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1. A kutatas elé6zményei, célkitiizés

Elébb tigyvédként, majd koveteléskezeléssel foglalkozdo banki szakemberként azt
tapasztaltam, hogy a hitelezOk a fizetésképtelenség miatt induld kényszereljardsok
(felszamolas, végrehajtas) soran az elfogadhato €s indokolt mértéket jelentésen meghalado
anyagi hatranyt kénytelenek elszenvedni. Ez a gyakorlati tapasztalat inditott arra, hogy a

kényszerértékesitések egyes gazdasagi aspektusait kezdjem vizsgalni, kutatni.

Dolgozatomban elsésorban azt kivantam megvizsgalni, hogy a felszdmolasi eljarasok soran
értékesitett vagyontargyak becsiilt forgalmi értékének mekkora hanyada fordul a
kényszereljarasban érvényesitett kovetelés tényleges kielégitésére. Masik oldalrol
kozelitve, a fedezeti vagyontargy értékének hany szazaléka veszik el a hitelez6 szamara, ha
az adott vagyonelem felszamolasi eljarasban kertiil értékesitésre. Gyakorlati tapasztalataim
alapjan abbol a feltételezésbdl indultam ki, hogy a kényszereljarasban értékesitett
vagyontargyak becsiilt forgalmi értékének igen csekély hanyada fordul a

kényszereljarasban érvényesitett kovetelés tényleges kielégitésére.

A fentick nyoman az értekezésben elébb megprobaltam felédllitani egy empirikus
mutatdészamot, amely azt szemlélteti, hogy a kényszerértékesités keretében eladott adosi
vagyontargy eredetileg elvart vételara milyen ardnyban tériilt, azaz a becsiilt forgalmi érték
hany szazaléka fordult a biztositott kovetelés tényleges kielégitésére (,,megtériilt érték
rata”). Az empirikus mutatoszam meghatarozasa utan kisérletet tettem ezen megtériilt érték
ratat lerontd tényezok fellajstromozasara. Feltételezésem az volt, hogy a becsiilt forgalmi
értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat rontjdk a kényszerértékesitések piacdnak
artorzito hatdsai, a kényszerértékesités moddszereiben rejlé  sajatossagok, a
kényszerértékesitések irredlisan magas koltségei, valamint a kényszerértékesitést
lebonyolité szerepldk autondm érdekstruktirajanak az eljarasra gyakorolt befolyasa.
Ezeket a tényezOket roviden be is mutattam a dolgozatban, majd megvizsgaltam annak
lehetdségét, hogy vajon mérhetd-e, hogy milyen mértékii veszteséget eredményeznek az
egyes torzitd hatdsok. Végiil 0Osszefoglaltam legfontosabb kovetkeztetéseimet ¢és
megprobaltam néhany javaslatot megfogalmazni arra vonatkozoan, miként lehetne javitani

a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilés aranyan.



A magyar szakirodalomban — tudomasom szerint — ezidaig nem sziiletett hasonlé targyban
Osszefoglaldo mii. Ez persze nem jelenti azt, hogy a piaci szereplok a gyakorlatban nem
foglalkoznak ezekkel a kérdésekkel. A pénziigyi intézmények a hitelezési tevékenységiik
folyaman a kockazatok értékelése, csokkentése, a biztositéki politika Osszeallitasa, a
fedezetértékelés, a likvidaciés érték  meghatarozasa korében  probaljak a
kényszerértékesitések megtériilési aranyat prognosztizalni. A Magyar Nemzeti Bank a
felligyeleti szabalyozo tevékenysége korében szintén foglalkozik a fedezetek
érvényesitésének kérdéseivel. Ezzel egyiitt elmondhatd, hogy a téma hazankban kevéssé
kutatott, annak ellenére, hogy a vizsgalt kérdés mind elméleti, mind gyakorlati

szempontbol igen fontos.

A gazdasag egészséges mikodésének egyik fontos pillére a megfeleld jogi hattér. A
gazdasag szamara kinalt jogi intézményrendszernek nemcsak a vallalkozas folytatasanak
lehetdségét kell megteremtenie, hanem hatékony jogérvényesitési mechanizmusokat is
biztositania sziikséges. A forgalom biztonsdganak megvaldsitasa, a tOkekereslet
kielégitése, a vallalkozashoz sziikséges hitelnytjtas nehezen elképzelheté olyan jogi
kornyezetben, ahol nem biztositott pl. a szerzdédésekben foglalt kikdtések

kikényszerithetésége, vagy a kovetelések érvényesithetdsége.

Talan felesleges hangsulyozni, hogy a fent leirtak fokozottan igazak lehetnek egy olyan
orszagban, mint Magyarorszag, ahol a gazdasigban kiilonosen fontosak a kiilfoldi
befektetések, ahol a hazai vallalkoz6i szféra hagyomanyosan tOkehidnyos, ahol a
tarsadalom jelentds része hosszulejarati banki kolcsonokbdl kivan maganak otthont

teremteni.

A gazdasag egészséges milkodésének egyik fontos pillére a kovetelések redlis

érvényesithetdsége. A kényszereljarasok alacsony mértékii eredményessége szamos

nemkivanatos tovabbgyliriizé kovetkezménnyel jar:

- lanctartozasokat general, amely miikodo véllalkozasokat lehetetlenit el,

- munkahelyek megsziinését eredményezi,

- adobevétel kiesést eredményez,

- visszafogja és dragitja a hitelezést, ami egy tOkeszegény vallalkozoi réteggel
rendelkezd orszagban a vallalkozasi tevékenység visszaesését hozza,

- aredlgazdasag szereploi helyett a spekulativ iigyletek bonyolitéihoz keriil a profit.
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A fenti Osszefliggések egy részét mar évszdzadokkal ezeldtt is felismerték. A végrehajtasi
eljarasrol szolo 1881. évi LX. torvénycikk miniszteri indokolasa példaul ramutatott, hogy a
kovetelések érvényesithetosége ,,a forgalmi hitel megszilarditdsanak nevezetes emeltyiijét
képezi, amelyre kivalt tokeszegény orszagban kivalod suly fektetendd.” Ugyanakkor az
orszagok gazdasagi versenyképességének mérésére hasznalt mutatészdmok is lényeges
tényezoként veszik figyelembe a jogrendszer miikddését, és kiilondsen a csodtorvény
hatékonysdgat. gy mind az Uzleti Versenyképességi Index (Business Competitiveness
Index), mind a Globalis Versenyképességi Index (Global Competitiveness Index) egyik

komponense a csddeljarasi torvény hatékonysaga.

Mindezekbdl egyértelmiien kiviladglik, hogy a dolgozat témaja, a kényszerértékesitések
eredményessége mind mikrookonoémiai, mind makro6kondémiai szempontbdl egyarant

kiemelt jelentéséggel bir.

Kutatasom célja tehat a kényszerértékesitések eredményességének atfogd bemutatésa,
ennek nyoman egy, a kényszerértékesités targyat képezd ingo6- és ingatlan vagyontargyak
becsiilt forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kdvetelés tényleges
megtériilésére forduld dsszegnek az egymashoz vald viszonyat érzékelhetdvé tevd mutatd
felallitasa volt. Tovabbi szempontként jelent meg, hogy fellajstromozasra és elemzésre
keriiljenek a becsiilt forgalmi érékhez viszonyitott ,,megtériilt érték ratat” leronto tényezok.
A megjelolt témat oly modon kivantam feldolgozni és bemutatni, hogy a kutatas alapjan
megsziileté dolgozat a gyakorlat szdmara hasznosithaté kovetkeztetéseket adjon ugy, hogy

az elméleti és gyakorlati megkozelitésmod kozott megfelelé harmonia érvényesiiljon.

A kutatas konkrét gyakorlati finalitasa az volt, hogy értékelje a kényszerértékesitések
eredményességét, ezaltal egyfajta tampontot adjon a vallalkozasok, egyéb jogalanyok
szamara a kovetelések érvényesitése korében hozott piaci dontéseikhez. E korben a
dolgozat igyekszik javaslatokat megfogalmazni a kényszereljarasok helyett alkalmazhat6

alternativ tigykezelési stratégiak kapcsan.



2. Anyag és modszer

A legtobb kutatas kiindulopontja a szakirodalom attekintése. Nos, a valasztott téma
kapcsan a kozgazdasagtudomanyi monografiak és cikkek viszonylag kevés konkrét
eligazitast adtak, igy a dolgozat elkészitése sordn nagyobb mértékben kellett a gyakorlati

tapasztalatokra, illetve sajat empirikus kutatasokra tdmaszkodni.

Sajat kutatdsomban viszonylag nagyszamu mintat alapul véve, a 2008 ¢és 2013. kozotti
idészakban lezajlott felszamolési eljardsban megvaldsult, mindosszesen 720 sikeres

vagyontargy-értékesitést vizsgaltam meg €s elemeztem.

A kutatds sordn elsdsorban az érdekelt, hogy a vizsgalt eljardsokban az értékesitett
vagyontargy feltételezett piaci értékéhez képest milyen mértékii eladasi arat sikeriil elérni,
illetve abbdl mekkora 0Osszeg fordul ténylegesen a hitelez6t megilletd kovetelés
kielégitésére. Ezen elemzéshez segitséget jelentett, hogy a jogszabily a
kényszerértékesitések szervezdi szamdra kotelezové teszik, hogy egyedileg, szakértoi
modszerekkel hatarozzdk meg a ,,forgalmi éarat” és ezt alkalmazzdk els6 meghirdetett
iranyarként. A csddeljarasrol és a felszamolasi eljarasrél szol6 1991. évi XLIX. torvény (a
tovabbiakban: Cstv.) 49. § (1) bekezdése a felszamolo kotelezettségévé teszi, hogy az ados
vagyontargyait nyilvanosan értékesitse ,,a forgalomban elérheté legmagasabb dron”.
Ehhez a felszamolo cég (amely egyébként kdzgazdaszt és konyvvizsgalot is kotelezden
foglalkoztat) — a 225/2000 (XII.19.) Korm. rendelet 5. § (3) bek. a) pontja alapjan,
valamint a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. térvényben foglaltak alapjan elkészitett nyitd
mérleg adataira is figyelemmel — szakértéi modszerekkel meghatarozza az értékesitendd
vagyontargyak egyedi forgalmi értékét/arat. Ezt fogja iranyarként elsé alkalommal

meghirdetni. Az elemzések soran ezt, a ,becsiilt forgalmi értéket” hasznaltam

kiindulopontnak €s ezt hasonlitottam a ténylegesen elért eladasi arhoz (a ,,realizalt eladasi
arhoz”), illetve ahhoz az Osszeghez, amely ténylegesen a hitelez6t megilleté kovetelés

kielégitésére fordul (,,a kovetelés kielégitésére forduld dsszeghez”).

Az altalam gyljtott adatokbol eldszor a kényszerértékesités sordn a vagyontargyért
megszerzett eladdsi ar Osszegét osztottam el az adott vagyontdrgy becsiilt forgalmi
értékével. Igy jutottam el a ,realizalt érték ratahoz”, amely megmutatja, hogy a becsiilt

forgalmi értek hany szazalékat érte el a ténylegesen realizalt eladasi ar.
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Ezt kovetéen Ujabb szamitasokat végeztem, ahol az elért eladési arat csokkentettem a
kényszerértékesités koltségeivel, €és a vagyontargyak becsiilt forgalmi értékét immar a
hitelezohoz ténylegesen eljutd, a kovetelés kielégitésére forduld dsszeghez aranyositottam,

igy jutva el a ,,megtériilt érték ratdhoz”.

A kényszerértékesitések piacanak artorzitd hatisainak vizsgalata korében egy viszonylag
egyszeri, kérdbéives kutatast végeztem el. Modelleztem egy olyan piaci helyzetet, amely a
kényszerértékesitések piacanak jellegadd sajatossdgaival bir, majd minddsszesen 470
potencidlis vasarlot kérdeztem arrdl, miként viselkednének az adott viszonyok kozott. Azt
Osszedllitott kérddiv azt vizsgélta, hogy arverési vagy palyazati tipusu értékesités esetén
mennyiben befolyasolja egy hasznalt termék arat az adott termék irant érdekléddk szama

¢s a potencialis vevoknek az tigylettel elérni kivant célja.

A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd tényezdket — a

fentieken tilmenden — konkrét esettanulmanyok kapcsén vizsgaltam.

A kutatas soran megismert adatok, a kirajzoléd6 folyamatok bemutatdsa soran a leird

ismertetés mellett értékelésre, kritikai észrevételek megfogalmazasara torekedtem.

3. Eredmények

A felszamolasi eljarasban lebonyolitott vagyonértékesitések eredményességének
attekintésére empirikus kutatdst végeztem: minddsszesen 720 sikeres vagyontargy-
értékesitést vizsgaltam meg és elemeztem a 2008. junius 1-jétdl 2013. junius 1-ig terjedd
idoészakban. A mintaban az orszag kiilonbozd teriiletein fellelhetd, kiilonb6zd tipust
vagyontargyak szerepeltek. Az értékesitések itt dontéen nyilvanos padlydazat utjan,
kivételesen egyéb hirdetés utjan torténtek. Minden esetben — a birdsagi ligyszdm alapjan —
felkutattam az értékesitésre szant vagyontargy eredeti iranyarat, majd hozza rendeltem,
hogy mennyi id6 mulva, hanyadik értékesitési eljarasban, és milyen Osszegért sikertilt

végiil eladni az ing6sagot vagy ingatlant.



a) Els6ként a vizsgalt felszdmolasi eljarasok aggregalt adatait, a becsiilt forgalmi értékek és
a realizalt eladasi arak Osszesitett értékét felhasznalva regresszidelemzést végeztem ingd és

ingatlan vagyontargyak szerinti megbontasban.

Adjusted | Std. Error of the )
R R Square R Square Estimate Modell Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression [ 214 656 589 054 007 000,00 1| 214656589054 007 000 | 884,840 ,000°
915 838 837 15575418 |Residual 41483 515 292 624 000,00 171 242593 656 682 012
Total 256 140 104 346 631 000,00 172
Unstandardi Standardize
Model zgq d ' )
Coefficients Coefficients t Sig.
K-S teszt
B Std. Error Beta s7i0=023
1 |(Constant) 384144,020 1267867,892 303 ,762 o=5
Eredeti Iranyar 368 012 915 29,746 ,000

Az ingatlanokra elvégzett regresszidszamitas pozitiv eredményt hozott, mivel a valtozok
alkalmasak a regressziés modell felirasara, mivel a F proba szignifikans, az R és R? értéke
egyarant magasnak tekinthetd. Szintén alkalmasnak mindsithetd a K-S teszt értéke miatt,
amely meghaladja a 0,05-es értéket. A modell paramétérei tekintetében a konstans érték
ugyan nem szignifikans, azonban az eredeti iranyarnal a szignifikanciaszint 0,05-6s érték

alatt van.

A regresszids modell ezek alapjan: Varhato értékesitési ar = 0,368*Eredeti iranyar-384.144
Az R2 értékébdl az is lathatd, hogy 100 esetb6l hozzavetdlegesen 84 eset illeszkedik az

egyenesre.

Ing6sdgoknal mar ugyanez az erds kapcsolat nem volt kimutathatd, mivel gyenge erdsségii

a kapcsolat az eredeti iranyar és a realizalt eladasi ar kozott.

b) A felszamolasi eljarasokban megvaldsult vagyontargy-értékesitések korében elsésorban
az érdekelt, hogy a realizalt eladasi ar hogyan viszonyul a becsiilt forgalmi értékhez. Ezért
egy olyan hanyadost allitottam fel, ahol a realizalt eladasi arat elosztottam a felszamold
altal egyedileg, sajatos szakértdi modszerekkel meghatarozott, becstilt forgalmi értékkel
(irdnyarral). Ezt a hanyadost az értékesités soran elért realizdlt érték ratanak nevezhetjiik.
A becsértéknél minden esetben az elsd arverésen vagy nyilvanos palyazaton meghirdetett
iranyéarat vettem alapul, fliggetlentil attol, hogy azt — sikertelen értékesitési kisérlet utan — a

késdbbi eljarasokban leszallitottak.



A vizsgalt 720 vagyontargy-értékesitésbdl kapott eredményeket az alabbi tdblazat és

diagram foglalja ssze.

Ingd Ingatlan Osszes

Elemszam 552 168 720

Minimum 0,051 0,033 0,005
Maximum 1,832 1,407 1,832
Also kvartilis 0,333 0,253 0,315
Median 0,515 0,417 0,500
Felso kvartilis 0,641 0,535 0,618
Atlag 0,511 0,424 0,491

1. Tablazat: Felszamolasi ertékesitések soran eléert realizalt erték rata statisztikai adatai
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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1. Diagram: Felszamolasi értékesitések sordn elért realizalt érték rata statisztikai adatai
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

A fenti adatokbdl megallapithato, hogy a minta elemeinek viszonylag egyenletes eloszlasa
mellett az Gsszesitett értékarany (realizalt érték rata) 0,491, az ingok realizalt érték ratdja
0,511, az ingatlanok realizalt érték rataja 0,424 lett. EbbOl az is kovetkezik, hogy az
aukcidk soran elért tényleges vételar a vizsgalt iddszakban atlagosan az ingb6sagokra nézve
az eredeti becsérték 51,1 %-a, az ingatlanokra nézve az eredeti becsérték 42,4 %-a volt,
mig az Osszes vagyontargy értékesitése alapjan szamitott dsszesitett adat 49,1%. Az a tény,
hogy a median és az atlag értéke egymashoz viszonylag kozel esik, mutatja, hogy kozel

azonos szamu elem taldlhato az atlag alatt €s az atlag felett.
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¢) Kérdésként meriilhet fel, hogy a kényszerértékesités idobeli elhtizodasa milyen hatassal
van a realizalt vételar és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének aranyara (A

realizalt érték ratara).

Az elemzése kimutatta, hogy az értékesités soran elért értékaranyok (a realizalt érték ratak)
az idotav fiiggvényében szignifikdnsan kiilonboznek egymastol. Az elvégzett
varianciaanalizis (Scheffé¢ eljarassal megvalositott post-hoc teszttel) egyértelmiien
alatamasztotta, hogy amennyiben az értékesitési folyamat hosszabb id6t vesz igénybe, az

értékesités soran elért értékarany (a realizalt érték rata) romlik.

A varianciaanalizis mind az ingok, mind az ingatlanok, mind az &sszesitett adatsor esetén

kimutatta, hogy az értékesités soran elért értékarany (a realizalt érték rata) a kiilonb6zo

crer

d) A felszamolasi eljards sordn a gazdasagi tipust dontéseket a felszamold hozza meg:
ezek korében lehetdsége van arra, hogy az adds vagyontargyait akar egyedileg, akar
csoportosan, mintegy ,csomagban” kinalja eladasra. Az e korben hozott dontés

befolyasolhatja az ajanlattévok korét és — részben ennek nyoman — az elért vételarat.

Megvizsgaltam a realizalt érték ratat kiilon az egyedileg értékesitett vagyontargyakra és a
csoportosan értékesitett vagyonelemekre, utobbi alatt értve azokat az eseteket, amikor tobb
kiilonb6zd vagyontargyat ,,csomagban” kinaltak eladasra, és csak egyiittesen lehetett rajuk
ajanlatot tenni. A vagyontargyak egyedi vagy csoportos értékesitésének elkiilonitett
vizsgélatat az indokolja, hogy az értékesités kétféle modja kozotti, alapvetden gazdasagi
tipusu felszamoldi dontés jelentdsen befolyasolhatja a vagyontargy piacképességét, illetve
az elérhetd arat. Igy az e korben kapott eredmények elsésorban a kényszerértékesitésben
kozremiikodo, az adostol és a hitelez6tdl fliggetlen, profitorientalt harmadik személyek
(felszamold illetve végrehajtd) ténykedésének hatasait vizsgdld fejezetben jutnak

szerephez.

A vizsgalt 720 vagyontargy-értékesitésbdl kapott eredményeket egyedi és csoportos

értékesités szerinti bontdsban az alabbi tdblazat és diagram foglalja dssze.



Ingo6 egyedi Ingo6 csoportos | Ingatlan egyedi | Ingatlan csoportos

Elemszam 384 168 106 62

Minimum 0,024 0,005 0,033 0,033
Maximum 1,500 1,832 1,407 1,317
Alsoé kvartilis 0,379 0,241 0,274 0,196
Median 0,539 0,470 0,415 0,432
Fels6 kvartilis 0,650 0,593 0,537 0,542
Atlag 0,538 0,449 0,430 0,415

2. Tablazat: Felszamolasi értékesitések soran elért realizdlt érték rata statisztikai adatai
egyedi és csoportos értékesiteés szerinti bontasban
(2008 es 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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2. Diagram: Felszamoldsi értékesitések sordn elért realizalt érték rata statisztikai adatai
egyedi és csoportos értékesités szerinti bontasban
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

A fenti adatokbdl megallapithato, hogy a realizalt érték rata mind ingatlanok, mind ingdk

értékesitése korében kedvezdtlenebb a csoportos értékesités esetén. Az aukcidk soran elért

tényleges vételar a vizsgalt iddszakban atlagosan az ingosagokra nézve az eredeti becsérték

53,8%-a, ha egyedileg keriilt értékesitésre a vagyontargy, 44,9%-a, tehat kozel az iranyar

9%-aval kevesebb csoportos érékesités esetén. Ugyanezek a szamok ingatlanokra nézve: az

eredeti becsérték 43 %-a egyedi értékesités esetén, az iranyar 1,5%-aval kevesebb, azaz

41,5 %, ha csomagban lehet csak megszerezni tobb ingatlant.

e) 2015. januar 1-jétdl a felszamolasi eljarasban az arveréseket és a nyilvanos palyazatokat

elektronikus értékesitési rendszeren keresztiil szervezik.
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A hagyomanyos ¢s az elektronikus eljarasban elért realizalt érték rata dsszehasonlitasara a
sajat kutatasom mellett rendelkezésre allt Koroseczné Pavlin Rita altal 2015-ben elvégzett,
¢és A felszamolasi eljaras ala keriilt hazai kisvallalkozasok helyzetének elemzése c. doktori
értekezésében publikalt kutatas. Ott a szerzé 331 darab, 2015. januar 1. és 2015. jalius 31
napja kozott, az elektronikus értékesitési rendszer alkalmazasaval megvaldsult palyazati és
arverési eladast elemzett.® A két kutatds eredményének Osszehasonlitasat némiképpen
nehezitette, hogy Koroseczné Pavlin Rita a maga kutatasdban egyrészt nem az elsé
megallapitott becsértékhez, hanem a sikeres értékesitést kozvetleniil megel6zd, utolso
iranyarhoz viszonyitotta a realizalt értékesitési arat, masrészt az ingésadgokat két csoportra
bontva elemezte, kiemelve koziilik a gépjarmiiveket. A vizsgalt 331 vagyontargy-

értékesitésbdl kapott eredményeket az alabbi tdblazat foglalja 6ssze.

Gépjarmii Arukészlet Ingatlan

Elemszam 75 73 183

Minimum 0,368 0,044 0,100
Maximum 3,000 1,588 4,950
Also kvartilis 0,609 0,500 0,503
Median 0,768 0,519 0,575
Fels6 kvartilis 1,000 0,764 0,822
Atlag 0,882 0,619 0,726

3. Tablazat: Felszamolasi értékesitések soran elért értékarany statisztikai adatai — az
utolso iranyadrhoz viszonyitva
(2015. januar 1. és julius 31. kozott lebonyolitott 331 elektronikus vagyonértékesités

alapjan)
Forrds: Koroseczné Pavlin Rita kutatasa (2015)

Az adatok 0sszehasonlithatosaga érdekében az alabbi szamitasokat végeztem el.
ea) A sajat kutatdsom adatibol elkészitettem az utolsé irdnyarhoz viszonyitott

értékaranyokat (realizalt érték ratdkat) tartalmazd adatsort, amely az aldbbiak szerint

alakult:

! Ld. Koroseczné Pavlin Rita — Kévér Gyorgy — Paradi-Dolgos Anett: A vallalati vagyon értékének elemzése
felszamolasi eljaras soran. In: Statisztikai szemle 2016/8-9., 918-924. old.
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Ingod Ingatlan Osszes

Elemszam 553 171 724

Minimum 0,010 0,030 0,010
Maximum 2,000 2,000 2,000
Alsé kvartilis 0,500 0,500 0,500
Median 0,549 0,531 0,539
Fels6 kvartilis 0,667 0,660 0,667
Atlag 0,583 0,600 0,587

4. Tablazat: Felszamolasi értékesitések soran elért értékarany (realizalt érték rata)
statisztikai adatai — az utolsé iranydrhoz viszonyitva

(2008 es 2013 kozott lebonyolitott 724 vagyonértékesités alapjan)

Forras: Sajat kutatas, 2015.

eb) Koroseczné Pavlin Rita adataibdl kiszdmitottam a gépjarmiivek és az arukészletek
atlagos értékaranyanak sulyozott atlagat, amely 0,752 lett, az igy kapott adat
Osszehasonlithatova valt a sajat kutatdsom ingokra vonatkozd adataval. Ezt kdvetden

kiszamitottam az Gsszes értékesités atlaganak stlyozott atlagat, amely 0,738.

A két kutatasbol kinyert leird statisztikai alapadatok 0sszehasonlitasabol az deriilt ki, hogy
az elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman valoban javult a realizalt vételar
¢s az ¢értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének értékaranya. Az ingdsagok
esetében ez a javulas + 0,169, tehat az irdnyar 16,9%-aval sikeriilt magasabb eladasi arat
elérni, ingatlanoknal + 0,126, tehat az irdnyéar 12,6%-aval sikeriilt magasabb eladasi 4rat
elérni, az Osszesitett adatok alapjan + 0,139, tehat az iranyar 13,9%-aval sikeriilt magasabb

eladasi arat elérni.

f) Ahhoz, hogy kideriiljon, az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének mekkora
része, milyen hanyada fordulhat a hitelez6 kovetelésének kielégitésére, a
kényszerértékesités soran realizalt vételarat csokkenteni kell a kényszerértékesités

koltségeivel.

Amint arra mar utaltunk, a kényszerértékesités targyat képezd ingd- és ingatlan
vagyontargyak becsiilt forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés
tényleges megtériilésére forduld Osszegnek az egymdéshoz vald viszonyadt egy sajatos
mutatoval probaljuk érzékelhetdvé tenni. Ez a vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez

viszonyitott megtériilt érték rata, amelyet az alabbi, egyszerti képlettel szamolunk ki.
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a = a kényszerértékesités soran utolso, nyertes ajanlati arként 1étrejott vételar
b = a kényszerértékesitést megelézden becsléssel megallapitott forgalmi érték

¢ = a kényszerértékesités soran felmeriilt és levonasra kertiilt 6sszes koltség

Ugyanakkor a fenti képletben (c)-vel jelolt, a kényszerértékesités soran felmeriilt és
levonasra keriilt Osszes koltség meghatarozdsa korantsem egyszerli, arra az egyes

eljarasokban nincs tételes adat.

Ennek nyoman a levonasra keriild Osszes koltséget (c) — a jogszabdlyi eldirdsok és az
empirikus tapasztalatok figyelembevételével — az elért vételar szazalékaban szamitottam.
Ezt indokolta mindenekel6tt az a koriilmény, hogy a felszamold dija eleve igy keriil
felszamitasra, masrészt a beszerzett koltségjegyzékek alapjan ez a megoldas adott realis

lehetdséget a koltségek mértékének becslésére.

A felszamold dijanak Osszege a kényszerértékesitések utan altaldban az eladott
vagyontargyak bevétele Osszegének 5%-a. Ezen tilmenden az eljarasban szdmos egyéb
koltség, kiadas felmertil, amelyek felszamitasara a jogszabalyok maguk adnak lehetdséget.
Ilyen példaul a vagyon meglrzésével, a vagyontargyak értékesitésével kapcsolatos
koltségek (értékbecslés, kozjegyzOi dij), vagy a gépjarmiihasznalattal Gsszefliggd

lizemanyag koltség.

Az 4ltalam a kutatas soran megvizsgalt mintdn atlagosan a felszdmolasi eljardsokban a

realizalt eladasi ar 56,2%-a keriilt készkiadasként elszamolasra.

Osszesitve a realizalt eladasi arra vetitett koltségeket: a felszamolasi eljardsban a

kényszereljaras koltségei a befolyt bevétel 61,2%-at emésztik fel.
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A kapott értékeket az altalam hasznalt képletbe helyettesitve kiszamitasra keriilhet a
vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitott megtériilés, a megtériilt érték rata a

felszamolasi eljarasokban.

(a) = a kényszerértékesités soran nyertes ajanlati arként létrejott vételar) =
(b) = becsiilt forgalmi érték

(c) a kényszerértékesités koltsége

Ez a képlet barmely egyedi eljarasban alkalmazhat6 az egyedi értékek behelyettesitésével,
itt azonban a teljes vizsgalt id6szak, minddsszesen 720 vagyonértékesitésére vonatkozo
Osszesitett adatra vagyunk kivéancsiak, igy a fentiekben szdmitott értékeket alkalmazzuk a

szamitas soran, az alabbiak szerint.

(a) és (b) hanyadosa méar a 3.3.1. pontban kiszdmitasra keriilt (1d. 1. sz. Téblazat), annak
értéke: 0,491.

(c) értéke a jelen, 3.4. pontban levezetett koltségszamitas alapjan 0,612(a)

(@) —(c) =(a)—0,612(a) = 0,388(a)

0,388(a) és (a) hanyadosa = 0,388

A fentiek alapjan:

X =0,491*0,388 = 0,191

A fenti szamitas nyoman azt allapithatjuk meg, hogy a vizsgalt idészakban (2008. jinius 1-
jétdl 2013. junius 1-ig), a vizsgalt mintan (720 darab, felszamolasi eljarasban megvalosult,
sikeres aukcio) a kényszereljarasban lezajlott vagyonértékesitések sordn a megtériilt érték
rata: 0,191 volt. Ez azt jelenti, hogy ebben a korben atlagosan az értékesitett vagyontargy
becstilt forgalmi értékének 19,1%-a fordult a hitelezéi kdvetelés kielégitésére. Az ezen
feliili rész a hitelezd szempontjabdl elenyészett: a becsértékhez viszonyitott alacsony

eladasi ara €s a felszamolas koltségei felemésztették.

g) Alappal feltételezhetjiik, hogy a kényszerértékesitések piacanak sajatossagai negativ
iranyba hatnak az értékesités sordn elérhetd vételarra. Ezen feltételezés igazoldsara egy

viszonylag egyszerili, kérddives kutatast végeztem el. Modelleztem egy olyan piaci
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helyzetet, amely a kényszerértékesitések piacanak tobb jellegad6 sajatossagaval bir, majd
minddsszesen 470 potencialis vasarlot kérdeztem arrdl, miként viselkednének az adott
viszonyok kozott. Azt Gsszeallitott kérddiv azt vizsgalta, hogy arverési vagy palyazati
tipusu értékesités esetén mennyiben befolyasolja egy hasznalt termék arat az adott termék
irant érdeklédok szama és a potencialis vevOknek az ligylettel elérni kivant célja —
feltételezve, hogy minden szerepld szamara vildgos: az elad6 relativ rovid idén beliil

feltétlentil értékesiteni kényszertl a felkinalt dolgot.

A kérddivben egy atlagos, hétkdznapi, hasznalt vagyontargy, nevezetesen egy 2.000.000,-

forint értékli személygépkocsi értékesitését tekintettem mintanak.

Eldszor arra kerestem a valaszt, hogy miként viselkednének a kutatdsban résztvevd
alanyok, ha nem lenne sziikségiik személygépkocsira, de lenne 2.000.000,- forint likvid
tokéjiik, amit haszonnal akarndnak befektetni, és biztosan tudnak, hogy az eladénak
mindenképpen, rovid hataridon beliil el kell adnia a személygépkocsit. Ebben a kérben arra
kérdeztem ra, hogy potencialis vevoként mekkora 6sszeget kindlna a kutatasban résztvevo
alany az aut6ért, ha tudna, hogy

a) 0 az egyediili személy, aki ajanlatot fog tenni,

b) vele egyiitt 6sszesen 3 személy fog ajanlatot tenni,

c) vele egyiitt 6sszesen 100 személy fog ajanlatot tenni.

Ezt kovetden arra kérdeztem ra, hogy miként alakulna a vételi ajanlat nagysaga, ha
ugyanezen koriilmények kozott vasarolnanak, azzal a kiilonbséggel, hogy maguknak, sajat
hasznalatra akarnanak személygépkocsit vasarolni, és szintén rendelkezésiikre é4llna a
piaci arnak megfeleld likvid téke. A kapott valaszokat a becsiilt forgalmi érték (2.000.000,-

forint) szézalékara szamitottam at, az igy kapott atlagokat a 3. sz. diagram mutatja.
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3. Diagram: Vevoi viselkedés a kényszerértékesitések piacan
(470 f0 kérdoives lekérdezése alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

A tovabbértékesitési célu vasarlas esetén a potencidlis vevok egyediili ajanlattevoként
atlagosan a piaci ar 49%-at voltak hajlanddak a termékért kinalni, két versenytars mellett
ugyanakkor a piaci ar 62%-at, kilencvenkilenc versenytars mellett mar a piaci ar 65%-at
fizették volna ki az aruért. A sajat hasznalatra torténd vasarlas esetén magasabb ajanlatok
érkeztek. Itt a potencidlis vevok egyediili ajanlattevéként a piaci ar 57%-at, haromfds vevoi

iacon 74%-ot, szazfOs vevoi piacon 84%-ot kinaltak.
p p

4. Kovetkeztetések

Amint arra a fentiekben utaltam, a gazdasag egészséges miikodésének egyik fontos pillére
a hatékony jogérvényesitési mechanizmusok rendelkezésre allisa. Onkéntes teljesités
hianyaban a kovetelések realizalasara — végsO soron — kényszereljarasok keretében kertil
sor. Ilyen kényszereljaras egyrészt a birdsagi végrehajtas, masrészt a felszamolasi eljaras.
Ezen eljarasok keretében részben az adds vagyontargyainak értékesitésébol probaljak meg

a kovetelés kielégitéséhez sziikséges fedezetet eléteremteni.

A kényszerértékesitések eredményessége alapvetden befolydsolja a kovetelések

realizalasdnak hatékonysagat, ilyen modon jelentdés hatdst gyakorol a gazdasag
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miikddésére. Ha a piac szerepléi nehezen jutnak hozza jogszert koveteléseikhez, vagy az
érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilés mértéke alacsony, az jelentds gazdasagi

kovetkezményekkel jar.

Az aldbbiakban megkisérlem a dolgozat — daltalam legfontosabbnak tartott —
kovetkeztetéseit fellajstromozni. Az ehelylitt ismertetett felvetéseket azonban néha
ohatatlanul ki kellett ragadnom a korabbi oldalakon kifejtett osszefliggések koziil, igy
magam arra tudom biztatni a Tisztelt Olvasot, hogy ne elégedjen meg a jelen fejezetben irt

sommas megallapitdsokkal, hanem tekintse 4t az egész dolgozatot.

a) Magyarorszagon a rendszervaltast koveté idészakban szinte mindegy, hogy milyen
id6allapotot vizsgalunk, ¢és az is mindegy, hogy milyen mérdszamot allitunk fel a
kényszereljarasok eredményességének mérésére, a mutatok a hitelez6i oldalon hatalmas

anyagi hatranyt jeleznek.

b) Kutatdsom elsdsorban a vagyontirgyak kényszerértékesitése soran elszenvedett
veszteségeket veszi gorcsO ald, amit egy olyan mérészammal probal meg szemléltetni,
amely a kényszerértékesités targyat képezd ing6d- és ingatlan vagyontargyak becsiilt
forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges megtériilésére

fordulo Osszegnek az egymashoz valo viszonyat teszi érzékelhetdveé.

¢) A kényszerértékesités folyamataban a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilés
két 1épcsOben degradalodik. Eldszor akkor, amikor az értékesités sordn a becsiilt forgalmi
érteknél alacsonyabb vételdrat sikeriil elérni, masodszor akkor, amikor a befolyt vételarbol

levonasra keriilnek a kényszereljaras koltségei.
d) Az elvégzett empirikus kutatds alapjan a kényszerértékesités sordn eladott
vagyontargyakra nézve a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott eladdsi ar a felszamolasi

eljarasban 49,1 %-0s lett.

e) Vizsgalataim alapjan a felszamolési eljarasban a kényszereljaras koltségei az elért

vételar 61,2%0-at-at emésztik fel.
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f) Empirikus kutatasaim alapjan felallitasra keriilhetett egy, a felszamolasi értékesitésekre
jellemzd, a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték rata. Ennek
meghatarozasara a kényszerértékesités soran a vagyontargyért megszerzett 0sszegbol
levonasra keriilt a kényszerértékesités koltsége (amelyet egyebekben a befolyt vételar
szazalékban kifejezett aranyaban szamitottam fel), majd az igy kapott 6sszeget elosztottam

a becsiilt forgalmi értékkel.

g) A felszamolasi eljarasban a becsiilt forgalmi értéknek atlagosan minddsszesen 49,1%-at
érte el a realizalt vételar, amelyet tovabb csokkentett a befolyt vételarbol levonasra keriild,
annak 61,2%-at kitevé felszamolasi koltség. Igy a becsiilt forgalmi érték 49,1%-anak
38,8%-a fordulhat tényleges megtériilésre. Az igy kapott, becsiilt forgalmi értékhez
viszonyitott megtériilt érték rata 19,1% lett.

h) Fellajstromoztam a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat a
kényszerértékesités  soran  lerontd  tényezdket, ilyenként azonositottam a
kényszerértékesitések piacanak artorzitd hatédsait, a kényszerértékesités modszereiben rejld
sajatossagokat, a kényszerértékesitések irredlisan magas koltségeit, valamint a
kényszerértékesitést lebonyolitd szereplok autonom érdekstrukturajanak az eljarasra

gyakorolt befolyasat.

1) Megvizsgaltam a kényszerértékesitések piacanak sajatossagait, €s arra jutottam, hogy ez
a piac mind a kinélati, mind a keresleti oldalon rendelkezik olyan jellegzetességekkel,
amelyek negativ iranyba modositjak a kinalt javak értékesitése soran elérhetd vételarat.
Ilyen jellegzetességek a kinalati oldalon az arukészlet esetleges és hektikus jellege, illetve
a kevéssé piacképes aruk jelenléte, a kinalat heterogén, a fajta és a mindség szempontjabol
IS vegyes Osszetétele, az eladd és az aru sajatos, az értékesités sziikségszertiségét
eredményez6 viszonya, valamint az a koriilmény, hogy a kinalatrdl sz6l6 informaciok
sajatos, szlik csatornakon keresztiil jutnak el a potencidlis vevokhoz. A piacot jellemzd
sajatossagok a keresleti oldalon a transzparencia hidnya, a kényszerértékesitésben vald
részvétellel szembeni negativ attitlid, a relative kevés szerepld jelenléte, az ennek nyoman
kialakuld specidlis, a keresleti oligopoliummal (oligopszoniummal) rokonsagot mutatd
piaci szerkezet, az eladdi kényszerhelyzetbol fakado eldnyds vevoi alkupozicio, a
potencialis vevok sajatos vevdi szandékai, akik gyakran a vagyontirgy megvasarlasa és

tovabb eladasa kozotti arrés megszerzése érdekében tesznek ajanlatot.
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J) A kényszerértékesitések piacat modellez6 kérddives kutatdsom eredménye egyértelmiien
igazolta azt a feltételezésemet, hogy a kényszerértékesitések piacanak a kordbban vazolt
sajatossagai negativ iranyba befolyasoljak a kényszerértékesités soran elérhetd vételar

nagysagat.

K) A potencialis vevok korében elvégzett kérdéives kutatas eredményeit is felhasznalva
kisérletet tettem a kényszerértékesitések piacanak egyes artorzitd hatdsai becslésére. Az
adott sajatos piac egyes tényezdit az artorzitd hatasok becslése szempontjabol harom
kategoriaba soroltam ¢és echhez rendeltem mérdszamot. Vizsgalodasaim alapjan a
kényszerértékesités ténye 16%0-kal, a keresleti oligopolium (oligopszonium) sajatossagai
6,5%-kal, a vasarlas tovabbértékesitési célja 9%-kal csokkentheti az elérheté vételarat.
Ebbél az is kovetkezik, hogy ha csupan a piaci sajatossagok artorzitd hatasat vennénk
figyelembe, akkor vételarként atlagosan a forgalmi érték 68,5%-a lenne elérhetd a
kényszerértékesitések piacan. Feltiind ugyanakkor, hogy ha a kordbban bemutatott
empirikus Kutatas eredménye azt mutatta, hogy a realizalt eladasi ar a becsiilt forgalmi
értékhez viszonyitott 49,1% lett, igy feltehetd, hogy e fenti hatasok mellet egyéb tényezok
tovabbi, hozzavetdlegesen a becsiilt forgalmi érték 20%-anak megfeleld dsszeggel rontjak

az elért vételarat.

1) Részletesen bemutattam a kényszerértékesitések modszerét, az aukcidok fajtait.
Ramutattam, hogy a magyar kényszereljarasokban alkalmazott aukciok kozos értékelésii
aukciok. Az aukci6 alaptipusai koziil a felszamolési eljardsban a felszamolo kétféle
metddus koziil valaszthat: alkalmazhat arverést, amely az angol aukcié mintdjara
szervezhetd, illetve szervezhet nyilvanos palyazatot, amely pedig elsdaras zart boritékolasu
aukci6. A magasabb vételar elérése érdekében javaslatot tettem a kényszereljarasban
alkalmazhatd érékesitési metddusok atgondolasara. Megfontolandd példaul, hogy a
felszamolasi eljarasban az elsGaras megoldas helyett vagy mellett a masodaras zart
boritékolasu aukcid is szervezhetd legyen. Szintén felvetddik a valtoztatds sziiksége a
kikialtasi ar, illetve a minimal ar teriiletén. Egyrészt atgondolando, hogy — amennyiben
fennmarad a kikialtasi ar alatti ajanlattétel lehetdsége — akkor a kikidltasi arat a becsérték
felett hatarozzuk meg. Masrészt a bevétel novelését eredményezheti, ha a minimal ar az
egyes aukcidkon eldre, egyedileg keriilne meghatarozasra, annak mértékét azonban nem

ismertetnék elére a potencialis ajanlattevokkel, csak az ajanlattételi szakasz lezarasa utan.
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A fenti intézkedésekkel elkeriilhet lenne, hogy az aukcid targya mar eleve a becsiilt

forgalmi érték meghatarozott hanyadaért keriiljon felkinalasra a potencialis vevok részére.

m) Bemutattam a kényszereljarasok irrealis (ttlzo, illetve jogalap nélkiili) koltségeinek
néhany tipikus megjelenési formajat és javaslatot tettem a koltségek racionalizéléséra,
illetve a koltségek ellenérzése terén szélesebb kori hitelezdi-, vagy birdi kontroll

biztositasara.

n) Rémutattam, hogy a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat
ronthatja a kényszerértékesitésben kozremiikodd, az adostol és a hitelez6tol fiiggetlen,
profitorientalt harmadik személy (értsd: felszdmold) ténykedése: egyrészt a gazdasagi
tipustt dontéseivel, masrészt a tevékenységében megjelend korrupcidval. Megoldasként
ebben a korben szintén a hitelez6i-, vagy biroi kontroll szélesitését, illetve a hitelezOknek a

gazdasagi tipust dontésekbe valo bevonasat javasoltam.

5. Uj kutatasi eredmények

A dolgozat elkészitése soran részben eredeti feltételezéseim is modosultak, a kapott
eredmények néhany kérdés tovabbgondolasara, néhany 1 feltételezés megfogalmazasara
sarkalltak. Mindezek nyoman a kutatasom alapjan az alabbi hipotéziseket, illetve azokhoz

kapcsolddoan az alébbi 0j és jszerli tudoméanyos eredményeket fogalmazhatjuk meg.

Cél: A dolgozat alapvetd célja annak kideritése volt, hogy a felszamolasi eljarasban, mint
kényszereljarasban értékesitett ingo- és ingatlan vagyontargyak becstilt forgalmi értékéhez

viszonyitva mekkora dsszeget van mdd a kovetelés tényleges megtériilésére forditani.

Hipotézisl: A felszamolési eljardsokban megvaldsult vagyontargy-értékesitések korében a
realizélt eladasi 4r mind az ingdk, mind az ingatlanok esetében jelentdsen elmarad a

becsiilt forgalmi értéktol.
Eredményl: A felszamolasi eljardsokban 2008. jinius 1. és 2013. junius 1. kozotti

idészakban megvalosult kényszerértékesitések sordn elért tényleges vételar a vizsgalt

mintan atlagosan az ingdsagokra nézve az eredeti becsérték 51,1 %-a, az ingatlanokra
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nézve az eredeti becsérték 42,4 %-a volt, mig az 0sszes vagyontargy értékesitése alapjan

szamitott Osszesitett adat 49,1%. (realizalt érték rata szazalé¢kban kifejezve.)

Hipotézis2: A felszamolasi eljarasokban megvaldsuld kényszerértékesitések soran a
realizalt érték rata (a realizélt vételarnak és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi

értékének hanyadosa) a kényszerértékesités idobeli elhuizodasaval csokken.

Eredmény2: A varianciaanalizis mind az ingok, mind az ingatlanok, mind az Osszesitett
adatsor esetén kimutatta, hogy az értékesités soran elért realizalt érték rata a kiilonb6zo

srer

elhuzodasaval csokken.

Hipotézis3: A realizalt érték rata kedvezobben alakul, ha a vagyontargyakat egyedileg
értékesitik és kedvezdtlenebbiil, ha csoportosan.

Eredmény3: A realizalt érték rata mind ingatlanok, mind ingdk értékesitése korében
kedvezotlenebb a csoportos értékesités esetén. Az aukcidk soran elért tényleges vételar a
vizsgalt idészakban atlagosan az ingdsagokra nézve az eredeti becsérték 53,8%-a, ha
egyedileg keriilt értékesitésre a vagyontargy, 44,9%-a, tehat kozel az irdnyar 9%-aval
kevesebb csoportos érékesités esetén. Ugyanezek a szamok ingatlanokra nézve: az eredeti
becsérték 43 %-a egyedi értékesités esetén, az iranyar 1,5%-aval kevesebb, azaz 41,5 %, ha

csomagban lehet csak megszerezni tobb ingatlant.

Hipotézis4: Az elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman javul a realizalt
vételar és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének ardnya, a realizalt érték

rata.

Eredmény4: Az elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman javult a realizalt
vételar és az értékesitett vagyontdrgy becsiilt forgalmi értékének értékardnya. Az
ingdsagok esetében ez a javulas + 0,169, tehat az iranyar 16,9%-aval sikeriilt magasabb
eladasi arat elérni, ingatlanoknal + 0,126, tehat az iranyar 12,6%-aval sikeriilt magasabb
eladasi érat elérni, az Osszesitett adatok alapjan + 0,139, tehat az iranyar 13,9%-éaval

sikerlilt magasabb eladasi arat elérni.
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HipotézisS: A  felszamolasi  eljardsban az  aukcion  elérhetd  vételarat a

kényszerértékesitések piacanak jellegzetes sajatossagai torzitjak negativ iranyban.

Eredmény5: A kényszerértékesitések piacanak sajatossagai koziil tobb olyan elemet is
sikeriilt azonositani illetve igazolni, amelyek negativ irdnyban torzitjdk a felszamolasi
eljarasban az aukcion elérhet6 vételarat. llyenek

a) A kényszerértékesités tényéhez kapcsolodd artorzitd hatasok (a kinalati oldalon az
arukészlet heterogén, a fajta és a mindség szempontjabol is vegyes Osszetétele, az elado €s
az aru sajatos, az értékesités sziikségszeriiségét eredményezd viszonya, valamint a
kényszerértékesités modszere; a keresleti oldalon a transzparencia hidnya és a
kényszerértékesitésben valo részvétellel szembeni negativ attitiid)

b) Az oligopszonisztikus piaci szerkezethez kapcsolodo artorzitd hatasok (a kinalati oldalon
a nagyszamu fizetésképtelen jogalany jelenléte, valamint az a koriilmény, hogy a kinalatrol
sz0l6 informaciok sajatos, sziik csatornakon keresztiil jutnak el a potencialis vevokhoz;
keresleti oldalon a relative kevés szerepld jelenléte, akik tudataban vannak azon ténynek,
hogy az elado oldalan az értékesités feltétlentil sziikséges)

C) A tovabbértékesitési célu vasarlasokhoz kapcesolddo artorzitd hatasok (a kinalati oldalon
az arukészlet esetleges és hektikus jellege, illetve a kevéssé piacképes aruk jelenléte,
keresleti oldalon a potencialis vevok sajatos vevoi szandékai, akik gyakran a vagyontargy

megvasarlasa és tovabb eladasa kozotti arrés megszerzése érdekében tesznek ajanlatot)

Hipotézis6: A felszamolasi eljaras koltségei gyakran indokolatlanul nagy mértékben
csokkentik a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges megtériilésére forduld
Osszeget, ezaltal jelentdsen rontjak a kényszerértékesités targyat képezd ingo- és ingatlan
vagyontargyak becsiilt forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés

tényleges megtériilésére forduld 0sszegnek az ardnyat (a megtériilt érték ratat)

Eredmény6: A vizsgalt mintan a kényszereljarasban lezajlott vagyonértékesitések soran a
megtériilt érték rata: 0,191. Atlagosan az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi
értekének 19,1%-a fordult a hitelez6i kovetelés kielégitésére. Az ezen feliili rész a hitelezd
szempontjabol elenyészett: a becsértékhez viszonyitott alacsony eladasi ar és a felszdmolas

koltségei felemésztették.
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6. Javaslatok

A dolgozatban elvégzett szamitdsok ¢és a megfogalmazott kovetkeztetések az elmélet
szamara szerény adalékként szolgalhatnak a kényszeritett értékesitési arazas vizsgalatahoz.
Az értekezés eredményei a gyakorlat szamara a hitelezOk gazdasagi dontéseinek
megalapozasahoz, illetve a kényszerértékesitések jogi szabalyozasanak — gazdasagi

szempontokat is figyelembe vevd — tovabbfejlesztéséhez nyujthat segitséget.

Trivialis, ugyanakkor fontos konklizid, hogy a hitelezd a kényszereljarasban a fedezeti
vagyontargy becsiilt forgalmi értékét jelentésen alulmuld megtériilésre szamithat. Erre
tekintettel hitelezo oldalarol nézve — kozgazdasagi szempontbol — barmilyen mds megoldas
jobb a kovetelés realizalasara, mint a kényszereljards utjara lépni, és a
kényszerértékesitések piacara vinni a fedezeti vagyontargyat. llyen megoldas lehet példaul
az adossagrendezési megallapodas (akar a kovetelés részbeni elengedésével, vagy az ados
felhatalmazasaval a fedezeti vagyontargy sajat Uton valo értékesitésére), a kovetelés-
eszkdz konverzid, a gazdasagi tevékenység miikddtetésének atvétele az adostol, esetleg
erre a célra kiilon tarsasdg létrehozasa. A kényszereljarasokra, illetve azon beliil a
kényszerértékesitésekre  inkdbb, mint ultima raciora érdemes tekinteni. A
kényszerértékesitéseknek ebben az dsszefliggésben kétféle szerepe van. Egyrészt a sulyos
hatrannyal jar6 jogkovetkezmény elkeriilhetetlensége mindig jotékonyan hat az ados
teljesitési készségére, noveli az onkéntes teljesités esélyét. Masrészt a kényszereljarasban
elérhetd megtériilés szamitott értéke kiindulasi alap az alternativ ligykezelési stratégiakrol

hozott dontésekhez.

Ahhoz, hogy elkeriilhetd legyen a fedezeti vagyontargynak a kényszerértékesitések piacara
keriilése, és idejekoran kidolgozhatd legyen a fizetoképességében megingott jogalannyal
szembeni megfeleld tligykezelési stratégia, kiilonds hangsulyt kell fektetni a
csOdeldrejelzésre. A potencialis csddveszEly korai eldrejelzése teremti meg a veszteségeket
minimalizdlé dontések meghozatalanak lehetdségét. Gazdalkodd szervezet addsok
esetében ehhez tobbféle modszer is rendelkezésre all. E korben a leggyakrabban az éves
pénziigyi beszdmoldk adatainak vizsgalata, kiilonféle mutatoszdmok értékelése kinal
lehetdségeket. Itt érdemes figyelmet szentelni a vallalati gazdalkodas folyamat jellegének,
amelybdl kovetkezéen a fizetésképtelenség altalaban egy hosszabb-rovidebb pénziigyi

problémakkal jellemzett iddszak végs6é kimenetele. A hatékony ligykezelés persze
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valgjaban csak akkor biztosithatd, ha a felek szerzddése mar eldzetesen specidlis
lehetdségeket rogzit a csédeldrejelzés moddszereivel kimutatott fizetésképtelenségi
veszélyhelyzet bekovetkezése esetére. Itt pedig ismét vilagossa valik, hogy egy iizleti
sziikségletet kielégitd tligylet megvaldsitasa komplex, egyidejileg gazdasagi- és jogi

szemléletli megkdzelitést igényel.

A jogalkotas szamara ugyanakkor de lege ferenda javaslatként megfogalmazhaté a
kényszereljarasban alkalmazhatd érékesitési metodusok atgondolasa, példdul a
felszamolési eljarasban az elsdaras megoldds helyett vagy mellett a masodéaras zart
boritékolasu aukcid szervezésének megengedése; annak eldirdsa, hogy az arverezok,
palyazok az egyes aukciokon meghatarozott minimal ar mértékének ismerete nélkiil tegyék
meg ajanlataikat. A kényszerértékesitések koltségeinek racionalizdldsa valamint a
felszamolok gazdasagi tipusu dontéseinek ellendrzése érdekében sziikséges lehet szélesebb

kori hitelez6i-, vagy birdi kontroll biztositésa.
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