatlanok esetében meg sziikséges vizsgalni a
legelényosebb és legjobb hasznositds szerinti funkciot és a funkcidvaltds megvaldsitasanak
feltételeit. A mddszer alkalmazdsa ekkor megegyezik a fejlesztési telekingatlan esetében
leirtakkal, azzal a kilonbséggel, hogy figyelembe kell venni a jelenlegi hasznositds

megszlintetésének koltségeit és idGigényét és ezeket a szamitdsokba be kell épiteni.
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18. Specialis értékelések I.

- ingatlan portfolid értékelése
- foldértékelés
- gépek-, berendezések értékelése

18.1 Ingatlan portfolio értékelése

a., Mit ért ingatlan portfolio alatt? Mik az ingatlanportfolio jellemzéi? Mi a portfolio
értékelés potencidlis céljai, melyek az értékelés sajatossdgai? Hogyan alakulnak a
portfolioban lévé egyes ingatlanok kockdzatai, ill. hogyan alakul a portfolio egészének
befektetdi kockdzata? Mi a szinergia-hatds?

b., Onnek egy hazai magdnvdllalkozds ugyanazon régiokiilonb6zé telepiilésein taldlhaté
ingatlan portfoliojat kell értékelnie. Mutassa be, milyen fébb lépéseket kivdan tenni az
ingatlan portfolio értéke meghatdrozdsahoz! Mi a teenddbje, ha a portfolioban olyan
vagyonelemek is szerepelnek, amelyekkel kapcsolatban nincs megfelel6 tapasztalata?

18.1.1 Mi a portfolio?

A portfolié egyhalmaz, amelyben kilénb6z6 befektetések egylittesen szerepelnek. Ez lehet
befektetési alap, befektetési tarsasag vagy egyszerl vagyonhalmaz. Az ingatlanportfolié -
ingatlanok egylttese, melyben az ingatlanportfolid tulajdonosa az ingatlanokat sajat
hasznalatra, bérbeaddsra vagy befektetési céllal tartja. A tulajdonos lehet ingatlanalap,
befektetési tarsasag vagy barmilyen nagytulajdonos (maganszemély, véllalat) is.

Az ingatlanportfolidk kialakulasat el8segitette az utdbbi évtizedek értékpapirositasi
folyamata valamint az, hogy a jegybanki hozamok csokkenésével az ingatlanokat is egyre
tobben befektetésnek tekintik és tgy is kezelik.

18.1.2 Ingatlan portfolid jellemzéi

e Tobb ingatlan (nagy szdmossag, pl. Magyar Posta ingatlanjai)
e Tobbfajta ingatlant vegyes ingatlan portfoliét (nagy szamossag, valtozatossag,)
e Tobb, eltérs elhelyezkedésdl, megkozelithetdségl, presztizs(, infrastrukturdju lokacid
e Tobb vagyonelem egyiitt (ingatlanok, vagyonértékd jogok vegyesen, pl. fiokhalézat és
Uzleti érték)
18.1.3 A portfolid értékelés potencialis célja

e Piaci érték megallapitdsa a tarsasag konyveiben térténd szerepeltetéséhez
e Atalakuldshoz atértékelés

e Apportalashoz atértékelés

e Adas-vétel el6készitése

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu

WWW.maisz.hu




@
'(j MAISZ MAGYAR
e Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

e Ellen6rzé értékelés érték kovetéshez, valtozds megdallapitdsa
e Biztositasi értékbecslés

18.1.4 Az ingatlanportfolio értékelés sajatossagai

e Viszonylag nagy szamu ingatlant kell esetenként révid idén belll értékelni
o Esetenként tobb értékeldt kell bevonni A megbizd és az értékel6k kozott szakmai
koordinatorokat (project manager) kell kinevezni
e Az alkalmazott modszerek dokumentaldsa fontos Az érékelésnek konzisztensnek kell
lennie: egységes elvek, egységes méddszertan szerint, azonos bazison kell a teljes
értékelést elkésziteni
18.1.5 Hogyan alakulnak a portfoliéban 1évé egyes ingatlanok kockazatai, ill. hogyan alakul
a portfolié egészének befektetdi kockazata?

e A megfelel6en diverzifikalt portfoliban az egyes ingatlanok kockazatai mindig
magasabbak, mint a portfolié egészének befektetsi kockazata

18.1.6 Szinergia hatas

Szinergikus hatasokon olyan hatdsokat értlink, amelyek két vagy t6bb ingartlan ko6zos
hatdsteriletén jelentkeznek, és pozitiv vagy negativ médon befolyasoljak egy-egy ingatlan
onmagaban értelmezhet6 hatdsait. llyen lehet a k6z06s lizemeltetésbdl fakadé elény, esetleg
szomszédos ingatlanok birtokldsabodl vagy Gzemeltetése kapcsan adddé tovabbi lehetbségek.

18.1.7 FG6bb lépések a maganvallalkozas tulajdondban 1év6, egy régié kiilonb6z6
telepiilésein lév6é ingatlan portfolié6 értékének meghatarozasahoz. Teend6k az olyan
vagyonelemek esetén, amelyekkel kapcsolatban nincs megfelel6 tapasztalatunk.

e A szokasos iratok bekérése: tulajdoni lap, térképmasolat, épilet alaprajz, tarsashazi
alapito okirat, bérleti szerz6dés, stb.

e Egyeztetni sziikséges a  maganvallalkozas vezetGjével az  értékbecslés
felhasznaldsanak céljat, ezt a jelentéstinkben is fel kell tintetni

e Azzal is tisztdban kell lennlink, hogy az ingatlanok milyen céllal, mikor és milyen
értéken keriltek a magdanvallalkozds tulajdondba. Ehhez meg kell ismerni az
adasvételi szerz6déseket és a vonatkozdé konyvelési adatokat. Meg kell kérniink
azokat az informacidkat, hogy a megszerzés 6ta milyen jogi, muiszaki, gazdasagi
valtoztatasok/valtozasok torténtek a megszerzés ota.
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Meg kell ismerniink a helyszinek és az ingatlanok egymas kozotti hasonldsagait és
kilonbségeit. Ehhez, meg kell ismernink az adott telepilések foldrajzi
elhelyezkedését, lakossaganak szdmat, és a régid gazdasagi életében betoltott
helyzetiiket.

Az ingatlanokra vonatkozd 6nkormadnyzati szabalyozdsi tervek, hatarozatok, dvezeti

ORI

A rendelkezésre bocsatott iratok alapjan véleményt kell alkotnunk az ingatlanok jogi
helyzetének rendezettségérél, esetleg rendezetlenségérdl. Fel kell mérni a jogi
helyzet kihatdsait az ingatlanok forgalomképességére vonatkozdan.

Ha az ingatlan megszerzésének célja hosszu tavu, akkor a véllalkozas az ingatlannak
az inflaciot meghaladd értékemelkedésére szamitva, hosszabb idé utdn kivan
realizalni hasznot. llyenkor az ingatlan tulajdonosa hosszu tdvra bérbe adja az
ingatlant, és a bevételekbdl folyamatosan és részletekben hozzajut a befektetett
t6kéhez és kamataihoz. Cash-flow szamitassal becsiljiik meg az ingatlanok értékét.

Az ingatlan befektetés masik formaja a rovid tavu befektetés, amely mogott
(réforditassal, vagy anélkiil) torténs értékesitéssel realizadl hasznot a vdllalkozas.
Amennyiben raforditassal torténik az eladas, akkor ingatlan fejlesztésrdl, ingatlan
beruhdzdasrdl van szé, amelyhez a beruhdzast elemezni sziikséges.

Az ingatlan megvasarlasanak céljat a vallalkozas mikodésének alapszabalyai, az
irdsban rogzitett célkitlizései és a piaci lehetdségek hataroljak be. A befektetés céljat
a vallalkozas illetékes vezetGjével egyeztetni kell, mert ez fogja eldonteni, hogy mely
értékelési médot, milyen sullyal vesziink figyelembe a végs6 érték meghatdrozasanal.
Az ingatlanok meghatarozott felhasznaldsi céljat célszer(i rogziteni az
értékbecslésben.

A rendelkezésre allé harom f6 mddszer kozil legaldabb két moédszerrel végezziik el az
érték meghatarozast. Elsésorban piaci dsszehasonlitast alkalmazunk, masodsorban
jellemzdéen valamilyen hozamszamitast végziink.

Epitési beruhdzasndl (ingatlan fejlesztésnél) az engedélyeket, a terveket, a
koltségvetést és a beruhazé Uzleti tervét is meg kell ismerni. A koltségek realitasat az
orszagos statisztikai adatok birtokaban és a tervek ismeretében ellendrizni sziikséges.
A varhatd koltségek és a varhatd ingatlan érték pontos ismerete esetén lehet

elvégezni az ingatlan maradvany elvi (jele i) értékének meghatdrozasat,
1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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e Epitési beruhazas esetében a megvaldsitandé ingatlan eladdsdnak, hasznositasanak
lehetdségeit, azaz a megvaldsitandd ingatlan piaci értékét legpontosabban piaci
Osszehasonlitassal tudjuk elvégezni. A varhaté koltségek és a varhatd ingatlan érték
pontos ismerete esetén lehet elvégezni az ingatlan maradvany elvi (jelenlegi)
értékének meghatarozasat.

e Amennyiben a portfolidban olyan vagyonelem is szerepel, pl. mlemlék, amelynek
értékeléséhez nem rendelkeziink kell6 tapasztalattal, akkor ebben tapasztalt kolléga
kdozremikodésére is szlikség lesz. Ezért vele is egyeztetni sziikséges a hatariddk, a
vallaldsi dij és a feladatok, és a feladatkorok elhatdaroldasanak meghatdrozasa miatt.

18.2 Foldértékelés (Termofold értékelés)

Részletezze a termdéfoldek értékesitése esetén érvényes el6vasarlasi jogokkal kapcsolatos
tudnivalokat. Melyik rendelet szabdlyozza a termdéfoldek hitelbiztositéki értékére
vonatkozé értékbecslésekre vonatkozé kovetelményeket? Mit értiink termdfold,
mezégazdasagi Ingatlan és telepitvény alatt a rendelet szerint? Milyen f6 értékbecslGi
maddszereket hasznalhatunk a termé6foéld értékbecslésénél? Mutassa be azokat!

18.2.1 ElGvasarlasi jogok
Amennyiben a fold eladasra keriil, ugy el6vasarlas illeti meg, az el6vasarlasi sorrend szerint:

e elsGsorban az allamot, a foldbirtok-politikai irdnyelvek érvényesitése céljabdl,
tovabba azért, hogy kozérdek, vagy kozfoglalkoztatasi célokat valdsithassanak meg,

e masodsorban el6vasarlasi jog illeti meg azt a foldmlivest, aki a foldet rendszeresen
hasznalja, amennyiben a foldm(ives helyben lakd szomszédnak mindsil, vagy pedig, a
mezd6gazdasagi Uzemkozpontja, vagy lakdhelye legaldbb mar 3 éve ugyanott
helyezkedik el, ahol az eladasra kinalt term&6fold

¢ harmadszor, el6vasarlasi jog illeti meg a helyben lakdé szomszédnak minGsilé
foldmlivest,

¢ valamint azt a foldm{ivest, aki helyben lakénak szamit,

o végezetll azt a foldmdvest illeti meg az el6vasarlasi jog, akinek a lakdhelye, vagy a
mezd6gazdasagi Uzemkozpontja a fold elhelyezkedésével megegyez6 telepilésen,
vagy annak kozigazgatasi hataratdl legfeljebb 20 kilométerre helyezkedik el, mar 3
éve.

Az elGvasarlasra jogosulttal a vételi ajanlatot adasvételi szerz6désbe foglalt formaban kozolni
kell, ennek egyik mddja a hirdetményi Gton torténd kozlés. Az el6vasarlasi joggal
1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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rendelkezének 60 napos jogveszt6 hataridd all rendelkezésére, hogy nyilatkozzon a vételi
ajanlat elfogadasardl, vagy elutasitasarél. Az aktuadlis hirdetmények megtaldlhatok a
http://hirdetmeny.magyarorszag.hu honlapon.

18.2.2 Termd&foldek hitelbiztositéki értékével kapcsolatos jogi szabalyozas

Magyarorszagon az “54/1997. (VIIl. 1.) FM rendelet a terméfold hitelbiztositéki értéke
meghatdrozasanak moddszertani elveir6l” szabdlyozza a kérdést a pénzintézetek szamara
tortén6é  értékbecslések esetében. Egyéb célbdl készilt termdfold-értékbecslés
Magyarorszagon nincs jogilag szabalyozva.

18.2.3 Definiciok

a) termdféld: az a kilterileti foldrészlet, amelyet az ingatlan-nyilvantartasban szantd, sz6l6,
gylimolcsos, kert, gyep, nddas és erdé mdvelési dgban vagy halastéként tartanak nyilvan;

b) mezbgazdasdgi ingatlan (a tovdbbiakban: ingatlan): a termdéféld a rajta 1évé
telepitménnyel, az ingatlan-nyilvantartdsban vele egyitt nyilvantartott felépitménnyel,
pincével (fold alatti raktar, gardzs stb.) egyitt, valamint a term6féldon talalhatd, 6nallé
ingatlanként nyilvantartott mezégazdasagi rendeltetési felépitmény, pince;

c) telepitmény: a terméfold hasznositdsat segité és a termdéfold értékét, illetve hasznait
novel6 - beruhdzds utjan megvaldsuld - agrotechnikai lIétesitmény (haszonndvénytelep,
tdmrendszer stb. egyltt), valamint az erdd esetén - a védett vagy védelemre tervezett erd6k
kivételével - a faallomany.

18.2.4 Piaci 6sszehasonlito adatok elemzésén alapulé modszer

A piaci 0sszehasonlité adatok elemzésén alapuld értékelést elméletileg mar megtortént,
konkrét és jol ismert Ugyletek arainak a vizsgalt esetre vald kiterjesztésével,
Osszehasonlitasaval kell elvégezni. Gyakorlatban, az értékelés targyanak megfele6 tényadat
(tipus, lokacid, méret) nem minden esetben all rendelkezésre, ezért piaci kindlati adatokkal is
el lehet végezni az értékelést, megfelel§ kinalati korrekcid alkalmazasaval. Az 6sszehasonlitéd
vizsgdlatok soran olyan ingatlanokat szabad figyelembe venni, amelyek fo6ldrajzi
elhelyezkedése a vizsgdlt ingatlanéhoz hasonld, és az abban szerepl6 ingatlanok tipusa
azonos vagy kozel azonos a vizsgalt ingatlannal. Minimadlisan harom tényadatot kell a
szamitashoz felhaszndlni. Csak azonos értékformakat és csak azonos jogokat (pl.
tehermentes tulajdonjog, bérleti jog) szabad 6sszehasonlitani, vagy a kilénb6z6 értékformak
és jogok kozott korrekcids tényezbket kell alkalmazni. Az elemzett 6sszehasonlité adatokbdl
keriil sor az 6sszehasonlité érték meghatarozdsara. Ez az érték fajlagos érték, mely altalaban
egy hektar teriletre vonatkozik. Az ingatlan 6sszehasonlithaté piaci értékét a korrigalas utan
kialakuld fajlagos érték (Ft/ha) és az ingatlan mérete (ha) szorzataként kell megallapitani.
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18.2.5 Hozamszdamitdson alapulé moédszer
1. Az ingatlan értékét harom, kilon-kiilon értékelt tényez6 egylittes 6sszege hatarozza meg
az alabbiak szerint:
Fé=Fté+Té +Eé
ahol
Fé: az ingatlan afa nélkuli forgalmi értéke (Ft)
Fté: a term6fold forgalmi értéke (Ft)
Té: a telepitmény afa nélkili értéke (Ft)

Eé: az ingatlanon taldlhaté felépitmény, pince (éplletek, épitmények, fold alatti raktar)
afa nélkili forgalmi értéke (Ft)

A terméfold  értékelését a  foldnyilvantartdsban  szerepl6 aranykorona  érték
figyelembevételével kell elvégezni. Kivételt képez ez aldl a sz6l6- és gylimolcsiiltetvény,
valamint a halastd altal foglalt term6fold. A sz616- és gylimolcsiltetvényekkel boritott
termé6fold értékelése az liltetvény telepitését megel6z6 mlivelési 4g besorolashoz tartozd
aranykorona érték alapjan torténik. Ha az Ultetvény kordbban is Ultetvény volt, a kdrnyék
hasonld adottsagu szantd teriileteinek jellemz6 aranykorona értékét kell alapul venni.
Halasto esetében a té altal foglalt terlilet értékét a halastd kozvetlen kérnyezetében lévé
termdéfoldek jellemzé aranykorona értéke alapjan kell megallapitani.

A termé6fold forgalmi értékének meghatarozasara az aldbbi képlet szolgal:

ro_ (PJ -I-B)*p $(1+ k)

te .
2 %q

ahol

Fté: a term6fold forgalmi értéke (Ft)

Pj: a termd&fold jaradék jellegli jovedelme, melyet étkezési buza kg/AK egységben a
Foldmdvelésiigyi Minisztérium 1997. julius 20-ig megyei bontasban kozzétesz. Pj
aktualis értékét az ingatlan sajat AK értékének és a kdzzétett értéknek a szorzata adja
(étkezési buza kg)

B: az ingatlan kozvetlen kornyezetében jellemz6nek tekinthetd, étkezési buza kg/AK
haszonbérleti dij és az értékelt ingatlan sajat aranykorona értékének szorzatdbol
szamitott féldhozadék (étkezési buza kg)
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p: az étkezési buzanak az értékbecslést megel6z6 évben kialakult hazai t6zsdei
atlagara (Ft/kg)

111111

k: a foldterlilet szamitott értékét moddositd ismérvek Osszevont hatdsat kifejezé
korrekcids tényez6 (szazaléklab)

//////

helyiségében torténd kifliggesztéssel hozza Ugyfelei tudomdsara. Meghatarozasakor
figyelembe kell venni a mez6gazdasag értékelést megel6z6 naptari évben szamitott atlagos
jovedelmezbségét, valamint az egyes dgazatok jellemzé t6keigényét.

A terméfold forgalmi értékének (Fté) a fentiek szerint szamitott értékét az alabbi ismérvek
alapjan korrigdlni kell (az egyes ismérvek forgalmi értékre gyakorolt egyedi hatasat
szazaléklabbal kell jellemezni, melyek el6jelhelyesen Osszevont értéke megegyezik a , k”
korrekcids tényezbvel):

- alak, forma, terileti méret,

- fekvés,

- elhelyezkedés,

- megkozelithet6ség,

- Utviszonyok,

- domborzati és lejtésviszonyok,

- vizjaras rendezettsége,

- mivelést gatld tereptdargyak,

- esztétikai benyomas,

- szokasost meghaladé fagy-, jég-, vadkar valdszinliség,
- Ontozés, ontdzhetGség,

- keritettség,

- Uzemszer( mivelést szolgdld épitmények,

- gazdasagi kdrnyezet,

- megélhetési kereseti viszonyok,

- a fold mdvelése irdnti hajlanddsag,

- demografiai viszonyok,

- tdpanyag-gazdalkodads, agrokémiai beavatkozas,

- kultarallapot,

- kdérnyezeti szennyezettség és tartds kornyezetkarosodas,
- a foldterilet természeti védettsége,

- melioracio (olyan tevékenység, ami a mg-i terliletek javitdsaba -hozamok novelése
céljabol- beletartozik)
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2. A foldteriileten 1évS telepitmények forgalmi értékét az aldbbi képlet alapjan kell
meghatdarozni:

a) Sz616 és gylimolcsos esetében:

n-1 d k
Téi:Ji+z 1_ﬁ $J[i+k)

hai=0, akkor Téi = 0*

ahol

Téi: a telepitmény értéke az i-edik évben (Ft)

Ji: az Ultetvény i-edik évhez tartozé addzas el6tti jovedelme (Ft)

J(i+k): az Ultetvény (i+k)-edik évhez tartozé becsilt addzas el6tti jovedelme (Ft)
n: az Ultetvény élettartama a telepitéstdl (0-dik év) a kivagasig (n-edik év), (év)

k: az éveknek az értékbecslés évétsl szamitott sorszama (az értékbecslés évében
ennek értéke 1, legnagyobb értéke n-i), (év),

d: diszkont kamatlab
*: a telepités évében a telepitmény értéke 0.
b) Erd6k esetében:
d n-1

I ={1-— oll
100

ahol
Téi: a fadllomany forgalmi értéke az i-edik évben (Ft)
n: az erdd élettartama telepitéstél a kivagasig (év)
d: diszkont kamatlab
Fén: a fadllomany becsilt netté kitermelési jovedelme az n-edik évben (Ft)

Az a) és b) pontokban meghatdrozott képletekben az alkalmazott diszkont kamatlab
mértékét a jelzalog-hitelintézet hatdrozza meg, és azt az lizleti helyiségében torténd
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kifiggesztéssel hozza Ugyfelei tudomdsdara. Meghatdrozdsakor az allampapirok atlagos
hozamat kell alapul venni.

3. A terméfoldon talalhatd, az Gzemszer( mivelést szolgald azon épliletek, épitmények,
pincék, amelyek rendeltetési céljuktél eltér6en nem, vagy csak kényszer jelleggel
haszndlhatdk, a forgalmi érték megallapitasa soran 6nallé értékkel nem vehetdk figyelembe.
Ezen létesitményeknek a forgalmi értékre gyakorolt hatasat az 1. pont szerinti korrekcié
sordn kell értékelni.

A fenti csoportba nem sorolhatd, 6ndllé ingatlannak nem minésiilé, de jelent6s értéki
épitett ingatlanok (pl. kuria, vadaszhaz, tanya, fogadd stb.) forgalmi értékét az 25/1997. (VIII.
1.) PM rendeletben foglaltak szerint kell meghatarozni.

18.3 Gépek-, berendezések értékelése

Mely gépértékeléshez kapcsolodo szabvdnyra tamaszkodhatunk? Gépek és berendezések
definialasanak milyen problémdi vannak? Gépértékeléskor mely szempontokat kell
figyelembe venni? Egyéb vagyontdrgyakhoz valo kapcsoléddsok tipusai? Mutassa be a
piaci értékhez vagy egyéb értéktipushoz kapcsolodo feltételezések (premisszdk)
fontossdgdt a gépértékelés sordn. Az értékbecsléi etika mely teriilete kiilonésen fontos
gépértékelési megbizds vdllaldsa soran?

18.3.1 Kapcsolodo szabvanyok

Az Eurdpdban elterjedtebb IVS szabvanygyljtemnény 2017-ben kiegészilt az IVS 300
szabvannyal, mely a gépek és berendezések értékbecslésével foglalkozik. Mivel a Red Book is
az IVS-re épll (gépekre vonatkozdé komolyabb ajanlasok/szabvanyok nélkil), az IVS 300
adaptalasa er6sen javasolt. Ugyan ez nem kotelez6 érvényl elbirds, de nehezen képzelhet6
el minGségi gépértékelés az itt leirtak figyelmen kivil hagyasaval.

18.3.2 Gépek-, és berendezések definicidja

Sokféleségiik miatt a gépek-, és berendezések nem definidlhatok egykdnnyen. Mdas-mas
terminus hasznalnak a hazai-, illetve nemzetkézi szamvitelben, de a f6bb nemzetkozi
értékbecsl6i szabvanyok (IVS, USPAP, Red book) is mind eltérnek egymadstol. Barmelyik
szabvanyt/ajanlast kovetjiuk az értékbecslés soran, az annak megfelels definicidt hasznaljuk —
mar amennyiben a jelentésben erre valamiért sziikség van.

18.3.3 Gépértékeléskor figyelembe veend6 szempontok:

a) Eszkozhoz kapcsoldédo tényezbk (mdiszaki specifikacid, allapot, karbantartas multja,
funkcionalis, gazdasagi, és mlszaki értékcsokkenések, szallitassal-telepitéssel

Osszefliggl jarulékos koltségek, ...stb.)
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b) Kornyezethez kapcsolédd tényez6k (helyszin, nyersanyagforrasok, jogi kornyezet,
kdrnyezetvédelmi szempontok)

c) Gazdasagi tényez6k (tényleges vagy potencialis jovedelmez&ség, makro-, és
mikrogazdasagi kornyezet, kereslet, legértékesebb és legjobb hasznositas kérdése

18.3.4 Egyéb vagyontargyakhoz valé kapcsolddasanak figyelembe vétele az értékelés és a
reporting soran:

a) Fizikailag, ingatlanhoz kapcsolddd, vagy ingatlanon belili olyan gépek, melyek
nem tavolithatdk el jelentésebb bontdsi munkalatok nélkiil

b) a gép funkcidjaban egy ingatlan részeként értelmezheté (flitést szolgald kazan,
szell6zéstechnikai berendezések, lift)

c) az értékelt gép egy integralt gyartdsor részét képezheti, ahol funkcionalitdsa mas
eszkozokkel egyltt értelmezheté

d) a géphez kapcsolédd vezérlés, szoftverek, licenszek, illetve egyéb immateridlis
javak

Amennyiben az értékelendd gép egy nagyobb rendszer kiemelt része, nagyon pontosan meg
kell hatarozni, hogy mi az, amit az értékbe még beleértiink, illetve hol van a hatar a gép és
egyéb vagyontdrgyak kozott (pl.: alapozdsok, szoftverek).

Ha kiilonb6z6 értékbecslési feladatként szerepel az ingatlanok és a gépek ugyanazon a
helyen torténé értékelésére, gondoskodni kell a berendezések, ingatlanok és immaterialis
javak pontos szétvalasztasardl, hogy a figyelmen kiviil hagydsokat vagy a kettGs
értékeléseket elkeriljik.

18.3.5 Az értéktipushoz kapcsolodo feltételezések

Az értéktipuson (piaci érték, hitelbiztositéki érték, stb.) felll tovabbi feltételezésekre van
sziilkség ahhoz, hogy bemutassuk a gépek-, és berendezések értékelésének helyzetét és
kortilményeit. Ezen feltételezések a gépek esetében kiléndsen nagy mértékben
befolyasoljak a megallapitani kivant értéket.

Néhdany példa a teljesség igénye nélkiil:

- egy egységként, a m(ikodés helyén, egy mikodé lizem részeként

- egy egységként, a m(ikodés helyén, de még/mar nem termelnek

- egy egységként, a m(ikodés helyén, kényszerértékesitést feltételezve

- egyéni tételenként, leszerelést-elszallitast feltételezve
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18.3.6 Etika a gépértékelésben

Az Osszes nemzetkozi értékbecsl6i szervezet nagy hangsulyt fektet az értékbecslSi etikai
kérdésekre, melyeket természetesen a gépértékel6knek is be kell tartaniuk. Ezen belil az
értékelend6 eszkozok sokfélesége miatt a gépértékelésben kiilondsen nagy szerepet kap a
szakmai kompetencia kérdése. Nehéz elképzelni, hogy ugyanaz az ember képes pl.
versenyhangszerek, olajfuré tornyok, tavkozlési berendezések, festmények és hadiipari
eszkozok szakavatott értékbecslését elvégezni.

- Etikatlan, és hosszu tavon az értékbecslGre is presztizsveszteséget jelent azon megbizasok
elvallaldsa, melyet az értékbecsl6 nem képes megfelels szakmai szinvonalon kezelni.

- Szakértd alvallalkozd(k) bevonasa megoldas lehet, de ennek tényét mar az ajanlatban fel
kell tiintetni.

Forrasok:

- 1VS 300

- American Society of Appraisers — Valuing Machinery and Equipment
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19. Specialis értékelések Il. Vallalatértékelés, lizletértékelés, immaterialis
javak értékelése

Egy Uzleti vallalkozas értéke (Business Enterprise Value) ugy hatarozhaté meg, mint a
folyamatos Uzleti tevékenység 0Osszes targyi eszkozének (ingatlan, Uzemi gépek és
berendezések), a nettd forgdtSkének (Forgdeszkézok — Rovid lejaratu kotelezettségek),
valamint eszmei vagyontargyainak kombinacidja. Ez egyenl6 a befektetett t6kével, vagyis a
sajat téke és a fennalld, kamattal terhelt nettd kotelezettségnek az 6sszegével.

Amikor egy tdrsasagot annak befektetési értéke alapjan értékellnk, figyelembe kell venni a
vallalkozds legutdbbi miikodési eredményeit, a jelentésebb gazdasagi trendeket és az lizleti
terveket. Az ily moddon kifejezett érték ezutdn irdanyadd a tdrsasag jelenlegi
jovedelemtermelS képességére vonatkozdéan, megfelel6 megtérilést feltételezve egy
potencialis befektetd szamara.

A gyakorlatban harom altaldnosan elfogadott értékelési megkozelités létezik: a jovedelem-, a
piaci és a koltség-megkozelités

A koltség-megkozelités a nettd eszkozérték megallapitdsan alapszik (ez a vallalkozas
helyettesitési értéke), abbdl a feltételezésbdl kiindulva, hogy a potencidlis vevé nem fog
tobbet fizetni egy lizleti vallalkozdsért anndl, mint amennyiért azt maga is — azonos m{ikodési
kortlményekkel — l1étre tudna hozni.

Ennek a megkodzelitésnek hatrdnya, hogy az UjraelGallitadsi szamitas egyes tételeinél (mint
példaul a piaci ismertség a vevGkor esetében) nehezen mérhet6 mutatdkkal szamol, és/vagy
mas esetekben (ilyen egyebek kozt a képzett és Osszeszokott munkaerd) tdbbnyire
bizonytalan feltételezésekre épiti az Ujrael6allitas raforditasigényét.

Tovabbi kockazatot jelent a mddszer hasznalatakor a piacra vald bejutds korlatainak
felmérése, illetve koltséghatasdanak meghatdrozasa. A koltség-megkozelités tehat
korlatozottan alkalmas az lizleti értékre vonatkozé végkovetkeztetés levondsara, ugyanakkor
lényeges tampontot adhat olyan esetekben, amikor az egyéb megkozelitések kockazatos
feltételezéseken alapulnak.

A koltség-megkozelités célja, hogy a tarsasag eszkozeinek és kotelezettségeinek valds piaci

értékét meghatarozva, azok kilonbségeként, vagyis az igy meghatdrozhatd nettd
eszkozérték révén kozelitse a tarsasag sajat tékéjének értékét.
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A piaci megkozelités alkalmazdsanal hasonld tarsasagok tulajdonrészeire vonatkozdan az
utdbbi id6ben megvaldsult piaci tranzakcidkat elemezziik. Tarsasagok esetén t6zsdei és
t6zsdén kivili (privat) tranzakciokat egyardnt vizsgalunk, és a tranzakciok értékesitési
adataibdl, valamint az 0Osszehasonlitd tdrsasagok pénziigyi adataibdl szorzészdmokat
képeziink. Ezeket a szorzészamokat vetitjiik az értékelend6 tarsasdg pénziigyi adataira, és
vonunk le kovetkeztetéseket a sajat t6ke valds piaci értékére vonatkozdan. A megallapitott
értéket az alapitd okiratban, vagy tarsasagi szerz6désben rogzitett tulajdonosi jogoktdl
fliggdben esetleg modositani kell.

Masképpen megfogalmazva, a piaci megkozelités egy adott (izleti vallalkozas nyereségének,
vagy pénzdramanak egy megfelel6 szorzdszdmmal torténd tékésitését jelenti, amely tlikrozi
az Uzleti vallalkozas és az dltala generdlt bevételek kockazatossagat. Ezen szorzészamok
szamos nyereség vagy cash flow mérészamra alkalmazhaték, mint pl. EBITDA, EBIT vagy
addzds utani eredmény, amelyekre rendre EBITDA, EBIT, vagy addzas utani netté eredmény
szorzoszamokként hivatkozunk. A megfelel6 szorzészam kivalasztdsa soran figyelembe kell
venni az 6sszehasonlité vallalkozasok piaci drazasat, a verseny jellegét és intenzitdsat, az
alkalmazott nyereségmutatdk id6tavjat, a nyereségmutatdok mindségét, a novekedési
kilatasokat és Uzleti kockazatokat. Historikus tranzakciok, illetve indikativ ajanlatok egy adott
eszkbzre vagy tdrsasagra vonatkozéan mar megbizhatdé tampontot adhatnak az
alkalmazando szorzészam kivalasztasdhoz. Az értékelGk altal alkalmazott els6dleges médszer
meghatdrozza azt a szorzdszdmot, amelyet mds vevSk hasonld villalatokért hajlanddak
voltak/lettek volna megfizetni a kdzelmdultban.

Mindazonadltal fontos figyelembe venni, hogy minden tranzakcié a tényez6k egyedi
kombinacidja, ugy, mint gazdasagi tényezdk, a vallalkozas stratégiai vonzereje, a felvasarld
szamara kiaknazhatd szinergidk, illetve racionalizaldsi lehet6ségek, a szerkezeti, addzasi,
illetve szabalyozasi kornyezet, illetve a beruhazasi és t6kepiaci feltételek a tranzakcié idején.
A fentiekben ismertetett jellemz6k ellenére véarhatd, hogy a hasonlé vaéllalkozasok
tranzakcidi sordn kialakult vételarak mintat adnak az eredmény alapu szorzok becsléséhez,
figyelembe véve, hogy a felvasarlasok tipikusan meghatarozott tartomdnyban mozgd
eredmény alapu szorzék alapjan szamitott arakon valdsulnak meg. Az alternativ mddszer
soran a vallalatértékel6k azon szorzészamokat vizsgaljak meg, amelyek azonos iparagban és
szektorban mdkoéds, t6zsdén jegyzett vallalatok részvényeinek kereskedése kozben
alakulnak ki a nyilvanos t6kepiacokon. Ez indikaciét ad azon arszintre vonatkozdan, amelyen
a befektet6k hajlanddak beruhazni ezen vallalkozasokba.

A privat tranzakciok elemzése, illetve az Osszehasonlitd vallalatok t6zsdei arfolyamanak
alakuldsa nem minden esetben hatarozza meg egyértelm(ien, hogy mely szorzészam, vagy

s

szorzoszam tartomany alkalmazhatdé. Sok esetben rtékek széles tartomanya all
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rendelkezésre és a mérlegelés kritikus fontossaguva valik. Tovabba sziikséges meghatarozni
az értékelendd vallalkozas egyedi jellemzGit és dontést kell hozni arrél, hogy az
0sszehasonlito vallalatokéndl magasabb vagy alacsonyabb szorzészam hasznalata indokolt-e.

Jovedelem-megkozelités, azaz a véllalkozasbdl a jov6ben megszerezhetd nettd jovedelmek
jelenértéke. A jovedelem-megkozelités szerint egy jovedelem-el6rejelzés jelenértéke — a
pénz idGértékének tétele alapjan — egy, a vallalkozdsra jellemzé megtérilési faktor
alkalmazasaval szamithat6. A jovedelem-megkozelitésben szamitott Uzleti érték
megbizhatdsdga értelemszerlen fligg a figyelembe vett el6rejelzést6l és az elvart
megtérilési ratatdl. A jovedelem-megkozelitésben szamos értékelési technika alkalmazhato,
amelyek megvalasztasa elsésorban a hozzaférhet6 miikddési adatok megbizhatdsagatol,
illetve a mikodési kornyezet egyes jellemzGitdl fligg.

//////

nézve allanddnak, vagy egyenletesen valtozénak.

A Gordon-féle névekedési modell segitségével kozvetlen t6késitéssel meghatarozhatd egy
linearis Uzletmenet (zletértéke, azzal a feltételezéssel, hogy a felhaszndlt tényadatok jol
tikrozik a tevékenység folyamatos jovedelmezSségét. Ertelemszer(i korlatja ennek az
eljarasnak, ha a varhatd jovedelmek nem linedrisan (allandd szinten, vagy egyenletesen
valtozva) alakulnak, jelent6s el6nye viszont, hogy nem el6rejelzéseken alapul, igy helyes
hasznalat esetén kockdazata alacsonyabb.

A diszkontalt nyereség szamitdsa egy id6szakonként valtozd nyereség-elbrejelzés
diszkontaldsa jelenértékre. Ez az eljards csak olyan esetekben alkalmazhatd, ahol a
hozamként meg nem jelend (rendszerint visszatartott, illetve visszaforgatott)
t6kejovedelmek konnyen és tetszbleges részletekben realizdlhatok. Mivel ez a feltétel csak
kiilonleges esetekben teljesiil, a részletes el6rejelzések alapjan készilé értékelések
tobbnyire a diszkontalt cash-flow maddszerrel késziilnek.

A diszkontalt cash-flow (DCF) szdmitas a pénzforgalmi eredményt (cash-flow-t) tekinti az
eredményesség mérdszamanak. Az el6rejelzett szamviteli eredményt alapul véve, a szamitas
soran korrigalasra keriilnek a pénzforgalmi médositd tételek (a targyi eszkdzok beszerzése,
értékesitése, értékcsdkkenése, a nettd forgdeszkdzok valtozasai), majd az egyes el6rejelzett
idGszakok igy kapott szabad pénzaramainak jelenértéke hatarozandé meg diszkontalassal.

A szamitds megbizhatdsagat javitja, ha az értékelendé vallalkozas mikod6téke-struktirdja
helyett az adott agazatban optimalisnak tartott, vagy tapasztalatok szerint atlagos nettd
forgdeszkoz-0sszetétel figyelembevételével torténik. Ugyancsak csokkenti az
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el6rejelzésekbdl fakadd kockazatot, ha a szamitasok ugynevezett addssagmentes cash-flow-
kon alapulnak, igy a valtozé tékepiaci kornyezet, illetve a finanszirozasi dontések egyes
hatasai kiszlirhetdk.

Az alkalmazandd diszkontrdta meghatdrozasa az egyik sarokpontja az 0Osszes felsorolt
jovedelem-megkozelitésl szamitasnak. A diszkontrata a befektetett t6ke koltségét fejezi ki,
kilon a sajat tékére és az idegen t6kére vonatkozdan. A sajat téke koltségének kialakitasakor
szamitdsba kell venni a kockdzatmentes megtérilésen fellli, ugynevezett vdllalkozasi
kockazati prémiumot is; ez utdbbi korrigdlandd a vizsgdlt vallalkozasra jellemzé
szisztematikus kockdazati faktorral. Az idegen t6ke koltsége rendszerint az adott pénzpiacon
tapasztalt hitelkoltség. A sajat t6ke és az idegen t6ke — adott vdllalkozasra nézve
optimalisnak tartott — aranyaban sulyozva alakul ki a t6ke sulyozott atlagkéltsége (WACC).
Tovabbi korrekcidk lehetnek sziikségesek a tulajdoni hanyad, illetve a piaci értékesithet6ség
értékbefolyasold hatasainak figyelembevételére.

Minden itt felsorolt értékelési szamitds tovabbi mddositdsa sziikséges annak érdekében,
hogy a jovedelemtermel6 tevékenységben részt nem vevé nettd eszkdzok nyilt piaci értéke a
tevékenység értékéhez hozzaadddjon, illetve — Osszetett vallalkozasok egyes részeinek
értékelésekor —, hogy az értékelésben nem szerepld, de a tevékenységben részt vevé nettd
eszkozok értékével a vizsgalt tevékenység értéke csokkenjen.

A diszkontrata meghatarozasa

Diszkontdlt cash flow mddszer alkalmazasanal lizleti el6rejelzést kell késziteni a vallalkozas
kdzéptavu (altalaban 3-5 éves, egyes iparagakban ennél hosszabb) idGszakara és meg kell
hatdrozni egy diszkontratat az el6rejelzések alapjan szamitott nettd cash flow-k
diszkontaldsara. A diszkontrata meghatarozasa soran el6szor a sajat téke koltségét kifejez6
elvart hozamot szamitjuk ki a tékepiaci arfolyamok modelljének felhasznalasaval (CAPM). Az
idegen forrasok koltségének becslésekor szintén a szokvanyos hitelpiaci feltételekbdl
indultunk ki.

A jelenlegi kozgazdasagi, pénzigyi elméletek szerint egy adott szektorban mikodd
vallalkozdsok szamara létezik egy atlagos optimalis pénzligyi forrasstruktira, amely mellett
elméletileg a legalacsonyabb az iparagban mikodé cégek forraskoltsége. Ebbdl kovetkezben
a diszkontrata meghatdrozasa sordn az iparagi atlagot vessziik figyelembe, és nem az adott
tarsasag sajat, adott id6pontra megfigyelt forrasszerkezetét. Az iparagi atlagos t6keszerkezet
kozelitéséhez nemzetkozi adatbazisban elérhet vallalatok adataibdl kell elemzést végezni.
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A CAPM segitségével becslést készitettlink a sajat téke koltségére vonatkozéan. Ehhez meg
kellett hataroznunk a kockdzatmentes ratat (R¢), vagyis azt a megtériilési ratat, amelyet a
t6kebefektet6k elvarnak a gyakorlatilag kockazatmentes értékpapirok hozamaként. Ennek a
ratdnak a megadllapitasdhoz altaldban a hosszu futamidejdi, allami kibocsatdsu értékpapirok
hozama szolgal alapul.

A kockazatos befektetések (vallalatok) esetében a piac ezen feliil elvar egy hozamtbbbletet,
az un. kockazati feldrat (EP — Equity Premium), ami a befektet6k altal egy atlagosan
kockazatos befektetéstdl elvart megtériilési rata és a kockdzatmentes befektetés hozamanak
kilonbsége.

A piaci kockazati prémium nagysaga multbeli hozamadatok alapjan, a részvénybefektetések
atlagos hozama és a 20 éves lejaratu allamkotvények hozam kilonbségébdl, el6retekinté
hozamok alapjan keril meghatarozasra. A piaci kockazati prémium értékét, eltérd
feltételezésekre épitve, egy hozamtartomanyba becsiilhetjik, amelyet a felhasznalt 6,0%
prémium a piaci elvarasok ismeretében megfelelen reprezental.

Meg kell hatarozni a béta (B) egyltthatét is, amely a vizsgalt szektor/iparag hozamanak piaci
érzékenységét méri. A béta az elemzés targyat képezd szektor/iparag részvényeibdl
osszeallitott portfolid hozamanak valtozasait méri a piaci index hozamahoz képest. Ha
kisebb, mint 1, akkor a vizsgalat targyat képezs szektor/iparag inkdbb defenziv jellegli, ami
azt jelenti, hogy hozama kisebb mértékben ingadozik, mint a piaci portfolié hozama. Ha a B
egyltthato 1-nél nagyobb, akkor a szektor/iparag jellegében agressziv, ami azt jelenti, hogy a
piaci hozam vdltozasaira intenzivebben reagal. Végiil, ha a § egyitthaté értéke pontosan 1,
az adott szektorban/iparagban bekovetkezé hozamvaltozasok 6sszhangban vannak a piaci
index hozamanak valtozasaval.

A Tarsasag eladasainak nagysaga, lizleti tervének kockazatossaga, valamint a megcélzott piac
méretével 0sszefliggd kockazati tényezd az un. vallalat-specifikus kockdzat, amelyet minden
tarsasag esetében egyedileg kell megallapitani.

Maradvanyérték

Az évenkénti diszkontdlt cash flow-k jelenértékeit, valamint a diszkontalt zaréértéket —
maradvanyérték — 6sszeadva a befektetett téke, vagyis az Uzleti vallalkozas értékét kapjuk

eredményiil.
A maradvanyértéket a kovetkezd képlettel (az Un. Gordon-féle novekedési modellel)
szamitottuk, amely a folyamatosan mUkodé vallalkozas zardidGszakanak becsiilt jelenértékét
eredményezi:

M.E.= p-A+9). d
r-g
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M.E.: a maradvanyérték;

p: a zaréév addéssdagmentes nettd cash flow-ja;

r: a diszkontrata;

g: a novekedési rata (az el6rejelzés utani id6szakban);
d: a zaro év diszkonttényezdgje.

A sajat t6ke értékének kiszdmitasahoz a befektetett t6ke értékét az értékelés napjan
fennallé kamattal terhelt addssdg Osszegével csdkkenteni kell. Ezzel szemben a pénziigyi
befektetésekkel, a halasztott adokovetelés értékével, valamint a vallalkozasban tartott
tobblet pénzeszk6zok és forgotSke-tobblet értékének dsszegével a sajat tGke értékét novelni
kell.

Immaterialis javak értékelése
Immaterialis javak megjelenése a mérlegben

A. Befektetett eszkdzok

I. Immateridlis javak

Alapitas-atszervezés aktivalt értéke (111)
Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke (112)
Vagyoni érték jogok (113)

Szellemi termékek (114)

Uzleti vagy cégérték (115)

Immaterialis javakra adott el6legek (351)
Immaterialis javak értékhelyesbitése (117)

Az immateridlis javak: azok a nem anyagi (kézzel nem foghatd), a véllalkozas szamara
forgalomképes dolgok vagy jogok (eszkdzok), melyek tartésan, egy éven tul szolgaljak a
vallalkozas tevékenységét.

Az immaterialis javak ko6z6tt a mérlegben megjelenik az immaterialis javakra adott el6legek,
valamint az immateridlis javak értékhelyesbitésének dsszege.

Az immateridlis javak kozott mutathatd ki az alapitas-atszervezés aktivalt értéke és a kisérleti
fejlesztés aktivalt értéke is. Amennyiben a vallalkozé a szamviteli politikdjaban dont a
koltségek aktivalasa mellett. Alapitds-atszervezés aktivalt értéke: olyan a kdzvetlen
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onkoltségbe tartozd koltségeket lehet kimutatni, amely a tevékenység soran a bevételben
varhatdéan megtérilnek.

Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke: a tevékenységgel kapcsolatos kdzvetlen kéltségek azon
részei, amelyek a jovGben az drbevételben megtériilnek és amelyek mds termék érdekében
nem aktivalhatdk.

Az immateridlis javak kozott vagyoni értékl jogként azokat a megszerzett jogokat kell
kimutatni, amelyek nem kapcsolédnak ingatlanhoz, és nem tartoznak a szellemi termékek
kozé.

Szellemi termékek kozott kell kimutatni azokat a szellemi alkotdsokat, melyek a tevékenység
soran hasznositasra kerilnek.

Uzleti vagy cégértékként kell kimutatni cégvdasarlds esetén a jovébeni gazdasagi haszon
reményében teljesitett tobbletkifizetés 0Osszegét, 4atalakulds esetén az ilyen cimen
megallapitott értéket.

Az immaterialis javakra adott elGlegként kell kimutatni az ilyen cimen a szallitéknak atutalt -
a levonhaté el6zetesen felszamolt 4fa-t nem tartalmazé - 6sszeget.

Az immaterialis javak értékhelyesbitéseként csak a vagyoni értékd jogok, tovabba a szellemi
termékek - kdnyv szerinti értéket meghaladd - piaci értéke és konyv szerinti értéke kozotti
kilonbozet mutathato ki.

Immaterialis javak értékelése

Harom dltaldnosan elfogadott értékelési modszer |étezik immateridlis javak értékelésére:

° Piaci megkozelités
. Koltség-megkozelités
° Jovedelem-megkozelités

Piaci megkozelités

Ez a moddszer 0Osszehasonlitia a széban forgd immateridlis eszkdzt mas hasonld
vagyontargyakkal, melyek az adott teriileten végrehajtott tranzakcidok targyat képezték.
Kiigazitasokat végziink az olyan tényez6kilonbségek kikiiszobolésére, mint az értékesités
id6pontja; foldrajzi elhelyezkedés és kiterjedés; a fejlesztések mérete, jellege, dllaga és kora;
jov6beni hasznosithatdsag; valamint a finanszirozasi lehetSségek.
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Koltség-megkozelités

A szellemi termékek, immaterialis javak értékelésére elvi lehet6ségként rendelkezésre all a
koltség-modszer alkalmazdsa. A koltség- megkdzelités az értékelt vagyon ujraeléallitasanak,
létrehozdsdnak vagy helyettesitésének koltségeit veszi figyelembe. Ebbdl az Osszegbdl
levonasra kerul az akar fizikai, funkcionalis, vagy gazdasagi okokbdl eredé amortizacios, akar
elavulasi értékcsokkenés.

Bizonyos esetekben (pl szoftverek) az vizsgalhaté, hogy ujbdli 1étrehozdsa milyen koltségek —
jellegénél fogva elsGsorban munkaer6 koltség - mellett lenne megvaldsithatd. Ezek az adatok
teljes korlien és pontosan nehezen azonosithatok, és ez a megkdzelités vezet jellemzéen az
értékelési modszerek koziil a legkonzervativabb, legalacsonyabb értékhez. Kiegészité
informacidkkal ugyan szolgalhat a koltség-moddszer, de altaldban is igaz, hogy szoftver
értékre vonatkozé kovetkeztetések, a konkrét szdmszer(sités céljaihoz nem ez a
legcélravezet6bb megoldas.

Jovedelem-megkozelités

A jovedelem megkozelités esetén az érték a szellemi termék tulajdonjogabdl eredé jovSbeni
gazdasagi haszon jelen értéke fliggvényében hatarozhaté meg. Tehat az értéket ugy kapjuk
meg, hogy a szellemi termék hasznositdsabdl szarmazo jovébeni becsiilt netté cash-flow-kat
egy piaci megtériilési rataval diszkontdljuk jelen értékre.

A szellemi termék birtokldsabdl (hasznositasabdl) ered6 el6nydk jellemzéen kétféle médon
jelenhetnek meg egy vallalkozds gazddlkoddsdban: vagy novelik az arbevételt és az
eredményességet, vagy csokkentik a miikodési koltségeket, ezzel biztositva versenyelGnyt az
adott piacon.

Az arbevétel novekedése érhetd el pl. a védjegyekkel (magasabb értékesitési darabszam
és/vagy magasabb értékesitési ar), mig a szabadalommal biztositott taldlmanyok,
el6remutatd gyartdsi eljarasok gyakran az el6allitasi koltségeket csokkentik.

A szellemi termékek értékének meghatdrozasa — jovedelem megkozelités esetén — egy jol
beazonosithatd és ezért elkiilonithets, a vagyontdrgyhoz szorosan kapcsolhatd jovedelem-
aramlas diszkontalasdval torténik, fliggetlenlil attél, hogy ez a jovedelem bevételi
tobbletként vagy a koltségek csokkenésén keresztil marad a tarsasagndl. A jovedelmek
beazonositasara direkt és indirekt mddszerek egyarant hasznalhatdk, de nem mindegyik
modszer alkalmazhatdsaga biztositott minden helyzetben. Az értékelés soran a szellemi
termék és annak piaca ismeretében valaszthatd(k) ki a legalkalmasabb mddszer(ek).
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A direkt modszerek kozé tartozik:

J Ertékesitési feldar meghatdrozasa: a szellemi termék hasznositasaval dragdbban
értékesithet6 a termék / szolgdltatds a kozvetlen konkurensekhez képest. Jellemzd
alkalmazasi teriilete a markanevek értékelése.

J Koltségmegtakaritds moddszere: a szellemi termék értékét a hasznositasaval
megtakaritott koltségek jelenértéke adja meg. Talalmdanyok, ujszerl gyartdsi eljardsok,
haszndlati mintak és know-how értékelésénél jél haszndlhato.

Indirekt Gton a kovetkez6 modszerekkel allapithaté meg egy szellemi terméknek
tulajdonithato jovedelem:

. Royalty dijak megtakaritdsanak moddszere: kiinduldé elv, hogy a szellemi termék
birtokosanak nem kell royalty dijat fizetnie annak hasznalataért/hasznositasaért, mig egy
azzal nem rendelkezének fizetnie kell érte, amennyiben ki szeretné aknazni alkalmazdsanak
piaci el6nyeit. Minden egyéb korilményt azonosnak feltételezve, a szellemi termék
tulajdonosa mikodési koltség-megtakaritast, és igy magasabb arbevétel-aranyos profitot
realizal egy azzal nem rendelkezé versenytarshoz képest.

J Analitikus moddszer: a szellemi termék a tarsasag eszkozportfolidjanak része, igy
értéke meghatarozhaté a ,rdesé” jovedelmeknek a kockazatossagot jol megragadd
t6kekoltséggel diszkontalt jelenértékével. A ,raesé” jovedelmek meghatarozasdhoz a vallalat
altal termelt 0Osszes jovedelem, és az eszkozallomany piaci érték szerinti pontos

Osszetételének ismerete szilikséges.
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20. Ertékeléseknél hasznalt mutatészamok

Iroda- és ipari ingatlanoknal haszndlt mutatészamok:

Allomany / Stock: Az adott kereskedelmi részpiac dllomanyat mennyiségileg mutatja meg.
Példaul az irodapiacon az irodadllomany teriletét, mely megoszthaté modern spekulativ és
sajat tulajdonu irodateriletre, ebben az esetben a mutatészam négyzetméterre vonatkozik.

Felszivas / Take-up: Egy adott kereskedelmi részpiaci allomanyanak egy adott id6szakaban
(pl. negyedév) Ujonnan kiadott/megszerzett terllet, mely magaba foglal Uj bérbeadast (U]
bérl6), el6bérletet, boviilést vagy szerz6dés-hosszabbitast.

Nettd abszorpcid (nettd felszivas) / Net absorption: A fizikailag elfoglalt tér netté valtozasa
egy aktudlis mérési id6szak és az utolsdé mérési idészak kozott, figyelembe véve az
irodaterilet és az ugyanazon a terileten Ujonnan épitett irodateriiletet ugyanazon iddszak
alatt.

Uresedés / Vacancy: Azon ingatlanok teljes teriilete, mely az adott id6pontban fizikailag
készen, hasznalatra alkalmas allapotban van, de liresen all, hasznalaton kiviil van.

Uresedési rata / Vacancy rate: Aranyszam, mely megmutatja, hogy a megiiresedett/iiresen
allé allomany ardnyat az 6sszes dllomannyal.

Szalloda/Hotel ingatlanoknal alkalmazott mutatészamok

ADR / Average Daily Rate: Szoba atlagar

OCC / Occupancy: Szobafoglaltsag

RevPAR / Revenue Per Room: Egy ,rendelkezésre all6” szobara juté arbevétel

TRevPAR / Total Revenue per Available Room: minden a szoba forgalma éltal keletkeztetett
egyéb bevétel is tartalmazé aranyszam

TRevPec / Totel Revenue per Client: Egy vendégre juté koltés

CPOR / Cost per Occupied Room: Egy kiadott szoba koltsége

EBIDTA / Earnings Before Interest, Taxes, Depreciationand Amortization: Kamatok, addzas és
értékcsokkenési leiras el6tti eredmény

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu @ www.maisz.hu




Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

2o
MAISZ MAGYAR
)

21. Irodaingatlanok értékelésének alapelvei

Iroda ingatlanok szegmentalasa az alabbi szempontok alapjan:

. Tipus: Bériroda, OO (Owner-occupied), Lakasiroda

J MinGség: Kategoriak (jellemz6en A — C kategdriak megkilonboztetése)

. Méret: 5.000 m? alatti tertiletek, 5.000 m? feletti teriletek

. Haszndlat: Bériroda (min. 3-5 év), Serviced office, Sajat hasznalat

J Lokacid: CBD, K6zponti Buda/Pest, Kézponton kivili, Dél-Buda, Vaci ut, Agglomeracio

Alkalmazhatd értékelési modszertan

. Hozamszamitdson alapulé mddszer: bérbeadott ingatlanok esetében elsédlegesen
alkalmazandé, de bérbeadassal hasznosithaté (sajat hasznalatban Iévé ill. hasznalaton kivili)
ingatlanok esetében is ajanlott mdodszer;

J Piaci 6sszehasonlitdé mddszer: a rendelkezésre allé 6sszehasonlité adatok mennyisége
és mindsége fliggvényében relevans modszer, akar adott piaci szegmensben f6 értékelési
moddszernek is tekinthet6;

) Koltség alapu megkozelités: Jellemzben specialis funkcidju ingatlanok esetében
relevdns mddszer, igy iroda ingatlanok esetében piaci érték megallapitdsakor nem ad
relevans eredményt. Ugyanakkor az értékelés céljatdl fliggben, a telek értékének
meghatdrozasahoz vagy a pétlasi koltség becsléséhez alkalmazandé;

) Maradvanyértékelés: szerepe korlatozott iroda ingatlanok értékelése esetén,
ugyanakkor fejlesztés vagy atalakitas el6tt, illetve alatt allé ingatlanoknadl alkalmazasa
indokolt.

Ebben a korben érdemes megemliteni azokat az iroda ingatlanokat, amelyek olyan terileten
talalhatok, ahol a teleplilés szandéka szerint az értékelés id6pontjaban a telek mas célu
hasznadlata is megengedett, vagy korszer(itlen maga az ingatlan. Adott esetben egy
feltételezett bontds utani fejlesztés magasabb jelenlegi értéket képviselhet, mint a meglévé
hasznalat szerinti érték — ennek vizsgalata piaci érték megallapitasa sordn, a
maradvanyértékelés médszerével relevans lehet.

F6 értékelési moédszerekhez kapcsolddd megjegyzések.

A hozamszamitdson alapulé értékelési modszernél elsédlegesen a DCF modszer
alkalmazandd. A piaci bérleti dij meghatarozdsa a szegmentadlas alapjan a megfeleld
Osszehasonlité adatok megvalasztasaval torténik, piaci 6sszehasonlitd mddszerrel.
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A bérbeadasnal a fajlagos egységdrat az irodateriiletek esetében jellemz&en kiadhaté nettd
négyzetméterre, gépkocsi beallok esetében bedlldhelyre vetitjik. Megfelel§ id6tava cash-
flow modell feldllitasa, a bevételek és a kiadasok pontos meghatarozasa, azok aldtdmasztasa

//////

A piaci 6sszehasonlitd mdédszernél a szegmentalds alapjan a megfelel6 6sszehasonlité adatok
megvalasztasa. A fajlagos egységarat jellemzéen nettd négyzetméterre vetitjiik, amennyiben
GLA-ban van az 6sszehasonlité adat terlilete meghatarozva, akkor GLA-ra vetitjik.
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22. Kereskedelmiingatlanok értékelésének alapelvei

Iroda ingatlanok szegmentalasa az alabbi szempontok alapjan:

. Tipus: Utcai lzlet (high street), Bevasarlo kdzpont; Retail Park, Strip mall, Big box, Piac
J MinGség: Vegyes

. Méret: Onallé egység, Uzletkézpont, Szupermarket, Hypermarket

. Haszndlat: Sajat, Bérlet (piaci vagy dnkormanyzati)

o Lokacio: Belvaros, varosi, varoshataron

Alkalmazhatd értékelési modszertan

. Hozamszamitdson alapulé mddszer: Bérbe adott ingatlanok esetében elsédlegesen
alkalmazandé, de bérbeadassal hasznosithatd (sajat hasznalatban Iévé ill. hasznalaton kivili)
ingatlanok esetében is ajanlott mdodszer;

J Piaci 6sszehasonlité mddszer: A rendelkezésre allé 6sszehasonlité adatok mennyisége
és mindsége fliggvényében relevans modszer, akar adott piaci szegmensben 6 értékelési
moddszernek is tekinthet6;

) Koltség alapu megkozelités: Jellemzben specialis funkcidju ingatlanok esetében
relevdns mddszer, igy kereskedelmi ingatlanok esetében, a piaci érték megallapitdsakor nem
ad relevans eredményt. Ugyanakkor az értékelés céljatol fliggben, a telek értékének
meghatdrozasahoz vagy a pétlasi koltség becsléséhez alkalmazandé;

) Maradvanyértékelés: Szerepe korlatozott kereskedelmi ingatlanok értékelése esetén,
ugyanakkor fejlesztés vagy atalakitas el6tt, illetve alatt all6 ingatlanoknal alkalmazdsa
indokolt.

Ebben a koérben érdemes megemliteni azokat a kereskedelmi ingatlanokat, amelyek olyan
terlileten taldlhatdk, ahol a telepiilés szandéka szerint az értékelés idGpontjaban a telek mas
célu haszndlata is megengedett, vagy korszer(itlen maga az ingatlan. Adott esetben egy
feltételezett bontas utani fejlesztés magasabb jelenlegi értéket képviselhet, mint a meglévé
hasznalat szerinti érték — ennek vizsgdlata piaci érték megallapitdsa soran, a
maradvanyértékelés médszerével relevans lehet.

F6 értékelési moédszerekhez kapcsolddd megjegyzések.

A hozamszamitdson alapuld értékelési mddszernél els6dlegesen a DCF mddszer
alkalmazandd. A piaci bérleti dij meghatarozdsa a szegmentdlds alapjan a megfelel6
Osszehasonlité adatok megvalasztasaval torténik, piaci 6sszehasonlitd mddszerrel.
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A bérbeadasnal a fajlagos egységarat a kereskedelmi egységek esetében jellemzéen kiadhato
netté négyzetméterre vetitjik. Megfelel6 id6tavu cash-flow modell feldllitdsa, a bevételek és
a kiadasok pontos meghatarozasa, azok aldtamasztasa és dokumentdlasa. A diszkontrata és a

N TN

A piaci 6sszehasonlitd mdodszernél a szegmentalas alapjan a megfelel6 6sszehasonlité adatok
megvalasztasa. A fajlagos egységarat jellemzéen nettd négyzetméterre vetitjik, amennyiben
kiadhato alapteriletben van az 6sszehasonlité adat tertilete meghatarozva, akkor kiadhato
alapteriletre vetitjlik.
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23. Szalloda ingatlanok értékelésének alapelvei
I. Szalloda ingatlan szakirodalmi fogalmi meghatarozasai:

A szdlloda olyan vendéglaté ipari Uzlet, amely az allandé otthonatdl tavol Iévé vendégnek
meghatarozott dij ellenében elszallasolast, révidebb-hosszabb id6re atmeneti otthont nyujt.”

A szalloda olyan gazdasagi |étesitmény, amely az allandé otthonatdl tavol Iévé vendégnek
meghatdrozott dij ellenében elszalldsolast, egyéb szolgdltatdsokat, rovidebb-hosszabb idére
atmeneti otthont nyujt.”

A szdlloda olyan gazdasdgi tevékenységet folytaté idegenforgalmi létesitmény, amely az
otthonuktdél tavol 1év6é bel- és kilfoldi vendégek részére elszalldsoldst, ellatast, targyi és
személyi szolgdltatasokat nyujt, meghatarozott dron, rovidebb-hosszabb idGre atmeneti
otthon jelleggel, és a tevékenység célja az elégedett, visszatéré vendég, a megfelel6en
motivalt, elégedett alkalmazott és a megfeleld Gzleti eredmény, profit elérése.”

Il. Szalloda ingatlanok csoportositasai, tipusai:
Megkilonboztetjik a szallodakat méretiik szerint.

e Kis szalloddk: 10 — 150 szoba

e Kdzepes szallodak: 150 — 300 szoba

* Nagy szallodak: 300 — 600 szoba

* Megaszalloddk: 600 — tobb ezer szoba

Hazankban az atlagos szallodaméret 180 — 200 szoba, tehat zomében kozepes szdlloddink
vannak.

Elhelyezkedésiik alapjan Iéteznek:

e Varosi szallodak, melyek az Uzletemberek és a varoslatogatd turistak szamara épiilnek.
Ezen belil a belvarosi és a kiilvarosi szallodak.

e Utmenti szallodak, melyek leginkdbb autdval, motorral, autébusszal kdzlekedS utasoknak
nyujtanak szolgdltatasokat.

e Tranzit szdlloddk, melyek legfontosabb jellemzGje, hogy kozlekedési csomdpontokban
épllnek és rovid a tartdzkodasi id6.

* Vizparti szallodadk, melyek a viz panordmdjat, horgdszati, vizi sportolasi, sporthajozasi és
flirdési lehetGségeit hasznaljak ki.

e Hegyvidéki szallodak, melyek a panordmara, a nyugalomra, a klimara, esetleg a sielési
lehet&ségekre alapozzak a szolgaltatasokat.
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Uzemeltetési méd alapjan megkiildnbéztetjiik:

e Sajat tulajdonu szalloddkat, melyben a tulajdonos mikodteti a hotelt

» Bérelt szallodakat, ahol a tulajdonos bérbe adja a szdllodat és a bérl6 lizemelteti azt

e Névhaszndlattal Gzemel6 (franchise) szallodak, amelyben a tulajdonosnak egy markanév
el6irasai szerint kell Gzemeltetnie a szallodat

e |gazgatdssal izemel6 (management) szallodak, ahol a markanevet add lUzemeltets cég a
vezetést is biztositja

Piaci szereplik szerint lehetnek:

 Onalldak, ha fiiggetlenil mikédnek

e Integrdltak, ha valamely szdllodalanc vagy csoport tagszalloddjaként miikodnek

MinGséglik szerint pedig az osztalyba sorolds szempontjai alapjan differencialunk 1-7 *.

Rendeltetés szerint a szalloda tipusok:
e Vdrosi vagy atmeneti szallodak

e Udiil6 vagy sportszallodak

e Flird6 vagy gyogyszallodak

» Konferencia szallodak

* Replil6téri vagy tranzit szallodak
e Motelek

* Mozgd szallodak (vizi)

* Wellness szallodak

e Apartment szallodak

e Garni szallodak

e Kastélyszallodak

lll. Felhasznalt mutatdk és roviditések szalloda ingatlan értékelésénél:

. RR (Rack Rate): Lista ar
. ADR(Average Daily Rate): Szoba atlagar
. OCC (Occupancy): Szobafoglaltsag
. RevPAR (Revenue Per Room): Egy ,rendelkezésre all6” szobara juté arbevétel
. TRevPAR (Total Revenue per Available Room): minden a szoba forgalma altal
keletkeztetett egyéb bevételt is tartalmazd ardnyszam
6. TRevPEC (Total Revenue per Client): Egy vendégre jutd koltés
7. CPOR (Cost per Occupied Room): Egy kiadott szoba koltsége
8. GOP (Gross Operating Profit): Bruttd mikodési eredmény
9. EBIDTA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization): Kamatok,
addzas és értékcsokkenési leirds elStti eredmény
10. FF&E(Furniture,Fixtures and Equipment): Butorok, tartozékok, berendezések és
felszerelések

u s wnNPR
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IV. Alaptézisek

A kereskedelmi potencial alapjan értékelhetd ingatlanok kozé tartoznak altaldban a szallas
jellegl létesitmények (hotelek, panzidk, motelek). Ezen ingatlanok értéke nem kiloénithetd el
teljes egészében a benne lizemelS vdllalkozas értékét6l. A tranzakcidk soran altaldban
tarsasagok adasvétele valdsul meg, ennek ellenére az ingatlan értékel6 szakérté nem
cégértéket hataroz meg, de nem is pusztan egy telekbdl és felépitménybdl allo
vagyontargyat.

A szdlloda értékét sokkal tobb tényezd egyittes figyelembevételével allapitjuk meg. A
szalloda ingatlanok értékét nem a bérbe adott négyzetméterek alapjan szamoljuk ki, mivel
nem négyzetméter alapon termelik a cash-flow-t. Lényegesen mds az értékmeghatarozas,
mint a jovedelemtermeld, bérleti dijbdl négyzetméteralapon bevételt generald ingatlanok
értékbecslése.

Szalloda ingatlanok értékbecslése altaldban a konyvelési adatokbdl és el6rejelzésekbdl
szarmazo jovedelem fenntarthatd szintjének felmérése alapjan késziil. Legalabb harom évnyi
konyvelési adat vizsgalandd ha elérhet6. Szallodak piaci értékének meghatdrozasa minden
esetben engedélyekkel rendelkez8, felszerelt, berendezett, m(ikddtetheté allapotra
vonatkozik. Piaci dsszehasonlitasnal a fajlagos érték vetitési alapja a szobaszam és nem a
négyzetméter.

Szdlloda ingatlanokat m(ikods, engedélyekkel rendelkezs, felszerelt Uzleti egységként
értékeljlk, igy értékiik az alabbi elemeket tartalmazza:

o -foldteriilet és épliletek, épitmények (a tartalék fejlesztési terilet értékét onalldan kell
meghatarozni)

e butorok, tartozékok,berendezések és felszerelések (FF&E) amennyiben egy specialis
ingatlan értékét annak jov6beni Uzemeltetési eredményébdl kiindulva vezetjik le,
figyelnink kell arra, hogy az érték mindazon vagyontdrgyak értékét tartalmazni fogja,
amelyek az (zleti jovedelem eléréséhez sziikségesek. Szdlloda ingatlanok esetén a szobdk
berendezése, éttermi rész esetében a konyhatechnoldgia és a teljes berendezés értéke is
benne foglaltatik a hozamszamitdssal meghatarozhatd értékben!

e személyes goodwill kivételével figyelembe veszi a mar létez6 engedélyek, bizonyitvanyok
és igazolasok megujitasanak lehet&ségét (engedélyekrdl és feltételekrél: 239/2009.(X.20.)
Korm.rendelet)

Az értékelS szakérté azt feltételezi, hogy az Osszes aktualis és potencidlis kotelezettség,
amely az Uzlet folytatdsahoz sziikséges és helyénvalo tovabbra is hatdlyban marad,vagy ha a
konyvelésbdl eddig kimaradt, akkor sor keril a kdnyvelésbe vald beépitésre.
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Az értékel6 szakértS ki kell hogy zarja a személyes ,goodwill-t” az olyan arbevételt és az
ebbdl eredd profitot, amely a m(ikédtet6hoz vagy a menedzsmenthez kotédik és annak
kizardlagos személyes ligyességébdl , gyakorlatabdl,markanevébdl szarmazik. Ezzel szemben
barmilyen kiegészit6 profit, amely egy atlagosan hatékony (izemeltetének koszénhet6
szamitadsba vehetd, akdr a gazdasagi egység aktudlis miikodtetGje eléri, akar nem (EVS 2003,
GN2.05).

Az értékelés soran nominal hozamrata és nominal cash flow preferalt, ugyanis a kiinduld
adatok nominal értékek.

IV. Ertékelési médszerek

A piaci érték megallapitdasahoz két kategdridra bontds javasolt:
- Ertékelés idSpontjaban mikdds egység
- Ertékelés idSpontjaban szalldshely-szolgéltatast nem nyujtd egység

A funkcidk szétvdlasztasa sziikséges abban az esetben, amikor a szdllodai szolgaltatastdl
elvallé 6nallé miikodési egységgel is rendelkezik az ingatlan. Példaul: szdlloda és étterem,
szalloda és parkold, szalloda és tartalék fejlesztési teriilet, szélloda és lizlet.

Szallashely szolgaltatast az értékelés idSpontjadban nyudjtd egység javasolt értékelési
modszertana:

e Piaci 6sszehasonlitd mddszer:

Szobaszamra vetitett fajlagos érték alkalmazandd, kilonboz6 foldrajzi elhelyezkedési
Osszehasonlité adatok esetén ajanlott a régiora jellemz6 RevPAR adatok alapjan korrekciot
alkalmazni.

Poziciondljuk az ingatlant: méret, kategdria,szolgdltatas,funkcionalitas,elhelyezkedés szerint.
Minimum 3 6sszehasonlitd adat alkalmazasa kotelez6. Tranzakcids adatokbdl vald szamitas a
preferalt ahol mindent részletet ismerink a ingatlanrdl
(felszereltség,teriiletarany,lizemeltetési adatok). Abban az esetben ha ilyennel nem
rendelkeziink kindlati adat alkalmazasa is lehetséges.

Egyedi korrekcidk alkalmazdsa: szolgaltatdsok, szobaszam, szallashely tipus, berendezés,
felszereltség, vendégszobara juté alapterilet alapjan.

A piaci 6sszehasonlitd modszert ellen6rzé mdédszerként javasolt hasznalni.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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e Hozamalapu maddszer:

Cash —flow felallitdsa és korrekcidja a m(ikodési adatok alapjan, minden esetben elvégzendd,
10 év vizsgalata javasolt. A megbizo altal szolgdltatott Gizemi tényadatot vizsgalni, elemezni
kell és benchmarkhoz korrigalni sziikséges. (1-3. szamitasi tablazat alapjan javasolt elvégezni)

Cash flow tervezése esetén meghatarozando:

- Osszes bevétel (szobadr, vendéglatés,telefonhasznalat, egyéb szolgéltatas)
- Osszes ELABE (eladott aruk beszerzési értéke pl: élelmiszerek, telefonkdltség)
- Kozvetlen személyi koltségek (bérek és jarulékok)

- Egyéb kozvetlen koltségek (ELABE-s alvéllalkozd, mért energia)

- Uzemi eredmény

- lgazgatas és egyéb altalanos koltség (pl.: konyvelés, adminisztracid)

- Személyligyi vezetés koltsége

- Marketing koltség

- Karbantartasi, javitdsi koltségek

- Energia koltségek

- Osszes dltalanos koltség

- Egyéb bevételek koltsége (pl.: bérleti dijak)

- Egyéb raforditasok koltsége

- Brutto Gzemeltetési eredmény (Gross Operating Profit)

- Bérleti és lizingdijak

- Biztositasi dij

- Névhasznalati dij

- Netté Gzemeltetési eredmény (Net Operating Profit)

- Beruhazasi hitel kamat kamattorlesztés

- Felujitasi alapképzés (folyamatos CAPEX)

Egyéb szabalyok: szobadr névekedést csak alatamasztott esetben javasolt alkalmazni, féléves
(EUR-HUF) csuszo6 arfolyam alkalmazasa és egységes atvaltasi politika javasolt

Mellékletben:

- Javasolt szamolétabla formatum cash flow tervezéshez részletezve a hivatalos eredmény
kimutatasbal feltoltendd (1. tablazat)

- Javasolt szdmolétabla formatum cash flow tervezéshez, (izemi eredmény levezetése
részlegenként. Kapcsolat az eredmény kimutatdssal. (2. tablazat)

- Javasolt szamoldtabla formatum, cash flow levezetése (3. tablazat)

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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e Direkt tékésités alkalmazasa:

Ha bérleti vagy lizemeltetési szerz6déssel is rendelkezik az ingatlan, akkor direkt t6késitéssel
is hatdrozzuk meg az értéket (fontos megvizsgalni és megkilonboztetni az lGzemeltetGi
(management) szerz6dés fajtajat)

Kétféle megkozelitéssel juthatunk el a diszkont ratahoz:

- atlkére elvart megtérilés alapjan (nemzetkozi tékemegtériilési elvardsok alapjan, iparagi
t6kemegtérilés alapjan)

- kozvetlen benchmark, konkrét megvaldsult tranzakcidobdl levezetéssel (prime hozamok,
versenytarsak tranzakcioi).

Az értékelés id6pontjaban is szdllodaként funkciondldé ingatlan esetében ha bérleti
(uzemeltetési) engedéllyel is rendelkezik az ingatlan a cash-flow moddszer és a direkt
t6késités modszer is elvégzendd. Végsd piaci értéket 100 % ban hozam alapon javasolt
elfogadni. A piaci 6sszehasonlitdé mddszer csak ellenérzé médszer.

e Szallashely szolgdltatast az értékelés id6pontjdban nem nyujtd egység javasolt értékelési
modszertana:

- Piaci 6sszehasonlité modszer:

A m(ikodé6 egység szerinti megolddas szabdlyai szerint. A mddszer elvégzése el6tt mérlegelni
kell a piaci poziciot és amennyiben m(ikods egységhez torténik az Osszehasonlitds a
megfelel6 korrekcidé alkalmazasa szlikséges.

- Hozamalapu mddszer:
Projekt értékelés esetén cash flow mddszer alkalmazasa és ha van bérleti szerz6dés a direkt
t6késités elvégzése.

- Nem projekt értékelése esetén cash flow médszer.
A mikodési allapot eléréséhez sziikséges egyszeri raforditasi koltséget figyelembe kell venni
( residual valuation).

- Koltségalapu moédszer:
Azon ingatlanok esetében alkalmazandd, amelyeknél a gazdasdgos felujitas, befejezés,
kialakitas kivitelezhetd.

Piaci, kornyezeti és egyéb avultsagi korrekcidk alkalmazasa szlikséges.
Az értékelés id6pontjdban nem m(kod6 egység értékelésének mindhdrom moddszer

alkalmazasa javasolt. Alternativ hasznositds vizsgdlatg szlikséges.
é 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.
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V.

Benchmarkok
Budapesti szallodak jellemz6 benchmark tartomanyai:

vendéglatas
arbevétele a
szoba arbevétel

tartomany | kiviteli klts. /m? ADR %-aban Atlagos kihsz. Diszkontrata Osszkolts./Bsszbev. GOP

3* 250000 - 400000 40€-50 € 10,00 % - 35,00 % | 50,00 %-75,00% | 7,50 %-9,50 % 40,00 % - 80,00 % 20,00 % -50,00 %
4* 320000 - 450000 | 60€- 100 € | 20,00 % - 40,00 % | 55,00 %- 90,00 % | 7,00%-9,00 % | 40,00 %- 75,00 % | 20,00 % -40,00 %
5* 340000 - 650000 80€-150 € | 20,00 % - 40,00 % | 60,00 % - 85,00 % 6,00%-9,00 % 45,00 % -75,00 % 25,00 % - 35,00 %
wellness | 450000 - 800000 | 70€- 150 € | 25,00 % - 50,00 % | 55,00 % - 85,00 % | 7,50%-9,00% | 50,00 %- 85,00 % | 20,00 % - 35,00 %

C

Személyi koltség raforditasi ardnyszamok:

3 csillag: 0,25- 0,55 f&/szoba
4 csillag: 0,35-0,55 fé/szoba
5 csillag: 0,35 - 0,65 fé/szoba
wellnes: 0,35—0,65 f8/szoba
Boutigue Hotel: 0,35—0,55 fé/szoba

Gyakorlati atlag a bevétel aranydaban:

ELABEegyéh: 10,0-18,0%
Egyébkdzvetlen kdltségek 8,0-15,0%
szoba, vendéglatas
értékesitésijutalék: 3,0-5,0%
igazgatas: 3,5-5,0%
dzemeltetésidij: 5,0-10,0%
marketing: 0,5-10%
energia: 5,0-12,0%
napikarbantartas: 1,0-4,0%

Management dij a GOP ardnydban: 5,0-8,0
Mellékletek

Javasolt szamoldtabla formatum cash flow tervezéshez részletezve a hivatalos eredmény
kimutatasbal feltoltendd (1. tablazat)
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10.
11.

12,
13,
14,
15.

16.
17.
18.
19.

20.
21.
22,
23,
24,

25.
26.

27.
28.
29.
30.
31.
32.

N
Besgell bevétel
Etsl beversl

Ital bevérel
Telefon

Egyeb, arbevetel
O55ZE5 ARBEWVETEL

BEsS7ES ELABE ES KOZV. SZOLGE,
ARRES

Szillds bér és jdrulékai

\ islsths bér és jruldkai
Telefon ber &5 jaruleksi

Exyéb kb bér &s jArulskai
KOZWETLEM BER ES JARULEKAI

Mendaglitds egveb kizv. Koltseg freserv pay/

(55765 EGYER KOZVETLEM KOLTSEG
JZEMEGYSEGEK EREDMEMNYE

s R .

c rekesite

E )

SeszEs A i . :

Bariasi dil &5 sgyd it

Esyéb rafordits

BRUTTO (JZEMELTETESI EREDM. (GOF)

Erpdlecs i laair
Bérlati di]
Biztositasi dii
Beruhdzssi, |

i i dii

iy :ati, il
55765 ALLANDO KOLTSEG

METTO (JZEMELTETESI EREDM. [NOF)

Javasolt szamolétdbla formatum cash flow tervezéshez, Gizemi eredmény levezetése
részlegenként.
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Kapcsolat az eredmény kimutatassal. (2. tablazat)

Profitoantars
Seillis
1 Bl
2 ‘Saomei kbitsdg
3 Ay kit sdg- toll, repi ajérddecsaki, minbir
4 Encrgia kiiltség it vagy ardnyasitatt
H Egyét kbltsdg, romthathatd karbantarts
H Egyét clibds ahvillakozs
H Fazotant bérieri o ds agyd kSitsdg
Eredméry
Food and Beverage
1 Bt - resar cost - flsznlgatisi df 105
2 ‘Sz kbitsdg
3 Anygkiltsdg
Enargia kiltsdg mért vagy arinyusieatt

Egyes kSitsdy, réozzthathatd karbamartds
Egyes eidbds ahvdllalo

Fzstett bérleti & & agyés kilsdg
Eraciminy

Macting Room Confarance

1 Bl
2 Szam kbitsés
3 Anyag kitsdg
4 Erorgia kiltsdg st vagy arimyusitatt
H Byt kbftsdg, riomthathans karbamartis
H Egyeh cidbds ahvillatkozs
s Fastett brleti df &s agyéb kSltség
Erscimény
pdgyise
1 Bl
2 ‘Sz kbitseg
3 Anyag kltsdg
a4 Enargia kiltsdg mért vagy arinyusieatt
H Egyeh kDitsdg, riomthathats karbantarts
s Egyt alibs alvallatozs
s Faaetett bérleti o és agyéd Sitség
Eredméry
Other Income 2

A I Biis & Bl

Sar scéma
L
1

maghdrdazni 27 8.8 ol agyitt kzeir

mghérclezni, 2é-as sorral egyiit kezslri
16
11
.

234
1
788

maghgrdezni, 24-cs sarral egyitt kezelri
a7

1,
=

e
15

maghérdezni 2 7.8.9. ol agyitt keseini

maghérdaon, 2d-s sorral agyitt kazelri
1
1
x5

&
15

maghérdezni 27.8.9 <ol agyint keseini

maghérdezni, 24-2s sorral egyitt kezelri
Bt
1
=

Bavétal telafon, szaftvar, tv, birlati d bevétel, kényelmet sualgditats emkiadt

1 bériat, fadielgetés &s kecshejoa,
H Szaméhy kbitség

E] Anyag kiitsdg

a Energia kiltség mért vagy arényasiatt

H Egyés kSltsdg, riomzthathats karbantartis
H Talefon kGitség

H Egyes atihds alvallknzs

H Fizztare bérieti i d agyét kiftsdg

Eredméry

Javasolt szdmolétabla formatum, cash flow levezetése (3. tdblazat)

novekedési iitem bevétel

novekedési Gtem koltségek

Bevétel

Anyag koltség eldbé

Személyi koltség

Egyéb koltség, rdoszthathatd karbantartas
lgazgatds és egyéb dltaldnos koltség
Ertékesités - dltaldnos jutalékrendszer
Karbantartds javitas

Energia, kozmd, rezsidii

GOP

és lizingdijak indirekt kdltség
Biztos(tds

Beruhdzasi kamat - hitelszolgalat
Névhasznalati dii

Folyamatos CAPEX/Sinking Found képzés
Koltség Gsszes

128

5.6.
1l
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18,12,
0.
1
pi]

2%
1,50%
1500

Bdzis év

1.2.3.4.5.6.
7.8.9.10.11.
12.13.14.15.21.
16.17.18.19.25. 26

20

22

23

24

31

0,0

28
29
30
32

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

00
00

0.0

00

00

00
00
00
00
00

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

B

1] oo
1] 00
oo 00
1] oo
oo 00
1] 00
1] .Y

(] o
oo 00
1] .Y
1] .Y
1] 00
1] .Y
00 0o
1] oo

(] o
1] .Y
00 00
08 0o
1] 00
1] .Y
08 0o
1] oo

(] o
1] .Y
1] 0o
1] .Y
1] 00
08 0o
00 0o
1] .Y

0 o
1] 0o
oo 00
on oo
08 oo
1] oo
on oo
1] 00
1] 00

[ [

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

[
o8

o8

[
o8
o8
o8

o8
o8
o8

o8
o8
08
o

o8
08

0g

o8
o8
0g
o

o8
08

o8

o8
0g
08
08

08
o8

o

o8
o
o
o8
o8

B+9

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

1146 Budapest, Thokoly at 58-60.

info@maisz.hu @ www.maisz.hu

00

00
00
00

00
00
00

00
00

00
00
00
00

00
00

00
00
00
00

00
00

B+10

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

]

(]
]
]

(]
1]
09

00
0

(]
oo
oo
00

00
08

(]
0o
0o
0o

0
(]



&
'(5 MAISZ MAGYAR
e Kozosséget épitiink

Ertéket képviseliink INGATLANSZOVETSEG

24. Ipari ingatlanok értékelésének alapelvei
A tételhez kapcsoldddan érdemes attekinteni az 5., 8., 16. és 17. tételeket is.

¢ |pari ingatlanok tipusai hasznalat szerint
Gyartas/feldolgozas ill. raktarozas/logisztika

¢ lpari ingatlanok tipusai hasznalat szerint
Sajat haszndlatban 1évg, bérbe adott ill. hasznalaton kivili

e Ipari ingatlanok vizsgdlandé specifikumai a kornyezet és az értékelés targyanak
altalanos megismerésen tul

- Fontos, hogy rogzitsiik, mi az értékelés targya: kizdrdlag az ingatlan vagy bizonyos
gépek és berendezések is;

- Elhelyezkedésill. a telek tekintetében megkozelithetSség: kozuti és vasuti kapcsolat,
teherforgalmi zéna;

- Epuletek tekintetében: kamionnal kdrbejarhatésag, hasznos belmagassag, fesztdv,
kapuk szama és tipusa, flithet&ség/h(ithet6ség, iroda- és egyéb kiszolgald terilet
aranya;

- Epitmények tekintetében: iparvagany, hidmérleg, fold alatti és felszin feletti
tartalyok, stb. megléte, tulajdonsagai;

- Telephelyengedély és egyéb engedélyek (pl. egységes kornyezethaszndlati
engedély) sziikségességének és meglétének vizsgalata;

- Kornyezeti allapotra vonatkozé dokumentdcio vizsgalata, arra vonatkozé informacio
bekérése, hogy akar a kordbbi, akar a jelenlegi hasznalatbdl adéddan feltételezhets-
e barmilyen szennyezés megléte az ingatlanon;

- Telek beépitettsége, esetleges bévithetdség vizsgdlata.

o Alkalmazhaté értékelési modszertan

- JovedelemtGkésités/Hozamszamitason alapuld moddszer: bérbeadott ingatlanok
esetében elsédlegesen alkalmazandé , de bérbeaddssal hasznosithatd (sajat
hasznalatban 1évé ill. haszndlaton kivili) ingatlanok esetében is ajanlott mddszer;

- Piaci 06sszehasonlité modszer: a rendelkezésre all6 0Osszehasonlitd adatok
mennyisége és mindsége fliggvényében relevans maddszer;

- Koltség alapu megkozelités: jellemz6en specidlis funkcidju ingatlanok esetében
relevdns mddszer. Altaldnos, gyarté ill. raktarozasi/logisztikai céld ingatlanok
esetében piaci érték megallapitdasakor nem ad relevans eredményt, ugyanakkor az
értékelés céljatol fliggben az UjraelGallitasi koltség becsléséhez alkalmazandd;
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- Maradvanyértékelés: szerepe korlatozott ipari ingatlanok értékelése esetén,
ugyanakkor fejlesztés vagy atalakitas el6tt ill. alatt allé ingatlanoknal alkalmazasa
indokolt. Ebben a korben érdemes megemliteni azokat az ingatlanokat, amelyek
kordbbi ipari terlleten taldlhatok, de a telepilés szandéka szerint az értékelés
idépontjaban a telek mas célud haszndlata is megengedett. Adott esetben egy
feltételezett bontds utani fejlesztés magasabb jelenlegi értéket képviselhet, mint a
meglévd hasznalat szerinti érték — ennek vizsgalata piaci érték megdllapitdsa soran,
a maradvanyértékelés mddszerével relevans lehet.
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25. Fejlesztési célu ingatlanok értékelésének alapelvei
A tételhez kapcsoléddan érdemes attekinteniaz 5., 8., 16. és 17. tételeket is.

o Fejlesztési célu ingatlanok tipusai

Fejlesztési célu ingatlanok esetében elsésorban Ures telkekre vagy bontandé felépitménnyel
rendelkezé ingatlanokra érdemes gondolni, de fontos megemliteni az atalakitdsi, b&vitési
lehetdséggel rendelkezd ingatlanokat is.

o Fejlesztési célu ingatlan értékelése esetén az altaldnos adatigényen tul sziikséges
informaciok

Az ingatlanon tervezett fejlesztés stadiumatdl fligg6en az alabbi dokumentumok vizsgalata is
szlikséges: épitési engedély; telepilésrendezési szerz6dés; kornyezeti allapotra vonatkozd
dokumentdcio; talajmechanikai szakvélemény; tervezett fejlesztés tervdokumentacioja, de
legalabb fébb paraméterei; szikséges kozmikapacitdsok megléte; tervezett koltségvetés
vagy leszerz6dott Kkivitelezési koltségek; értékesitésre/bérbeadasra vonatkozd tervek,
szandéknyilatkozatok, el6szerz6dések.

o Legértékesebb és legjobb hasznositas vizsgalata, és ennek keretében az ingatlanra
Az ingatlan dltalanos (makro- és mikrokornyezet, telek és az esetleges felépitmény(ek)
jellemzdi) megismerésén tul hangsulyos a legértékesebb és legjobb hasznositas vizsgalata.
Ennek keretében fontos szerepet kap a helyi épitési szabdlyzat ingatlanra vonatkozd
el6irdsainak megismerése (elhelyezhet6 funkciok, beépithetGségi paraméterek, szabalyozasi
terv elemei, kozmlivesitettségre, parkolasra, stb. vonatkozé kitételek);

A kornyez6 ingatlanok jelenlegi és jovébeli hasznositdsanak vizsgalata és a piaci kdrnyezet
illetve a keresleti oldal tanulmanyozasa tovabb sz(ikitheti a hasznositas korét vagy mértékét
— nem minden esetben egyértelm(i a szabalyozasi hattér alapjan épitendé funkcio, illetve
nem minden esetben érdemes kihasznalni a maximalis beépithetdséget.

o Alkalmazhaté értékelési médszerek

- Piaci 6sszehasonlitas illetve maradvanyértékelés rovid altalanos bemutatasa;

- Piaci 0sszehasonlitasnal érdemes kitérni arra, hogy a fajlagos érték vetitési alapja mi
lehet (altaldnossagban a telekteriilet, de intenziv beépithet6séggel rendelkezd fejlesztési
ingatlanok esetében, pl. lakofejlesztéseknél, irodahazaknal és kereskedelmi projekteknél a
bruttd épithet6 szintteriilet az alkalmasabb);

- Piaci 0sszehasonlitds alkalmazasakor fontos az dsszehasonlitasra szant ingatlanok
részletes ismerete, igy elhelyezkedése/megkozelithet6sége, mérete, alakja,
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- beépithet&ségének fébb paraméterei, kézmdvesitettsége, esetleges
szennyezettség/bontandd épllet megléte, épitési engedélyek/tervek megléte;

- Maradvanyértékelésnél fontos szempont, hogy a szamitas egyes elemei (mind a
feltételezett értékesités vagy bérbeadas a bevételi oldalon, mind az épitési hard és soft
koltségek, infrastrukturalis beruhdzasok, marketing és értékesitési koltségek, tartalék a
koltségoldalon, ill. a fejlesztGi profit, finanszirozasi koltségek és a tervezhet6 Utemezés)
hogyan indokolhaték. Ehhez fontos a tervezett fejlesztés funkcidjanak megfelel§ piac
megismerése az értékelés soran;

- Erdemes kitérni arra, hogy az alkalmazott mddszerek varhatéan mennyire adnak
relevans eredményt, és miben dllnak a korlataik. A maradvanyértékelés nagyon érzékeny a
bemené adatok akar minimalis valtozasaira is, ugyanakkor a piaci 6sszehasonlitds a
rendelkezésre 3all6 adatok esetleges sz(ikossége ill. hidnyossaga miatt lesz korlatozottan
alkalmazhaté. Mindezek miatt altaldnossagban igaz, hogy fejlesztési ingatlanok esetében az
értékelés bizonytalansaga az atlagosnal nagyobbnak mondhaté.
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26. Benzinkutak értékelésének alapelvei

A kereskedelmi ingatlanok ko6zott a benzinkutak specidlisnak tekintheték, ezért az
értékelésiik megfelel6 szakmai ismeretet igényelnek.

Benzinkutak szegmentalasa az alabbi szempontok alapjan:

. Tipus: Nagy hdlézathoz tartozé benzinkutak (pl. MOL, OMV, SHELL), Kisebb
haldzathoz tartozé benzinkutak (pl. Mobil Petrol), Magantulajdond benzinkutak

. MinGség: Vegyes
. Méret: Kis kutoszlopszdmu benzinkutak (max. 2-3 kutoszlop), Kézepes

kdtoszlopszamu benzinkutak (max. 4-6 kutoszlop), Nagy kutoszlopszamu benzinkutak (6
feletti kutoszlopszam)

. Haszndlat: Sajat, Bérlet
o Lokdcid: Varosi, Varos hataraban, Periférikus, Autdpalya/féut melletti, Mellékut
mellett

A kereskedelmi potencidl alapjan értékelhet6 ingatlanok kozé tartoznak altaldban a
benzinkutak. Ezen ingatlanok értéke nem kilonithet6 el teljes egészében a benne lizemel6
vallalkozds értékétdl. A tranzakcidk soran altalaban tarsasagok adasvétele valdsul meg,
ennek ellenére az ingatlan értékel6 szakérté nem cégértéket hatdroz meg, de nem is pusztan
egy telekbdl és felépitménybdl allé vagyontargyat.

Benzinkutakat m(ikodé, engedélyekkel rendelkezd, felszerelt lizleti egységként értékeljik.

A funkcidk szétvalasztdsa sziikséges abban az esetben, amikor a benzinkut szolgaltatastol
elvallé 6nallé miikbdési egységgel is rendelkezik az ingatlan. Példaul: benzinkut és shop,
benzinkut és étterem, benzinkut és tartalék fejlesztési teriilet vagy parkold, benzinkut és
étterem és panzio.

Az értékelés soran az alabbi két kategoriara sorolas javasolt:

1) Az értékelés id6pontjaban mikods benzinkut.
2) Az értékelés id6pontjaban nem mikodé benzinkut.

1) Az értékelés id6pontjadban m(ikods benzinkutaknal alkalmazhatd értékelési mddszertan:

Hozamszdmitason alapulé mddszer: Benzinkutak esetében elsédlegesen alkalmazandé
értékelési modszer. DCF modell feldllitasa és korrekcidja a mikodési adatok alapjan, minden
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esetben elvégzendd, 5-10 év vizsgalata javasolt. A megbizé altal szolgdltatott Gzemi
tényadatot vizsgalni, elemezni kell és benchmarkhoz korrigalni sziikséges.

Piaci 6sszehasonlitdé mdodszer: A rendelkezésre allé 6sszehasonlité adatok mennyisége és
mindsége fliggvényében relevans modszer. A szegmentalas alapjan a megfelel6
0sszehasonlité adatok megvalasztasa, kutoszlop- vagy pisztolyszam darabszdmra vetitett
fajlagos érték alkalmazandé.

Koltség alapu megkozelités: Jellemz6en specialis funkcidju ingatlanok esetében relevans
maodszer, igy benzinkutak esetében, a piaci érték megallapitasakor adhat relevans
eredményt.

2) Az értékelés id6pontjaban nem m(kodé benzinkutaknal alkalmazhat6 értékelési
maodszertan:

Piaci 6sszehasonlitd mddszer: A rendelkezésre allé 6sszehasonlité adatok mennyisége és
min&sége fliggvényében relevans modszer, elsédleges értékelési mddszernek hasznalandd, a
legjobb megkdzelitésnek tekinthets. A szegmentalas alapjan a megfelel6 6sszehasonlitd
adatok megvalasztdsa, kutoszlop- vagy pisztolyszdm darabszamra vetitett fajlagos érték
alkalmazandé.

Hozamszdmitason alapulé mdédszer: Nem miikodé benzinkutak esetében elsédlegesen
alkalmazando értékelési mdédszernek nem javasolt, mivel kizarélag piaci benchmark
adatokbdl lehet kiindulni, ami ezen ingatlantipusnal nagyon spekulativ. DCF modell feldllitasa
és korrekcioja a miikodési adatok alapjan, minden esetben elvégzendd, 5-10 év vizsgdlata
javasolt. A megbizé altal szolgaltatott Gizemi tényadatot vizsgalni, elemezni kell és
benchmarkhoz korrigalni sziikséges.

Koltség alapu megkozelités: Jellemzben specialis funkcidju ingatlanok esetében relevans
madszer, igy benzinkutak esetében, a piaci érték megallapitdsakor adhat relevans
eredményt.

Nem m(ikodé benzinkutak esetében a gazdasagos felljithatdsagot és az esetleges alternativ
hasznositasi lehet6séget minden esetben vizsgalni kell.

e 1146 Budapest, Thokoly ut 58-60.

@ info@maisz.hu @ www.maisz.hu




@
a3 MAISZ MAGYAR
@) S INGATLANSZOVETSEG

27. Sport- és egészségiigyi létesitmények értékelésének alapelvei
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28. Vonalas létesitmények értékelésének alapelvei

Mik a nyomvonalas épitmények jellemzéi? Térbeli helyzetiiket tekintve milyen f6 tipusokat
kiilonbéztethetiink meg? Mi egy vonalas létesitmény létrehozdsanak tipikus folyamata?
Milyen értékbecsl6i moddszerek alkalmazhatok? Az egyes értékbecsléi modszerek
alkalmazdsdanak nehézségei? Szolgalmi jog értékének meghatdrozdsa?

28.1 Vonalas létesitmények jellemzdi

A vonalas létesitmények térbeli elhelyezkedésiiket, rendeltetésiiket tekintve igen valtozatos
mérnoki alkotasok. Jellemz6jik, hogy hosszirdnyu kiterjedésiik lényegesen nagyobb, mint a
keresztmetszeti méreteik. Ebbél fakaddan altaldban tobb ingatlanon keresztiil huzédnak,
megépitésiik gyakran kisajatitasi eljarasokkal valésithaté meg.

Térbeli helyzetiiket tekintve épiilhetnek:
e a felszin felett (villamos tavvezetékek, h6tdv-vezetékek, nagyvarosi magas vasutak,
utak stb.),
o afelszinen (utak, vasutak, csatorndk, arvizi téltések stb.),
o afelszin alatt (alagutak, foldalatti vasutak, kzm(iszakagi vezetékek stb.).

28.2 Vonalas létesitmények létrehozasanak folyamata:

- Nyomvonal kijelolése

- Tervezés

- Kisajatitasi eljaras (sziikség esetén)

- Nyomvonal feltliintetése a foldmérési térképeken, féldhivatali nyilvantartasban.
- Epités

28.3 Alkalmazott értékbecsl6i modszerek

- Csakugy, mint barmilyen vagyontargy értékelése soran, meg kell vizsgalni mindharom f6
értékbecsl6i mddszer alkalmazhatdsagat. Legtdobb esetben azonban a megfelel6 alapossaggal
alkalmazott koltség-megkozelités az egyetlen gyakorlatban is alkalmazhaté médszer.

28.4 Az egyes értékbecsl6i maddszerek alkalmazasa soran felmerilé nehézségek,
problémak:

Piac-megkédzelités

- Igen ritkan fordul el6, hogy nyomvonalas létesitmények 6nmagukban gazdat cserélnek.

- Ha mégis, akkor a vételar sok esetben Uzleti titok targyat képezi.

- Amennyiben van 6sszehasonlitd adat, sokszor teljesen eltérd a lokacié

- A muszaki paraméterek pontos ismerete kellene a pontos 6sszehasonlitdshoz. (Pontos
nyomvonal, domborzati viszonyok, érintett tereptargyak, stb.)
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Jévedelem megkézelités

- Ezen mobdszert o0ndlld jovedelemtermel6 egységen lehetne alkalmazni. Egy
kozmdszolgaltatdé vagy vasuttarsasdg pénziigyi eredményét lehetetlen megbizhatdan
leosztani egy-egy szakasz vonalas létesitményre.

- Léteznek wugyan specidlis értékbecsl6i moddszerek pl. kozjét szolgalé ingatlanok
értékbecslésére, mely alkalmazhaté a nyomvonalas |étesitmények esetében is, de ezek
jellemz6en hosszas elemzést, kozvélemény-kutatast igényelnek és eredményiik nem
feltétlen tikrozi megbizhatéan a megallapitandd értéktipust.

Kéltség-megkédzelités

Jellemz6en az egyetlen alkalmazhaté moddszer a gyakorlatban, éppen ezért megfelel6
gondossaggal és alapossaggal kell eljarni. Altaldban az aldbbi f6 értékelemeket kell az
értékbecslének megfelel6en alkalmazni:

- Sajat telek értéke, illetve idegen tulajdonu telek esetén a kapcsolddé szolgalmi jog értéke.

- Tervezési, kisajatitasi és engedélyeztetési folyamat egyéb koltségei (mérndki, jogi,
értékbecslbi feladatok)

- Telepitéssel kapcsolatos foldmunkak, tartéoszlopok épitése, stb., a vonalas létesitmény
jellege szerint.

- Nyomvonalas |étesitmény megépitésének, telepitésének koltsége
(anyag+szallitas+munkabér)

- Tereprendezés (pl.: munkagddor betemetése, burkolat helyreallitasa,

- Engedélyeztetési folyamattal kapcsolatos egyéb kotelezettségek teljesitése, melyek nem
feltétlen kot6dnek az értékelt ingatlanhoz (Pl. Gt/hid esetén onkormanyzat elGirhatja
bekotéut létesitését, vezetékek esetében parkositasi kotelezettségeket, stb.)

Tovabbiakban a koltség megkozelités részeként az egyes vagyonelemek gazdasdgos
élettartamat kell megbecsiilni, majd ebbél addéddan a fizikai értékcsokkenéseket.
Funkcionalis, gazdasagi esetleg technoldgiai értékcsokkenés alkalmazasat indokolni kell.

Ve

stb.)
28.5 Szolgalmi jog értéke.

Szolgalmi jogok értékelése Gsszetett és sokszor szubjektiv szempontok altal meghatarozott
feladat. A kozelmdiltban azonban torténtek a szakmai [épések a mddszerek
Osszehangoldsara, melyeknek eredményét ezen pontban 6sszefoglaljuk.
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Szolgalmi jog értékbecslésekor a telek értékébdl vezetjik le a piaci értéket a kdvetkezé
maodon.

a) Megallapitjuk a telek fajlagos piaci értékét

b) A szolgalmi jog értéke jellemz6en az érintett telekrész piaci értékének adott
hanyada. Hogy mekkora az telek értékvesztésének aranya egy szolgalmi jog bejegyzése
esetén, az az ingatlan tipusra jellemz6 zavard hatastél fligg. Nyilvan egy —elGirasoknak
megfelel6 mélységbe helyezett — vezeték jéval kisebb mértékben befolyasolja egy
szantd haszndlati értékét, mint egy lako-, vagy ipari ingatlanét - ahol a beépitheté
terlilet mértékére is hatdssal lehet. A szakmai gyakorlatban hasznalt — nem koételezé
érvény(i — aranyokat az aldbbi tdblazatban foglaltuk dssze.

Szolgalmi jog arany a

Ingatlan tipusa piaci értékhez

képest. (%)
Erdé 15-25
Gyep 20-30
Szanté 30-45
Gylmolcsos 40-50
Ipari 50-80
Lako, udilé 50-80

c) A tartomanyon belil a legkevésbé zavard szolgalmi jog tipus és elhelyezkedés (pl.
légvezeték, kis érintett teriilet, levagott sarok) jar a legkisebb értékcsokkenéssel. A
leginkdbb zavard (pl: csGvezeték, atlésan a telken athluzédé, szabdlytalan kiugrékkal
tarkitott) nyomvonal képviseli a tartomany tetejét. A szolgalmi jog értéke tehat,
mellyel a teljes érintett ingatlan kevesebbet ér, mint szolgalmi jog nélkiil :

(Szolg. jog teriilete) x (fajl. piaci érték) x (szolgalmi jog szorzétényezd)

d) A beépithets telkek esetében el6fordulhat, hogy a bejegyzésre keriil6 nyomvonal
kedvezé6tlen elhelyezkedése miatt tovabbi — a szolgalmi joggal nem érintett - teruletek
szenvednek értékcsokkenést (pl. mivel a telekbdl lemetszett terlilet mérete és alakja
miatt nem - vagy csak korlatozott mértékben - marad beépithetd). Ezek értékét az
ingatlan értékcsokkenésébe (azaz a szolgalmi jog értékébe) bele kell szamolni.

e) Tobb szolgalmi joggal is érintett teriilet esetén csak a legnagyobb korlatozast jelent6
szolgalmi jog értékét kell figyelembe venni. (Pl egy nyomvonalon futd légvezeték és
foldkabel esetén a foldkabel nagyobb korlatozast jelent, mivel nem épithet6,
burkolhat6 a folotte 1évé telekrész.)
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Forrasok:
- Vaci LaszI6: Banyaszati jogokhoz kapcsolddd vagyonértéki jogok értékbecslése
-Nyomvonalas létesitmények értékelése mesterkurzus 2018

(https://www.vagyonertekeles.eu/kovetkezo-esemeny-2/)
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29. Fogyatkozo értéki ingatlanos értékelésének alapelvei

A foldterlileten folytatott tevékenység fokozatosan csdkkenti a megmaradd foldterilet értékét
egészen addig a pontig, amikor azt mar nem lehet az adott célra tovabbra is gazdasdgosan hasznalni
és értéke visszaesik az akkori maradvanyértékre.

Példa a fogyatkozd értékl ingatlanokra: &asvénytartalmd foldteriletek, hulladék lerakdk és
temetkezési helye.

Ertékelésiik elsédleges (sokszor kizarélagos) moédszere a hozamszdmitason alapuld értékelési
maodszer, a DCF médszer.

Az értékelésnél alkalmazott specialis megkozelitések:

. Az ingatlan értéke nem valaszthato el a rajta végzett lizleti tevékenység értékétdl.

. Az Uzlet értéke a kimerilésig/betelésig elérhetd hozam jelenértékének és a
kimerilést/betelést kévetSen jelentkez6 maradvanyérték jelenértékének Gsszegeként hatarozhatd
meg.

° A maradvanyérték nem ritkan negativ elGjeld.

A hozamszamitassal meghatarozott érték tartalma

. Foldterilet, éplletek és épitmények értéke

. Gépek, berendezések, felszerelések értéke (minden, ami a jovedelem eléréséhez sziikséges)

. Vagyoni értéki jogok értéke (pl.: banyaszati jog)

. Piaci értékitélet az értékesithetéségi potencidlrdl, amely a személyes goodwill kivételével

figyelembe veszi a mar létez6 engedélyek, bizonyitvanyok megujitasanak lehet&ségét

Javasolt forrds:
maisz.hu — EUFIM szemindriumok/2011.05.06. — Specidlisan fogyatkozo értékd ingatlanok
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30. Gépek, berendezések, épiiletgépészet és épiilettartozékok értékelésének
alapelvei

Mely gépértékeléshez kapcsolodo szabvdnyra tamaszkodhatunk? Gépek és berendezések
definialasanak milyen problémdi vannak? Gépértékeléskor mely szempontokat kell
figyelembe venni? Egyéb vagyontdrgyakhoz valo kapcsoléddsok tipusai? Mutassa be a
piaci értékhez vagy egyéb értéktipushoz kapcsolodo feltételezések (premisszdk)
fontossdgadt a gépértékelés sordn. Nagy tételszamu gépértékelés soran milyen modszerek
haszndlhatok? Mutassa be a hdrom fé értékbecsléi médszer sajdatossdgait, esetleges
nehézségeit a gépértékelés soran.

30.1 Kapcsolddo szabvanyok

Az Eurdpadban elterjedtebb IVS szabvanygyljtemény 2017-ben kiegészilt az IVS 300
szabvannyal, mely a gépek és berendezések értékbecslésével foglalkozik. Mivel a Red Book is
az IVS-re épll (gépekre vonatkozd komolyabb ajanlasok/szabvanyok nélkil), az IVS 300
adaptalasa er6sen javasolt. Ugyan ez nem kotelez6 érvényl el6irds, de nehezen képzelhet6
el minGségi gépértékelés az itt leirtak figyelmen kivil hagyasaval.

30.2 Gépek-, és berendezések definicidja

Sokféleségiik miatt a gépek-, és berendezések nem definidalhatok egykdnnyen. Mdas-mas
terminus hasznalnak a hazai-, illetve nemzetkdzi szamvitelben, de a f6bb nemzetkozi
értékbecsl6i szabvanyok (IVS, USPAP, Red book) is mind eltérnek egymdstél. Barmelyik
szabvanyt/ajanlast kovetjiuk az értékbecslés soran, az annak megfelels definicidt hasznaljuk —
mar amennyiben a jelentésben erre valamiért sziilkség van.

30.3 Gépértékeléskor figyelembe veend6 szempontok:

a) Eszkozhoz kapcsolédo tényez6k (miszaki specifikacid, allapot, karbantartas multja,
funkcionalis, gazdasdgi, és mlszaki értékcsokkenések, szallitassal-telepitéssel
Osszefliggl jarulékos koltségek, ...stb.)

b) Koérnyezethez kapcsolédd tényez6k (helyszin, nyersanyagforrdsok, jogi kornyezet,
kdrnyezetvédelmi szempontok)

c) Gazdasagi tényez6k (tényleges vagy potencialis jovedelmez&ség, makro-, és
mikrogazdasagi kornyezet, kereslet, legértékesebb és legjobb hasznositds kérdése
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30.4 Egyéb vagyontargyakhoz valé kapcsolodasanak figyelembe vétele az értékelés és a
reporting soran:

a) telekhez kapcsolédd gépek, melyek nem tdvolithatok el jelent6sebb bontdsi
munkalatok nélkul

b) a gép egy ingatlan részeként értelmezhet6 (flités, szell6zés, lift)

c) az értékelt gép egy integralt gyartdsor részét képezheti, ahol funkcionalitdsa mas
eszkozokkel egyitt értelmezheté

d) agéphez kapcsolddo vezérlés, szoftverek

Amennyiben az értékelendé gép egy nagyobb rendszer kiemelt része, nagyon pontosan meg
kell hatarozni, hogy mi az, amit az értékbe még beleértiink.

Ha kiilonb6zd értékbecslési feladatként szerepel az ingatlanok és a gépek ugyanazon a
helyen torténé értékelésére, gondoskodni kell a figyelmen kivil hagydsok vagy a kett6s
szamolas elkerilésérdl.

30.5 Az értéktipushoz kapcsolddo feltételezések

Az értéktipuson (piaci érték, hitelbiztositéki érték, stb.) felll tovabbi feltételezésekre van
sziikség ahhoz, hogy bemutassuk a gépek-, és berendezések értékelésének helyzetét és
kortilményeit. Ezen feltételezések a gépek esetében kilondsen nagy mértékben
befolyasoljdk a megallapitani kivant értéket.

Néhany példa a teljesség igénye nélkiil:

- egy egységként, a m(ikodés helyén, egy miikods Gizem részeként

- egy egységként, a m(ikodés helyén, de még/mar nem termelnek

- egy egységként, a m(ikodés helyén, kényszerértékesitést feltételezve
- egyéni tételenként, leszerelést-elszallitast feltételezve

30.6 Nagy tételszamok kezelése.

- Gépek esetében nem ritka a tobbszaz-, vagy akdr tobbezer értékelendd tétel, melyek
esetében a pareto-elv alkalmazasa nyujthat segitséget (jellemzéen az értékelendd tételek
20%-a képviseli az érték legaldabb 80%-at). Minimalisan ezen tételek esetében az
értékbecslének hasonlé gondossaggal kell eljdrnia a beazonositds, értékbecslés, reporting
terén, mint egyetlen tétel esetén. A teljes értékben kisebb aranyt képviseld, nagy tételszamu
eszkozok (pl.: irodai eszkdzok, butorok, szerszamok, IT berendezések) esetében ezt szamos
tényez§ gatolja:
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- sokszor a tulajdonos szamara is kihivast jelent mar a beazonositas, illetve a pontos mdszaki
specifikdcié megadasa

- nem all egyensulyban az elérhet6 pontossaggal
- az értékbecsl6 raforditott ideje (mely a vallalasi dijra is hatassal van)
- a megbizo és/vagy tulajdonos raforditott ideje
- a munka elvégzésének véges hatarideje.

Kisértékl tételek esetében ezért megengedhetdé — és sorszor az egyetlen jarhaté Gt — a
szamviteli adatok alapjan torténé értékbecslés, illetve ennek hidanydban a statisztikai
mintavételezésen alapuld, vagy a csoportos értékbecslés.

30.7 Piac megkozelités

“IVS 300 / 50.1. A homogén, példdul gépjarmdiiveket és bizonyos tipusu irodai berendezéseket
vagy ipari gépeket tartalmazo osztdlyok esetében a piaci megkézelités dltaldban
haszndlhatd, mivel elegendé adat dllhat rendelkezésre a hasonld eszkéz6k kézelmultbeli
értékesitésérél. Azonban szamos gép és berendezés specidlis jellegli, melyre nem dllnak
rendelkezésre értékesitési adatok. A rendelkezésre dll6 piaci adatok csekély szama, vagy
hidnya esetén gondoskodni kell a jovedelem- vagy kéltség megkézelitési mddszerek
alkalmazdsardl. llyen kériilmények kézétt helyénvald lehet az jévedelem-, vagy a kéltség
megkoézelités elfogaddsa.

60.2. Ha jovedelem megkézelitést alkalmaznak a gépek és berendezések értékelésekor, az
értékelésnek figyelembe kell vennie az eszkéz (ek) életciklusa sordn vdrhatdan elédllt cash
flow-kat, valamint az eszkéz életciklusanak végén felmeriil6 (maradvdny)értéket.
Amennyiben a gépek és berendezések jovedelem megkézelitéssel értékeljiik, gondoskodni kell
arrol, hogy hogy az immateridlis javakra, goodwillekre és egyéb jdarulékos eszkézbkre
vonatkozo értékelemeket kizdrjuk (ldsd IVS 210 Immateridlis javak).”

Az érték 80-90%-at kitev6 nagyérték(i gépek esetében meg kell vizsgalni ennek a
maddszernek az alkalmazasi lehet&ségét is. A problémakkal azonban tisztdban kell lenni:

- Tranzakcids arak nem mindig hozzaférhetdék

- A kindlati adatokbdl sokszor igen komoly korrekcidk alkalmazdasaval lehet eljutni a
piaci értékhez

- Akorrekciék helyes alkalmazasa sokszor komoly kutatémunkat igényel(ne).

- Folyamatos hasznalatbeli értéknél a telepités/installalas koltségeit ez a mddszer
értelemszerlien nem tartalmazza
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30.8 Jovedelem megkozelités

“IVS 300 / 60.1. A jovedelem megkoézelités alkalmazhaté a gépek és berendezések
értékelésénél abban az esetben, ha konkrét cash flow azonosithatd az eszkéz vagy a
kiegészitd eszkdzok csoportja esetében, példdul ha egy feldolgozo lizemet alkotd eszkdzok
csoportja miikodbéképes terméket termel. Azonban a pénzdramok egy része az immateridlis
javaknak tudhaté be, és nehezen vdlaszthaté szét a gépek és berendezések és a
pénzeszk6zik cash flow-jatol. A jovedelem megkézelités dltaldban nem alkalmazhatd
megfeleléen a gépek és berendezések egyedi tételei esetében; ugyanakkor felhaszndlhato az
eszkbz vagy eszkdzcsoport esetében felmeriilé gazdasdgi elavulds létezésének és mértékének
kimutatdsdra.”

Példak az alkalmazasra:

- Mozdonyok, vasuti kocsik bérbeadasa
- hajok bérbeaddsa

- Antennahely bérleti dijanak értéke

30.9 Koltség megkozelités

“IVS 300 / 70.1 A kéltség megkozelitést széleskériien alkalmazhato a gépek és berendezések
esetén, kiilénésen a specidlis vagy kiilénleges haszndlatra szant egyedi eszk6z6k esetében. Az
elsé lépés a vizsgdlt eszkéz piaci szerepl6k szamdra elérhetd potldsi koltségének becslése,
hivatkozdssal a legalacsonyabb helyettesitési vagy ujraelédllitdsi kéltségre. A helyettesitési
kéltség az azonos hasznossdgu alternativ eszk6z megszerzésének kéltsége; ez lehet egy
modern egyenértékli eszkéz kéltsége ugyanazzal a funkcidval, vagy a tdrgyi eszkéz pontos
mdsolatdnak reprodukdldsdval jaro koltség. A helyettesitési kéltség megdllapitdsa utdn az
értéket ugy kell korrigdlni, hogy tiikrézze a fizikai, funkciondlis, technoldgiai és gazdasdgi
értékcsokkenések értékre gyakorolt hatdsdt. A pdtlasi kéltséggel kapcsolatos kiigazitdsokat
ugy kell megtervezni, hogy kibocsdtdsi és haszndlhatdsdgi szempontbdl minden esetben
ugyanolyan kéltségeket jelentsenek, mint a korszer(i egyenérték(i eszkéz esetében.”

Helyettesitési érték pontos megallapitasara nagy hangsulyt kell fektetni. TOP 80% esetében
meg kell prébalni drajanlatot beszerezni (lehetSleg tobbet). Nagy eltérések lehetnek még EU-
s gyartok kozott, az azsiai drak ennek toredékei.

Amennyiben az eredeti bekerilési érték rendelkezésre all, néhany éves tételeknél — kell6
Ovatossaggal - alkalmazhaté az indexalds (KSH megfelelS ipardgi arindexe, vagy EUROSTAT
arindex + arfolyamkiilonbség) a helyettesitési vagy Ujraelallitasi érték megallapitasdhoz.
Nem haszndlhatd az indexalas az alabbi esetekben:
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- Ahol a szamviteli brutté érték valamilyen atértékelés eredménye

- Ahol jelentés moddositasi/feldjitasi vagy egyéb koltségek lettek az adott tételre
aktivalva, és nem kilonithet6k el az eredeti bekeriilési értéktdl

- Hasznaltan beszerzett gépek esetén

- Nagyon régi beszerzéseknél

- Ahol a bekerilési érték nem az aktivalaskori piaci allapotot tikrozi (pl: kedvezményes
vasarlas, adllamilag tdmogatott tétel, egyéb tételekkel k6zos aktivalas, stb.)

- Egyéb torzitd tényez6k a beszerzés és az értékbecslés forduldnapja kozotti
id6szakban (Piac kortilményeinek megvaltozasa, gyartashoz sziikséges nyersanyagok
aranak jelentGs valtozasa, stb.)

Battery limit szamitds: Bizonyos folyamat-kézpontu termeld tGzemek (pl: erémivek, vegyi
Uzemek) esetében a helyettesitési értéket nem csak gépenként, gépsoronként allapithatjuk
meg, hanem a teljes termel6 egységre vonatkozéan is. A mddszer lényege, hogy a piaci
beruhazasi koltségeket vetiti vissza az értékelendé vagyontargy kapacitdsdra, amellyel
megkapjuk a vagyontargy Ujraeldallitasi értékeit. Mivel az igy megallapitott érték tartalmazza
a technolégiahoz kapcsolédd épiletek, épitmények, gépek és berendezések valamint
immaterialis javak értékét is, ezért ezek elvdlasztdsa kiemelt fontossagl a szamitds
alkalmazasanal.

A moddszer nem tartalmazza a telek értékét és a technoldgidhoz nem szorosan kapcsolédd
vagyontdrgyakat (pl: irodahdz, apartman, jarmlivek, stb). Remek ellen6rz6 moddszer a
tételenként megadllapitott helyettesitési érték ellenbrzésére.

Ertékcsokkenések:
Fizikai - (az értékcsokkenés lehet linearis, degressziv-progressziv gorbe, flirészfog, vagy
egyéb, ami az adott tételre a leginkadbb jellemz6).

- felujithato (curable)
- nem feludjithatd (non curable)

Funkcionalis - Kevésbé hatékony felhasznaldsbdl szarmazd hasznossag-vesztés a
helyettesit§ vagyontargyhoz képest (pl. kialakitas, specifikdcid, technoldgiai avultsag
(mar kilon kezelve) miatt)

Technoldgiai - (ipardgtdl flugg, jellemzéen 10 éves tavlatban 5-20% kozott, de hi-tech
iparagakban akar évi 5% is lehet.)

Gazdasagi - Az eszkoztdl fliggetlen gazdasdgi vagy lokacié faktorbdl szarmazéd
hatékonysag-vesztés. Lehet ideiglenes vagy allandé. Pl. betonkeverd tGizem.
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Forrasok:
-1VS 300
- American Society of Appraisers — Valuing Machinery and Equipment

e 1146 Budapest, Thokoly at 58-60.

@ info@maisz.hu @ WWW.maisz.hu




