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Absztrakt. A finanszirozdsi forrdsokhoz valé hozzdférés a vdllalati szféra versenyképességének kulcstényezdjét
jelenti, kedvezd feltételek mellett nem csak gazdasdgi ndvekedést és konjunkturdlis hatdsokat eredményezhet,
hanem kézvetetten a tdrsadalmi folyamatokat is pozitivan befolydsolja. A cikk elsé részében a vdllalati
finanaszirozds fontosabb jellemzdit tekintjiik dt gazdasdgi és tdrsadalmi 6sszefiiggésben, térekedve a finanszirozdsi
viszonyok dtfogé szemléjére. A cikk mdsodik részében a finanszirozds szabdlykeretét tekintjiik dt a vonatkozo
nemzetkézi és hazai el6irdsok tdrgyaldsdval, a harmadik részben pedig a vdllalati finanszirozds hdtterét elemezziik
a vagyonértékeldi gyakorlat és szempontrendszer alapjdn.

Abstract. The availability for financial sources can be the key factor of competitiveness of enterprises. Under
favourable conditions it can result in not only economic growth and conjunctural effects but indirectly it also has a
positive influence on social level as well. In the first part of the article we make an overview on enterprise financing
in both social and economic context and try to give an overall concept. In the second part we analyse the framework
of financing, discuss the national and international specifications of financing, and finally, in the third part we
analyse the background of enterprise financing based on the principles of asset appraisal.

Bevezetés

A XIX.-ik szazad kozepe tajan William Gladstone egykori brit miniszterelnok a finanszirozas szerepét a
gazdasag szamara a kovetkezdképpen fejezte ki: ,A finanszirozas egy orszag gyomrat jelenti, amin
keresztiil az 0sszes tobbi szervnek biztositja a miikddését” (1). Ha a vallalkozasok és ezen beliil a
mikro-, kis- és kozepes vallalkozasi szektor jelentségét nézziik foglalkoztatas- és hozzaadott-érték
novelés vagy innovacié tekintetében a legrugalmasabb gazdasagi intézményi hatteret jelentik egy
adott orszag tekintetében. Ha a finanszirozast - mint a véllalati versenyképesség egyik
kulcstényez6jét tekintjiik — az lathato, hogy a MKKV kategdria kevésbé preferalt a pénzintézetek altal,
melynek alapvetd oka a finanszirozasi kockazatokban rejlik.

A mikro-, Kis- és kdzepes vallalkozasok finanszirozasanak tobb médozata alakult ki, ami orszagonként,

igen eltéré formaban van jelen. A nyugat- és kézép-eurdpai orszagokban - igy Magyarorszagon is - a

finanszirozasban és a vallalati pénziigyi miikodtetés teriiletén meghatarozé szereppel birnak a

kereskedelmi bankok, lizingcégek, és a TAM/BAS programok (nehéz helyzetben levé vdllalatok

szerkezetdtalakitdsa/Uzleti tandcsaddsi szolgdltatds). A déli-eurépai orszagokban valamivel
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sokszin(ibb és részben 0sszetettebb, a fentiek mellett gyakori finanszirozasi forma még a kereskedelmi
bankok kozbeiktatdsaval megval6sulé KKV programok, a szakosodott mikrohitelezés, lizletpolitikai
intézkedések (u.n. Policy Dialogue pl. 6nkormdnyzatok bevondsdval) [2].

1. A vallalati finanszirozas helyzete a gazdasagi valsag tiikrében

A 2008-as gazdasagi valsag alapjaiban razta meg mind a finanszirozast eszk6zl6 mind a finanszirozott
gazdasagi szervezeteket. A lelassult gazdasagi novekedés évtizedes trendet tort meg és a felszinre
kertulé problémak a novekedéssel kapcsolatos gazdasagi paradigmak ujraértékelését tették
szlikségszer(ivé [3]. A legutobbi vilaggazdasagi valsag el6tt joval, mar a '70-es években is felmeriiltek
figyelmeztet6 nézetek (tobbnyire az évtized elején kialakult olajvalsdg kapcsan) arrél, hogy a
vildggazdasag szerepl6inek be kellene latni, hogy a novekedésnek hatarai vannak, a novekedés
Ujraértelmezése pedig egy Uj gazdasagi mechanizmus megalkotasaval lehetséges [4, 5], de ezeket a
racionalitdsokat idénként feliilirjak a rovid tava szemléletet elétérbe helyezé sziik latokorli nézetek.
Minden valsagot kovetd idészakban a gazdasag szerepl6inek djrafinanszirozasa a kildbalas els6dleges
feltételét jelenti [6]. A kis- és kozepes vallalkozdsoknak a valsagbdl vald kilabaldsban kiemelkedd
szerepiik van, mivel reakci6idejiik rovidebb, gyorsabban tudnak reagalni, mind a munkaerépiaci mind
a finanszirozasi kornyezet valtozasaira és tAmogathatjak a konjunktira folyamatokat [7].

Termelés és piac Eszkoz (vagyon) és Technoldgia
e piaci lehetGségek sziikiilése e beruhazasi projektek restrikcidja,
e a verseny er6sodése, arképzési leallitasa
(aralku) limitek o j technolégiai eljarasok
e Dbeszillitok tranzakcids erejének bevezetésének ledllitasa
csokkenése

e a nagy vevOk tranzakcios (alku)
erejének novekedése

Human erdéforras Pénziigyek
o foglalkoztatas stabilizalédasa vagy e ar- és arbevétel csokkenés
csokkenése o likviditasi problémak
e Dbérszinvonal stabilizdlédasa vagy e addssagnovekedés, halmozas
csokkenése e kilsd forrasok  felvételének
o személyi allomany, tovabb- korlatozédasa (“fekete listara”
képzések koltségeinek csokkenése keriilés)

1 .tdbldazat: Tipikus jelenség és magatartds a vdllalati szféraban -

gazdasdgi krizis esetén [7]

2. A vallalati finanszirozas helyzete a vallalati szféraban - a
felmérések tikrében

A Vildgbank egyik munkacsoportjanak (Enterprise Analysis Unit) tanulmdnya alapjan végzett
becslések szerint az elkovetkez6 masfél-két évtized soran kb. 600 milli6 munkahelyet sziikséges

létesiteni, annak érdekében, hogy - elsésorban a fejl6d6 orszagokat fenyegetd, de a fejletteket is érint6
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- tarsadalmi fesziiltségek megel6zhet6k legyenek. Mivel a foglalkoztatdsban meghatarozé szerepe van
a KKV szektornak, el6rejelzések szerint 365-445 milli6 mikro-, kis- és kozepes vallalkozas
létrehozasaval biztositani lehetne a becstilt foglalkoztatasi igényt. Az ehhez sziikséges finanszirozasi
0sszeg globalis szinten 2,1-2,6 trilli6 (trillié=ezer millidrd) dollarra becsiilhet6 [8].

A tanulmany globadlis szinten késziilt és célja az volt, hogy a MKKV szektor finanszirozasi hatterérél
részleteket derithessenek ki, melynek alapjan cselekvésprogram kidolgozhat6. A felmérés teljes kori
volt, viszont a tovabbiakban t6bbnyire csak Magyarorszagra vonatkozé adatokat kozoljiik.

A felmérésrél: az eredményeket, 2013-ban zartak, Magyarorszagrol osszesen 310 (186 kis-, 75
kozepes, és 49 nagy) vallalkozas kertilt a mintdba, ebbdl 108 kiskereskedelmi, 98 feldolgozdipar és
104 egyéb szolgaltatast végzo6 cég volt, teriiletileg pedig 136 volt a kdzép-, 85 a nyugati, és 89 a keleti
régiobol. Osszehasonlitasi alapként az OECD magas jovedelmii orszagainak atlagat kozoljiik.

MUTATORENDSZER Magyar- OECD
orszag magas joved.
Banki hitellel rendelkezd cégek aranya 37,3 46,3
Fedezetet igényl6 hitelek aranya 77,3 64,8
Hitelt nem igényl6 cégek aranya 51,7 60,2
Beruhazasokhoz banki hitelt igényl6k aranya 22,6 30,5
Miikod6tokét szallitoi hitelbdl fedezbk aranya 12,5 11,4
Miikod6t6két banki hitelbdl fedezdk aranya 25,3 33,1
Cégek dtlagos életkora 14,2 18,8
Eves névekedési rdta az értékesitésben 0,7 4,6
Alleszkéziket vdsdrld cégek ardnya 33,9 55,2

2. tdbldzat: A vdllalati finanszirozds egyes jellemzdi Magyarorszdgon és az OECD magas jovedelmii orszdgaiban [8]

Az eredményeket tekintve a hazai és a magas jovedelmli OECD orszagok kozotti eltérés szembetiing,
de nem annyira jelentds, viszont jol tiikrozi a hazai finanszirozasi rendszer némi elmaradottsagat
ezekhez képest. Egy tovabbi elemzés a KKV szektor finanszirozasi lehet&ségeit és ezzel kapcsolatos
preferencidit vizsgalta. A felmérés ramutatott arra, hogy az eszkdzberuhazas valamint a készlet és
miikdédStéke finanszirozasi igénye meghatarozé a KKV szektorban. Kisebb jelentdséggel bir a
kotelezettségek visszafizetése, a szolgaltatas és termelésfejlesztés valamint a munkaerd képzésével
vagy kolcsonzésével kapcsolatos finanszirozasi cél.
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1. dbra: A vdllalatok kiilsé finanszirozdsi céljai az EU-28 orszdgaiban [10]

Ugyanebben a felmérésben vizsgaltak tobbek kozott a finanszirozasi tipusok relevanciajat. A harom
leginkabb kiemelt finanszirozasi forma banki hitelhez, a rendelkezésre 4ll6 hitelkerethez valamint a
lizinghez és a bérlethez kapcsolodik. Kozepes relevanciaji a palyazatokhoz, tAmogatott hitelekhez és a
kereskedelmi hitelezéshez kothet6 finanszirozas. A legkisebb relevanciaval a faktoring, a
hitelbiztositék és az egyéb finanszirozasi mod rendelkezik (2. abra).
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2. dbra: A finanszirozdsi tipusok relevancidja az EU-28-ak orszdgaiban [10]

3. A finanszirozas szabalykeretei - a vonatkoz6 nemzetkozi és hazai
eldirasok tiikrében

s

A finanszirozas szabalykereteit nemzetkdzi egyezmények, eldirasok hatarozzak meg, melyek a pénz-
és hitelintézetek tevékenységére vonatkozéan mérvadoak, de a szabalyozasok révén kozvetlen hatast
gyakorolnak a vallalatok finanszirozasara is. Az eurdpai pénzpiacokat valamint a pénz- és
hitelintézetek tevékenységét alapvet6en két intézmény szabalyozza, az egyik az Eur6pai Bankhatosag
(European Bank Authorty - része a Pénziigyi Felligyeletek Eur6pai Rendszerének) amely egy fliggetlen
unios hatosag de ugyanakkor elszdmoldssal tartozik az Eurépai Parlamentnek, az Eurépai Unid
Tanacsanak és az Europai Bizottsagnak. Az EBH {6 feladata, hogy kotelezé érvényii technikai
standardok és iranymutatasok elfogadasa révén hozzajaruljon a bankszektorban az egységes eurdpai
szabalykonyv megteremtéséhez, melynek célja a harmonizalt prudencidlis szabalyok kozos
készletének biztositasa EU-szerte a pénziigyi intézmények szamara. A hatosag fontos szerepet jatszik a
feliigyeleti gyakorlatok kozelitésének elémozditasdban is, biztositva ezzel a prudencidlis szabalyok
harmonizalt alkalmazasat. Az EBH megbizasaba tartozik az unids bankszektor kockazatainak és
gyenge pontjainak értékelése is, kiilondsen a rendszeres kockazatértékelési jelentések és paneurédpai
stressztesztek révén [11].

A masik meghatarozd szerv a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag (Basel Committee on Banking
Supervision - formadlis nemzetek feletti hataskore nincs, ezért csak ajanlasok, szabdlyozasi keretek
formajaban hatdrozza meg az egységes normakat és a hitelintézetek nemzetkozi feliigyeleti
gyakorlatat). A Bazeli Bizottsag altal 1988-ban megjelentetett és tobb mint 100 orszag altal deklaralt
Bazel 1. t6keegyezmény a hitelkockazat kezelésére, valamint a t6kemegfelelés fogalmanak, illetve a
bankt6éke tartalmanak definidlasara fokuszalt. Az egyezmény a '90-es évek masodik felében a piaci
kockazatokkal bévilt. 1999-ben jelent meg a Bazel II egyezmény, mely radikalis valtozasokat
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tartalmazott a korabbiakhoz képest, egyrészt a szabalyozas beemelte a miikddési kockazatot is a
t6kével fedezend6 kockazatok kozé; masrészt a kockazatok kezelésében és a minimalis t6kesziikséglet
meghatarozasaban nagyobb teret engedett a bankoknak: bizonyos kritériumok teljesitése esetén az
intézmények a jogszabalyban rogzitett t6keszamitasi metédus helyett valaszthatjdk sajat adataikon,
tapasztalataikon nyugvé matematikai és statisztikai modellek altal kalkulalt t6kemértéket, adott
feltételek mellett [12]. A Bazel Il t6keegyezmény megjelenését a valsag indukalta és jelenleg is heves
vitadk ovezik, kozéppontjdban az intézmények likviditasa és a szigorubb tékekovetelményi szabalyok
allnak.

A vallalati hitelezés soran a hitelkoltségeket a Bazeli elvek szerint adott formula segitségével kell
kalkuldlni. A szabalyozasi kovetelmények valtozasanak hatdasa a hitelkdltségekre - mint a
hitelkoltségek drazasanak metodikaja - az alabbi formulaval szemléltethet6 [13]. Ebben a legfontosabb
kritérium az, hogy az addzas utani hitelkamat rataja fedezi-e az addzas utani hitelkamat finanszirozasi
koltségeit, beleértve a kezelési koltségeket is, azaz:

L*(1-t) = (E*re)+((D*rd)+C+A-0)*(1-t), ahol:
L = a hitel tényleges kamatrataja, beleértve a tobbi felszamitott dij annualizalt értékét
t = a banki ad6-rata mértéke
E = sajat t6ke aranya a felvett hitelhez viszonyitva
re = elvart megtériilési rata - sajat t6ke hatarhaszna
D = a betéti és hitelkamat aranya - E

rd = a D tényleges marginalis kamatrataja, beleértve a forrasszerzés kozvetlen koltségeit (pl. a
fiokhalozat koltségei)

C = a hitel szo6rasa, egyenl6 a valdszinliségi egyiitthatéval stlyozott varhatd veszteséggel
A = a hitellel kapcsolatos adminisztracids és egyéb kiadasok
0 = a hitellel kapcsolatos egyéb jovedelmek és kiadasok

A Bazel Il t6ke- és likviditasi egyezmény elfogaddsaval a pénziigyi-hitelezési szektor stabilitdsa
egyértelmiien novekedett viszont a finanszirozasi igény oldalarol a vallalati (és lakossagi) szféra csak
kozvetett haszonélvezdbi a folyamatnak ill. szabalyozasnak, mivel a biztonsag és stabilitasi kritériumok
betartasa noveli a hitelezési koltségeket, amit a pénz- és hitelintézetek atharitanak. Becslések szerint a
szigorubb el6irdsok Eurdpdban 18 szazalékponttal fogja novelni a hitelek koltségét, az Egyesiilt
Allamokban pedig 28-al [14].

4. A finanszirozas kérdései vagyonértékeldi szempontok alapjan

A Bazel III el6irasoknak megfeleléen a pénz- és hitelintézetek 2014. januar 1-jét6]l Nemzetkdzi
Pénziigyi Beszamolasi Standardok (IFRS) alapjan konszolidalt beszamolot kell késziteniiik az IFRS 10,
IFRS 11, IAS 28 és az IAS 39-es szabalyok figyelembevételével. A bankok a szamviteli és az 6sszevont
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alapu feliigyeleti konszolidaciéba valamennyi leanyvallalatukat teljeskérfien kell bevonniuk, azaz a
szamviteli és a tékekovetelmény szamitasdhoz kapcsolédd konszolidaciés kor kozott nem lehet
eltérés, részlegesen konszolidalt tételek nem lehetnek.

A vagyonértékelés a hitelintézetek megbizasabol végzett és a legtobb esetben kiilsé fliggetlen
szolgaltatok altal megvaldsitott gazdasagi, miiszaki és jogi szempontokat figyelembe vevd értékeldi
tevékenység. A vagyonértékel6k a bankok belsd tékemegfelelés-értékelési folyamataban és a
kockazatkezelésben egyarant kiemelt szereppel rendelkeznek mind a hitelezési és tartalékképzési
folyamatok megfelel6 mértékii hatékony felmérésben, mind a folyamatos iligyfél- és fedezet-
monitoringban, de a kockazatok azonositdsdban is - amennyiben a partnerbank &ket erre
felhatalmazza. A legfontosabb szerepiik viszont a kockazatokat csokkentd biztositékok értékelésében
all.

A fedezetek befogadasi, vagy aktualizalt érték-megdallapitasa torténhet forgalmi vagy piaci értéken,
likvidacios értéken vagy hitelbiztositéki értéken és szerz6dés szerinti értéken. A Bankok a fedezeti
értéket a fedezet tipusatdl, a megtériilési tapasztalatoktol, illetve egyéb tényezdktdl fliggéen
meghatarozott diszkontok figyelembe vételével hatarozzak meg. Ez a megoldas biztositja, hogy egy
esetleges kényszerértékesités soran a nyilvantartott fedezeti érték és az elért megtériilés 6sszhangban
legyen egymassal. Az értékelési metodika a - banki mi{ikddési szabalykeretekhez hasonléan - szintén
nemzetkozi el6irasok szerint torténik. Az értékelési tevékenység szakmai jogosultsaghoz kotott mely
jogszabalyban van rogzitve (1d. 25/2008. (IV.29) OTM rendelet valamint a 31/2009. (XI. 18.) OM
rendelet). Az értékeléshez el6irt szakképesitések és jogosultsagok a kovetkezdk: Ingatlankozvetitd és
értékbecsl6; Ingatlanvagyon-értékeld és kozvetité; EUFIM (Eurdpai Fels6szintii Ingatlanszakmai
Mindsités); Igazsagiigyi szakértd. Fontos kiemelni, hogy a nagyobb értéki vagyontargyak értékelése
sordn egyre jobban el6térbe keriil a szakért6i teamek altal végzett értékelés, az egyéni, személyre
korlatozé feladatok egyre jobban hattérbe szorulnak. A megbiz6i érdekek magas szinvonald
kiszolgalasahoz a korszeri technikai feltételek, eszkozok, adatbazisok és szakembergarda megléte
maholnap nélkiilozhetetlenné valik.

Az értékelés elvi és moédszertani alapjait Eurépai Ertékbecslési Szabvanyok (European Valuation
Standard EVS) tartalmazza, mely, Nemzetkozi Szabvanyiigyi Bizottsag (International Valuation
Standards Council - IVSC) altal kidolgozott szabvanyoknak megfelelGen lett kialakitva. Az értékeléssel
kapcsolatos szabvanyokat az Eurdpai Eszkozértékel6k Csoportja (The European Group of Valuers
Association - TEGoVA) 2003-ban egy osszefoglalé kotetben kozolte, amit folyamatosan bévitenek és
évente Ujabb kiadasban kozolnek. Az értékelés jogszabalyi alapjat és mddszertani elveket az EVS
szabvanyok el6irasainak megfelel6 26/2005.(VIll. 11.) PM rendelettel médositott 25/1997.(VIIL.1.) PM
rendelet és az 54/1997.(V1ll.1.) FM. rendelet tartalmazza.

Meg kell emliteni, hogy a jogszabalyok altalanos elvi és modszertani alapokat tartalmaznak, az
alkalmazas terén viszont az értékel6k szamara egyéb szakmai eljarasok modszertani alkalmazasok
eszkozlése nem korlatozott, amennyiben megfelel6en aldtdmasztottak és a megbizdi elvarasoknak
megfelelnek. Ezek elsésorban gazdasagi és miiszaki jellegli szamitasok, melyek a piaci kérnyezet
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értékelésére, kockazatok és miiszaki allapot becslésére pénziigyi-gazdasagi szamitasokra
vonatkoznak.

Tekintettel arra, hogy a hitelek legnagyobb része beruhazassal, eszkozfinanszirozassal, miikodéssel
kapcsolatosak és a finansziroz6é szdmara a legbiztonsagosabb fedezetet els6sorban a hosszu tavon
értékall6 eszkozok (ingatlanok), masodsorban a roévidebb hasznalati id6tartamu eszkozok
(berendezések, gépek) jelentik, ezért a fedezetbe vonaskor ezek jonnek elsédlegesen szamitasba. Az
értékelés kiindulépontjat a forgalmi érték jelenti, melynek meghatarozasi mdédja az értékelési
szabvanyokban (jogszabalyokban) rogzitett. Ennek megfelel6en harom megkozelitésben lehetséges az
érték levezetése: piaci 6sszehasonlité alapon, Gjrapotlas koltség elven, és hozam (jovedelemtermelés)
elvén. A forgalmi értékbdl kiindulva hatarozzak meg a hitelfedezeti értéket, amely 6sszhangban allhat
a folyositott hitelosszeggel, tovabbad megallapitasra keriil a likvidaciés vagy kényszerértékesitést
lehetévé tevd legvaldszinlibb érték is. A hozam (jovedelem) elvii értékelés soran két modszertani
eljaras is rendelkezésre all, az egyik a jovedelem t6késitésére (DC) épiil a masik a diszkontalt varhaté
kamatlabhoz az adott pénz- vagy hitelintézet ajanlasat veszi alapul az értékeld, adott szempontok
alapjan. A ratdkban jelentés eltérés tapasztalhaté ingatlantipustél, az ingatlan foldrajzi és
kozigazgatasi elhelyezkedésétdl, miiszaki allapotatdl stb. egyéb adottsagtol fliggden. A javasolt ratak
altaldban hosszu idétavra szélnak az &tmeneti kamat- és kockazati prémiumok ingadozasat athidaljak.
Az aldbbiakban harom jelzalogbank altal alkalmazott ratak atlagat kozoljiik adott ingatlanszegmensre
vonatkozéan.

Budapest Vidék
Min. Max. Min. Max.
Irodai szegmens 7% 10% 10% 13%
Kereskedelmi szegmens 7% 9% 9% 14%
Turisztikai szegmens 8% 12% 10% 15%
Ipari ingatlan, raktar, telephely 9% 12% 10% 15%

,,,,,,,

A finanszirozasi gyakorlatban pénz- és hitelintézetektdl illetve ezek hitelezési és ligyfélpolitikajatol
fiiggben a folydsitasra keriils hitel mértékét kiillonbozé médon allapitjak meg. Altalaban a forgalmi
értékbdl levezetett hitelfedezeti érték a mérvadd, de el6fordul a forgalmi érték alapjan vagy a
hitelfedezeti érték alatt un. likvidaciés érték mértékéig folyositott hitelezés is. A kiilonboz6
értékfogalmakat az Eurépai Ertékelési Standardok (15), és ezzel harmonizalé 25/1997 (VIIL. 1.) PM
rendelet (a term6foldnek nem mindsiilé ingatlanok hitelbiztositéki értékének meghatarozasara
vonatkoz6 modszertani elvekrol) részletezi. Az alabbiakban a kiilonb6z6 értékkategériakat kivanjuk
szemléltetni - adott feltételek mellett - egyes szakért6i értelmezésekkel kiegészitve (I1d. 16 sz. forrast).
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3. dbra: A fedezeti értékelés keretében alkalmazott értékkategdridk

A forgalmi érték alapjaul altalaban a piaci 6sszehasonlité értéket veszik alapul, de mas modszereknek
az egyszerl vagy sulyozott atlagat is figyelembe lehet venni, amennyiben megfelel6en indokolt és
szakmailag alatamasztott (az értékek helytelen, kelléen nem dokumentdlt vagy szakmaiatlan
0sszegzése vagy kombinalasa gyakran ad alkalmat jogvitdkra). A hitelfedezeti érték megallapitasat a
legtobb pénzintézet kiilon szabalyzatban rogziti. A kiindulasi alapot a 25/1997. (VIII. 1.) PM rendelet
szolgaltatja, mely szerint: a hitelbiztositéki érték valamely ingatlannak az dvatos becslés alapjan
meghatarozott értéke. A hitelbiztositéki (fedezeti) érték megallapitasanak alapja a piaci forgalmi érték.

Tovabba (a rendelet szerint): ,A hitelbiztositéki érték megallapitasa soran a jelzalog-hitelintézet altal
folyositott kolcsonok hosszu lejaratabol szarmazoé sajatos kockazatokat, valamint az ingatlannak csak
azon tulajdonsigait és hozamait lehet figyelembe venni, amelyek varhatéan a jovében barmely
tulajdonost megilletnek”. Ennek megfeleléen ,a hitelbiztositéki érték megallapitasa soran az értékelési
eljarasoknal szokasosan elemzett kockazatok kozil kiilonos figyelmet kell forditani:

a) az ingatlan hosszu tavu értékallandsaganak kockazatara;
b) a piaci adatok megbizhatatlansaga miatti kockazatra;
c) az egyéb adatok megbizhatatlansaga miatti kockazatra”

A jogszabdly az ingatlanok értékelésére vonatkozik, viszont a ,szokdsjog szerint” a gyakorlatban az
emlitett el6irasok mas eszkozok (pl. gépek, berendezések vagy mas vagyontargyak) értékelése soran is
alkalmazhaték, tovabba figyelemmel kell lenni arra is, hogy a terméfoldre kiilon jogszabalyok
vonatkoznak.

A fedezetbe vonandd vagyontargyakkal szemben tamasztott értékeldi kovetelményeket és az értéket
befolyasold tényezoket az értékel6i tapasztalatok alapjan az aldbbiakban részletezziik all6- és mobil
eszkozokre vonatkozo6an 6sszefoglalva:

o tulajdonjogi rendezettség, tulajdonos(ok) beazonosithatdsidga, megfeleléen rendezett
nyilvantartasi dokumentaltsag,

e ingatlanok esetében kozvetlen és tagabb kornyezet jellemzéi (tarsadalmi, gazdasagi, természeti)
e az eszkoz haszndlataval kapcsolatos jogi tények dokumentéltsaga (bérleti vagy lizing szerzédés,

karbantartasi jogok, kotelezettségek, haszonélvezet stb.)
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az eszkodz hasznalataval kapcsolatos gazdasagi tények dokumentaltsdga (jovedelemtermeld
képesség: bevételek/kiadasok egyenlege, alternativ koltségek kalkulacioja)

az eszkozok egyedi fizikai azonosithatésdga rendeltetésszerii hasznalat feltételei mellett
(nyilvantartas maddja, értékei)

az eszkodz miszaki-technikai allapotanak, paramétereinek felmérhet6sége, vizsgalata - sziikség
szerint megfelel6en dokumentacioval ellatva (nyilvantartasi kartonok, belizemelési-karbantartasi
jegyzékonyvek, gépkonyv stb.)

az eszkoz miiszaki- technikai dokumentaltsaga (vaz- és miiszaki rajzok)

az eszko6z poétldsanak piaci viszonyai, koriilményei (0j, hasznalt vagy avultatott allapot szerint -
arak, létesitési, beszerzési, betizemelési koltségek),

az eszkoz masodlagos piacanak jellemzéi (keresleti/kinalati viszonyok)

alternativ hasznositas fennallé feltételei és koriilményei (amennyiben fenndllnak - elemzés
sziikséges)
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