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JELZALOGHITELEZES
Mortgage lending

A kutatadsom elsdsorban olyan emberekre iranyul akik, a gazdasagi vilagvalsag eldtt vagy
alatt hitelt vettek fel, attdl fiiggetleniil, hogy ez a hitel a mai napig fut vagy nem. A mai
napig tartd jelzaloghitelekbdl kifolydlag a téma aktualitdsa nagyon jelentds.

Fontosnak tartottam a jelzaloghitel, mint maganak a fogalomnak a bemutatasat. To-
vabba dolgozatomban kitérek a jelzaloghitelezés folyamatara kezdve a hiteligényléstdl a
folyositasig.

Me¢lyrehatdan részletezem az addsmindsités, jelzalog alapt hitelkérelem lebonyoli-
tasat, kozponti hitel informaciosrendszereit, dontési hataskoroket valamint az értékbecs-
1ést. Az imént emlitett folyamatok koziil szamomra a legérdekesebb az értékbecslés mene-
te.

Kiemelt szereppel bir az ligynokok munkassaganak a bemutatasa, mivel 6k a hid, hi-
tel és az ligyfél kozott. A j6 kommunikécio6 elengedhetetlen az ligyndkok és a megbizoik
kozott, mivel ennek hidnya félrevezetheti a hiteligényl6t, ezaltal olyan hitelfelvétel kovet-
kezhet be, ami szdmukra nem megfeleld. A dolgozatomhoz elkészitett kérddiv segitségé-
vel kutattam, hogy azok az tigyfelek tdjékozottak vagy sem.

A dolgozat lezarasaban pedig a lakdsarak valtozasat vizsgaltam Sopronban az FHB
lakasindex mutatdinak segitségével.






MATE BRUCKNER

2016

Economist in Commerce and Marketing
University of West Hungary

Faculty of Economics

Supervisor: Ekes Szeverin Kristof
doctoral student

MORTGAGE LENDING
Jelzaloghitelezés

My research primarily focuses on those people who applied for loans before or during the
global economic crisis, regardless whether the loan is still running to date or not. Since
these mortgages are still due, the topic is significant.

| considered it important to introduce the concept of mortgage loan. Furthermore, |
will discuss in my thesis the process of lending a mortgage from applying for a loan to the
payment.

I will specify in depth the debt rating, the transaction of loan applications for
mortgages, the Central Credit Information System, scope of decision-making and the
appraisal report. Among the aforementioned processes the most intreguing issue is the
appraisal report.

Also, I will present the key role of agents as bridges between loans and clients. Go-
od communication is essential between agents and their principals, since the absence of
this can mislead the borrower to apply for a loan resulting in loan agreement with
unsuitable terms. My reasearch was based on a specific questionnaire to find out whether
those clients are well informed or not.

In the last part of my thesis, | focused on the changes of real estate prices in Sopron
using FHB Houseindex indicators.
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1. BEVEZETES

Szakdolgozati témavalasztasomat - aktualitdsnak hangstlyozasa mellett - els6sorban az
indokolta, hogy mindennapi munkam elvalaszthatatlan részét képezi ez a teriilet. Az Erste
Banknal dolgoztam hitelezési tanacsadoként, igy betekintést nyerhettem olyan relevans
szakmai ¢és piaci folyamatokba és informaciokba, melybdl az aktualis témat - amit valasz-
tottam - legprecizebben tudjam megirni és eléadni.

Dolgozatomat kovetkezOképpen épitettem fel: El6szor a pénziigyi valsag kibontako-
zéasanak szakaszait ismertetem 2006. év végétol napjainkig terjedd idészakra koncentralva.
Az Egyesiilt Allamokbeli események soranak ismertetésénél megprobalom kiemelni a tor-
téntek koziil azokat, melyek 0sszefiiggésbe hozhatdk az ingatlanpiaccal és az azzal szoro-
san egybefonddo jelzalogalapu hitelezéssel.

Ezt kovetden bemutatom a 1épéseit a jelzaloghitelezésnek a hitelkérelem befogada-
sahoz sziikséges feltételek részletezésétol a szerz6dések utdgondozasaval bezardlag. En-
nek keretében aprolékosan ismertetem az adomindsitést és az értékbecslést, mint hitelbira-
lati folyamat két legfontosabb mozzanatat. Mindezek mellett kitérek olyan tovabbi fontos
tényezore is, mint példdul KHR lista.

Munkambol kifolyolag heti rendszerességgel tartottam a kapcsolatot kiillonbozé in-
gatlanirodakkal és azok tanacsadoival, mivel az utébbi idékben egyre nagyobb jelentdség-
re tettek szert a lakossagi hitelpiacon és ez az intermedacios tendencia a piaci igényekre
valo tekintettel minden bizonnyal folytatodni fog. Tevékenységiik jelentds hatast gyakorol
a bankok kozott kialakult allandosult és intenziv versenyre, segitve vagy éppen hatraltatva
egyes szereplok piaci eléretorését.

A tovabbiakban az FHB Lakasindexre timaszkodva a magyar lakaspiac helyzetének
bemutatasaval foglalkozik, amit az ingatlanpiaci szereplok — Gigy mint az eladok, vevok,
bérldk és bérbe adok, hitel- és ingatlankdzvetitdk — csoportjainak a bemutatasa kovet. Kii-
16n6s figyelmet forditva a valsag altal rajuk gyakorolt hatasokra.

A soproni lakaspiac rendkiviil szegmentalt, olyannak tiinik, mint Rémaban a Vati-
kan. A kornyezeti adottsdgaibdl adodoan is szines képet mutat: a hegyvidéki részektdl a
kertvaroson at, egészen a nyiizsgd belvarosig mindenki megtaldlhatja a szamitdsainak
megfeleld otthon helyszinét. A lakasvasarlashoz pedig — kiilonosen Sopronban — elenged-
hetetlen a megfeleld piacismeret a lakéasszektor teriiletén. Az utolso rész ennek az ismeret-

nek a megszerzésében probal az olvaso segitségére lenni. Rairanyitva a figyelmet a hasz-



nalt - és 0jépitéshi lakasok sajatossagaira. A terjedelmi korlatok miatt telekpiac és az épité-
si sajatossagaira nem térek ki.

Kutatdsom, szakdolgozatom utols6 részeként egy primer kutatassal kivanom felmér-
ni, hogy a magyar lakossag milyen mértékben tajékozott a hiteleket és az azokhoz kapcso-
16d6 szolgaltatasokat illetden. Az elemzést kdvetden nem csak dsszefoglalom a begytijtott
adatokbol levonhato informaciokat, hanem épitd jellegli javaslatokat kivanok tenni a rend-

szerrel €s a kommunikacios csatornak hatékonysagaval kapcsolatban



2. PENZUGYI VALSAG KIBONTAKOZASA

2007-ben kezdddott, majd 2008-ban felerésdodott nemzetkozi téke-és pénzpiacokon
kialakult folyamatokat sokféleképpen értelmezték a szakérték. Az amerikai jelzalogpiaci
valsaggal és annak vilaggazdasagi kovetkezményeivel foglalkoztak, azon beliil nagy hang-
sulyt fektettek a masodrendii jelzalogpiaci valsag természetének a megfigyelésére. Példa-
nak okaért az Egyesiilt Allamok korményzata tdmogatta az ingatlanpiaci boomot, és a fe-
liigyeld intézmények is elbuktak a buborék kialakulasdnak megakadalyozasaban. A kama-
tok til alacsonyak voltak, ezzel tdmogatva a tulzott hitelezést. A bazeli nemzetkozi szaba-
lyozas sikertelen volt a kotelez6 toke megfelelési mutatd kdvetelményének betartatdsdban
a jelzalogpiaci kotvények tekintetében, ezért a bankok hatalmas portfoliokat épitettek fel,
amelyek nagy része ,,toxikus” eszkozzé valt a buborék kipukkanasa utan. Az amerikai
pénziigyi intézményeket kilenc, részekre tagolt regulald intézmény ellendrizte, de egyik
sem jelzett rendszerszintii kockazatot. A banki szabalyozas Eurdpaban koordindlatlan és
orszagspecifikus volt, annak ellenére, hogy a legfontosabb pénziigyi intézmények a mai
napig regionalis vagy globalis kiterjedéstick. Es mivel sem az Egyesiilt Allamokban, sem
az Europai Unidban nem volt ,,mi torténik ha” terv egy pénziigyi krizisre, ezért a korai va-
laszlépések esetlegesek és gyakran alkalmatlanok voltak.' (Tombolatom, 2011)
Egyesiilt Allamoknak igen gyorsan vilagossa valt, hogy a probléma valds, és gyors intéz-
kedések kellenek: 2008. oktober 3-an az amerikai torvényhozas elfogadta G. W. Bush pe-
dig alairta az 1929-1933-as valsag Ota az amerikai gazdasag torténetek legnagyobb horde-
rejli, kortlbeliil 700 milliard dollaros allami beavatkozasrol szo6l6 tervét, mellyel a szovet-

ségi allam magara vallalja toxikus (jelzalog alapu) hiteleket. (Magas, 2008)

2.1. LEPESROL — LEPESRE

Igyekszem kiemelni az Egyesiilt Allamokbeli események koziil azokat, melyek 6sz-
szefliggésbe hozhatdk az intgatlanpiaccal és azzal Osszefliggd jelzalogalapu hitelezéssel,
melyeknek egymast erdsitd. sz€lsdséges jelenségei az utolsd — de annal 1ényegesebb - sza-
kaszat jelentették finanszirozott ndvekedés idészakanak.

2000-ben szamos orszagban mérhetetleniil nagy ingatlanar-emelkedést lehetett érzé-

kelni, és ezzel egyidejiileg a jelzaloghitel-piac is jelentds fejlédésnek indult, kamatszintek,

"Tombolatom (2011. februar 28.) http://stockland.hu/blog/158-ingatlan-valsag-maskepp



hitelfelarak és a tranzakcios koltségek pedig szamottevden csokkentek. Ezek mellett a
pénzintézetek erds6dd versenye kovetkeztében korabbiaknal sokkal, jobb feltételekkel le-
hetett jelzaloghiteleket felvenni, mert a bankoknak egymassal versenyezniiik kellet, hogy
min¢l tobb ligyfélt tudjanak megszerezni. Er6sd6dd verseny hatdsara az arak leszoritdsan
tul a kockdzat novekedéséhez is hozzdjarul, hiszen csokkentek a piac altal a hitel és
likviditasikockazat-vallalasért kinalt felarak. Sajnalatos modon ez vezetett az amerikai jel-
zéalogpiac 6sszeomlasahoz, mivel a vezetd hitelmindsitd intézmények lemindsitették az ér-

tékpapirokat. (Fischer — Koczan, 2008)

2.1.1. Ingatlan és jelzalogpiaci valsag

A2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsdga nagy gazdasagi vilagvalsag ota a legje-
lentdsebbnek tartott gazdasagi valsag, mely az ezt megel6zd globalis pénziigyi valsagbol

alakult ki.

El6zménye az amerikai masodlagos jelzalog hitel-valsag vagy amerikai jelzaloghi-
tel-valsag(a sajtonyelvben subprime-valsag) az Amerikai Egyesiilt Allamok ingatlan- és
bankszektorabol 2006 végén kiindult, valtozo intenzitdst pénziigyi valsag, amely mas ofr-
szagokban is érezteti a hatasat. A valsag soran tobb jelentds cég csddbe ment, vagy kény-
telen volt versenytarsaival egyesiilni. A valsag érzékenyen érintette a nyugat-eurdpai ban-
kokat is, és hatdsa az amerikai gazdasag visszaesésén keresztiil az egész vilaggazdasagban
megmutatkozik. Sziik mindségi ingatlankinalat, lanyhul6 dinamikaju hozamesés: ezek is a
jelzaloghitel-valsag hatasai. NourielRoubinimar 2006-ban figyelmeztetett a kialakuld
problémékra és Soros Gyorgy is 2007 folyaman sokszor nyilatkozott a novekvd problé-

maval kapcsolatban.(BBC, 2007)

2007 folyaman kozel 1,3 millié amerikai ingatlan volt ingatlanarverés targya, ez a 2006-0s
adatokhoz képest 79% emelkedést jelentett. A f0bb bankok, gazdasagi intézmények, pénz-
intézetek a vilagon hozzavetélegesen 435 milliard amerikai dollaros veszteséget szenved-
tek el 2008.julius.18-ig. Amikor vilagossa valt, hogy az amerikaiakat pénziigyi valsag érte,
az elemzdk ottani, helyi problémaként emlegették, mely az amerikai ingatlanpiacot sujtja.

Azonban a valsag hamar kiterjedt az egész vilagra.(Konecsny Agoston Pal, 2016)



2.1.2. Hitelvalsag

Ingatlan és jelzadlogvalsag kovetkezett a hitelvalsag. Pénzintézetek jatszottak a dontd
szerepet, szamos bank, biztosito és takarékszovetkezetek és szamos brokercégek, olyan el-
lendrizetlen értékpapirpiacokra 1épett be, ahol az iigyletek fedezete részben vagy egészé-

ben jelzaloghiteleken alapult.

A jelzaloghitelek tomeges bed6lése azonban megrenditette 2007 nyaran a jelzaloghitelek-
hez kapcsolddo eszkozfedezetii értékpapirok (ABS — asset-backedsecurities) €s strukturalt
hiteltermékek (CDO — collateraliseddebtobligation) értékét, ami jelentds veszteséget oko-
zott egyes bankoknal és befektetési alapoknal. A bankok nemfizetési derivativak (CDS —
credit defaultswap) vasarlasaval probaltak fedezni hitelkitettségiiket, s ennek hatasara ezek
ara megugrott. A tovabbi potencionalis veszteségek csokkenése érdekében a bankok visz-
szafogtak tokeattételes iigyfeleik finanszirozasat. A CDO — piacon a kezdeti veszteségek
egy Onmagat erdsitd negativ spiralt inditottak el, ami a befektetoket kockazatértékelésiik
modositasara kényszeritette, melynek kovetkezményeként a nem teljesen biztonsagosnak
itélt pénziigyi termékek kockazati felarai hirtelen megugrottak. (Kirdly-Nagy-Szabo.
2008)
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2.1.3. Bankvalsag

A pénziigyi valsagok masik alapvetd tipusa az intézményi vagy bankvalsag. Ez a
pénziigyi rendszer egészét veszélyeztetd, a bankrendszer egyes tagjainak, vagy az egész
szektoranak illikviditasabol vagy inszolvencidjabol adddo jelenség. A bankvalsaghoz ve-
zethet egy bankkal szembeni bizalom megrendiiléséb6l adodé bankostrom. Ekkor a beté-
tesek rovid idoén beliil ki akarjak vonni pénziiket az adott bankbol. Ez a ,,megostromlott”
bank fizetésképtelenségéhez vezet, amely a fizetési kapcsolatokon keresztiil atterjedhet
mas bankokra és mas pénziigyi szolgaltatokra. A bankok csddje, végleges fizetésképtelen-
sége, meglehetdsen veszélyes, ezért a kormanyzat szamos biztositékot épit miikodési rend-
szeriikbe. Ilyen a betétbiztositds intézménye, amelynek célja a bankostromok megeldzése,
illetve a bankvalsag tovagylirizésének megakadalyozasa. Fontos biztonsagi tényezd a mo-
netaris hatosag végso segitségnytjtd végsé mentsvar (lender of lastresort) funkcidja, ami-
kor is a bajba jutott pénziigyi szolgaltatd szamara hitelt nyajt. Egyre jelentdsebb prevenci-
0s szerepe van a bankok prudencidlis szabalyozasanak és feliigyeletének. Ez utobbi célja,
hogy a bankok tulzottan kockazatos, netan felel6tlen tizletvitelét korlatozza, illetve meg-
akadalyozza. A prudencialis szabalyozas és feliigyelet elveit a bazeli székhelyli Nemzet-
kozi Fizetések Bankjaban dolgoztak ki, illetve fejlesztik tovabb, ezért a szabalyokat Bazeli
iranyelveknek is nevezi a szakma. Az ikervalsag, a valuta valsag és bankvalsag egyiittes,
vagy egymast kovetd bekovetkezése. Ha egy gazdasag ilyen helyzetbe keriil, akkor ko-

moly valdszinlisége van a gazdasag teljes 6sszeomlasanak. (Vigvari, 2013).

A globalizacidhoz vezetd liberalizaci6 és deregulacidjelentdsen fokozta a pénziigyi
rendszer érzékenységét €s sériilékenységét, igy a pénziigyi stabilitds az ezredforduld eldtt
jelentds prioritassa valt mind a nemzeti, mind a nemzetko6zi pénziigyi gyakorlatban. (Vig-

véri, 2013)



3. JELZALOGHITELEZES MAGYARORSZAGON

Nem all médomban vitatni, hogy a magyar jelzaloghitelezési gyakorlat sok tekintet-
ben jelentds mértékben eltér az amerikaitol, de szamos szempontbdl sokkal biztonsago-
sabb.

Példaként emlithetd, hogy a jovedelemvizsgalat nélkil nytjtott jelzaloghitelek nagy-
sdga a magyarorszagi piacot tekintve altaldban nem haladja meg a fedezetként szolgalo in-
gatlanok értékének 60-70 szazalékat, az amerikai bankok jellemzden 90-100 szazalékig is
képesek hitelt nytjtani.

A magyarorszagi jogszabalyozas és joggyakorlat nem tdmogatja a kovetelések gyors
behajthatosagat, ez hozzajarul ahhoz, hogy a bankok keriilik a magas finanszirozési ara-
nyok alkalmazasat. Mégis szdmos példa van ennek ellenkez6jérdl, ez alapvetden az inten-
ziv hitelpiaci versennyel indokolhat6.

Kiilfoldi bankkozi piacokon megjelend nagyfoku bizalmatlansag a hazai bankok ese-
tében a jovoben akkor jelenthet kockazatot, ha az anyabankok kozotti esetleges bizalmi
probléma a leanybankok szintjére is atterjed. Erdemi hatas valdsziniileg csak egy tartosabb
likviditasi zavar nyoman lenne lehetséges, amelyet eldidézhetnek egy-egy nagyobb piaci
szereplovel kapcsolatos ujabb negativ hirek. Ez megnyilvanulhat a bankk6zi limitek csok-
kentésében, a kockazatosabbnak itélt bankok magasabb felar melletti hitelezésében. Ennek
alapjan kiemelt fontossaggal bir az eurdpai piaci zavarok atterjedésének azonositdsaban a
hazai bankkozi piacok, valamint a fizetési rendszerek miikodésének folyamatos felvigya-
zéasa, amelyet a magyar jegybank természetesen napi rendszerességgel végez. (Nagy —
Szabo, 2008)

Jelenlegi helyzet ismeretében az alabbi kovetkezményekkel kell szamolnunk. (Nagy -
Szabg, 2008):
e bankszektor ndvekedése tovabb mérséklodik
e alakossagi piacon felerdsodik a marzsok csokkenése, ezaltal romlik a bankszektor
jovedelmezdsége
e a ki¢lezett verseny kisebb nyereséget termeld és kockazatosabb konstrukciokat hiv
életre
e romlik a hitelportf6li6 mindsége €s novekszik a bedolt hitelek ardnya — egyrészt a
nagyfoku eladosodottsag, masrészt pedig a haztartdsok jelentds devizakitettsége
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e hitelportfoliok rosszabb mindsége miatt nagyobb tartalékolasi kényszer terheli a

bankokat, ami tovabb rontja a jovedelmezdséget

Magyarorszagi lakashitel-piacon mas viszonyok uralkodnak, mint az Egyesiilt Al-
lamokban, még nem jelenti azt, hogy hazdnkban ki lehetne zarni egy hasonlo jelzalogpiaci

valsag kialakuldsanak lehetségét.

Hazankban alapvetden két koriilmény ad indokot az aggodalomra:
e itthon a bankok versenybeli helyzetiik megdrzése, illetve erdsitése érdekében a rea-
lisnal sokkal kedvezdbb feltételi konstrukciokat kinalnak tigyfeleiknek
e masrészt lakashitel-piacon nagyon magas a devizahitelek részaranya, és ez jelentOs
arfolyamkockazatot hordoz magaban, hiszen devizéban eladosodni valdjaban csak

azoknak tanacsolhatd, akiknek devizaban keletkezik a jovedelme is.

Amerikai valsag a magyarorszagi hitelintézetek szamara is tanulsagot szolgalhat.
Minden szerepl6 jol felfogott érdeke azt diktalja, hogy a megfeleld konzekvenciat levon-
jék, és azokat késébb a gyakorlatban is alkalmazzak.

Szamomra ez a krizis figyelmeztetd jelei idoben felismerhetdk, ha a piaci szereplok min-
dig kelld figyelmet forditanak az aktudlis piaci tendencidkra, és persze az is nagyon fon-
tos, hogy koriiltekinten, jol atgondolva hozzak meg a kockazatviseléssel kapcsolatos, il-

letve arazasi dontéseiket. (Roubini, 2009)

3.1. JELZALOGHITELEZES ALTALANOS JELLEMZOI

A Polgari Torvénykonyvrdl sz6l6 1959.évi IV. torvény szerint a jelzélogjog a zalog-
jog azon fajtaja, amelynek esetében a jogosultat nem illeti meg a zalogtargy birtoklasanak
joga, magat a zalogjogot azonban bejegyzik a nyilvantartasba, és a zalogtargy tulajdonosa
a zalogtargy épségét koteles megorizni. (Ligeti — Sulyok-Pap, 2003)

A hitelezés klasszikus és alapvetd pénzintézeti tevékenység, egyidds a bankari teveé-
kenységgel. A hitelezési folyamat nem mas, mint a pénzmegtakaritok idében és térben tor-
tént megtakaritasainak eljuttatdsa a pénzfelhasznalékhoz tigy, hogy kozben a prudencia
elvei fennalljanak. Természetesen a hitel nemcsak az iizleti és a lakossagi szféraban, ha-

nem az allami koltségvetés finanszirozasaban is nagy szereppel bir, ezért mondhatjuk azt,



hogy a hitel a gazdasag egészében jelen van, segit a gazdasagi folyamatokat, s a hitelek
boviilése, novekedése j6 mutatdja a gazdasagi novekedésnek. (Dancsd, 1997)

A hitelezési tevékenység soran gyakran még a szakemberek is szinonimaként hasz-
naljak a hitel- és a kolcsonnyujtas fogalmat. Megkiilonboztetésiikre sokszor valoban nincs
sziikség, am a gyakorlati bankari tevékenység sokszor megkivanja ezt. (Dancsd, 1997)

Bankhitelrdl akkor beszéliink, amikor a pénzintézet hitelszerzodéssel arra vallal ko-
telezettséget, hogy jutalék ellenében meghatarozott hitelkeretet tart a masik szerz6do fél
rendelkezésére. A hitel 1ényege, hogy a hitelkeret 0sszegéig az iizletfél automatikusan igé-
nyelheti a teljes hiteldsszeget, vagy abbol egy részt a lejarati idon beliil. (Dancs6 Jozsef,
1997)

Bankkolcsonrél akkor beszéliink, amikor a pénzintézet kolcsonszerz6dés alapjan
meghatarozott 6sszeget az adds rendelkezésére bocsat, az ados pedig kotelezettséget vallal
arra, hogy a kolcson 0sszegét — kamatfizetés ellenében — a szerzdédésben foglaltak szerint
visszafizeti. A bankkdlcsont csak a szerz6désben meghatarozott célra lehet felhasznalni.
(Dancso6, 1997)

Az ingatlanhitelek két nagy csoportja a jelzaloghitelek és az épitési hitelek.

A jelzaloghitelek hosszu lejaratu hitelek, amelyek leginkabb a lakdingatlanhoz kapcsolod-
nak. Ebben az esetben a fedezet tartds, konnyli azonositani, ezért jo biztositékot nyujt a
jelzaloghitelekre. Lakdingatlanokra nyujtott jelzaloghitelek mellett foldvasarlashoz, ingat-
lanfejlesztéshez, vasarlokozpontok, irodahazak, raktarak létesitéséhez is nyljtanak a ban-

kok jelzaloghiteleket. (Dancso, 1997)

3.1.1. A hitelezés folyamata

A kereskedelmi bankok egyik legfontosabb tevékenysége a hitelezés. A hitelezés, a
pénzkdlcson nyujtasa szamottevd kockazattal jar. Ezért a banknak gy kell eljarnia min-
den egyes kolcsonkihelyezés esetén, hogy ez a tevékenysége megfeleljen annak az alapve-
t6 két f6 célkitlizésnek, hogy

e ahitelezés ne veszélyeztesse a betétesek pénzeszkdzeit, és
o megfeleld bevételt biztositson.
A hitelezés folyamata a hitelkérelem benyujtasaval kezdodik, de nem ér véget a hi-

telfolyositassal, hanem az aldbbi harom feladat szerves egységét jelenti:



e A kérelem benytjtasatol a kdlcson folyositasaig terjedd idoszak feladatai. Ide
tartozik a kolcsonkérelem befogadasa, elbiralasa, a kolcsonszerzodés megko-
tése és a kolcson folyositasa.

e A kolcson gondozasaval kapcsolatos tennivalok, azaz a kolcson rendeltetés-
szerli felhasznaldsanak ellendrzése, a kdlcson visszafizethetdségének folya-
matos figyelemmel kisérése, a biztositékok meglétének ellendrzése, valamint
a kolcson Osszegének és jarulékainak beszedése.

e Nem a meghatarozott idoben torténd fizetés vagy nemfizetés esetén torténd

eljaras.

A felsorolt feladatok megoldasat segitik, s egyben szabalyozzak is az un. nagy rend-
szerek. Ezek ugyanis egy-egy kérdéskort alaposan megtargyalva utmutatoul szolgalnak, de
egyben meg is hatarozzak, hogy a kiilonb6z6 helyzetekben hogyan kell eljarni, illetve az

egyes részfeladatokat hogyan kell megoldani.

A hitel- és kolcsoniigyletek lebonyolitasat a bank a torvényi el6irasok mellett sajat
maga altal kidolgozott utasitdsrendszerrel is szabdlyozza. Az egyes szempontok megfeleld
tényezOk 0Osszességébol kialakitott rendszerek képezik a hitelezési tevékenység alapjat.
Ezek a rendszerek a hitelezési munka, kiilonb6z6 szakaszait (engedélyezés [el6élet] és fo-

lyositas, gondozas [utdélet] és problémak) szabalyozzak.

A hiteliigyletek engedélyezésénél
e dontési hataskorok
e ligyfelek mindsitése
e hitelkérelmek tartalmi kdvetelménye
e cenzura-elGterjesztés tartalmi kovetelménye
e abiztositékok rendszere
e a biztositassal kapcsolatos rendszerek

e kamatrendszer
A hitelek beszedésénél

Az adosok kiilonbozé okok folytan kertilhetnek olyan helyzetbe, hogy késedelme-

sen, vagy egyaltalan nem tudjak fizetni tartozasukat, illetve fizetésképtelenné véalnak. Az
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ezekre az esetekre kidolgozott szabalyok Gsszessége adja a hitelek megtériilésével kapcso-

latos eljarasi rendeket. Ezek

o a fizetési halasztas engedélyezésével kapcsolatos,
e hatralék keletkezése esetén kdvetendo, és
e a gazdalkodo szervezeteknek csOdeljaras keretében vagy felszamolds ttjan

valé megsziintetése esetén kovetendo eljarasi rendek.

3.1.2. Dontési hataskorok

A bankok tigyfelei altalaban meglehetésen biirokratikusnak és lassunak tekintik a hitelin-
tézet dontési mechanizmusat. Ez éltaldban igaz is, 4&m nem szabad elfelejteni és eleget
hangstlyozni azt a tényt, hogy a pénzintézeti tevékenység ,,veszélyes lizem”.

Szigora banki belsd szabalyok hatarozzak meg, hogy egy-egy bank az tigyfeleivel
kapcsolatos tizleti tevékenységek lebonyolitasa soran felmeriilé dontéseket milyen szinten
hozhatja meg, vagyis a bank szervezetének kiilonb6z6 szintjein 1évok milyen Gsszeghata-
rig engedélyezhetnek iizleti dontéseket.

A legfontosabb dontési szintek:

e Igazgatosag

e Vezérigazgatd

e Kodzponti cenzlrabizottsagok
e FEszkodz — Forrés Bizottsag

e A fidkhaldzat teriileti elvén miik6dd cenzurabizottsagok

A dontéshozok a hataskoriikbe tartozd dontési jogkoriiket — részben vagy egészben -
irasban alacsonyabb dontési szintre delegalhatjak a dontési jogkor feleldsségének valtozat-
lanul hagyéasa mellett.

Az Igazgatosag dontési hataskorébe tartozhat a belsd hitelek odaitélése, a befolyasold ré-
szesedéssel biro ligyfelek hiteleinek engedélyezése, a nagyhitel igénybe vevo tigyfelek hi-
telligyleteinek engedélyezése.

A kozponti dontéshozok hataskorébe tartozhat az ligyfélmindsito rendszerek elfoga-

das, feliilvizsgalata, a kiemelt ligyfélkor meghatarozasa, a kiilonb6z6 banki szolgaltatasok
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bevezetése, fejlesztése. Tovabba a baziskamat és a szolgaltatasok dijtételeinek megallapi-
tasa, a hitelkamatok modositasa.

A tertileti elven felallo vagy esetlegesen az adott fiokban miik6dd cenzlrabizottsag
dontési jogkdre a kisebb Osszegli és kisebb kockazatl iigyekben vald dontésre korlatozo-
dik. Halozati egységek csak tun. teriileti elv betartasaval meghatarozott hitelezhetnek.
Minden bankfioknak természetes vonzaskorzete van, ez altaldban a telephely 50 km-es su-

garu kore.

3.1.3. Adésmindsités

Az addésok mindsitését minden bank elvégzi, hiszen ez az az alapdokumentum, amely a
késdbbi hiteltargyalést alapvetden befolyédsolja. Mar itt elddl, hogy a bank egyaltalan tigy-
félkorébe tartozonak tekinti-e a hitelkérdt. Az addosmindsitésre konkrét szabalyokat kell
meghatdrozni, figyelembe véve az adott bank sajatossagait, de vannak altalanos elvek is.
Az adésmindsitést minden hiteligénylére el kell végezni, tovabba azokra is, akiért a bank
kotelezettséget vallal. A hitelnygjtason kiviil célszerli megtenni valtdleszamitolasnal,
csekk megvasarlasanal, faktorallasanal, termin iigyletnél, akkreditiv nyitasanal, tehat alta-
laban az aktiv banki ligyletek megtorténte elott.

Az adosmindsités legalabb évente egyszer a beszamolasi, illetve mérlegkészitési idészak
utan feliil kell vizsgalni, hiszen az adott vallalkozés életében egy év alatt 1ényeges valtoza-
sok kovetkezhettek be. Az adosmindsités akkor is célszerl elvégezni, ha év kozben alap-

vetd valtozas kovetkezik be a cég életében. (PSZAF, 2006)

A mindsités eljaras elsédleges célja az iigyfél hitelképességének, illetve hitelezhetdsége
mértékének meghatarozasa kell, hogy legyen. Magat az ligyfélmindsitést még a kockéazat-
vallalasi szerzddés megkdtése elott el kell végezni minden olyan tigyfélre vonatkozoan,
akivel szemben a bank barmiféle kockazatot is vallal. Ezzel kapcsolatban minddssze két
kivételt emlit a jogszabaly:

e Nincs sziikség az adott ligyfél mindsitésére, ha a teljes hitelosszeget bankgarancia

vagy készfizetd kezesség biztositja. Ekkor a kotelezettségvallalot — a bankgarancia

rrrrr
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e A masik kivétel pedig, ha az ligylet mogott a hitelintézet fedezetértékelési szabaly-
zata szerint mindsitett és az ligyfél vagyoni és jogi helyzetétdl fliggetlen olyan biz-

tositék all, ami egyértelmiien biztositja a teljes 0sszeg megtériilését.

A lakossagi ligyfeleket harom tigyfél — mindsitési kategdriaba soroljak:
e Al, L osztaly adésok;
o A2, II osztalyt addsok;
e A3, IIL osztalyu adosok;

A hitelintézetek mindegyike viszonylagos szabadsaggal rendelkezik a kategoridk konkrét
kialakitasaban. A legtobb bank gyakorlatban a kdovetkezd szempontok figyelembe vételére

keril sor:

e meglévo és igényelt hiteltermék tipusa, jellege;

o fedezetek tipusa, értéke, a hitelosszeghez viszonyitott aranya, hozzaférhetosége és
likviditasa;

e ¢rtékesitési csatorna tipusa;

e igényldk vagy igényld szocio — demografiai és pénziigyi adatai,

o ligyfélszegmentalas;

e igénylés tipusa;

e abank és iigyfél kapcsolata, multbéli torténete;

e banki termékhasznalati szokasai az ligyfélnek;

e az igényld hiteltorlesztési multja, esetleg a korabbi behajtasokkal kapcsolatos in-

formaciok

Az értékelés soran a banknak szigoru kotelessége betartani az adatvédelemmel kapcsolatos

minden jogszabalyi el6irast.

A mindsitést alapesetben évente egyszer kell feliilvizsgalni, de ha olyan informaciohoz jut
hozza a bank, ami feltehetden akar pozitiv, akdr negativ irdnyban jelentésen befolyésolja a
mindsitési eredményét, akkor ugyancsak sziikségess¢ valik a mindsités végrehajtasa. Ilyen
informaciok forrasa példaul az ligyfél torlesztési magatartasa, illetve a foldhivatali vagy

renddrségi megkeresések. Ennek sok esetben a besorolasi kategoria mdodosulasa a kovet-

-13-



kezménye, ezért ilyenkor még fontosabb, hogy a mindsitési eljaras minél hamarabb meg-

kezdddjon.

3.1.4. Jelzalog alapu hitelkérelem lebonyolitasa

A magyarorszagi jog-szabalyozas nagyon hangsulyos kérdésnek tekinti a hiteligényldk jo-
vedelmi helyzetének vizsgalatat, masrészt szigortian szabalyozza a jelzalogjog, mint bizto-
sitek érvényesithetéségének modjat, hiszen ez utobbi szocialis vonatkozasokkal is bir.

(Sobs, 2005)

A hitelfelvevd gazdasagi és szocidlis helyzetének megitélése sordn nagy szerepet kap a ta-
nacsadok szubjektiv véleménye, ez azonban korantsem jelenti azt, hogy ne lenne sziikség
a folyamat részletes szabalyozasara. A jelzaloghitelezés esetében a fedezetként szolgalod
ingatlan mindsitése talan még az adosmindsitésénél is tobb problémat vet fel. Ezeket az
alapvetd fontossagu kérdéseket részletesen bemutatom az értékbecsléssel foglalkozé feje-

zetben.

Hitelkérelem benytjtasanak fontos feltétele a kolesonigénylé nyomtatvanyok kitdltése,
ami csak a személyazonossagot megfelelden igazold iratok (érvényes személyi igazol-
vany, lakcimkartya, adokartya) alapjan torténhet. Fontos még bemutatni egy koziizemi
szamlat, illetve befizetést igazolo szelvényt, atutalasos kiegyenlités esetén pedig a bank-

szamlakivonatot.
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JOVEDELEMIGAZIOLAS

David-Zalal Orsolya
Erxdl értecllnek Nvintén

2. abra: Jovedelemigazolas

Forras: https://szoc.sc.bme.hu/letoltesek

A jovedelem igazolésa:

A jovedelem igazolasa alkalmazotti, kdzalkalmazotti, illetve koztisztviseldi statusz
esetén fészabalyként munkaltatdi jovedelemigazolas és 3-6 havi bankszamlakivo-
nat bemutatasaval lehetséges, ha a kolcsonigényld folydszamlajara munkabér-
atutalds jogcimen rendszeres havi jovairas torténik. A bankszédmlakivonatok he-
lyett természetesen az APEH altal kiadott jovedelemigazolds bemutatésa is megfe-
lel. Fontos tudni, hogy a bankok nem fogadjék el jovedelemként tobbek kozott a
segélyeket, tdmogatasokat, 6sztondijakat €s az alkalmi jovedelmeket sem. Specia-
lis szabalyok vonatkoznak ingatlan bérbeadasabdl és a kiilfoldrél szarmazé jove-
delmekrdl is

Kiilonb6z6 szabalyok vonatkoznak ugyanakkor azokra a hiteligényldkre, akik va-
lamely vallalkozéasban tulajdonosok, illetve azok alkalmazasaban 4ll6 hozzatarto-

z0k. Ok ugyanis 6 havi bankszamlakivonattal, illetve az APEH altal a neviikre ki-
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allitott jovedelemigazolassal és a cég nevére sz6l6 APEH kozteherigazolassal kell,
hogy igazoljak jovedelmiiket. Az egyéni vallalkozok hiteligénylésének benytjtasa-
hoz pedig a vallalkozoi igazolvany, 3 havi bankszamlakivonat, valamint ugyancsak

a fenti APEH-igazolasok sziikségesek.

Ugyfelek jovedelmének igazoldsan tilmenden tovabbi dokumentumok beszerzésére is

sziikség van a jelzaloghitelekre szolo igénylések benyujtasdhoz. Mind a lakdscéla, mind

pedig a szabad felhasznalast személyi hitelekre vonatkozoan eldiras, hogy a hitelkérelem-

hez csatolni kell a fedezetként szolgald ingatlan(ok) adatlapjat és 30 napnal nem régebbi

tulajdoni lapjat, alaprajzat, valamint helyszinrajz-, illetve térképmasolatat, és ez a doku-

mentumigény osztatlan kozos tulajdon esetén kiegésziil még az eldvasarlasi jogrol lemon-

do nyilatkozattal, illetve a hasznalati jog megosztasarol szolo, ligyvéd vagy kozjegyzo al-

tal ellenjegyzett megallapodéssal.

A lakéscélu hitelek igényldivel szemben ezeken tilmenden tovabbi feltételeket is tAmasz-

tanak a hitelintézetek:
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Lakésvasarlas esetén sziikség van még az eredeti, foldhivatal altal érkeztetett adas-
vételi szerz6dés vagy elészerz6dés bemutatasara, épitési célu hitelfelvételiigény
esetén pedig a jogerds épitési engedélynek, a tervdokumentacionak €s az €pitési

munkak bruttd koltségvetésének bemutatasara.

Szabad felhasznalast hitel is szamos specialitassal rendelkezik:

A lakéscélu kolcsonszerzddés, amely megfelelden bizonyitja a korabbi hiteltarto-
zasokat;

Az ingatlan — nyilvantartasba bejegyzett korabbi zalogjogosult pénzintézettdl kért
irasbeli tajékoztatas a kolcsonigényld fennallo teljes hiteltartozasarol és eddigi fi-
zetési magatartasarol

A kivaltando hitelt ny0;jtd pénzintézet irasbeli kotelezettségvallalasa ara vonatko-
z6an, hogy a hiteltartozas kiegyenlitését kovetden nem tamaszt a kotelezettel

szemben mads igényt, azonnal intézkedik a jelzalog torlésérdl



Hiteligénylés benytjtasa alapvetden kétféle modon torténhet. Az egyik lehetdség, hogy a
bankfiokban a banki tanacsado, referens latja el az tigyfeleket informéciokkal az igényelt
kolcson feltételeirdl, a masik megoldasi lehetdség pedig az ligynoki kozremiikodés, amirdl

a szakdolgozat kovetkezo fejezetében esik majd szo részletesen.

3.1.5. Kozponti Hitelinformacios Rendszer (korabbi BAR)

A Parlament 2011 év oktoberében elfogadott egy 0 és 6nallo torvényt (2011. évi. CXXII.
torvény KHR.), amellyel kibdvitette és Gjraszabalyozta a hazai hitelintézeti szektor egyik
legfontosabb k6zos informécios rendszerét a KHR-t. A Parlament régen huzodo ligy végé-
re tett pontot ennek a térvénynek az elfogadasaval, hiszen a KHR lakossagi negativ listas
nyilvantartdsdnak a pozitiv hitel adatokkal teljes listdssa torténd kiegészitése lassan egy
évtizede folyamatos igénye a szektornak. A hazai hitelintézeti kozosség elvarasa mellett,
nemzetkozi szervezetek is hangstlyoztak a hitelinforméaciok minél szélesebb kdrben torté-
nd, szabalyozott koriilmények kozotti megosztasanak fontossagat és ennek az egész nem-

zetgazdasagra gyakorolt jotékony hatasat. (bankszovetség.hu, 2012)

Az 1 torvény, a kibdvitett adatkezeléshez vilagos célokat rendel. A KHR célja, egyfeldl a
bankok felelds hitelezésének, masfeldl az iigyfelek felelds hitelfelvételének informacidval
torténd tamogatasa €s igy a hitelezési kockazat csokkentése, a talzott eladésodas megaka-
dalyozasa. A célok eléréséhez sziikséges adatkezelés folyamataban a torvény maximalisan
figyelembe vette a természetes személyek személyes adataikhoz fiiz6d6 jogainak érvénye-

sitését. (bankszovetség.hu, 2012)

A torvény altal biztositott szigort idokeretek betartasa és az egész szektorra kiterjedé bo-
nyolult feladat magas szintii, atfogd megoldasa céljabol, a Bankszovetség vezetésével, a
meghataroz6 hitelintézetek, a torvényalkotd €s a KHR-t tizemelteté BISZ Zrt. részvétele-
vel egy orszagos projekt indult tavaly 6sszel, ami idén jiniusban sikeresen le is zarult. Lét-
rejott a KHR megujult lakossagi nyilvantartasa, amely 4.8 millio személy 8.2 millié hitel-
szerzédés adatat kezeli. Ezen 1d6 alatt is a KHR folyamatosan mukodott és szolgalta a

szektor hitelinformacios igényét.(bankszdvetség.hu, 2012.)
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A fél éves atmeneti idoszak lezarasaval egy europai szinten is korszeriinek nevezhetd koz-
ponti nyilvantartas jott 1étre, amely naprakész, teljes €s hiteles informacio szolgaltatasaval
tamogatja a hazai hitelezés folyamatat. A pénziigyi szektor legdinamikusabb szerepldi
azonnal felfedezték a kibdvitett KHR adatbazisokbol szarmazo informaciok jelentoségét
¢s atvezették hitelbiralati és kockazatkezelési rendszereiken az 11j informéci6 felhasznala-
sat. Néhany pénziigyi intézmény esetében, az igazoltan pozitiv hiteltorténettel rendelkezd
tgyfeleket, egyelére még ovatos koriiltekintéssel, de mar hatarozottan pozitivan diszkri-

minaljak. (bankszdvetség.hu, 2012.)

A teljes listas nyilvantartdsok nagy eldnye a negativ listdsokkal szemben tobbek kozott az
is, hogy nem csak arra képesek rdmutatni, hogy a negativ hitelmult alapjan ki az, aki nem,
vagy csak egyedi koriilmények kozott hitelezhetd, hanem a maradék ismeretlen hiteltorté-
netll, kockazatos tligyfelek sokasagabol kiemelik azokat, akik pozitiv hiteltdrténetiik révén
alacsonyabb kockazattal finanszirozhatéak. A teljes listds hitelinformacios rendszerek a
torvényben megfogalmazott elsdsorban a biztonsagot €s prudenciat szolgalo céljaik mellet,
jelentds piacélénkitd hatdssal is rendelkeznek, hiszen nem csak azt akadalyozzak meg,
hogy a pénz oda dramoljon ahonnan nem vagy nem a szerzodésben foglaltak szerint tér
vissza, hanem azt is megmutatjak, hogy honnan és mekkora 0sszeg az, ami nagy valdszi-

niiséggel kamatostul és idében visszatorlesztésre keriil. (bankszovetség.hu, 2012.)

3.2. ERTEKBECSLES

Habar az ados mindsitése sem elhanyagolhato szempont a jelzaloghitelezés soran, a hitel-
nyjté mégis sokkal kisebb hangsulyt helyez a hiteligényldé személyének vizsgalatara,
mint mas esetekben. Ilyenkor ugyanis a hitelbiralati dontés elsésorban azon alapul, hogy a
biztositékba adott ingatlan értéke a futamidd alatt feltehetden fedezi-e majd az tigyfél altal

kért hitel (és annak kamatai, egyéb jarulékos koltségei) 6sszegét. (Soos, 2005)

Az ingatlanok értékelésével kapcsolatos legfontosabb fogalmak és mddszerek bemutatasa
sordn az egyes — nemzetkozi €s hazai — értékelési szabvanyok kozos elemeit igyekszek
bemutatni. Az egyes felfogasok, és modszertani eljarasok kozott mindig meg kell talalni
azt az ,,atvaltasi kulcsot vagy kodot”, amellyel a kiillonb6z6 mddszerek eredményei egy-
masba kelld szakmai biztonsaggal atkonvertalhatok. Az értékbecslés egész folyamatanak

legfontosabb kulcsszava maga az érték. Az érték egyenld azzal a pénzosszeggel vagy a ve-
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le egyenértékii fizetéeszkozzel, amelyet a nyilt piac atlagos szerepldje mint vasarld haj-
lando fizetni a vagyontargyért.

Az érték ¢s az ar fogalma csak ritkan és viszonylag rovid idore egyezik meg egymassal.
Szamos — akar a vevore, akar az eladéra hato — kiilsé illetve belsd kényszerito tényezo 1¢-
tezik, amely az ar és az érték viszonyat meghatarozhatja. Egyszerii példa alapjan: bar-
mennyire sok kedves emlék is flizddik egy kényszertien eladott vagyonunkhoz, azért csak
akkora arat kaphatunk, amekkorat a piac realisnak itél az adott pillanatban. Egyértelmi to-
vabba, hogy az értéket alapvetden befolyasolja az is, hogy milyen célra sziikséges a va-
gyontargy megvasarlasa. Az ar és az érték kozotti kiilonbséget a kiilonféle vagyon értéke-

1ési célok vizsgalataval lehet elemezni. (Méarkus Laszlo — Réabai Gyorgy, 2005)

3.2.1. Ertékbecslés targya

Jelzaloghitel esetén, a hitel vagy kolcson nytjtasat megel6zden a bank, a fedezetiil ajanlott
ingatlant, vagy ingatlanokat minden esetben fiiggetlen értékbecsldvel felértékelteti. Az in-
gatlan értéke az tligylet egyik alapkove, hiszen adhatd 6sszeg meghatarozo tényezdje. Ma
Magyarorszagon torvény altal korlatozott az ingatlanok terhelhetdsége.

Megeshet, hogy az ingatlan véséarljanak nem all rendelkezésére elegendd toke arra, hogy
készpénzért vegye meg az ingatlant. Ekkor sziikségessé valik, hogy pénzt kdlcséndzzon,
melyet a jovOben visszafizet bizonyos id6 alatt. Ebben az esetben a véasarolni kivant ingat-
lan lesz a biztositéka a kdlcsonadonak, igy kolcsonado térvényes jogot gyakorol az ingat-
lan felett, kdlcson visszafizetésének zalogaul. Ebben a folyamatban az értékbecsld szerepe
felértékelni az ingatlan értékét a felajanlo (példaul a bank) nevében. A pénzintézet tudni
akarja, hogy az ingatlan értéke elegendé lesz-e ahhoz, hogy biztositékot nytjtson a kibo-

csatott kdlcsontiik fejében.

3.2.2. Legfontosabb értékbecslési fogalmak

o ¢rtek: Olyan érték, amelyet a piac tobb szerepldje elfogad ellentétben a belso ér-
tékkel, amelyet a piac egyik szerepldje nyilvanit ki.

e valos piaci érték: Olyan érték, amelyet az egyensulyi allapothoz kozeli fazisban 1¢é-
v6 piac atlagos szerepldinek tobbsége elfogad. A koznyelvben hasznalatos forgal-

mi érték szohasznélatunk j6 megfeleldje.
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3.2.3.

szabalyos felszamolasi érték: A tulajdonos valamilyen, de nem kényszeritd okbodl
elhatarozza, hogy a nyilt piacon értékesiti az adott ingatlant. Az értékesités elére
meghatdrozott forgatokdnyv szerint torténik, tehat van elegend6 id6 a legkedve-
z6bb ajanlattevd kivarasara.

gyorsitott felszdmolasi érték: A tulajdonos vagy a tulajdonossal kapcsolatban allo
cégek, pénzintézetek, valamilyen varatlan esemény vagy kényszerité ok miatt, arra
az elhatarozasra jutnak, hogy a nyilt piacon értékesiteniiik kell az adott ingatlant.
Az értékesités altalaban nem eldre meghatarozott forgatokonyv szerint torténik és a
legtobb esetben nincs id6 megvarni a legkedvezdbb ajanlattevot €s ajanlatat.
hitelbiztositéki/hitelfedezeti érték: A pénzintézetek altal elismert érték, amely
csaknem minden esetben alacsonyabb, mint a valds piaci érték.

biztositasi érték: biztositod tarsasagok altal alkalmazott és tobbnyire eldre deklaralt
érték, nincs kozvetlen kapcsolatban az ingatlan napi piaci értékével. Biztositasi ér-
tek két legfontosabb fajtaja: 1) érték biztositasa; amortizalt érték biztositasa.
befektetési érték: Befektetd szempontjabol értelmezett érték. A befektetd altal fel-
kért szakértd altalaban a jelenlegi hasznalattol gyokeresen eltéré jovobeni miikod-
tetés varhatd jovedelemteremtd képessége alapjan allapitja meg ezt az értéket.
Csak ritkan, kivételes esetben esik egybe a tobbi értékkel.

valds bérleti érték: A piaci bérleti dij figyelembevételével becsiilt érték. Ezzel az
értékvizsgalattal ellendrizni lehet az ingatlant miikodteté menedzsment hatékony-
sagat.

ar: Az ar nem az érték. Tartésan nem lehet egyenld vele, vagy csak pillanatnyi ide-
ig. Az kiilonbozteti meg az értéktdl, hogy az arat a piac egyes szerepldi dnkénye-
sen, mintegy elére, spekulativ tton deklaraljak. Hogy az ar egybe esik-e az érték-

kel, azt a piac szerepldinek tobbsége tudja csak hitelesiteni.?

Az értékbecslési folyamat kiemelt 1épései.

Els6 kezdeti 1épés, el0készitd szakasz: Itt kell definialni az értékbecslés targyat. A
megbizo és az értékbecsld kozos dontése mintegy felosztja a valosagot az érték-
becslésben résztvevd vagyontargyakra és az azon kiviili dolgokra. Az értékelt in-

gatlan azonositasdhoz tartoznak a foldteriilet azonositod (helyrajzi) szdmai, méretei

2 Markus — Rébai 2005: Ingatlangazdasagtan. Tobb mint kiado. p.181.
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a felépitmények pontos beazonositasaval. A szakértdi jelentésnek tartalmazni kell
az értékelt vagyontargyak legpontosabb koriilhatarolasat, bemutatasat és fizikai,
funkcionalis allapotanak ismertetését.

o Maisodik kezdeti 1€pés, elokészitd szakasz: Az értékelési cél meghatarozasa alapve-
téen befolyasolhatja a megallapitasra keriilo értéket vagy az értékek sorozatat, és a
vizsgalatok soran alkalmazott modszereket is, illetve a modszerek kozotti rangsort.
A megbizo6 altal megfogalmazott célok tobbek kozott a kdvetkezok lehetnek: Az
ingatlan értékesitésével / vasarlasaval kapcsolatos targyalasok, az ingatlanhoz kap-
csolodo vallalkozas értékesitésével / vasarlasaval, hitelfedezeti vizsgalatok, ingat-
lanbiztosités, tdzsdei bevezetés stb. Az értékbecslés célja nem valaszhat6 el a becs-
1és id6pontjatol. Ezért a szakértdi jelentésben mindkettét egyértelmiien kell megje-

161ni és kozolni.

e Harmadik kezdeti 1épés, elokészitd szakasz: Ebben a fazisban torténik meg a szer-
z0déskotés a szakértdi tevekenységre a tovabbi 1épésekre vonatkozo dsszes lehet-
séges forgatokonyv tisztdzdsa a megbizdval. Koltség terv, litemterv készitése.
Ebben a fazisban még leéllithat6 a folyamat, ha szakmailag nem vallalhat6 a fela-
dat.

o Ko6z€épso szakasz: Ebben a fazisban a sziikséges adatok és dokumentumok 6ssze-
gyljtése a 6 tevékenység. Helyszini allapotellenérzés helyszinen, az — az Kinn az
ingatlannal és figyelembe veendd kornyezetében. Erre azért van sziikség hogy 6Sz-
szehasonlitd ingatlanokat lehessen ellendrizni és minden relevans adat és doku-
mentum begyljthetd legyen.

o Ertékelés csucspontja: Ebben a szakaszban torténik az érték pontos meghatarozasa.
Az egyes értékelési modszerek eredményei, értékek értéksavija kertil véglegesités-
re. Ebben a fazisban az értékbecslé meghatarozza a végleges értéket.

o FErtékelés befejezo 1épése: Ebben a részben torténik a szakértdi jelentés elkészitése.
Minden el6z6 fazisban tortént esemény ¢és értékelési eredmény Iényegre tord ossze-

, . r1r ror . o 7 7 , 3
foglaldsa, nem szakmai felhasznald szdmara is kozérthetd formaban.

¥ Mérkus — Rébai 2005: Ingatlangazdasagtan. Tobb mint kiado. p.182.
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3.2.3.1. Leggyakrabban hasznalt érték tipusok

A vizsgalt ido- | Az érdekelt piaci
B szak az értéke- | szerepld a jelen- Ertékelési ko- N
Ertéktipus ) ] Erték
1és idopontja- | legi tulajdonoson riilmények
hoz képest kiviil
Valos piaci o
Potencialis vevok, . A legmaga-
érték nyilt . _ Idealisak vagy az i
. yj tulajdonosok, | = _ | sabbis lehet
piaci értéke- Muilt és jelen . idealishoz kozeli-
gyakran 0j mii- az Osszes ko-
sitést feltéte- . ek
kodtetési forma z0tt
lezve
Legtobb esetben )
. Nincs értékesités,
Valoés piaci nem valtozik a tu- | ) A legmaga-
. ) illetve a piac nem i
érték folya- Mult — jelen — lajdonosok kore, ) sabb is lehet
) ) veszi észre az
matos hasz- jovo vagy ez nincs ha- ) az osszes ko-
) esetleges tulajdo-
nalatban tassal az ingatlan z0tt
nos valtast
mikodtetésére
Valés piaci Altalaban
érték szaba- Csaknem minden . alacsonyabb
) Idealisnal altala- )
lyos felsza- Jelen - jovo esetben megval- mint a leg-
) ) ban rosszabbak
molas feltéte- tozik a tulajdonos magasabb ér-
lezésével ték
Mivel valamilyen
Valés piaci kényszeritd ok Altalaban
érték gyorsi- miatt keriil sor er- . ) alacsonyabb
) . Idealisnal joval )
tott felszamo- Jelen —jovo re az értékesitési mint a szaba-
. kedvezdtlenebbek
las feltétele- formara, az 1j tu- lyos felsza-
zésével lajdonos megke- molasnal
resése a cél
Piactol el-
szakitott, elo-
Biztositasi ér- . . .
mult - jelen Biztosito cég Nincs értékesités | re deklaralt

ték

értékrol van

Sz0

Forras: sajat szerkesztés
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3.2.4. Ertékbecsléshez sziikséges adatok és dokumentumok osszegyiijtése

Az értékbecsléshez sziikséges adatokat €s dokumentumokat 3 nagy csoportra lehet felosz-
tani:

e az ¢értekelendd ingatlan fizikai adatai;

e avagyontargyhoz fiz6d6 jogok adatai; és

e annak a lokalis vagy nagyobb ingatlanpiaci szegmensnek az adatai, amelyben a

vagyontargy talalhaté

A harom csoportra vonatkozo informaciokat szamos forrasbdl kell 6sszegytijteni. A be-
gyljtott informacidkat rendszerezés €s azonositas utan ujra ugy kell csoportositani, szétva-
logatni, hogy ez a harom emlitett kor egymastol vildgosan elkiiloniiljon.

A foldhivatali ingatlan — nyilvantartas egy — egy ingatlanra vonatkoz6 adatsora (a tulajdo-
ni lap) csak a vagyontargyra vonatkozo legfontosabb adatokat tartalmazza. Az ingatlan fi-
zikai allapotanak leirasahoz minden tovabbi adat, terv és dokumentum altalaban az épitési
engedélyben talalhaté meg. Ha ez nem all rendelkezésre, akkor kiilonféle szakemberek al-
tal szolgaltatott részanyagokbol kell 6sszeallitani.

A fizikai allapotot jellemz6 adatokon tul sziikség van az ingatlan piaci szereplését leird
adatokra és dokumentumokra is. Ebbe a csoportba tartoznak a vagyontarggyal kapcsolatos
bérleti szerzOdések, esetleges adasvételi szerzédések, opcids szerzddések, lizemeltetési és
fenntartasi koltségek adatai stb. Az alkalmazott értékelési modszerek hatdrozzdk meg a
gylijtendd adatok korét.

A piaci adatok lehetnek példaul a hasonld ingatlanok értékesitési / ajanlati adatai, bérleti

dijjak, elvart megteriilési ratak, értékesitési trendek, épitési koltségek stb.

3.2.5. Ertékelési médszerek

A nemzetkdzi gyakorlatban elfogadott irdnyelvek szerint az ingatlanok értékelésére 3 érték
megkozelitési modszer haszndlhatd. Tagoloddsa igazodik az ingatlanok sajatossagaihoz,
létrehozasuk koriilményeihez és hasznosithatdsadguk alternativaihoz.

Az értékelési modszerek jol elkiilonithetdk egymastol, de egymastdl mégsem fiiggetlenek.

Ennek a keveredésnek az — az oka, hogy az ingatlanok a létrehozasukat tekintve kétféle

-23-



vagyonelembdl allnak. Egyik maga a f6ld, a foldteriilet, ami nem emberkéz alkotta, hanem
természet adta vagyontargy. A fold egészét tekintve a rendelkezésre allo foldtertilet nagy-
saga véges, megvaltoztathatatlan adottsag. Ugyanakkor a fold felépitményét emberkéz
hozza 1étre. A f6ldhoz képest a felépitmény nagysaga joval tdgabb hatarok k6zott mozog-
hat. A felépitmény életkora behatarolt, de teljes leépiilés esetén ujjal helyettesitheto.

Az értékelési modszerek tulajdonjog megalapozasahoz, fenntartasahoz, atruhazashoz vagy
a hasznok szedéséhez igazodnak. Ezen modszereket a kiilonb6z6 ingatlanok esetében Ki-

zardlagosan vagy egymassal kombinaltan lehet alkalmazni. (Méarkus—Rabai, 2005)

3.2.6. Kaoltségalapt médszer

Ez a mddszer az értéket vagyontargy ujraeldallitasanak, illetve helyettesitésének koltsége
alapjan allapitja meg. Az 11j értékbdl le kell szamitani a fizikai kopasbol, a funkcionalis és
gazdasagi elavulasbol szarmazé értékcsokkenést, amennyiben ezek az értékcsokkenések
fennallnak és mérhetéek. A koltség alapi megkdzelités azon a feltételezésen nyugszik,
hogy a koriiltekintd vasarldo nem fizet tobbet a vagyontargyért, mint egy olyan helyettesitd
vagyontargy eléallitasi koltsége, amelynek hasznossaga megegyezik a kérdéses tulajdon
hasznossagaval. Altalaban ezt a megkozelitést alkalmazzak 6j épitmények (nulla — 6t éves
), kiilonleges célu épiiletek sajatos szerkezetek, épiiletgépészeti rendszerek és berendezé-
sek esetében.

Az épiiletek és épitmények amortizacioval csokkentett koltségének becslésekor eldszor is
az ujraeldallitasi vagy helyettesitési koltséget kell kiszamitani.

Az Ujraeldallitasi koltség az ugyanolyan vagyontargy eldallitasanak vagy felépitésének
koltsége aktualis eldallitasi vagy épitési arakon, ugyanolyan anyagok, épitési, tervek, el-
rendezés, ugyanolyan munkaerd alkalmazasaval. Az jraeldallitasi koltség tartalmazza az
anyagok, épitési koltségek, munkaerd, illetve berendezések, a vallalkozoi rezsikoltség,
nyereség és munkadij napi piaci arat, de nem tartalmazza a normal munkadijon feliili pré-
miumot, valamint az anyagok és berendezések felarat.

A helyettesitési koltség meghatarozhato, mint az értékelt fejlesztéssel azonos hasznositha-
tosaggal rendelkez6 fejlesztés ujboli 1étrehozasanak koltsége aktualis épitési arakon, mo-
dern anyagok és technologia alkalmazasaval, modern szabvanyok, tervek és elrendezés

szerint.
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Az épitmények és épiiletek ujraeldallitasi vagy helyettesitési koltségét épitdkkel és vallal-
kozokkal targyaldsok, illetve sajat koltség adatbédzisok, valamint az orszdgban miikodo
tobb beruhazastol kapott informaciok alapjan lehet becsiilni.

Az amortizacio szemrevételezes, tovabba a fejlesztések kordnak, hatralévd hasznosithatd
¢lettartamanak, valamint a piaci viszonyok figyelembevételével allapitandd meg. A fej-
lesztések amortizacioval csokkentett koltségének meghatarozasanal az értékcsokkenés 3
formajat kell figyelembe venni: A fizikai, a funkcionalis és gazdasagi avulast.

A fizikai avulas a 1étesitmény hasznalatabol szarmaz6, valamint az id6éjaras és egyéb ter-
mészeti tényezok kovetkeztében bekovetkezd értékcsokkenés. A gazdasagi élettartam a
vagyontargy létesitésekor varhatd izemelési id6, amely idGtartam alatt a vagyontargy gaz-
dasagosan mitkddtethetd ez az élettartam egyben leirja azt az id6tartamot is, amely alatt a
vagyontargy megfeleld karbantartasok hidnyaban teljesen hasznélhatatlanna valik.

A funkciondlis avulas az — az értékcsokkenés, amely az épiileteknél vagy épiilet szerelvé-
nyeknél jelentkezik az épitd anyagokban, épitési technoldgiakban bekdvetkezd valtozasok
miatt, és meglevd 1étesitmények miikodtetésében tobbletkoltsége, kihasznalatlan tereket €s
helységeket eredményez, valamint részben akadalyozza a vagyontargy bovitését vagy kor-
szerUsitését. A funkciondlis avulas targykorébe tartozik a régi épiiletek nagy belmagassa-
ga, keskeny 1épcsdhazai, az iroda épililetek nem varialhato terei, a til vastag falak vagy a
kisméretii lakasok stb.

A funkcionalis elavulads némely esetben mérsékelhetd feltjitasokkal és atalakitdsokkal (pl.
korszeriibb flitési halozat kialakitdsa), mas esetekben az ilyen tipusu hibak nem orvosolha-
tok (pl. kis belmagassagu, tagolt, rossz szigetelésii pincerendszer).

A gazdasagi avulds kiilsé okokra visszavezethetd végleges értékcsokkenés, amely a va-
gyontargyakon kiviili negativ hatasok, mint az altalanos gazdasagi helyzet, kornyezetvé-
delmi kérdések, vagy nem a rendeltetésnek megfeleld hasznalat eredménye. A kiilsd
(tobbnyire gazdasagi) elavulas legszembetlindbb példai ipari 1étesitmeények kozott talalha-

tok. (Markus— Rabai, 2005)

Az érték meghatarozasakor a fizikai és funkcialis elavulads miatti korrekcidk elvégzése
utan, a fejlesztések modositott értékét hozzdadjuk a foldtertilet becsiil piaci értékéhez, a
sziikséges tOkeraforditasok (helyrehozhato értékcsokkenés) és az épiilet értékének betud-
hat6 gazdasagi elavulas miatti korrekciok elvégzése eldtt.

Koltség alapu megkozelités gyakorlati alkalmazadsa
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Olyan ingatlan esetén ahol az épitmények méretére, jellegére allapotara vonatkozo infor-

maciok nem allnak rendelkezésére. (Markus—Rabai, 2005)

e iskolak

e korhazak

e egyetemek
e konyvtarak
e muzeumok

e bortonok

3.2.7. Piaci alapa médszer

A piac alapu, vagy masképpen direkt 6sszehasonlitdson alapuld modszer 1ényege, azaz
elméleti alapja a legegyszer(ibb az 6sszes modszer kozott: a hasonlo tulajdonsagu targyak-
nak hasonlo értéke. Az ingatanok esetében azonban sokkal dsszetettebb a kép, mivel min-
den ingatlan egyedi: mar 6nmagaban az eltérd helyszin és a kiilonb6z6 szomszédos épiile-
tek egyedi jelleget adnak. Barmilyen egyszer( is 0sszehasonlitani a két azonos dolgot, az
ingatlanok esetében ez sokszor igen jelentOs vitak forrasa. Ezt az 6sszehasonlito modszert
hasznaljak az ingatlanpiac atlagos szerepldi: ezt hasznélja egy csalad, amikor példaul la-
kast valtoztat. Ugyanakkor 6rok szakmai vita forrdsa is egyben az dsszehasonlitas finomi-
tasa vagy elhanyagolasa.

A beépitett ingatlanok értékelésére szolgald értékesités-osszehasonlitd modszer alkalma-
zasandl a piacon a kozelmultban eladott, illetve értékesitésre felkinalt vagyontargyakat
elemezziik, és 6sszehasonlitjuk az értékelés targyat képezd vagyontarggyal. Kiigazitasokat
kell végezni az olyan értékmddosito tényezOk hatdsanak kikiiszobolésére, mint az értékesi-
tés az értékesités idopontja; az elhelyezkedés; az ingatlan mérete; a fejlesztések jellege, al-
laga és kora; a jovobeni hasznosithatésag, valamint finanszirozasi lehetdségek. Az érték-
becslé szakember kezében ez a modszer joval Gsszetettebbé €s bonyolultabba balik, mint
egy laikus alkalmazonal.

Foldteriilet vagy beépitett ingatlanok esetében az értékelési modszerek koriil a piaci alapa
megkozelitésnek van a legnagyobb szerepe. Ekkor olyan fejlesztési korzetekben végziink

Osszehasonlitdsokat, amelyek kozos elemeket és hasonld piaci lehetdségeket tartalmaznak.
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Kozvetlen 0sszehasonlitasra alkalmas értékesitések hidnyaban egyéb vagyontargyakat ve-

sziink figyelembe. (Markus—Rabai, 2005)

3.2.8. Piaci alapi megkozelités gyakorlati alkalmazasa

A piaci Osszehasonlitoé adatokat tigy kell kivalasztani, hogy az értékelt ingatlantdl valo el-
térés mértéke ne haladja meg a 20%-ot. A 20%-0s maximalis eltérés lehetdsége az egyes
szempontonként értendd, példaul Gvezetbe sorolds, lehetséges hasznalat, beépithetdség
korlatozasa, elhelyezkedés stb. A méret szerinti kiigazitdsnal lehetdleg torekedni kell a
minél kisebb eltérésre. Az alkalmazott korrekciok mellett a tételesen felmeriilo, az dssze-
hasonlitds szempontjabol Iényeges koltségek (pl. bontasi koltség, kompenzacids koltség
stb.) esetén a kiigazitas a konkrét 6sszeggel hajtandé végre.

Piaci adatok megszerzése a gyakorlatban sokszor jelentés nehézségekbe iitkozhet. Az ér-
tékelés megbizhatésaga szempontjabol legfontosabb valds értékesitési adatok csak korla-
tozottan allnak rendelkezésre. A foldhivatal az értékbecslok szamara jelenleg nem szolgal-
tat ki adatokat. Publikus eladési informaciokrol esetenként szaklapokbol, napilapokbol le-
het értesiilni. Ezen adatok felhasznalasa azonban nagy ovatossagot kivan meg, mivel az ér-
tékesités egyes lényeges koriilményeirdl, nem szolgaltatnak informaciét. Az 6sszehasonli-
to adatok masik csoportja, az eladasra felkinalt ingatlanok adatai, tobbnyire nagyobb
mennyiségben elérhetdk a napilapok, hirdetési 0jsagok, szakfolyoiratok, brokerirodak és
egyre boviild mértékben az internet altal is. Ezen adatok sziirése a lehetd legsokrétiibb
adathalmaz begytijtésével lehetséges. (Markus— Rabai, 2005)

Egyes esetekben azonban az értékeld dilemma elé keriil: nem taldl az értékelendd
ingatlan kdrnyezetében hasonl6 adatot. Még ebben az esetben sem kell a piaci alapti meg-
kozelitést teljesen elvetni. Ilyenkor az értékelés targyat képezd ingatlan piacképessége,
hasznalhatosaga, orszagos, illetve telepiilési célbol 1ényeges fekvése stb. szempontjabol
Osszevethetd adatokat lehet hasznositani.

Mint a fentiekbdl is kidertilt, a piaci alapti megkdzelités egyarant alkalmazhato foldteriile-
tek és beépitett ingatlanok értékelésére is. A piaci alapu megkozelités mellett a foldteriile-

tek értékének megallapitasara: (Markus—Rabai, 2005)
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e a foldteriilet maradvanyérték alapt megkozelités;
e az allokacios modszer;
e a foldbérlet tokésitése;

o afejlesztés szemponti megkozelités alkalmazhato.

3.2.9. Jovedelemalapi médszer

A koltségalapti megkozelitésnél az érték a bekeriilés 9sszege szerint alakul. A piaci Ossze-
hasonlito mdodszernél az értékmutato a rovidebb vagy hosszabb tavia piaci megitélés. De az
ingatlanok tobbsége nemcsak 1étrehozhaté vagy a piacon értékesithetd, ha nem bérbe is
adhat6. Szamos ingatlantipus van, amelyet eleve bérleti hasznositasra terveznek; legfonto-
sabbak:

e irodahazak;

e hotelek;

e Dbérhazak;

e parkolohazak;

e uszodak.

A bérleti dij ugyancsak egy értékmérdként alkalmazhato. Ennél a modszernél tehat
azt vizsgaljuk, hogy a vagyontargy képes-e befektetett tokére vonatkozoan elvart megtérii-
1ést biztositani. Kétfajta szemléletmod alakult ki a jovedelemtermeld képesség vizsgalata
soran. Az egyik egy naptari évre vonatkozoan szemléli az eseményeket, mig a masik tobb
évet vesz figyelembe. Az egyéves 1d6tava elemzés egyrészt a mindennapi gyakorlat, mas-
részt pedig az iizleti élet konyveléstechnikai nézépontjabdl indul ki.

Gyokeresen mas a helyzet, ha a fogyasztéi arindex mértéke meghaladja a 12-15%-
ot. Ugyancsak félrevezetd eredményt ad az egy évre vonatkoz6 teljesitmény értékelése a
jellegzetesen csak tobb év atlagaval jellemezhet6 projekt esetében. Gondoljunk csak egy 3
¢év alatt kiépithetd lakoparkra, vagy egy Osszesen 15 éves gazdasagi élettartamra tervezett

toltéallomas esetére. (Soos, 2003)

3.2.10. Ertékelési modszerek eredményeinek dsszehangolasa
A veégso érték meghatidrozasa Osszetett folyamat. Szamos esetben markans eltérések je-

lentkezhetnek a kiilonb6z6 értékmegkdzelitési modszerekkel nyert értékek kozott. Az ér-
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tékbecslo feladata, hogy mérlegelje a kiilonbozo értékek kozotti eltérések okait, és fontos-
sagi sorrendet allitson fel az egyes mddszerek kozott, az értékbecslés eredetileg meghata-
rozott céljanak megfelelden.

Az egyes értékmegkdzelitési modszerek prioritasa a kiillonbozo célra készitett érté-
keléseknél a kiilonbozéképpen alakul.

Az értékek 0sszehangolasa, mint folyamat az értékbecsld szakértd egyik legfonto-
sabb bels6 mindségi-ellendrzési kontrollja. Ekkor kell és célszerl is az egyes modszereket
ujra attekinteni, a modszereken beliil egyszerusitett valtozatokkal az értékeket kontrollalni,
esetleges hiba esetén az adatok kisebb nagyobb valtozasaval a részletes elemzéseket Ujra

elvégezni. (Lévai, 2005)

3.2.11. Hitelbiralattol az utégondozasig

Hitelez0 pénzintézet és az adosmindsitést plusz az értékelt ingatlan fedezeti értéké-
nek megallapitasat kovetéen hatarozza meg a folyosithato hitelosszeg nagysagat. Ezek
utan torténik a megallapodas a szerzddéskotés napjarol, valamint az idépont egyeztetése a
kozjegyzOvel. A hitelszerzddés érvénybelépésének feltétele, hogy bejegyezzék a banknak

a zalogul adott ingatlanra vonatkozo jogosultsagat.

3.3.  UGYNOKI RENDSZER

A legtobb banki termék értékesitésének legelterjedtebb formaja Magyarorszagon a fidkha-
l6zati értékesités. Ennek indokaként egyrészt a kiterjedt fiokhalozat, masrészt a munkatar-
sak koltséghatékony felkészitésének lehetdsége emlithetd. A bankfiokban dolgozok ugya-
nis egy-egy konkrét szakteriiletre specializalodva nagyon alapos ismeretekre tehetnek
szert, st munkajuk ellenérzése is viszonylag konnyen megvalosithato ilyen keretek ko-
z6tt. Problematikus azonban, hogy ez az értékesitési modozat passziv jellegii, vagyis nem
sok lehetéséget teremt az Gjabb ligyfelek megnyerésére. Ezen probléma kikiiszobolésének

szandéka hivta életre az alternativ disztriblicios csatornékat. (May, 2003)

Munkassagom és a dolgozatom szempontjabdl fontosnak és nem elhanyagolhatonak
tartom az ligynoki tevékenység bemutatasat.

Az tigynokokkel valo értékesités azért tekinthetd a leghatékonyabb formanak, mert a
kezdeti oktatasi-képzési koltségeken til a késdbbiekben jelentds tobbletbefektetést nem

igényel, és persze a dijazads az alapjovedelmen felill az eredmények fliggvényében torté-
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nik. Pénzintézetek nem sajnalva rengeteg pénzt kolt az ligynokeik tovabbképzésére. Ebben
a disztribucids csatorndban az értékesités idopontjaban felmeriil kezdeti koltségek meg-
lehetésen magasak, ezért csak hossz futamideji termékek esetében lehet az ligynoki te-
vékenységnek 1étjogosultsaga. Az egyszeriibb, kisebb értékli banki termékek értékesitésé-
ben tovabbra is olyan egyéb alternativ utak birnak nagyobb jelentdséggel, mint pl. a tele-
fon vagy az internet.

Banki termékek és szolgaltatasok értékesitésében is egyre nagyobb szerephez jutnak
az ligynokok, s6t szadmos pénzintézet kiilon erre a tevékenységre szakosodott igazgatdsa-
gokat, tamogatasi osztalyokat hozott 1étre. Az ligynokdk meglehetdsen mobilak és kony-
nyen valtanak megbizot, ezért a bankoknak olyan szempontbdl is nagy szerepet kell he-
lyezniiik a piac figyelésére, hogy a jutalékok, amit kapnak, mindig versenyképesek legye-

nek. Az ligynokok motivacidja jutalékok nagysaga.

3.3.1. Ugynokok és megbizéik viszonya

A mordlis kockdzat problémadjat eredetileg a biztositasi piacok gazdasagi elemzésével 6Sz-
szefiiggésben figyelték meg. A tokéletes informaltsag hagyomanyos feltételeinek fellazité-
sa utan a legtobb kozgazdasagi kérdés vizsgalatakor felmeriil az erkdlcsi torzulds problé-
maja, amely esetek altalanosabban a megbizo—iigynok elmélet gondolatkoréhez kapcesolo-
doan fogalmazoddtak meg. A megbizd — ligyndk probléma a megbizo és az ligyndk kozotti
szerz0dés megkdotésével keletkezik, melynek értelmében az ligyndk valamilyen tevékeny-
ség elvégzésére koteles. A probléma az, hogy a megbizé nem ismeri az ligynok cselekede-
teit, amelytdl azonban a mindkettdjiik altal elérhetd hasznossagi szint fiigg. Ez az ligyndk
cselekedetében rejld kockazat a moralis kockazat. Az erkdlcesi torzulas olyan esetekben
mertil fel, ahol feltételezhetd, hogy a gazdasagi alanyok cselekvéseik soran sajat hasznukat
maximalizaljak, amivel esetleg masok hasznossagat csokkentik, valamint a (szereplok al-
tal elérhetd informacidk kiilonbségébdl eredd) bizonytalansdg és a nem teljes szerzdédések
kovetkeztében nem viselik a cselekvés minden kdvetkezményét. A moralis kockazat prob-
1éméjanak tipikus ismérvei tehat: nem szimmetrikus a szerz6dé felek kozott az informécio
eloszlasa, 1étezik olyan, a bizonytalansagot befolyasold cselekedet, amire nem lehet szer-
z0dést kotni. Ez azt jelenti, hogy moralis kockazat esetén az informaciods aszimmetria ko-
rilményei kozott az ligynok eréfeszitése nem figyelhetd meg, valamint nem ismert, hogy
cselekedete milyen mértékben jarult hozza az eredményhez, igy igazsagos javadalmazasa

sem oldhaté meg. Az ligyndk és a megbizd kozotti kapcsolat nem szimmetrikus. Legin-
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kabb a Stackelberg-féle vezeté - kovetd modellhez hasonlit. ,,A megbizot altaldban
Stackelberg vezetéként abrazoljak: ugy hatarozza meg a hasznossagat maximalizalando
szerzOdést, hogy adottnak veszi az ligyvivé reakcio- fliggvényét, amit az & maximalasi fel-
tétele hataroz meg.” (Rees, 1985, p. 295.) A bank ¢és hitelezdjének kapcsolata is a fenti ti-
pusba sorolhatd. A bank (a vezetd) felajanl egy szerzddést a vallalkozonak (a kovetd), aki
ezt vagy elfogadhatja, vagy elutasithatja. Feltételezhetd, hogy a vallalkozonak van egy
adott részvételi korlatja, amely azt fejezi ki, hogy egy bizonyos varhaté hasznossagnal ke-
vesebbet semmiképpen nem fogad el, tovabba hogy a bank olyan szerzédést ajanl, amelyre
a vallalkoz6 igent mond. A MacmillanDictionary of Modern Economics meghatarozasa
szerint az erkolcsi kockdzat azokban az esetekben jon létre, ahol az egyes akciok egyéni
hatarkoltsége, és tdrsadalmi hatarkdltsége eltér, aminek kovetkeztében nem optimalis for-
rasallokécio jon létre. Vagyis a moralis kockazat egyfajta negativ externalianak is tekint-

hetd. (2008. http://konzervatorium.blog.hu/2008/02/09/allam_piac_erkolcsi_kockazat)

3.3.2. Ugynéki szolgaltatas, iigyfelekkel valé kapcsolattartas

Az ligynoki szolgaltatas igénybevétele soran a bank kimondottan csak a megbizott tigy-
nokkel tart kapcsolatot, vagyis rajta keresztiil éri el az {ligyfelet. Azonban ez optimalis
esetben a hatékony és eredményes egyiittmikddésnek kdszonhetéen semmiféle nehézséget
nem okozhat. Kozvetleniil az tigynok, rajta keresztiil pedig kézvetetten a bank is folyama-

tos kapcsolatban all a hitelt igényl6 tigyfelekkel.

Munkém soran jottem ra, hogy az ligynoki szolgaltatas folyamata az alabbi 1€pésekbdl all:
e potencialis ligyfél taldlkozasa az tigynokkel;
e az adott szolgaltatas jellemzdinek részletes bemutatasa;
o sziikséges iigyféladatok tovabbitasa a banki kapcsolattart6 fel¢;
e ligyfél megkeresése meghatarozott idon beliil;
o teljeskori tdjékoztatas az ligynoki szolgaltatassal kapcsolatban
e hitelkérelem Osszeallitdsa és benyujtasa a bankhoz;
e abank pontos tdjékoztatasa a szerzdéskotés, illetve a folyositas varhatd idépontja-

rol.
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Az utdogondozasba az is beletartozik, hogyha barmiféle szerz6dés, nyomtatvany, hi-
telesités elmarad, az tigynokok kozremiikodésével valosul meg, hogy idében be legyen
kérve. Igy a bank feladata tehat nagymértékben leegyszeriisodik, igazabol ellendrzésre és
a back - office tevékenységre korlatozodik, mig az tigynokok végzik tobbek kozott az tigy-
felek eldsziirését, alapvetd informacidkkal vald bekérését és a bankhoz torténd tovabbita-
sat, a Hitelkérelmi Nyomtatvany atadasat, a banki kapcsolatfelvétel megtorténtét jelzo

kontrollhivas lebonyolitasat.
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4. AKTUALIS LAKASHELYZET SOPRONBAN

4.1. MAGYARORSZAGI LAKASARAK ALAKULASA AZ FHB LAKASINDEX TUKREBEN

A magyar lakoingatlanok tranzakcios valtozéasait az FHB Lakasarindex mutatja 1998-t6l
kezdve negyedéves bontasban. Vizsgalt idoszakban mintegy 2500 telepiilés 700 ezer lako
ingatlanjanak adasvételi adatait feldolgozva késziilt. Az adatok forrasa az FHB milkodése
sordn gyujtott sajat megfigyelésével, valamint az illetékhivatali, majd adoéhivatali adatba-

zissal boviilt. (FHB Index, 2009)

4.1.1. A lakaspiaci folyamatok szakaszai

FHB Lakésarindex altal vizsgalt 1998 elejétol 2009 elsd félévéig tartd idoszakban Osszes-
ségében négyszeresiikre néttek a lakdsarak Magyarorszagon. 1998-t61 2009-ig terjedd sza-
kaszt vizsgalva négy id6szakra oszthatjuk. Az els6 két iddszakot az arak dinamikus emel-
kedése jellemzi, kovetkezd idGszakot kisebb mértékli aremelkedés €s a lakédsok realértékeé-

nek csékkenése (Gyurits, 2009).
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(1998 — 2000) a lakasarak ¢és az inflaciot is beleszamitva kozel a kétszeresiikre emelked-

tek. 2000 kornyékén stagnald aremelkedést a lakdstdmogatasi rendszer bevezetése ujbol
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fellenditette (12/2001. (I. 31.) kormanyrendelet a lakascéla allami tdmogatasokrol) Az in-

gatlanok irant a kereslet jelentdsen megndtt.

Koltségvetési expanzio

A 2001 eleje és 2003 vége kozotti masodik periodusban is jelentdsen, Osszesen 60%-kal
emelkedett a lakdsok éara (a redl- érték ndvekedése évenként atlagosan 11%). A 2003 har-
madik negyedévében mutatott stagnalast kovetden 6%-ot ugrd index latvanyosan mutatja a
tamogatasok jelentds megnyirbaldsara vonatkozo varakozasok miatt eldrehozott kereslet

arfelhajto hatasat

Hitelboom

A harmadik szakasz (2004-2008) kezdetén a csokkentett tamogatasok éreztették hatasukat:
az aremelkedés novekedésének meredeksége 2003 végén megtort és a kovetkezd években
a korabbinal alacsonyabb mértékii, évi 4% koriili novekedést eredményezett. Az orszagos
lakasarak 18%-kal mentek feljebb ebben az id6szakban, valojaban a kétszer (2004 elején
€s 2006 végén) megloduld inflacid miatt ebben az iddszakban évente atlagosan 1%-kal
csOkkent a lakasok realértéke. A redlérték-csokkenés, kisebb hulldmzasokkal, 2005 elejé-
t6] kezd6dott.

Kifulladas

Az FHB Index 2008 elsé negyedévénél éri el eddigi csticsértékét, ez a kezdOpontja az
elemzésiink negyedik, napjainkban is tarto ciklusanak €s a lakédsarak lemorzsolodasanak.
A legmagasabb arszinthez képest az orszdgos arak 8,6%-ot csokkentek egyetlen negye-
dévben. A kindlati arakban ugyan nem tapasztalhatd ekkora csokkenés, am az aralku mér-
téke novekedése valgjaban csokkentette a tranzakcids arakat. A vizsgalt iddszak utolsod
masfél évében atlagosan 1,4%-kal csokkentek a lakas- arak, realértékiikbdl éves szinten

atlagosan 9,5%-ot veszitettek.*

#2009. http://www.fhbindex.hu/FHB-Index/Letoltheto-anyagok/FHB-Lakasarindex/Korabbi-
kiadvanyaink/2009%20%C5%91sz_FHB%201ak%C3%A1s%C3%A1r%20index_alapkiadv%C3%Alny.p
df
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4.1.2. Lakasarak alakulasa az elmult évtizedben Magyarorszagon

,,Az FHB Lakasarindex altal lefedett 1998 elejét6l 2009 kozepéig tartd 11,5 éves id6szak-
ban Gsszességében megnégyszerezddtek a lakasdrak Magyarorszagon. A lakasok éves at-
lagos aremelkedése ez id6 alatt 13,2%-os volt. Ha az inflaciot is figyelembe vessziik, a la-
kas mint eszkozfajta redlértéke ez alatt az id6szak alatt megduplazodott, évente atlagosan
6,2%-kal dragult jobban, mint altalaban véve a fogyasztéi javak. Mindezek alapjan kije-
lenthetd, hogy a lakasok a vizsgalt hosszu idOszak alatt nem csupan messze megtartottak
értekiiket, hanem kifejezetten jo befektetésnek bizonyultak, ezzel felillmultak a legtobb
pénziigyi befektetés hozamat. A kilencvenes évtized kezdetét6l szamos jelentds, a lakas-
arakat mozgatd tényezd hatott a hazai lakéspiacon. Az FHB Index kezdetétdl napjainkig
vizsgalva a lakéspiaci folyamatokat elemzési szempontbdl négy iddszak kiilonithetd el. A
2004-ig tart6 els6 két id6szak az arak dinamikus emelkedését hozta, az azdta tartd6 méso-
dik két idészakban szerényebb aremelkedés és a lakasok realértékének csokkenése tapasz-
talhat6. Az emlitett négy iddszak legfontosabb lakaspiaci fejleményeinek elemzése elott
megemlitendd, hogy az 1990-es évek elejétdl 1997-ig tartd iddszakot nagyrészt az atme-
nettel jaré nehéz gazdasagi helyzet, és annak kovetkezményei hataroztak meg. Az FHB
Lakésarindex altal lefedett iddszak el6tti évekrol nincs az indexhez mérhetden transzpa-
rens informacionk a lakéaséarak alakuldsardl. A hazai lakaspiac egy nagy épitési konjunktu-
rat kovetden érkezik az atmenet éveibe a 90-es évek elején, amikor a lakossagi megtakari-
tasok kozott a lakasvagyon dominal. A KSH adatai szerint az évtized elsé néhany évében
35%-os realértékcsokkenés ment végbe az alig emelkedd lakéasarak és a felporgd inflacio
egylittes kovetkezményeként. Az index torténetének kezdetéig a lakésarak realértékiik
nagyjabol felét elvesztették. A makrogazdasagi kdrnyezetnek a lakaspiac értékére gyako-
rolt depressziv hatasain tll nagy biztonsaggal allithatd, hogy ebben a hét évben a lakaspri-
vatizacio is fékezte a lakasarak emelkedését. A rendszervaltas idején a lakéspiaci szektort
a lakashiany, a szdmottevd onkormdnyzati lakéastulajdon €s az épitdipari szektor kialaku-
latlansaga jellemezte. Ezekben az években minddssze 20-30 ezer lakas épiil évente, mesz-
sze elmaradva a hosszu tdvon természetesnek tartott 40 ezertl. A 90-es évek elején jelen-
tds mértékii lakasprivatizacio indult el, mintegy félmilli6 6nkormanyzati lakast értékesitet-
tek az akkori jovedelmi viszonyokhoz képest elérhetd arakon, igy a nehéz makrogazdasagi
helyzet ellenére is néhany évre kielégiilt a lakaspiaci kereslet. A lakasprivatizacid hozzaja-
rult ahhoz, hogy Magyarorszagon nemzetkdzi Gsszehasonlitdsban mindmaig magas, 92

szézalékos a sajat tulajdonu lakdsok aranya. Az 1998-t6l rendelkezésre allo FHB Lakasar-
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index alapjan elkiilonitett négy iddszakot kiilonboz6 kereslet-kindlati dinamikak és nove-

kedési iitemek jellemezik." °

4.2. SOPRONI UJLAKAS —PIACI SZEGMENSEK

Lakésvasarlok rég nem voltak ilyen jo helyzetben a magyar piacon. A laképrojektek érté-
kesitdi megprobalnak mindent, felfoghatatlan akciokat hirdetnek, hogy ne kelljen befa-
gyasztani fejlesztéseiket. Hallottam olyanrdl is, hogy egy beruhazo6 egy évig atvallalt egy
bizonyos kamatszint feletti pluszkoltséget a havi hiteltorlesztésbol, illetve mas, ugyanilyen
idGtartamra a rezsikoltséget vallalta at. (OC Lakaspiaci Monitor 2009/1)

A lakasvasarlasnal a vételar mellett tovabbra is a projekt elhelyezkedése az egyik
legfontosabb szempont. Elsé sorban a 30 — 70 négyzetméter kozotti, jO elosztast, haté-
kony alaprajzzal rendelkezd, jo tajolasu lakdsok a legkedveltebbek. Bar altalaban nem je-
lent kiillondsebb elonyt a foldszinti elhelyezkedés, kivétel itt is akad, a privat kertkapcso-
lattal rendelkez0 lakasok esetén, melyeknél mar a tervezéskor figyelembe veszik a tajolast,
az intimitas megteremtését, valamint altalaban a teraszok kialakitasanal a hasznalhato mé-
retet. Az egyedi penthouse lakédsok koziil azok a keresettek, ahol a bevezetd arak miatt
alacsonyabbak a négyzetméter arak. Emiatt a sokéves szakmai tapasztalattal rendelkez6
nagy beruhdzok kiilonos figyelmet forditanak a vasarloi igények szem el6tt tartdsa mellett
a kivalasztott kedvezd projekt helyszineknek is. Stabilitasuk és tartos piaci jelenlétiik egy-
ben megalapozza a tdliik lakéast vasarlok biztonsagérzetét, amely a célcsoport kutatasok
szerint a vasarlok biztonsagérzetét, amely a célcsoport kutatdsok szerint a vasarlok legna-
gyobb részének rendkiviil fontos. A soproni jlakas — piac szegmensek szines palettdjat az

alabbi abra segitségével mutatom be egy — egy kiemelt projekt példajan keresztiil.

> 2009. http://www.fhbindex.hu/FHB-Index/Letoltheto-anyagok/FHB-Lakasarindex/Korabbi-
kiadvanyaink/2009%20%C5%91sz_FHB%201ak%C3%A1s%C3%A1r%20index_alapkiadv%C3%Alny.p
df
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4. abra: Soproni lakas-piaci szegmensek

Forrés: ingatlannet.hu

Soproni Ujlakas — piaci szegmensek négyzetméter arat, - hogy megértsiik- a varost 6 kii-

16nb6z06 részre osztottam:

1 Belvaros
2 Kurucdomb
3 Eszaki varosrész
4 Jerevan lakotelep
;
f 5 Lovérek - Banfalva
| ; ] Iparteriiletek

5. abra: Sopron varos szegmensei

Forrés: sopron.hu
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4.2.1. Belvaros

A lakoéingatlanok szama Sopron Belvaros varosrészben 2009-ben 25.073 darab volt, mely
2014-re 27.259 darabra emelkedett. Ez azt jelenti, hogy Sopron Belvaros varosrészben a
lakoingatlanok szama 5 év alatt 8.72%-kal, azaz 2.186 darabbal boviilt. Ez alatt az id6szak
alatt a lakoingatlanok szama atlagosan egy évben 437 darabbal ndvekedett meg.

Sopron Belvaros varosrészben az elmult 5 évben az atlag négyzetméter ar 170.833
forintr6l 301.060 forintra nétt, ami 130.227 forintos emelkedést jelent. A sorhazak kozott
2016 augusztusaban a legmagasabb négyzetméter ar 330.000 forint, a legalacsonyabb
330 000 forint, valamint az atlagar 330.000 forint.

4.2.1.1. Nagyszabdasu beruhazas vette kezdetét a belvdaros mellett a kivitelezd nem mas,

mint napraforgo lakdpark.

A Lakopark kialakitasa soran kifejezetten tigyeltiink arra, hogy lakdsaink napfényesek le-
gyenek, déli és nyugati bevilagitast kapjanak. Ennek érdekében a haztomboket a ,,napra
forgattuk”, igy egyedi formavilagot kaptunk. Rengeteg fényt kapd nappalik és teraszok
koziil valaszthatnak azok, akik a Napraforgd Lakoparkot valasztjak otthonuknak.

A Lakoparkban 6sszesen 56 lakés épiil fel. Megtalalhatoak egy szobas, két szobas,
harom szobas, Gn. duplex az — az kétszintes, lakason beliili 1épcsdvel kialakitott, illetve
penthouse, nagy- és tobbteraszos lakasok is. Az alapteriilet 40 m2-t61 egészen 80-90 m2—
ig ugy alakitottdk ki, hogy sok féle igényt ki tudjon szolgalni. (2016.

napraforgolakopark.hu)

4.2.2. Kurucdomb

Csaladi hazak esetén Sopron Kuruc-domb varosrészben az elmult 5 évben az atlag négy-
zetméter ar 158.333 forintrol 225.000 forintra ndtt, ami 66.667 forintos emelkedést jelent.
(2016. napraforgolakopark.hu)

4.2.3. Eszaki varosrész
Lakoingatlanok esetén Sopron Eszaki varosrészben az elmilt 5 évben az atlag négyzetmé-

ter ar 156.342 forintrol 289.239 forintra nétt, ami 132.897 forintos emelkedést jelent. A
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lakoingatlanok kozott 2016 augusztusaban a legmagasabb négyzetméter ar 304 838 forint,
a legalacsonyabb 262.264 forint, valamint az atlag ar 289.959 forint. Sopron Jerevan La-
kotelep varosrészben. (2016. napraforgolakopark.hu)

4.2.3.1. Aranyhegy lakopark
A tervezett beruhazas helyszine Sopron észak-keleti, Aranyhegy nevii varosrészében talal-
hat6. A lakopark altal elfoglalt teriilet 1ha méretii, észak keleti ejtéssel, harom oldalrél ut-

caval hatarolva.

Az épiiletegyiittes a varosrész alkdzponti szerepét is betolti. A lakasok mellett a Faller J u.

fel¢ a foldszinten tizlet és szolgaltato helyiségek keriilnek kialakitasra.

Az épiilettdmeg kialakitasanal cél volt az utcai térfal folytatdsa, a korforgalom felé terese-
dés kialakitasa, és a volgy iranyaban - varos sziluett felé - tagolt, lejtést kovetd lelépcs6zo
forma. Az igy kialakul6 E alaprajzu, féslis beépitést, a tombok iranyat a kedvezd benapo-
zas, a sz¢€l elleni védelem hatarozta meg. A tombok ritmusa, tagolasa a Faller utcai térfal-
ban is megjelenik, feloldva ezzel a nagy homlokzati feliiletet. Az épiiletegyiittes pinceszint
+ 3-5 szint magas. Az elhelyezhetd épiilettombok szdmanak meghatarozasanal vizsgaltuk
az épiilet kozotti terek aranyat, méretét. Cél volt a szellds, nyitott érzésii udvarok kialaki-

tasa. (2016. napraforgolakopark.hu)

4.3. HASZNALT LAKAS PIAC
Egyre tobb 1j épitésii lakas keriil a piacra, ezzel parhuzamosan csokken az 11j és a hasznalt
lakasok atlagos négyzetméterara kozotti kiilonbség, azaz zarodik az lakaspiaci arollo - de-
ril ki az ingatlan.com friss 0sszeallitasabol, amely szerint az orszagos piacot nézve Gyor-
Moson-Sopron megye nagyon kivételes helyzetben van.
Nyomas al4 keriilhet a hasznalt lakasok dara a kdvetkezd idészakban a piacra keriild 4j la-
kasok miatt. (2016. 24.hu)

Junius elsd felében az uj épitésli lakdsok négyzetméterara orszdgos atlagban 441
ezer forint volt a kinalati piacon, a hasznaltaké pedig 337 ezer forintnal jart, ami 104 ezer
forintos differencia. Ezzel szemben 2016 elsé honapjaiban 110-132 ezer forint volt a kii-

16nbség, amely az utobbi harom honapban fokozatosan csdkkent. Budapesten januartol
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majusig havi atlagban 100-120 ezer forinttal voltak dragabbak az uj lakésok, junius elején

azonban 93 ezer forintra mérsékl6dott a kiilonbség. (2016. 24.hu)
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5. OSSZEGZES

Dolgozatom bevezetd részében probalkoztam kiemelni a multban lezajlott eseményeket,
ezek koziil azokat, melyek Osszefiiggésbe hozhatok az ingatlanpiaccal €s az ahhoz szoro-
san kapcsolodo jelzalogalapu hitelezéssel. Ismertettem az ingatlanarak zuhanasdban meg-
mutatkoz6 ingatlanvalsagot, a jelzéloghitelekhez kapcsolddd eszkozfedezetli értékpapirok
¢és strukturalt hiteltermékek értékvesztéséhez kapcsoldodo hitelvalsagot és a nemzetkdzi
bankkozi piacon fellépd bizalmi valsagot.

A magyar jelzaloghitelezés folyamat viszonylag szigori adésmindsitési és érték-

becslési kovetelményeinek bemutatasa utin megfogalmazddott bennem a kérdés, hogy a
bank részérdl vajon tényleg sziikkség van-e erre a tulzott dvatossagra, ha jelen piaci koriil-
mények kozott is versenyképes akar maradni? Az elmult idészak azonban arra figyelmez-
tet benniinket, hogy nem szabad megfeledkezniink a talzott kockazatvallalas lehetséges
karos kovetkezményeirdl sem.
A hazai hitelpiaci szereplok mindegyike nap, mint nap szembesiil azzal a kérdéssel, hogy
miként taldlhatdo meg az arany kozéput a kedvezd hitelkondiciokkal torténd tigyfél
akviralasi erdfeszitések intenzitdsa, valamint a kockazatok felvallalhaté nagysiganak
meghatarozasat célzo felelos magatartas kozott. A jelenlegi lakosséagi hitelpiaci szereplok
az altaluk kovetett stratégiai elvek alapjan jelentdsen eltérdek, de mindegyikiik tevékeny-
ségében felismerhetd ez a dilemma: idénként 6vatos elmozduldsok tapasztalhatok hol az
egyik, hol pedig a masik irdnyban.

Az ingatlanpiaccal foglalkozé fejezetben az olvaso érdekességként értékelheti, hogy
az FHB Lakasarindex altal bemutatott 1998-2009 kozotti magyar torténések idejliikben
egybeestek a nagy kiilfoldi ingatlanpiaci arbuborékok kialakuldsaval, ennek ellenére ha-
zankban a piaci varakozasokkal ellentétben mégsem kovetkezett be arrobbanés. Ez a ma-
gyar gazdasdgi recesszioval magyardzhato. Tulajdonképpen ez a két tényezd kioltotta
egymast, megakadalyozva ez altal az ingatlanpiaci lufi kipukkanésat.

A valsag hatasara kialakult helyzetben hirtelen megvaltoztak a piaci szereplok erdvi-
szonyai. Mivel a piac egészét most a kereslet mozgatja, a vevok kordbban nem latott alku-
pozicioba keriiltek, jelentds kedvezményeket érve el a vasarlas soran mind az 0jépitést,

mind a hasznalt lakasok piacan.
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A piaci varakozasok szerint a pénziigyi és gazdasagi valsag altal érintett ingatlanpiac min-
den teriiletén szelekcio varhato. Az elmult id6szak piactisztitd hatasa tovabb érzédik 2009-
ben: a nem megfeleld pénziigyi hatérrel rendelkezd fejleszték kivonulhatnak a piacrol,
vagy megsziinnek és hasonlo folyamat varhaté az ingatlanértékesitdi oldalon is, ahol a
nem versenyképes irodak kiesésével, és a vevok fokozodo bizonytalansagaval gyorsabban
novekedhet a piacon a professziondlis ingatlankozvetités részesedése, és ezen beliil pedig

feler6sodhet a nagy halozatok szerepe.
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