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Bevezetés

A) Az értekezés targya

A jelen értekezés targyat a kényszerértékesitések egyes gazdasagi aspektusai adjak. Ezen
beliil elsésorban azt kivanom megvizsgalni, hogy a felszamolasi eljardsok 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 keriil értékesitésre. Gyakorlati tapasztalataim alapjan abbol a
feltételezésbdl indulok ki, hogy a kényszereljarasban értékesitett vagyontargyak becsiilt
forgalmi értékének igen csekély hanyada fordul a kényszereljarasban érvényesitett kovetelés

tényleges kielégitésére.

A fentick nyoman az értekezésben eldbb megprobalok feldllitani egy empirikus
mutatdszamot, 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 mutatészam meghatdrozdsa utan kisérletet teszek ezen megtériilt érték ratat
lerontd tényezOk fellajstromozasara. Feltételezésem az, hogy a becsiilt forgalmi értékhez
viszonyitott megtériilt érték ratat rontjak a kényszerértékesitések piacanak artorzité hatédsai, a
kényszerértékesités modszereiben rejld sajatossagok, a kényszerértékesitések irrealisan magas
koltségei, valamint a kényszerértékesitést lebonyolitd szereplék autonom érdekstruktirajanak
az eljarasra gyakorolt befolyasa. Ezeket a tényezdket roviden be is mutatom a dolgozatban,
majd megvizsgalom annak lehetdségét, hogy vajon mérhetd-e, hogy milyen mérteki
veszteséget eredményeznek az egyes torzitd hatasok. Végiil Osszefoglalom legfontosabb
kovetkeztetéseimet és megprobalok néhany javaslatot megfogalmazni arra vonatkozodan,

miként lehetne javitani a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilés ardnyan.

A magyar szakirodalomban — tudomasom szerint — ezidaig nem sziiletett hasonld targyban

Osszefoglald mii. Ez persze nem jelenti azt, hogy a piaci szerepldk a gyakorlatban nem

! Dolgozatom munkahelyi vitija sordn azt a tanacsot kaptam, hogy pontosabban hatrozzam meg az altalam
hasznalt mutatészamok fogalmat, kovetkezetesen hasznaljam Oket, és azoknak olyan elnevezéseket adjak,
amelyek egyértelmiien kiilonboznek mas kozgazdasagtani fogalmaktol. Ezen tandcs hatasara vezettem be a
dolgozatban most hasznalt, kicsit talan furcsan hangzo, de egzakt tartalommal megtoltott fogalmakat: a ,,realizalt
érték ratat” és a ,,megtériilt érték ratat”.



foglalkoznak ezekkel a kérdésekkel. A pénziigyi intézmények a hitelezési tevékenységiik
folyaman a kockazatok értékelése, csokkentése, a biztositéki politika Osszeallitasa, a
fedezetértékelés, a likvidacios érték meghatdrozasa korében probaljak a kényszerértékesitések
megtériilési aranyat prognosztizalni. A Magyar Nemzeti Bank a feliigyeleti szabalyozé
tevékenysége korében szintén foglalkozik a fedezetek érvényesitésének kérdéseivel. Ezzel
egylitt elmondhato, hogy a téma hazankban kevéssé kutatott, annak ellenére, hogy a vizsgalt
kérdés — amint azt a késébbiekben igyekszem alatamasztani — mind elméleti, mind gyakorlati

szempontbol igen fontos.

B) A témavalasztas indoka

Kérdésként mertilhet fel, hogy miért éppen a fent hivatkozott témat valasztottam kutatdsom
targyaul. Azt hiszem, a leginkdbb a téma szinte 6rok iddszerlisége, egyediilalld elméleti €s

gyakorlati jelentdsége fogott meg.

A gazdasag egészséges mitkodésének egyik fontos pillére a megfeleld jogi hattér. A gazdasag
szamara kindlt jogi intézményrendszernek nemcsak a véllalkozas folytatdsanak lehetdségét
kell megteremtenie, hanem hatékony jogérvényesitési mechanizmusokat is biztositania
sziikséges. A forgalom biztonsdganak megvalositasa, a tokekereslet kielégitése, a
véllalkozashoz sziikséges hitelnyljtas nehezen elképzelhetd olyan jogi kornyezetben, ahol
nem biztositott pl. a szerzOdésekben foglalt kikotések kikényszerithetdsége, vagy a

. r ro 1 ’ s 2
kovetelések érvényesithetdsége.

Talan felesleges hangstlyozni, hogy a fent leirtak fokozottan igazak lehetnek egy olyan
orszagban, mint Magyarorszag, ahol a gazdasdgban kiilonosen fontosak a kiilfoldi
befektetések, ahol a hazai vallalkozo1 szféra hagyomanyosan tékehianyos, ahol a tarsadalom

jelentds része hosszulejaratu banki kdlesonokbol kivan magénak otthont teremteni.

A kényszerértékesitések eredményessége alapvetéen befolyésolja a kovetelések realizalasanak
hatékonysagat, ilyen moddon jelentds hatast gyakorol a gazdasag miikodésére. Ha a piac

szerepldi nehezen jutnak hozza jogszerii koveteléseikhez, vagy a megtériilési rata alacsony, az

? Kapa Matyas: Hitelez6védelem a birosagi végrehajtasban. Budapest, 2006., 36. old.
7



kiilonbozd egyedi és altalanos kovetkezményekkel jar. Ezek koziil ehelyiitt csak példalozo

jelleggel emlitiink néhanyat.

A gazdasag egészséges mukodésének egyik fontos pillére a kovetelések redlis

érvényesithetdsége. A kényszereljarasok alacsony mértékli eredményessége szamos

nemkivanatos tovabbgylirizé kdvetkezménnyel jar:

- lanctartozésokat general, amely miikodd véllalkozasokat lehetetlenit el,

- munkahelyek megsziinését eredményezi,

- adobevétel kiesést eredményez,

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

- aredlgazdasag szerepldi helyett a spekulativ tigyletek bonyolitoihoz kertil a profit.®

A fenti Osszefiiggések egy részét mar évszdzadokkal ezeldtt is felismerték. A végrehajtasi
eljarasrol szolo 1881. évi LX. torvénycikk miniszteri indokoldsa példaul ramutatott, hogy a
kovetelések érvényesithetdsége ,,a forgalmi hitel megszilarditidsanak nevezetes emeltytjét
képezi, amelyre kivalt tSkeszegény orszdgban kivald suly fektetends.”® Ugyanakkor az
orszagok gazdasagi versenyképességének mérésére hasznalt mutatdoszamok is lényeges
tényezoként veszik figyelembe a jogrendszer miikodését, és kiilondsen a csodtorveny
hatékonysagat. Igy mind az Uzleti Versenyképességi Index (Business Competitiveness
Index), mind a Globalis Versenyképességi Index (Global Competitiveness Index) egyik

komponense a csddeljarasi torvény hatékonyseiga.5

Mindezekbdl egyértelmiien kivilaglik, hogy a dolgozat témdja, a kényszerértékesitések
eredményessége mind mikrodkondmiai, mind makrodkondmiai szempontbdl egyarant kiemelt

jelentdseggel bir.

V6. Kapa Matyas: A kényszereljarasok eredménytelensége — okok és kovetkezmények. In: Gazdasagi Elet és
Tarsadalom. 2012/1-2., 104-105. old.

* Idézi: Kengyel Miklos: Magyar polgari eljarasjog. Budapest, 2005., 558. old.

® Ld. Sala-i-Martin, X. — Artadi, E. V.: The Global Competitiveness Index, In: The Global Competitiveness
Report 2002-2003. Oxford University Press, New York-Oxford., 51-81. old., Porter, M. E.: Building the
Microeconomic Foundations of Prosperity: Findings from the microeconomic Competitiveness Index, In: The
Global Competitiveness Report 2002-2003. Oxford University Press, New York, és Szentes Tamaés et al.:
Fejlodés, Versenyképesség, Globalizaci6. Budapest, 2005. 152-164. old.
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C) A kutatas célja

Kutatasom célja a kényszerértékesitések eredményességének atfogd bemutatdsa, ennek
nyoman egy, a kényszerértékesités targyat képezd ingd- €s ingatlan vagyontargyak becsiilt
forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges megtériilésére
forduld 0Osszegnek az egymashoz vald viszonyat érzékelhetévé tevd mutatd felallitasa.
Tovabbi szempont, hogy fellajstromozasra és elemzésre keriiljenek a becsiilt forgalmi érékhez
viszonyitott ,,megtériilt érték ratat” leronto tényezok. A megjelolt témat oly moédon kivantam
feldolgozni és bemutatni, hogy a kutatds alapjan megsziileté dolgozat a gyakorlat szamara
hasznosithato kovetkeztetéseket adjon ugy, hogy az elméleti és gyakorlati megkozelitésmod

kozott megfelelé harmoénia érvényesiiljon.

A kutatas konkrét gyakorlati finalitisa, hogy értékelje a kényszerértékesitések
eredményességét, ezaltal egyfajta tiampontot 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 iigykezelési

stratégiak kapcsan.

D) Az alkalmazott kutatdsi modszerek

A legtobb kutatéas kiindulopontja a szakirodalom attekintése. Nos, a valasztott téma kapcsan a
kozgazdasagtudomanyi monografidk és cikkek viszonylag kevés konkrét eligazitast adtak, igy
a dolgozat elkészitése soran nagyobb mértékben kellett a gyakorlati tapasztalatokra, illetve

sajat empirikus kutatasokra timaszkodni.

Eredeti elképzelésem az volt, hogy mindkét alapvetd kényszereljarast, azaz a felszamolast és
a birdsagi végrehajtast is gorcso ala veszem. Az adatgyiijtés soran azonban egyértelmiiveé valt,
hogy a végrehajtasi eljardshoz kapcsolodéoan nem dallnak rendelkezésre olyan mértékig
strukturalt adatok, amelyek a mélyrehatd, kdzgazdasagi szempontl elemzést lehetdvé tennék.
Ugyanakkor a terjedelmi korlatok is arra inditottak, hogy helyesebb, ha a nagyobb téma
felszinesebb vizsgalata helyett csupan a felszamolasi eljarasokat elemzem, azokat azonban
részletesebben. Igy egy viszonylag nagyszama mintat alapul véve, a 2008 és 2013. kozotti
idoszakban lezajlott felszamolasi eljarasban megvalosult, mindosszesen 720 sikeres

vagyontargy-értékesitést vizsgaltam meg és elemeztem.
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A kutatds sordn elsésorban az érdekelt, hogy a vizsgalt eljarasokban az értékesitett
vagyontargy feltételezett piaci értékéhez képest milyen mértékii eladasi arat sikeriil elérni,
illetve abbol mekkora 6sszeg fordul ténylegesen a hitelezdt megilletd kovetelés kielégitésére.
Ezen elemzéshez segitséget jelentett, hogy a jogszabaly a kényszerértékesitések szervezoi
szamara kotelezové teszik, hogy egyedileg, szakértéi modszerekkel hatdrozzak meg a
»forgalmi arat” és ezt alkalmazzak elsd meghirdetett irdnyarként. A csddeljarasrol és a
felszamolasi eljarasrol szolo 1991. évi XLIX. torvény (a tovabbiakban: Cstv.) 49. § (1)
bekezdése a felszamold kotelezettségévé teszi, hogy az ados vagyontargyait nyilvanosan
értékesitse ,,a forgalomban elérheté legmagasabb dron”. Ehhez a felszamold cég (amely
egyébként kdzgazdaszt és konyvvizsgalot is kotelezoen foglalkoztat) — a 225/2000 (X11.19.)
Korm. rendelet 5. § (3) bek. a) pontja alapjan, valamint a szdmvitelrdl sz6lo 2000. évi C.
torvényben foglaltak alapjan elkészitett nyitd mérleg adataira is figyelemmel — szakértoi
modszerekkel meghatarozza az értékesitendd vagyontargyak egyedi forgalmi értékét/arat. Ezt

fogja irdnyarként els6 alkalommal meghirdetni. Az elemzések sordn ezt, a ,,becsiilt forgalmi

értéket” hasznalhatjuk kiindulépontnak és ezt hasonlithatjuk a ténylegesen elért eladasi arhoz
(a ,realizélt eladdsi arhoz”), illetve ahhoz az Osszeghez, amely ténylegesen a hitelezot
megilletd kovetelés kielégitésére fordul (,,a kovetelés kielégitésére forduld Osszeghez”).
Lényegében hasonld logikat kovetett Korosezné Pavlin Rita is egy 2015-ben megvalositott
kutatdsa soran, azzal a kiilonbséggel, hogy 6t csak a realizalt eladasi ar és a becsiilt forgalmi
érték hanyadosa érdekelte, a realizalt eladasi arat ,likvidacids értéknek”™, a becsiilt forgalmi

értéket ,,valos értéknek”, a ketté hanyadosat pedig ,,értékaranynak” nevezte.®

Az altalam gylijtott adatokbol el8szor a kényszerértékesités soran a vagyontargyért
megszerzett eladasi ar 6sszegét osztottam el az adott vagyontargy becsiilt forgalmi értékével.
fgy jutottam el a ,realizalt érték ratahoz”, amely megmutatja, hogy a becsiilt forgalmi érték

hany szazalekat érte el a ténylegesen realizalt eladasi ar.

Ezt kdvetden ujabb szamitdsokat végeztem, ahol az elért eladasi arat csokkentettem a
kényszerértékesités koltségeivel, és a vagyontargyak becsiilt forgalmi értékét immar a
hitelezOhoz ténylegesen eljutd, a kovetelés kielégitésére forduldo Osszeghez aranyositottam,

igy jutva el a ,megtériilt ért€k ratdhoz”. A felszamolési eljarasok koltségeinek elemzése

® Ld. Koroseczné Pavlin Rita — Kovér Gyorgy — Paradi-Dolgos Anett: A véllalati vagyon értékének elemzése
felszamolasi eljaras soran. In: Statisztikai szemle 2016/8-9., 918. old.
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korében a jogszabalyban rogzitett dijakkal viszonylag egyszerti volt szdmolni. Ugyanakkor az
egyes eljarasokban felmeriil6 készkiadasok Osszege esetenként eltérd. Ezek meghatarozasahoz
a felszamolasi eljarasok korében Magyarorszag egyik legnagyobb kereskedelmi bankja altal
2013-ban kézhez vett, zalogtargy értékesitések targyaban sziiletett, szurdprobaszeriien

kivalasztott elszamolasokbol végeztem szamitasokat.

A kényszerértékesitések piacdnak artorzitd hatdsainak vizsgalata korében egy viszonylag
egyszerl, kérdéives kutatast végeztem el. Modelleztem egy olyan piaci helyzetet, amely a
kényszerértékesitések piacanak jellegadd sajatossdgaival bir, majd mindosszesen 470
potencialis vasarlot kérdeztem arrdl, miként viselkednének az adott viszonyok kozott. Azt
Osszeallitott kérddiv azt vizsgalta, hogy arverési vagy palyazati tipusu értékesités esetén
mennyiben befolyasolja egy hasznalt termék arat az adott termék irant érdeklddok szdma és a

potencialis vevOknek az tigylettel elérni kivant célja.

A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat leront6 tényezoket — a fentieken

tulmenden — konkrét esettanulmanyok kapcsan vizsgaltam.

A dolgozat megirdsa soran figyelemmel kellett lennem arra is, hogy még a vizsgalt,
viszonylag rovid id6északban is folyamatosan valtozott a jogi szabalyozas tartalma, igy az
elemzések és a kovetkeztetések levonasa korében ezt a sajatos torténeti fejlodést is értékelni,

elemezni kellett.

A kutatas soran megismert adatok, a kirajzolodd folyamatok bemutatisa sordn a leird

ismertetés mellett értékelésre, kritikai észrevételek megfogalmazasara torekedtem.
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1. Alapvetés

A jelen dolgozat a pénzkovetelések nem teljesitésének egyes gazdasagi aspektusait igyekszik
elemezni. Kiindulépontunk, hogy az adds esedékességkor nem teljesitette a hitelezovel
szemben fenndllo, az allam altal kikényszerithetonek elismert pénzbeli- vagy pénzben
kifejezhetd tartozasat (tartozasait). Mindez a mindennapok természetes részét képezi,” de a
2008-as globalis pénziigyl valsaghoz kapcsoloddan egyfajta ongerjesztd és tovabbgylirizo
mechanizmusként sulyos, rendszerszintli problémakat okozott, tobbek kozott jelentdsen

rontva a banki hitelportfoliok minéségét.®

A teljesités elmaradasanak egyebekben tobb oka is lehet: hidnyozhat az ados teljesitési

készsége (nem akar fizetni) vagy hianyozhat az adds teljesitési képessége (nem tud fizetni).’

Barmi is legyen a nem teljesités oka, ilyen esetben megtériilésre alapvetéen az ados
vagyonanak egyes elemei szolgalnak fedezetiil, ezeket, illetve az ezek altal megtestesitett
érteket lehet — a jogszabdlyok altal meghatarozott keretek kozott, legalis kényszerrel — a
kovetelés kielégitésére felhasznalni. A vagyonban kiilonbdzd tipusu vagyontargyak
szerepelhetnek, praktikusan: pénz (készpénz vagy pénzforgalmi szolgaltatonal kezelt
pénzdsszeg), az adosnak harmadik személlyel szemben fennalld pénzkovetelése, ingdsag vagy
ingatlan. Az el6bbi ketté vagyonelem kozvetleniil, az utdbbi kétféle tipust vagyontargy
kozvetve fordithaté a kovetelés kielégitésére. Az adds vagyonaba tartozd pénznek, vagy
pénzkovetelésnek a kielégitésre forditasa kevesebb problémat vet fel: a behajtott, letiltott
pénzosszeg — a behajtassal felmeriild koltségek levonasa utan — ardnyosan csokkenti a
hitelezd kovetelését. Ennél sokkal komplexebb probléma, amikor a nem teljesitd ados ingo6- és
ingatlan vagyontargyait kell felhasznalni a kovetelés kielégitésére. Ezeket ugyanis le kell

foglalni, majd értékesiteni sziikséges, ¢és az értékesitésbol befolyt Osszegnek a behajtissal

" V. Chorafas, Dimitris N: Banks, Bankers, and Bankriptcies under Crisis. New York, 2014., 109-112. old.,
illetve Fonagy Sandor: Hitelbiztositékok érvényesithetésége a felszamolasban 1. In: Hitelintézeti Szemle 2013/1.,
56. old.

® Harvan Déniel — Koncz Gabor: Hitelbeddlések egyiittes modellezése: szamit-e a korrelacio. In: Hitelintézeti
Szemle 2010/1., 1-23. old., Kiraly Jalia—Nagy Marton: Jelzalogpiacok valsagban: kockazatalapu verseny és
tanulsagok. Hitelintézeti Szemle, 2008/5. sz. A pénziigyi valsag kiilonosen rairanyitotta a figyelmet a
bankszabalyozasra, az utobbi kérdésre ld. Lentner Csaba: A bankszabalyozas tudoméanyos rendszertana €s
fejlodéstorténete. In: Lentner Csaba (szerk.): Bankmenedzsment: Bankszabdlyozas — Pénziigyi
fogyasztovédelem. Budapest, 2013., 27-81. old.

% A jelen dolgozatban a kdzponti kérdéskor a teljesités elmaradasa, illetve az ehhez kapcsolodo, jogilag
szabalyozott eljarasok, és nem a kdzgazdasagi értelemben vett fizetésképtelen allapot. Utobbit egyes szerzok
példaul nem a teljesités elmaradasaval hozzak osszefiiggésbe, hanem a vallalat értéke és a hitelez6i kdvetelések
értéke egymashoz viszonyitott aranyaval irjak le. Ld. Haguen, R. A. — Senbet, L. W.: The Insignificance of
Bankruptcy Costs to the Theory of Optimal Capital Structure. In: The Journal of Finance, 1978/2., 383-393. old.
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felmeriild koltségek levonasa utdn megmaradt része fordithato a kovetelés kielégitésére. Az
alabbiakban ezeket a bonyolultabb eseteket vizsgaljuk, amikor ing6- vagy ingatlan

vagyontargyak kertilnek felhasznalasra a megtériilés érdekében.

Arr6l sem szabad persze megfeledkezni, hogy megtériilésre csak olyan vagyontargyak
hasznalhatok fel, amelyek a kovetelés érvényesitésének idopontjaban rendelkezésre allnak.
gy vizsgalédasainkat érdemes azokra az igényérvényesitésekre sziikiteni, ahol legalabb
valamely adodsi/dologi addsi vagyontargyat sikeriil a behajtas korébe vonni. A megtériilés
szempontjabol kiemelkedd jelentdsége van tovabba, hogy a fedezetet jelentd vagyontargyon

fennall-e a hitelez6 kielégitési elsébbségét biztositd valamely jogi biztositék (pl. zalogjog)™®.

A kovetelés fedezetéiil szolgalo ingo- €s ingatlan vagyontargyakbodl a pénzegyenérték jogilag

szabalyozott eljarasokban kertil kinyerésre. Erre szolgalnak a kényszereljarasok.

A kényszereljarasok olyan, jogilag szabalyozott eljarasok, amelyek keretében az allam altal
kikényszerithetdnek elismert, fennalld tartozasat esedékességkor nem teljesité adds ellen az
allam legalis kényszert biztosit a hitelezd szamara a kovetelés realizalasa érdekében. Ilyen

kényszereljaras egyrészt a birdsagi végrehajtas, masrészt a felszamolasi eljaras.

A birdsagi végrehajtds olyan 6nallo, torvényileg szabalyozott eljaras, amelyben allami, vagy
meghatdrozott szempontbol azzal azonosnak mindsiild szerv (birdsag, kozjegyzd, birdsagi
végrehajto), elsdsorban vagyoni kényszer alkalmazésa révén juttatja érvényre az allam altal, a
konkrét egyedi tigyben fennallonak elismert és kikényszerithet6 alanyi jogot, vagy el6zetesen
biztositja a konkrét egyedi iigyben torténd elismerés vagy a kikényszerithetdség elott
védelemben részesitett alanyi jog késébbi érvényre juttatdsat.'' Birosagi végrehajtas
barmilyen tipusu jogalany (természetes személy, jogi személy, jogi személyiség nélkiili
szervezet) ellen lefolytathatd. Ezen eljaras elemzése nem képezi targyat a jelen dolgozatnak:
egyrészt az eljardsban megvaldsitott kényszerértékesitésekre vonatkoz6 adatok hidnyos volta

miatt, masrészt a téma sziikségszerii szlikitése okan.

0 Bzt az osszefiiggést nyomatékosan hangsilyozza Fonagy Sandor: Hitelbiztositékok érvényesithetdsége a
felszamolasban I. In: Hitelintézeti Szemle 2013/1., 58. old.
! Kapa Matyas: Hitelez6védelem a birosagi végrehajtasban. Budapest, 2006., 30-31. old.
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A felszamolasi eljaras olyan eljaras, amelynek célja, hogy a fizetésképtelen ados jogutod
nélkiili megsziintetése soran a hitelezOk a torvényben meghatdrozott modon — legaldbb
részleges — kielégitést nyerjenek. Felszamolasi eljaras — a magyar szabalyok szerint — csak a
torvényben meghatarozott, fizetésképtelennek mindsilé gazddlkodo szervezetek ellen

folytathato le.

Felszamolasi eljaras az ados fizetésképtelensége esetén kezdeményezhetd. A birdsag az ados
felszamolasat végzéssel elrendeli, ha az ados fizetésképtelenségét allapitja meg. A birdsag a
felszamolast elrendeld végzésben kijeloli a felszamolot. A hitelezoknek ismert kdveteléseiket
a felszamolast elrendeld végzés kozzétételétdl szamitott 40 napon beliil kell a felszdmolonak

bejelenteni.

A felszdmolas elrendelését kovetden kezdetét veszi a kijelolt felszdmold ténykedése. A

felszamolo atveszi az ados gazdalkodd szervezet vezetésével kapcsolatos jogositvanyokat,

felszamolasi litemtervet készit, szervezi az ados gazdalkodasat, intézkedéseket tesz a

hitelez6k minél nagyobb mértékii kielégitése érdekében. A felszamold miikodése soran az

alabbi fontosabb teenddket latja el.

- elkésziti a sziikséges mérlegeket,

- nyilvantartasba veszi a hitelezdi koveteléseket,

- az adods szerzddéseit felmondhatja, szerzddésektdl elallhat,

- megtamadhatja a fedezetelvono ligyleteket,

- keresetet indithat az ados gazdalkodo szervezet vezetdi, illetve volt tagjai feleldsségének
megallapitasa irant,

- gyakorolja a munkaltatoi jogokat,

- az ados koveteléseit behajtja, igényeit érvényesiti,

- az adds vagyonat értekesiti.

A felszamolo a felszamolas befejezésekor felszamolasi zdromérleget, a bevételek és koltségek
alakulasarol kimutatast, zaré adobevallast, zardjelentést €s vagyonfelosztasi javaslatot készit.
A hitelezdk koveteléseit a torvényben meghatarozott sorrendben kell kielégiteni. A kielégitési
sorrend meghatarozasanal a jogalkotd alapvetden a kovetelések jogcimeit és kiilonféle

szerz6dési biztositékokat vett figyelembe.*?

12 V6. Kapa Matyas: Ha az ados nem fizet... Budapest, 2012., 238. old.
14



A birosag a felszdmolasi zaromérleg és a vagyonfelosztasi javaslat alapjan végzéssel hataroz a
koltségek viselésérdl, a felszamold dijazasardl, a hitelezok kovetelésének kielégitésérdl, a
bankszamlak megsziintetésérol €s a kozponti értéktar megkeresésével az ados altal kibocsatott
értékpapirok érvénytelenitésérdl, valamint kotelezi a felszdmolét a még sziikséges
intézkedések megtételére. Ezzel egyidejliileg dont a felszamolds befejezésérdl és az ados

megszlintetésérol.

A kényszereljarasokban akar az érvényesiteni kivant koveteléshez, akar az itt értékesitett
vagyontargy becslilt értékéhez viszonyitjuk a tényleges megtériilést, igen kedvezdtlen
adatokat kapunk. Ez a helyzet pedig mar igen hosszl ideje fennall. Ebben az 6sszefiiggésben
a kényszereljarasok — gazdasagi értelemben — kevéssé tekintheték eredményesnek. A
gazdasdg miikodése ¢€és a gazdasagi dontések meghozatala szempontjabol kiemelkedd
jelentdséggel bir annak tisztdzdsa, hogy vajon milyen mértékii a kényszereljarasok

eredménytelensége és vajon mi az oka mindennek.

A fentiekben altaldnossagban vazolt, komplex problémakoron beliil a jelen dolgozat az alabbi

kérdéseket igyekszik tisztazni.

a) A pénzkovetelés teljesitésének elmaradasa esetén meginduld kényszereljarasokban
értékesitett ingd- €s ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitva mekkora

Osszeget van mod a kovetelés tényleges megtériilésére forditani.

Ebben a korben hipotézisem az, hogy ha egy ingd- vagy ingatlan vagyontargy
kényszereljarasban keriil értékesitésre, akkor a becsiilt forgalmi értékének csupan alacsony

mértékli hanyada fordulhat a kovetelés tényleges megtériilésére.

b) Amennyiben a fenti hipotézis beigazoldodik, azaz kényszereljarasban értékesitésre keriild
ingd- vagy ingatlan vagyontargy becsiilt forgalmi értékének csupan alacsony mértékii
hanyada fordulhat a kdvetelés tényleges megtériilésére, akkor ennek vajon mik lehetnek a

kivalto okai.

Ebben a korben hipotézisem az, hogy a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitottan alacsony

mértéklt megtériilés legfontosabb okai a kdvetkezok.
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- A kényszerértékesitések piaca olyan jellegzetes sajatossdgokkal bir, amelyek negativ
iranyba torzitjak a vagyontargy forgalomban elérhetd arat.

- A kényszereljarasok soran alkalmazott értékesitési modszerek nem garantaljak a lehetd
legmagasabb vételar elérését.

- A kényszerértékesitést megvalositd eljaras jelentds, gyakran irrealis koltségeket general.

- A kényszerértékesitésben olyan, az adostdl és a hitelez6tdl fliggetlen, profitorientalt
harmadik személy (felszamol¢ illetve végrehajtd) domindlja az eljarast, aki/amely 6nalld
érdekstruktaraval 1ép be a folyamatba, ezen szereplok ténykedése pedig sok esetben

csokkenti a megtériilés mértékét.

c) Amennyiben beigazolddik, hogy a fent vazolt okok vezetnek a kényszerértékesités ala vont
ing6- és ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitva rossz megtériilési

aranyokhoz, akkor milyen megoldédsok szolgalhatjak az eredményesség ndvekedését.

Ebben a korben hipotézisem kétiranyu.

Az elsd hipotézis, hogy a jelenlegi hazai jogi és gazdasagi kornyezetben a hitelezdé oldalarol
nézve — kdzgazdasagi szempontbdl — barmilyen mas megoldas jobb a kovetelés realizalasara,
mint a kényszereljaras utjara 1épni, és a kényszerértékesitések piacara vinni a fedezeti
vagyontargyat. Ilyen megoldas lehet példaul az addssagrendezési megallapodas (akar a
kovetelés részbeni elengedésével, vagy az adds felhatalmazasaval a fedezeti vagyontargy sajat
uton vald értékesitésére), a kovetelés-eszkoz konverzid, a gazdasagi tevékenység
miikodtetésének atvétele az adostol, esetleg erre a célra kiilon tarsasag létrehozasa. A
kényszereljaradsokra, illetve azon beliil a kényszerértékesitésekre inkabb, mint ultima raciéra
érdemes tekinteni. A kényszerértékesitéseknek ebben az osszefliggésben kétféle szerepe van.
Egyrészt a stlyos hatrannyal jard jogkovetkezmény elkeriilhetetlensége mindig jotékonyan
hat az ados teljesitési készségére, noveli az Onkéntes teljesités es€lyét. Masrészt a
kényszereljarasban elérhetd megtériilés szamitott értéke kiindulasi alap az alternativ

tigykezelési stratégiakrol hozott dontésekhez.

A masodik hipotézis, hogy a felszdmolasi eljardsokban alkalmazott értékesitési metodusok
fejlesztésével javithatdak lennének a kényszereljarasoknak a kényszerértékesités ala vont
ingd- és ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitott realizalt érték ratai és
megtériilt érték ratai.
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2. A kényszereljarasok eredményességét leir6 méroszamok

A gazdasag miikodése és a gazdasagi dontések meghozatala szempontjabol kiemelkedd
jelentéséggel bir annak tisztdzdsa, hogy vajon milyen mértékii a kényszereljarasok

eredménytelensége €s vajon mi az oka mindennek.

Az eredményesség egy tevékenység, folyamat célzott hatasa elérésének fokmérdje. Az
eredményességet a kitlzott célok megvalosuldsanak mértéke hatarozza meg, az
eredményesség a tevékenység, folyamat célzott és realizalt hatdsanak Osszevetésébol
allapithatd6 meg. A jelen dolgozatban az eredményesség mérdszama annak széazalékos
meghatarozasa, hogy az elért eredmény mennyiben valdsitotta meg a kitlizott célt.

Ebben az Osszefiiggésben a kényszereljardsok eredményessége tobbféle aspektusbol is

vizsgalhato, és tobbféle mérdszam is felallithato.

2.1. Az érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilési rata

Maganak az egész kényszereljarasnak a kitiizott célja — legalabb hipotetikusan — nem lehet
mas, mint a hitelezé kovetelésének teljes megtériilése. Ehhez viszonyitva a kényszereljaras
annal eredményesebbnek mindsiil, minél inkabb megkozeliti a kényszereljarasban realizalt
hitelez6i megtériilés a teljes megtériilést. (Itt jegyezzikk meg, hogy amennyiben a
kényszereljarasban befolyt ¢és a kovetelés kielégitésére fordithaté O6sszeg meghaladnd az
érvényesiteni kivant kovetelés 6sszegét, az eredményesség, akkor is ,,csak™ 100% lesz, hiszen
a teljes megtériilésen feliili Osszeg az adost illeti.) Ezt szemléltetd mutatdészam lehet az
érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilési rdta, ahol a hitelezd részére a
kényszereljaras keretében kifizetett 6sszeget osztjuk el a hitelezd teljes, a kényszereljarasban

érvényesiteni kivant kovetelésével.

a hitelez6 részére kifizetett teljes Osszeg

az érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilési rata =

a hitelezd érvényesiteni kivant teljes kovetelése

2.2. Realizalt érték rata

A kényszereljardsban megvaldsitott vagyonértékesités (kényszerértékesités) célja a
forgalomban elérhetd legmagasabb ar elérése. E korben az eljaras akkor eredményes, ha a
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realizalt vételar eléri, esetleg meghaladja a piaci viszonyok alapjan, szakértdi modszerekkel
megallapitott, becsiilt forgalmi értéket. Ide kapcsolodd mérészam lehet a realizalt eladasi
darnak és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének aranya ahol a
kényszerértékesités sordn a vagyontargyért megszerzett 0sszeget osztjuk el a becsiilt forgalmi

értékkel .2

realizalt eladasi ar

realizalt érték rata =

becsiilt forgalmi érték

Mar itt fontos kiemelni, hogy amennyiben nem sikeriil az elsé arverésen vagy palyazaton
értékesiteni az adds vagyontargyat, ugy altaladban lehetdség van az iranyarnak az eredetileg
becsiilt forgalmi érték ala torténd leszallitasara, azaz gyakorlatilag egy elhtizodo értékesitési
eljaras soran modosulhat az eredetileg becsiilt forgalmi érték alapjan megéllapitott irdnyar.
Ebbdl pedig az kovetkezik, hogy kiilon vizsgalhato a realizalt vételarnak az elsd, illetve az
utols6 irdnyarhoz viszonyitott ardnya. A jelen dolgozatban alapvetden az elért vételarat az
elsé becsértékhez viszonyitjuk, hiszen igy pontosabb képet kaphatunk a kényszereljarasok
artorzitd hatasardl, ugyanakkor — bizonyos Osszehasonlitd vizsgalatok elvégzése korében — a

realizalt vételar és az utolso irdnyar kozotti értékarany is szerephez jut.

2.3. Megtériilt érték rata

Végiil, de nem utolsé sorban a kényszerértékesitések kozvetlen célja, hogy az értékesitett
vagyontargy becsiilt forgalmi értékébdl minél nagyobb Osszeg fordulhasson a hitelezd
kovetelésének kielégitésére. Ennek kiszamitdsdhoz azonban a kényszerértékesités soran
realizalt vételarat csokkenteni kell a kényszerértékesités koltségeivel. Kutatdsom soran a
kényszerértékesitések koltségeit — a jogszabalyi eldirdsok €s az empirikus tapasztalatok
figyelembevételével — az elért vételar szdzalékdban szamitottam fel. Ennek segitségével
keriilhet meghatarozasra az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitott

megtériilt érték rata, ahol a kényszerértékesités soran a vagyontargyért megszerzett 6sszegbol

3 1t 1ényegében Koroseczné Pavlin Rita: A felszamolési eljaras ala keriilt hazai kisvéllalkozasok helyzetének
elemzése c. doktori értekezésében hasznalt, a likvidacios érték és a valos érték hanyadosként leirt ,,értékarany”-t
hasznaltam. Ld. még: Koroseczné Pavlin Rita — Kovér Gydrgy — Paradi-Dolgos Anett: A vallalati vagyon
értékének elemzése felszamolasi eljaras soran. In: Statisztikai szemle 2016/8-9., 918. old.
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levonjuk a kényszerértékesités koltségét, majd az igy kapott Osszeget osztjuk el a becsiilt

forgalmi értékkel.

a kovetelés kielégitésére forduld dsszeg

megtériilt érték rata =

becsiilt forgalmi érték

Amint a fentiekben mar utaltunk ra, a jelen dolgozat a kényszerértékesitésbdl elérhetd
megtériilést allitja a fokuszba. Kutatdsom elsésorban a vagyontargyak kényszerértékesitése
soran elszenvedett veszteségeket veszi gorcso ald, amit egy olyan mérészammal probal meg
szemléltetni, amely a kényszerértékesités targyat képezd ingd- és ingatlan vagyontargyak
becsiilt forgalmi értékének ¢és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges
megtériilésére forduld O0sszegnek az egymashoz vald viszonyat teszi érzékelhetové. Ez a
mutatd pedig az értékesitésbol befolyo, a kovetelés tényleges megtériilésére forduld Osszeg €s
a kényszereljarasban értékesitett ingd- vagy ingatlan vagyontargy becsiilt forgalmi értékének
hanyadosa. A kovetelés tényleges megtériilésére forduld dsszeg ugy keriil kiszdmitasra, hogy

a realizalt eladasi arat csokkentjiik a kényszerértékesités koltségeivel.

A fenti, szOveges magyarazatot, szamitdsi modot egy egyszerli képletben, illetve annak

levezetésében igyekszem attekinthetdvé tenni, az alabbiak szerint.

a = a kényszerértékesités soran utolso, nyertes ajanlati arként 1étrejott vételar
b = a kényszerértékesitést megeldzden becsléssel megallapitott forgalmi érték

¢ = a kényszerértékesités soran felmertilt és levonasra kertilt 6sszes koltség
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A vazolt szamitassal arra kapunk valaszt, hogy az eredetileg elvart vételar milyen aranyban

tériilt, azaz hany szdzaléka fordult a biztositott kovetelés tényleges kielégitésére.

A fenti képletbe (a), azaz a kényszerértékesités soran elért, realizalt vételar és (b), azaz a
becsiilt forgalmi érték adott volt. A levonasra keriil6 Osszes koltséget (c), azonban nem
lehetett tételesen, szamszertien kikutatni, igy azt — a jogszabdlyi eldirasok és az empirikus

tapasztalatok figyelembevételével — az elért vételar szazalékaban szamitottam fel.
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3. Empirikus mérészamok a felszamolasi eljarasban
3.1. Bevezetés

Magyarorszagon hosszu-hosszi évek ota nyilvanvald tény, hogy hitelezdi oldalrol nézve a
kényszereljarasok megtériilési adatai siralmasak. A rendszervaltast kovetd id0szakban szinte
mindegy, hogy milyen idéallapotot vizsgalunk, és az is mindegy, hogy milyen mérészamot
allitunk fel a kényszereljarasok eredményességének mérésére, a mutatok a hitelezéi oldalon

hatalmas anyagi hatranyt jeleznek.14

Korabban rogzitésre keriilt, hogy a jelen dolgozat elsdsorban arra a kérdésre keresi a valaszt,
hogy a kényszereljarasban értékesitett fedezeti vagyontdrgy becsiilt forgalmi értékének
mekkora hanyada fordulhat a biztositott kovetelés tényleges megtériilésére. A gyakorlatban —
els6sorban a professzionalis hitelezés korében — mar régebb oOta probaljak adott
vagyontargybol elérhetd megtériilést prognosztizalni. Konkrétabban hitelkihelyezés esetén a
hitelkockazatok kezelése korében a fedezeti vagyontargyakat specidlis szempontok alapjan
értekelik. Ennek sordn figyelembe veszik azt is, hogy az ingd- és ingatlan biztositékok

alapvetden kényszereljaras keretében keriilnek értékesitésére.

A piaci szereplok ugyanakkor azt is felismerték, hogy a kiillonb6zd tipust fedezeti
vagyontargyakat eltér6 szempontok alapjan kell értékelni. Mas ¢és mas elvarasokat
érvényesitenek a pénziigyi biztositékokra, ingatlanokra, ingésagokra, stb. A vagyontargyak
kiilonbozd csoportjaira nyilvan eltéréek az értékesités es€lyei €és a becsiilt forgalmi értékhez
viszonyitott megtériilt érték is. Célszerli tehat kényszerértékesités targyat képezo kiilonbozo
tipusu vagyontargyakbol a megtériilt érték rata meghatarozasa szempontjabol is csoportokat

képezni, és azokat kiilon-kiilon vizsgalat ald vonni.

Vizsgaloddsaim azt mutattdk, hogy a szadmitasba joheté vagyontargyak kozil az
ingatlanfedezetek vonatkozdsdban allnak rendelkezésre a legrészletesebb, a megtériilések
tapasztalataira és progndzisara vonatkozd adatok, informéciok. Ez tobbféle okbdl is érthetd.
Egyrészt a kovetelések érvényesitése soran Osszességében az ingatlanok mindsiilnek a

legértékesebb, a fenndlld tartozas kiegyenlitésének fedezetét biztositd vagyontargyaknak.

Y Utal ra Fonagy Sandor: Hitelbiztositékok érvényesithetésége a felszamolasban 1. In: Hitelintézeti Szemle
2013/1., 57. old.

21



Masrészt a pénziigyi intézmények ¢s a Magyar Nemzeti Bank is kiemelt jelentdséget
tulajdonitanak az ingatlanbiztositékoknak a hitelezési kockazatok kezelése, csokkentése
korében. ™ Harmadrészt — részben éppen az elébb emlitett szempontok kovetkezményeként —
ma a kiilonféle vagyontargyak értékének meghatarozasa terén az ingatlanok értékelése
tekinthetd szakmailag, modszertanilag a leginkabb kidolgozottnak, innen vonhat6 le a legtobb

kovetkeztetés.

Az értékesitett ingatlanok feltételezett piaci értéke és a realizalt megtériilés Osszevetéséhez
egyrészt a gyljtott adatbazisok szolgalnak alapul. Ilyen gyijtott adathalmazt adnak a banki
LGD (Loss Given Default) adatbazisok, azon beliil a behajtasi LGD moédszerrel megallapitott
értékek, amelyek a multbeli behajtasi tevékenység eredményei alapjan kalkulalt értékeket
tartalmaznak, a varhatd pénzaramlasok megfeleld diszkontalasaval.®® Az igy gylijtott és kezelt
adatok aztan a banki belsd szabalyozokban, kiilondsen a biztositéki politikaban kdszonnek

vissza.r’

A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték rata szamszertsitéséhez — elvileg —
jelentds adalékokkal szolgalhatnak a pénziigyi intézmények belsé szabdlyzataiban rogzitett, a
fedezeti ertékek, illetve fedezeti ratak kiszamitasanal alkalmazott szamitasi modszerek.
Ismeretes, hogy a pénziigyi intézmények az ingatlanbiztositékok értékelése korében piaci
(forgalmi) értéket, hitelbiztositéki értéket és menekiilési (likvidacios, likvidalasi) értéket is

meghataroznak.

Ezek kozil a piaci érték: az ingatlan szempontjabol az a becsiilt érték, amelyen az ingatlant
egy eladni szandékoz6 eladd megfeleld hirdetés Utjan egy vasarolni szandékozd vevonek
fiiggetlen tligylet soran el tudna adni az értékelés idépontjaban, feltételezve, hogy a felek jol

értesiilten, koriiltekintden €s kényszer nélkiil jarnak el.’®

> Ld. pl. A Magyar Nemzeti Bank 4/2014. (X.22.) szam@ ajanldsa a pénziigyi intézmények ingatlanpiaci
kockazatai mérséklésének eldsegitésére.

18 paulovics Otto: LGD elemzés elméletben és gyakorlatban. In: Hitelintézeti Szemle 2005/5-6. szam, 67. old.
Az LGD-r6l 1d. még bévebben: J. Dermine — C. Neto de Carvalho: Bank Loan Losses-Given-Default. A Case
Study. In: Journal of Banking & Finance. Volume 30 Issue 4. (April, 2006.) 1219-1243. old.

7 Sajnalatos moédon az adathalmaznak a dolgozatban val6 felhasznalasahoz nem kaptam engedélyt, igy mas
mobdszerekkel kellett megtériilési mutatot szamitanom.

18 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete a hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra
vonatkozo prudencialis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet modositasarol 4 cikk (1) bekezdés, 76.
pont.

22



A jelzalog-hitelbiztositéki érték. az ingatlan azon értéke, amelyet az ingatlan jovébeni piaci
értékesithetéségének dvatos becslésével allapitanak meg, figyelembe véve az ingatlan hossza
tavon fenntarthaté jellemzdit, a rendes és helyi piaci feltételeket, az ingatlan jelenlegi
hasznalatat és megfeleld alternativ felhasznalasi m(')djait.19 Az ingatlanok hitelbiztositéki
értékének meghatarozasara vonatkozd modszertani elvekrdl jogszabalyok rendelkeznek?,

amelyek tobbféle kockazat figyelembevételét is eldirjak.

Az ingatlan menekiilési (likvidacios, likvidaldsi) értékét semmilyen jogszabalyi rendelkezés
nem definialja, mégis biztositéki politikdja kialakitdsa sordn szinte valamennyi pénziigyi
intézmény alkalmazza, a gyakorlatban rendkiviili jelentésége van. A biztositékok értékelése
korében ez az érték a legalacsonyabb. A menekiilési (likvidacids) érték: az ingatlanértékelés
soran megallapitott olyan érték, amelyen az ingatlan az {ligyfél nemfizetése esetén —
kényszerértékesités soran — a kapcsolddo raforditasokat is figyelembe véve, viszonylag rovid
idén beliil értékesitheté?’. Az igy megallapitott érték jelentSs korrekcios tényezéket tartalmaz,
amelyek — elvileg — a kényszerértékesités kockazataival is szamolnak. A kereskedelmi bankok
altal alkalmazott biztositéki politikak a likvidacios érték meghatarozasa soran tobbnyire
kiilonféle kategoéridkba soroljadk a fedezeti ingatlanokat funkcidjuk és piacképességiik
szempontjabol. A korrekcids tényezok az ingatlan piaci (forgalmi) értékét csokkentik
meghatarozott mértékben. A  kiilonbozé pénziigyi intézmények — elsGsorban a
visszamérésekbdl leszlirt empirikus tapasztalatok alapjan — a forgalmi érték 20-80%-aban
hatarozzak meg a likvidacios értékét, tehat azt az értéket, amelyet kényszerértékesités soran, a
kapcsolddo raforditasokat is figyelembe véve, viszonylag rovid 1don beliil eladési arként el
lehet érni. Ezen az igen szé€les savon beliil altalaban az ingatlan tipusa, elhelyezkedése,
piacképessége donti el, hogy milyen mértékli korrekcios (arcsokkentd) tényezd Kkeriil
figyelembe vételre. Ebben a korben — foként tapasztalati tények alapjan — vizsgalhato,
korvonalazhato, lehatarolhatd, hogy a korrekcids tényezokbdl milyen hanyadot tesznek ki a

piac sajatossagaibol fakado, arront6 hatasok.

¥ Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete a hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra
vonatkoz6 prudencialis kovetelményekrol és a 648/2012/EU rendelet modositasarol 4 cikk (1) bekezdés, 74. pont
20 25/1997. (VIII. 1) PM rendelet a terméfoldnek nem mindsiils ingatlanok hitelbiztositéki értékének
meghatarozasara vonatkoz6 modszertani elvekr6l, 54/1997. (VIIL. 1.) FM rendelet a term6fold hitelbiztositéki
értéke meghatarozasanak modszertani elveirdl.

2l A Magyar Nemzeti Bank 4/2014. (X.22.) szamii ajanlasa a pénziigyi intézmények ingatlanpiaci kockézatai
meérséklésének eldsegitésére. 2. old.
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A fent leirtakbol a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték rata szamszeriisitése
korében az alabbi kdvetkeztetések vonhatok le.

a) Gyakorlatilag csak az ingatlanok vonatkozédsdban allnak rendelkezésre iranymutatasul
felhasznalhat6 informacioforrasok.

b) Még a rendelkezésre alld informaciok is csak igen széles savon beliil irnak le megtériilési
aranyokat, a fedezeti vagyontargy sajatossagai, elhelyezkedése, piacképessége alapjan
tipizaljdk az ingatlanokat, igy altaldnos kovetkeztetések levonasara csak rendkiviil

korlatozottan alkalmasak.

Tekintettel arra, hogy a jelen dolgozatban ingdkra és ingatlanokra egyarant ki akartam
terjeszteni a vizsgalddasaimat, illetve az absztrakcid6 magasabb fokan kivantam
kovetkeztetéseket levonni, igy sziikségessé valt egy viszonylag széles mintara épitett sajat

kutatés elvégzése, illetve sajat mutatoszam felallitasa.

3.2. A felszamolasi eljarasok szama, az érvényesitett kdveteléshez viszonyitott megtériilési

rata

A kényszereljarasok koziil a fizetésképtelen gazdalkodd szervezetek likvidaciojat célzo
felszamolasi eljaras piacgazdasagi igények szerinti szabalyozasara a rendszervaltast kovetden,
1991-ben kertilt sor, az 0 torvény szerinti eljarasok pedig 1992. januar 1-jét6l kezdddhettek.
Az ilyen eljarasok szdma az elmult husz esztendoben tendenciaszeriien ndvekedett, a globalis

gazdasagi valsag kirobbanésa utan pedig ugrasszeriien megnott.

Az alabbiakban roviden bemutatasra keriil néhany jellemzd szamadat, amelyek kapcsan
azonban maris fel kell hivni a figyelmet, hogy azok alapvetden csupan aranyok ¢€s tendenciak

érzékeltetésére hivatottak, abbol tudomanyos kovetkeztetéseket nem kivanok levonni.

A felszdmolasi eljarasok szama az 1995. évi 6.316-r61 a 2000-es esztendére 12.713-ra
emelkedett, majd, némi cs6kkenés utan 2004-t61 2012-ig folyamatosan nétt, mignem elérte a
csticsot jelentd évi 22.376 tigyet.?? Erdemes megemliteni, hogy a fizetésképtelenségi eljarasok

korében jelentds tertileti egyenldtlenségek is megfigyelhetok. A felszamolasi eljarasoknak a

2 Az adatok forrasa: https://www.feketelista.hu/toplistak-megtekintese/felszamolasi-intezkedesek-szama/
lekérdezés datuma: 2015. augusztus 20.)
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regisztralt tarsas vallalkozasokra vetitett aranya alapjan megéallapithato, hogy a legkedvezdébb
helyzetben a fovaros és kornyéke, valamint az orszag nyugati része van. Ehhez képest Kelet-

Magyarorszagon a fizetésképtelenségi arany jellemzéen magas.”

Ami az érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilési ratat illeti, egy, az 1997. és 2001.
kozotti iddszakot feldleld reprezentativ kutatas alapjan a felszamolési eljarasokban a

bejelentett koveteléseknek az 1,58%-ahoz jutottak hozza a hitelez6k.?*

3.3. A realizalt érték rata a felszamolasi eljarasokban

Az, hogy a kényszereljarasokban a koveteléseknek csupan csekély hdnyada tériil meg sokféle
okra vezetd vissza. Sok esetben eleve nem sikeriil a kovetelés kielégitésére felhasznalhato
adosi, vagy dologi adodsi vagyont fellelni. Ehelyiitt engedtessék meg pusztan két szamadat
kozlése. Egyrészt az elmult tizenot évben az 6nallé birdsagi végrehajtoknal befejezettként
regisztralt végrehajtasi ligyeknek tobb mint 20 %-aban nem sikeriilt az adosnal pénzeszkozt
vagy értékesithetd vagyontargyat fellelni.”® Masrészt szintén arulkodé adat, hogy az egyik,
felszamolési tligyekkel foglalkoz6 bird eldtt 1997 és 2001 kozott folyamatban volt és
joger6sen lezarult, minddsszesen 125 felszdmoléasi iigy 89 %-dban még a felszamolasi

koltségekre sem volt elegendd az adds vagyona.”®

A jelen dolgozatban azonban kizardlag azokat az eseteket vizsgaljuk részletesen, amikor a
kovetelés kielégitésére rendelkezésre all valamilyen értékesithetd ingd- vagy ingatlan
vagyontargy, és ezen a koron beliil is csak a sikeres értékékesitések képezik az elemzéseink
targyat. Ennek a magyarazata, hogy a jelen dolgozat témdjaul nem a kényszereljarasoknak az

érvényesitett koveteléshez viszonyitott megtériilési ratqjat valasztottuk, hanem a

% Kondor Attila Csaba: A fizetésképtelenség teriileti jellemz6i Magyarorszagon. In: Tér és Tarsadalom 2007/2.,
105. old

2 Ld. Deliné Palink6 Eva: A csédtorvény csédje — kiindulopont az G fizetésképtelenségi torvényhez. In: Vigvari
Andras (szerk.): Pénziigyi ellenérzés — egy funkcid tobb szerepben. Budapest, 2005., 77. old., illetve Palinko,
Eva: Theoretical Issues of financial difficulties. In: Periodica Polytechnika Ser. Soc. Man. Sci. Vol. 10., No. 1.
33-51. old. (2002)

% Ezt az adatot az Igazsagiigyi Minisztérium, illetve késébb Kozigazgatasi és Igazsagiigyi Minisztérium,
valamint a Magyar Birdsagi Végrehajtdoi Kamara altal készitett végrehajtasi statisztikdknak az iigyviteli
befejezési adatsorabol szamitottam ki. Az ligyviteli befejezéseken beliil ugyanis kiilon nyilvantartjak a Vht. 52. §
d) pontja alapjan beallo sziineteléseket, ahova azon esetek tartoznak, amikor a végrehajtas sziinetelésének az oka,
hogy ,,az adosnak nincs lefoglalhaté vagyontargya, illetdleg a lefoglalt vagyontargy értékesitése sikertelen volt™.
% Ld. Cséke Andrea: Gondolatok az 0j fizetésképtelenségi torvény sziikségességérél a Csddtorvény statisztikaja
tiikrében. In: Magyar Jog 2002/2. szam, §9. old.
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kényszerértékesités targyat képezd ingd- ¢és ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi
értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges megtériilésére forduld
Osszegnek az egymdashoz valo viszonyanak vizsgalatat. Ebbdl az aspektusbol csak a tényleges
értékesitések eredményei relevansak, nem kell foglalkozni azokkal az esetekkel, amikor
példaul egyaltalan nincs a kovetelés kielégitésére fordithaté vagyon, vagy az eljaras ala vont

vagyontargy értékesitése — vevoi érdeklddés hidnyaban — teljességgel sikertelen.

A tisztan piaci hatasok objektiv mérésének lehetOségét persze igy is szamos tényezd
korlatozza. Ezek koziil kiilon is kiemelendd, hogy a vizsgalt esetek jelentds részében

jogszabaly irta eld az érvényesen elbterjeszthetd legalacsonyabb vételi ajanlat 0sszegét.

A felszdmolasi eljarasokban kétféle nyilvanos értékesitési modot alkalmaznak, ezekben — a
vizsgalt id6szak legnagyobb részében — jogszabalyi elGiras érvényesiilt a megtehetd
legalacsonyabb vételi ajanlatra. Igy arverés esetén mar 1997. augusztus 6. 6ta legfeljebb a
becsérték feléig volt leszallithatd a vételar.”” A nyilvanos palyazatoknal a jogalkoté sokkal
nagyvonalubb volt, ott csak 2009. oktdber 28. ota 1étezik olyan eldirds, amely meghatarozza a
megtehetd vételi ajanlat also kiiszobét. Eszerint a 2009. oktdber 28. utan indult felszdmolasi
eljarasokban eredménytelennek kell nyilvanitani a palyazati eljarast, ha a palyazati kiirdsban
meghatarozott feltételeknek megfelelé ajanlatot nem adtak be, ideértve azt is, ha a
minimalarat el nem érd érvényes ajanlatot nem adtak be, vagy - ilyen minimalar hianyéaban -
az iranyar (becsérték) 50%-at el nem érd Osszegli ajanlatokat adtak be. A hitelezdi
valasztmany — valasztmany hidnydban pedig az eljarasba bejelentkezett hitelezok
kovetelésaranyosan szamitott tobbsége — kérheti, hogy az irdnyar (becsérték) 50%-aval
megegyez0 vagy azt meghaladd Osszegli ajanlat legyen a palyazati felhivasban -

minimalarként - az eredményes értékesitési eljaras feltétele.”®

A fent leirtakhoz képest valtozast hozott a felszamolési eljarasban az ados vagyontargyainak
elektronikus értékesitésérdl szolo 17/2014. (11. 3.) Korm. rendelet, amelynek szabalyait 2015.
januar 1-jétdl kell alkalmazni. Eszerint a felszamolasi eljarasban, az elektronikus értékesitési
rendszeren torténd értékesités esetén az elsd arverésen csak a becsértéket elérd ajanlat
mindsiil érvényesnek. Amennyiben az els6é arverésen nem érkezik a becsértéket elérd vételi

ajanlat, a felszamol6 az arverést eredménytelennek nyilvanitja, €s ujabb arverés tartasarol

2T Ld. Cstv. 49/B. § (3) bekezdés.
% 1.d. 237/2009. (X. 20.) Korm. rendelet 4. § (2) bekezdés.
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hataroz. Az 0jabb arverés soran a felszamold a minimalarat (kikialtasi arat) - a hitelezdi

valasztmany egyetértésével - legfeljebb a becsérték feléig szallithatja le.?

Mindezen eldirdsok kovetkeztében eleve figyelmen kiviil maradnak az esetleges nagyon

alacsony ajanlatok, mert azok a nem vizsgalt, sikertelen eljarasok esetkorbe esnek.

A felszamolasi eljarasban lebonyolitott vagyonértékesitések eredményességének attekintésére
empirikus kutatast végeztem: mindosszesen 720 sikeres vagyontargy-értékesitést vizsgaltam
meg ¢és elemeztem a 2008. junius 1-jétdl 2013. junius 1-ig terjedd idészakban.*® A mintaban
az orszag kiilonbozo teriiletein fellelhetd, kiilonbozo tipusti vagyontargyak szerepeltek. Az
értékesitések itt dontden nyilvanos palydzat utjan, kivételesen egyéb hirdetés utjan torténtek.
Minden esetben — a birdsagi tigyszam alapjan — felkutattam az értékesitésre szant vagyontargy
eredeti irdnyarat, majd hozzd rendeltem, hogy mennyi id6 mulva, hényadik értékesitési

eljarasban, és milyen sszegért sikeriilt végiil eladni az ingdsagot vagy ingatlant.>

ElsOként a vizsgalt felszdmolési eljarasok aggregalt adatait, a becsiilt forgalmi értékek és a
realizalt eladasi arak Osszesitett értékét felhaszndlva regresszidelemzést végeztem ingd €s

ingatlan vagyontargyak szerinti megbontasban.

R R Square Adjusted | Std. Er.ror ofthe Modell Sum of Squares df Mean Square F Sig.
R Square Estimate
Regression [ 214 656 589 054 007 000,00 1| 214656 589 054 007 000 | 884,840 ,000°
915% 838 837 15575 418 |Residual 41 483 515 292 624 000,00 171 242593 656 682 012
Total 256 140 104 346 631 000,00 172
Unstandardi Standardize
Model Coefzﬁec?ents Coefﬁ(iients t Sig
— K-S teszt
B Std. Error Beta -
1 [Constan)  |384144,020 1267867,892 303 762|902
Eredeti Iranyar ,368 012 915 29,746 ,000

Az ingatlanokra elvégzett regresszi0szamitas pozitiv eredményt hozott, mivel a valtozok
alkalmasak a regresszids modell felirdsara, mivel a F proba szignifikans, az R ¢€s R? értéke

egyarant magasnak tekinthetd. Szintén alkalmasnak mindsithetd a K-S teszt értéke miatt,

2 1.d. 17/2014. (II. 3.) Korm. rendelet 26/A. §-a.

% Az eredetileg beszerzett 724 esetbl 4 olyan adatot kizartam a vizsgalatbol, ahol a kapott adatok szélséségesen
torz eredményt mutattak, ami egyébirant arra utalt, hogy az elsé irdnyar hibasan keriilt rogzitésre az adatbazisban
vagy sulyos szakmai hibaval terhelten keriilt megallapitasra.

81 Az értékesitésekre vonatkozo eredetei adattablat a dolgozat mellékleteként csatolt elektronikus adathordozon
talalhato 1. sz. fliggelék, a masodik vagy tovabbi palyazaton/arverésen torténd értékesitésekre vonatkozo
kiegészité adatokat a dolgozat mellékleteként csatolt elektronikus adathordozon talalhatd 2. sz. fliggelék
tartalmazza.
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amely meghaladja a 0,05-es értéket. A modell paramétérei tekintetében a konstans érték
ugyan nem szignifikéns, azonban az eredeti iranyarnal a szignifikanciaszint 0,05-0s érték alatt

van.

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

egyenesre.
Adjusted R

Model R R Square Square Std. Error of the Estimate

1 4847 234 232 11289037,7698

Ingdségoknal mar ugyanez az erds kapcsolat nem volt kimutathat6, mivel gyenge erdsségili a

kapcsolat az eredeti iranyar és a realizalt eladasi ar kozott.

3.3.1. A realizalt erték rata szamszeri adatai

A felszémolasi eljarasokban megvalosult vagyontargy-értékesitések korében elsdsorban 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 felszamol6 altal
egyedileg, sajatos szakértéi modszerekkel meghatarozott, becsiilt forgalmi értékkel
(iranyarral).3 Ezt a hanyadost az értékesités soran elért realizdlt érték ratdnak nevezhetjik. A
becsértéknél minden esetben az els@ arverésen vagy nyilvdnos palydzaton meghirdetett
iranyarat vettem alapul, fliggetleniil attol, hogy azt — sikertelen értékesitési kisérlet utan — a

késobbi eljardsokban leszallitottak.

Ebben a korben gyakorlati tapasztalataimon alapuld eldzetes feltételezésem az volt, hogy az

értékarany mind az ingdk, mind az ingatlanok esetében a jelentdsen 1 alatt lesz, azaz a

realizalt eladasi ar altalaban jelentdsen elmarad a becsiilt forgalmi értéktdl (iranyartol).

A vizsgalt 720 vagyontargy-értékesitésbol kapott eredményeket az alabbi tablazat és diagram

foglalja Gssze.

%2 V6: Koroseczné Pavlin Rita — Kovér Gyorgy — Paradi-Dolgos Anett: A véllalati vagyon értékének elemzése
felszamolasi eljaras soran. In: Statisztikai szemle 2016/8-9., 915-926. old.
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Ingod 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
Medidn 0,515 0,417 0,500
Fels6 kvartilis 0,641 0,535 0,618
Atlag 0,511 0,424 0,491

1. Tablazat: Felszamolasi ertékesitések soran elért realizalt érték rata statisztikai adatai
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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0,00% -

Ingd Ingatlan Osszes

1. Diagram: Felszamoldasi értékesitések soran elért realizalt érték rata statisztikai adatai
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

A fenti adatokbol megallapithatd, hogy a minta elemeinek viszonylag egyenletes eloszlasa
mellett az Osszesitett értékarany (realizalt érték rata) 0,491, az ingok realizalt érték rataja
0,511, az ingatlanok realizalt érték rataja 0,424 lett. Ebbol az is kovetkezik, hogy az aukciok
soran elért tényleges vételar a vizsgalt idészakban atlagosan az ingdsagokra nézve az eredeti
becsértek 51,1 %-a, az ingatlanokra nézve az eredeti becsérték 42,4 %-a volt, mig az Gsszes
vagyontargy értékesitése alapjan szadmitott dsszesitett adat 49,1%. Az a tény, hogy a medidn
¢és az atlag értéke egymashoz viszonylag kozel esik, mutatja, hogy kozel azonos szamu elem

talalhato az atlag alatt €s az atlag felett.

Az értékesitések soran elért értékaranyok (realizalt érték ratadk) eloszlasat jol szemléltetik az
alabbi abrak.
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1. Abra: Ingé értékesitések realizalt érték rataja

(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 552 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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2. Abra: Ingatlan értékesitések realizalt érték rdtdja
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 168 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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3. Abra: Ingok és ingatlanok értékesitésének osszesitett realizdlt érték rataja
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

3.3.2. Az értékesités idotavjanak hatasa a realizalt érték ratdara

A gyakorlati tapasztalatok azt mutatjak, hogy a kényszerértékesités keretében bizonyos
esetekben mar az elsé nyilvanos palydzaton vagy arverésen sikeriil vevot talalni az eladni
szant vagyontargyra, mas esetekben csak tobb, egymdst kovetd értékesitési kisérlet utan
valosul meg az eladas. Nem ritka, hogy csak a hatodik vagy hetedik meghirdetett palyazat
lesz eredményes. Kérdésként meriilhet fel, hogy a kényszerértékesités idobeli elhuzodasa
milyen hatassal van a realizalt vételar és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi
értékének aranyara (A realizalt érték ratara). Tekintettel arra, hogy a masodik, illetve tovabbi
értékesitési kisérletek soran a felszamolonak lehetdsége van az eredetileg megallapitott

iranyarat csokkenteni, nem tlinik merésznek azon eldzetes feltételezésem, hogy a realizalt

érték rata a kényszerértékesités idobeli elhuzodasaval romlik.
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A fenti hipotézis igazolasara tovabb elemeztem az Gsszegytjtott, 2008. junius 1-jétél 2013.

junius 1-ig terjedd idészakban megvalosult 720 sikeres vagyontargy-értékesitést adatait.

Az clemzése kimutatta, hogy az értékesités soran elért értékaranyok (a realizalt érték ratak) az
idotav fiiggvényében szignifikansan kiilonboznek egymastol. Az elvégzett varianciaanalizis
(Scheffé eljarassal megvalositott post-hoc teszttel) egyértelmiien aldtdmasztotta, hogy
amennyiben az értékesitési folyamat hosszabb iddt vesz igénybe, az értékesités soran elért
értékarany (a realizalt érték rata) romlik. Igaz, az ingatlanok esetében a két éven tuli
értékesitések, minimalis elemszamu sokasagaban tapasztalhatd volt egy relativ felivelés, de
ezt mindossze két darab, kedvezden alakult palyadzati értékestés idézte eld, igy ez a trend

alakulasat érdemben nem befolyasolja.

A varianciaanalizis mind az ingdk, mind az ingatlanok, mind az Osszesitett adatsor esetén

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

crer

F proba értéke szignifikancia szint (P) szabadsagfok (df)
ingd 56,502 0,000 3
ingatlan 16,525 0,000 3
gsszes 78,762 0,000 3
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4. Abra: Ingok értékesitésének realizdlt érték rdtdja és az értékesités idbtavia kozotti
osszefiiggeés
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 552 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

34



G500
G250
60001
5750

5500

tatd

52307

5000

itési mu

4730

4500
4250
4000

3750

Mean of Ertékes

3500
3250
30001
2750

2500

T L AL T
Azonnal Even belll Ewven tul tovabh

Idotav
5. Abra: Ingatlanok értékesitésének realizalt érték ratdja és az értékesités idétavia kozotti
osszefiiggeés
(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 168 vagyonértékesités alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.
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6. Abra: Ingék és ingatlanok értékesitésének osszesitett realizdlt érték rdtdja és az értékesités
idotavja kozotti osszefiiggeés

(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 552 vagyonértékesités alapjan)

Forras: Sajat kutatas, 20135..

3.3.3. A csoportos értékesités hatasa a realizalt érték ratdara

A felszamolési eljaras soran a gazdasagi tipust dontéseket a felszdmold hozza meg: ezek
korében lehetdsége van arra, hogy az adds vagyontargyait akar egyedileg, akar csoportosan,
mintegy ,,csomagban” kindlja eladdsra. Az e korben hozott dontés befolyasolhatja az

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

Ezen targyban gyakorlati tapasztalataimon alapuld eldzetes feltételezésem az volt, hogy a

realizalt érték rata kedvezdbben alakul, ha a vagyontirgyakat egyedileg értékesitik ¢€s

kedvezOtlenebbiil, ha csoportosan, ,,arukapcsolassal”.
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A fent vazolt hipotézis igazolasdra megvizsgaltam a realizalt érték ratat kiilon az egyedileg
értékesitett vagyontargyakra és a csoportosan értékesitett vagyonelemekre, utobbi alatt értve
azokat az eseteket, amikor tobb kiilonb6z6 vagyontargyat ,,csomagban” kinaltak eladasra, és
csak egylittesen lehetett rajuk ajanlatot tenni. A vagyontdrgyak egyedi vagy csoportos
értékesitésének elkiilonitett vizsgalatat az indokolja, hogy az értékesités kétféle modja kozotti,
alapvetden gazdasagi tipust felszamoloi dontés jelentdsen befolyasolhatja a vagyontargy
piacképességét, illetve az elérheté arat. igy az e korben kapott eredmények elsésorban a
kényszerértékesitésben kozremiikodo, az adostdl €s a hitelez6tdl fliggetlen, profitorientalt
harmadik személyek (felszamolo illetve végrehajtd) ténykedésének hatasait vizsgalo

fejezetben jutnak szerephez.

A vizsgdlt 720 vagyontargy-értékesitésbdl kapott eredményeket egyedi és csoportos

értékesités szerinti bontasban az alabbi tablazat és diagram foglalja dssze.

Ingo egyedi Ing6 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
Alsdé kvartilis 0,379 0,241 0,274 0,196
Medidn 0,539 0,470 0,415 0,432
Felso 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 értékesités szerinti bontasban

(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesités alapjin)

Forras: Sajat kutatas, 2015.
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2. Diagram: Felszamolasi eértékesitések soran elert realizalt érték rata statisztikai adatai
egyedi és csoportos értékesités szerinti bontasban

(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 720 vagyonértékesites alapjan)

Forras: Sajat kutatas, 2015.

A fenti adatokbol megallapithatd, hogy a realizalt érték rata mind ingatlanok, mind ingdk
értékesitése korében kedvezoOtlenebb a csoportos értékesités esetén. Az aukcidk soran elért
tényleges vételar a vizsgalt idészakban atlagosan az ingésagokra 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 szdmok 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.
3.3.4. Az elektronikus eljardasra valo dttérés hatasa a realizalt érték ratara

Amint kordbban mar emlitésre keriilt, 2015. januar 1-jét6l a felszamolasi eljarasban az
arveréseket ¢és a nyilvanos palydzatokat elektronikus értékesitési rendszeren keresztiil
szervezik. Amikor a jogalkotd elektronikus eljarasok alkalmazasat irja el6 a
kényszerértékesitések soran, minden esetben — mas kedvezd hatasok mellett — az aukciok

eredményességének novekedését varja. fgy szinte kindlja magat azon elSzetes feltételezés,

hogy az elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman javul a realizalt vételar és az

értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének aranya, a realizalt érték rata.
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A hagyomanyos ¢és az elektronikus eljarasban elért realizalt érték rata Gsszehasonlitasara a
sajat kutatasom mellett rendelkezésre allt Koroseczné Pavlin Rita éltal 2015-ben elvégzett, és
A felszamolasi eljaras ala keriilt hazai kisvallalkozasok helyzetének elemzése c. doktori
értekezésében publikalt kutatds. Ott a szerzé 331 darab, 2015. januar 1. és 2015. jalius 31
napja kozott, az elektronikus értékesitési rendszer alkalmazasaval megvalosult palyazati és
arverési eladast elemzett.®® A két kutatis eredményének Osszehasonlitisat némiképpen
nehezitette, hogy Koroseczné Pavlin Rita a maga kutatdsdban egyrészt nem az elsd
megallapitott becsértékhez, hanem a sikeres értékesitést kozvetleniil megel6zO, utolséd
iranyarhoz viszonyitotta a realizalt értékesitési arat, masrészt az ingdsagokat két csoportra
bontva elemezte, kiemelve kozilik a gépjarmiiveket. A vizsgalt 331 vagyontargy-

értékesitésbol kapott eredményeket az alabbi tablazat foglalja 6ssze.

Gépjarmi 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: Felszamoldsi értékesitések soran elért értékarany statisztikai adatai — az utolso
iranyarhoz viszonyitva

(2015. januar 1. és julius 31. kozéott lebonyolitott 331 elektronikus vagyonértékesités alapjan)
Forrads: Koroseczné Pavlin Rita kutatasa (2015)

Az adatok 0sszehasonlithatosaga érdekében az aldbbi szamitasokat végeztem el.

a) A sajat kutatasom adatibol elkészitettem az utols6 irdnyarhoz viszonyitott értékaranyokat

(realizalt érték ratikat) tartalmazo adatsort®, amely az alabbiak szerint alakult:

Ingd 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
Felso kvartilis 0,667 0,660 0,667
Atlag 0,583 0,600 0,587

% Ld. Koroseczné Pavlin Rita — Kovér Gydrgy — Paradi-Dolgos Anett: A vallalati vagyon értékének elemzése
felszamolasi eljaras soran. In: Statisztikai szemle 2016/8-9., 918-924. old.

% 1tt 724 elemmel tudtam szamolni, mert az utols iranyar pontosabban dokumentalt adatai miatt négy elemmel
kevesebb szélsdséges értéket kellett kizarni a vizsgalatbol.
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4. Tablazat: Felszamoladsi értékesitések soran elért értékarany (realizalt eérték rata)
statisztikai adatai — az utolsé irdnydrhoz viszonyitva

(2008 és 2013 kozott lebonyolitott 724 vagyonértékesités alapjan)

Forras: Sajat kutatas, 2015.

b) Koroseczné Pavlin Rita adataibol kiszdmitottam a gépjarmiivek és az arukészletek atlagos
értékaranyanak sulyozott atlagat, amely 0,752 lett, az igy kapott adat 6sszehasonlithatova valt
a sajat kutatdsom ingdkra vonatkozd adatival. Ezt kovetden kiszamitottam az Osszes

értékesités atlaganak stlyozott atlagat, amely 0,738.

A két kutatasbol kinyert leiro statisztikai alapadatok 6sszehasonlitdsabol az deriilt ki, hogy az
elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman valoban javult a realizalt vételar és az
értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének értékaranya. 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 arat elérni, az
Osszesitett adatok alapjan + 0,139, tehat az iranyar 13,9%-4aval sikeriilt magasabb eladési arat

elérni.
3.4. A megtériilt érték rata a felszamolasi eljarasokban

A kényszerértékesités koltségekkel jar. Az igy felmeriilé kiadasok csokkentik a vagyontargy
értékesitésebdl befolyt Osszeget, igy rontjdk az elérhetd megtériilés eredményességét. A
kényszerértékesités soran  felmeriild6  koltségekkel, készkiadasokkal a  pénziigyi
intézményeknek az ingatlanbiztositékkal fedezett {ligyletek esetén példaul mar a
hitelbiztositéki érték megallapitasa sordn, a jogszabaly erejénél fogva szamolni kell*. Ahhoz,
hogy kideriiljon, az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének mekkora része,
milyen hdnyada fordulhat a hitelez kovetelésének kielégitésére, a kényszerértékesités soran

realizalt vételarat csokkenteni kell a kényszerértékesités koltségeivel.

Amint arra mar a 2. fejezetben utaltunk, a kényszerértékesités targyat képezd ingo- és ingatlan
vagyontargyak becsiilt forgalmi értékének és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés

tényleges megtériilésére forduld Osszegnek az egymashoz vald viszonyat egy sajatos

% Ld. pl. 25/1997. (VIII. 1.) PM rendelet a termbfoldnek nem mindsiild ingatlanok hitelbiztositéki értékének
meghatarozasara vonatkozo modszertani elvekrdl 3. § (1) bek. d) pont.
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mutatoval probaljuk érzékelhetévé tenni. Ez a vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez

viszonyitott megtériilt érték rata, amelyet az alabbi, egyszerli képlettel szamolunk ki.

a = a kényszerértékesités soran utolso, nyertes ajanlati arként 1étrejott vételar
b = a kényszerértékesitést megeldzoen becsléssel megallapitott forgalmi érték

¢ = a kényszerértékesités soran felmertilt és levonasra kertilt 6sszes koltség

Ugyanakkor a fenti képletben (c)-vel jelolt, a kényszerértékesités soran felmeriilt és levonasra
keriilt Osszes koltség meghatdrozasa kordntsem egyszerli, arra az egyes eljarasokban nincs

tételes adat.

A kényszereljarast lefolytatd harmadik személy (a felszamolasi eljarasokban a felszamolo)
dijat és koltségeinek egy részét jogszabaly rogziti, mas részének felszamitisra a jogszabaly
csupan lehetdséget ad, de a konkrét 6sszeg az egyes eljarasokban eltéré mértéket olt. Neheziti
a konkrét vagyontargy értékesitésével kapcsolatos koltségek megallapitasat, illetve a realizalt
vételarbdl torténd levonasat, hogy a felszamolasi eljarasokban felmeriild koltségek tobbnyire
nem egy-egy konkrét vagyontargy értékesitésével Osszefliggésben meriilnek fel. Valojaban
kizarolag a zéalogjoggal terhelt vagyontargyak értékesitése soran keriil sor a koltségeknek
olyan moédon torténd felszamitasara, hogy itt kizardlag a zélogtargy értékesitésével
kapcsolatban felmeriilt, jogszabalyban felsorolt kiadasokat allitjadk szembe a befolyt vételarral.
A tobbi esetben 4ltalaban nem allapithatd meg konkrétan, hogy egy adott vagyontargy

értékesitésével szemben milyen koltségek allnak.

Mindezek nyoman a levonasra keriild 6sszes koltséget (c) — a jogszabalyi eldirdsok és az
empirikus tapasztalatok figyelembevételével — az elért vételar szdzalékdban szamitottam. Ezt

indokolta mindenekel6tt az a koriilmény, hogy a felszamol6 dija eleve igy keriil felszamitasra,
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masrészt a beszerzett koltségjegyzékek alapjan ez a megoldas adott reélis lehetdséget a

koltségek mértékének becslésére.

A felszamolo dijanak 6sszege a kényszerértékesitések utan altalaban az eladott vagyontargyak
bevétele dsszegének 5%-a°. Ezen talmenden az eljarasban szdmos egyéb koltség, kiadas
felmeriil, amelyek felszamitasara a jogszabalyok maguk adnak lehetéséget.®” Ilyen példaul a
vagyon megdrzésével, a vagyontargyak értékesitésével kapcsolatos koltségek (értékbecslés,

kozjegyz6i dij), vagy a gépjarmithasznalattal 6sszefiiggd tizemanyag koltség.

Szamos gyakorlati példa mutatja, hogy egyes felszamolasi eljarasokban példaul a vagyon
Orzésével, illetve az allag megovasaval kapcsolatos koltségek jelentés mértéket oltenek. Egy
konkrét l'igyben38 egy tarsashaz épitésével foglalkoz6 gazddlkodd szervezet felszamolasa
soran a tiz darab, adosi tulajdonban 1évé lakds értékesitésébdl a nyolcadik arverés nyoman
befolyt 44.000.000 forint + AFA &sszegbdl a felszamold kozel 28.000.000 forint + AFA
Osszeget szamolt el a lakasoknak az eljaras idejére megvalositott, egy éven keresztil tartd
Orzésért, védelemért, illetve allagmegovasért, valamint az értékesités koltségeként. (Ld. pl. a
nyilvanos pdalyazatban kozremiikodd kozjegyzd dija, az adasvételi szerzOdést szerkesztd
tigyvéd dija). Ezek — jogcim tekintetében — valos, realis kiadasok, 6sszegszeriiségiik azonban
sokban fligg attdl, hogy ki, milyen eljards keretében, milyen szempontok alapjan dont az
szervezet kivalasztasardl. A konkrét ligyben a lakasok Orzésére, védelmére, karbantartasara,
értékesitésére elkoltott Osszeg az eredeti becsérték 20,5%-a, mig a ténylegesen befolyt

sszegnek pedig 63,6%-a lett.*

A felszamitott egyéb koltségek, készkiadasok mértéke az egyes eljarasokban jelentdsen eltér.
Természetesen akadnak olyan eljarasok, ahol semmilyen ilyen koltség, vagy készkiadas nem
mertiil fel, ugyanakkor nem tekinthetd egyedinek a fentiekben vazolt eset sem, ahol a realizalt
eladasi arbol annak 63,6%-at vontak le Orzésre, védelemre, karbantartasra, értékesitésére

forditott 6sszegként.

% 1.d. a cs6deljarasrol és a felszamolasi eljarasrol szol6 1991. évi XLIX. torvény 59. §

¥ Ld. a cs6deljarasrol és a felszamolasi eljarasrol szol6 1991. évi XLIX. torvény 57. § (2) bekezdés.

% Ld. Févarosi Birosag elétt indult 17.Fpk.01-08-005397. sz. iigyet.

% Megjegyzendd, hogy az sem ritka, hogy az értékesitésre keriil ingatlan Srzésére és védelmére forditott 5sszeg
végiil meghaladja az értékesitésbol befolyt vételarat. Ilyen eset volt a Févarosi Birdsag 5.Fpk. tanacsa eldtt folyo
iigy, ahol a 2013. december 5. napjan kelt felszamoloi tajékoztatd szerint a felszamolas alatt allo korlatolt
felelosségli tarsasag belteriileti ingatlananak kilencedik palyazat keretében elért 15.000.000,- forintos vételaraval
szemben 26.951.019,- forint 6rzés-védési koltség keriilt felszamitasra.
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Az altalam a kutatds soran megvizsgdlt mintan atlagosan a felszamolési eljarasokban

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

o

Osszesitve a realizalt eladasi arra vetitett koltségeket: a felszamolasi eljarasban

kényszereljaras koltségei a befolyt bevétel 61,2%0-at emésztik fel.

A kapott értékeket az altalam hasznalt képletbe helyettesitve kiszamitasra keriilhet a
vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitott megtériilés, a megtérilt érték rata a

felszamolési eljarasokban.

(@) = a kényszerértékesités soran nyertes ajanlati arként 1étrejott 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 iddszak, minddsszesen 720 vagyonértékesitésére vonatkozo
Osszesitett adatra vagyunk kivancsiak, igy a fentickben szamitott értékeket alkalmazzuk a

szamitas soran, az alabbiak szerint.

(a) és (b) hanyadosa mar a 3.3.1. pontban kiszamitasra keriilt (Id. 1. sz. Téablazat), annak
érteke: 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 szamitds nyoman azt allapithatjuk meg, hogy a vizsgalt iddszakban (2008. jinius 1-

jétol 2013. junius 1-ig), a vizsgalt mintan (720 darab, felszamolasi eljarasban megvalosult,

0 Ez a mutatészam egy hitelezé, Magyarorszag egyik legnagyobb kereskedelmi bankja altal 2013. évben kézhez
vett, zalogtargy értékesitések targyaban sziiletett, szaurdprobaszeriien kivalasztott elszamolasokbol kertilt
kiszamitasra. A szamitas alapjat képezd elszamolasokat a dolgozat mellékleteként csatolt elektronikus
adathordozon talalhato 3. sz. fiiggelék tartalmazza.
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sikeres aukcid) a kényszereljarasban lezajlott vagyonértékesitések soran a megtériilt érték
rata: 0,191 volt. Ez azt jelenti, hogy ebben a korben éatlagosan az értékesitett vagyontargy
becstilt forgalmi értékének 19,1%-a fordult a hitelezdi kovetelés kielégitésére. Az ezen feliili
rész a hitelezé szempontjabol elenyészett: a becsértékhez viszonyitott alacsony eladasi ara és

a felszamolas koltségei felemésztették.
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4. A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat leronto6 tényezok

A kordbban elemzett szdmadatok és a gyakorlati tapasztalatok egyarant azt mutatjak,
rendkiviil. ritka, hogy egy-egy kényszereljarasban a hitelezd teljes megtériiléshez jusson.
Ennek elsédleges oka persze az, hogy az addsnak gyakran nincs megfeleld, a kovetelés
fedezetét biztositd mennyiségli és értékii vagyoneleme. Ugyanakkor altalanos tapasztalat,
hogy a hitelez6 még akkor sem jut hozza teljes megtériilést biztositd mennyiségi
pénzeszkozhéz, ha olyan forgalmi értékkel rendelkezd adosi vagyontomeg keriil
kényszerértékesités keretében értékesitésre, amely elvileg fedezné a teljes kovetelést. Ezt
tamasztjak ala a kényszereljarasok eredményességét leiro, fenti mérészamok is. De mi lehet
ennek az oka? Miért van az, hogy a hitelez6 hiaba rendelkezik a fennalld kdvetelés nagysagat
meghalado értékiire becsiilt biztositékkal (pl. értékes vagyontargyakat terheld zalogjoggal),

mégis a kényszerértékesitések lezarasakor jelentos veszteséget kell realizalnia?

A kényszerértékesités soran elérhetd megtériilés eredményességét tobb tényezd egyértelmiien

rontja, ezek koziil — ahogyan azt mar a hipotézisek korében is jeleztiik — a jelen tanulmanyban

az alabbiakat azonositjuk.

a) A kényszerértékesitések piaca olyan jellegzetes sajatossagokkal bir, amelyek negativ
iranyba torzitjak a vagyontargy forgalomban elérhetd arat.

b) A kényszereljarasok soran alkalmazott értékesitési modszerek nem garantaljak a lehet6
legmagasabb vételar elérését.

C) A kényszerértékesitést megvalosito eljaras jelentds, gyakran irrealis koltségeket general.

d) A kényszerértékesitésben olyan, az adostol és a hitelez6tdl fiiggetlen, profitorientalt
harmadik személy (felszamol¢ illetve végrehajtd) domindlja az eljarast, aki/amely 6nallo
érdekstruktaraval 1ép be a folyamatba, ezen szereplok ténykedése pedig sok esetben

csokkenti a megtériilés mértékét.

4.1. A kényszerértékesitések piacanak sajatossagai

Kényszerértékesitésekre tehat jogilag szabalyozott kényszereljarasok keretében keriilhet sor.
Itt a jogszabalyokban erre felhatalmazott, az addson ¢€s a hitelezon kiviilallo személyek pénzzé
teszik az adds vagyontargyait, hogy a befolyt Osszeget a tartozas kielégitésére forditsak.
Magitdl értet6dd, hogy az ilyen kényszerértékesitések sordan a cél a forgalomban elérhetd

legmagasabb ar elérése. A kényszereljarasokban a forgalomban elérhetd legmagasabb ar
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elérése érdekében specialis, nyilvanos értékesitési eljarasokat alkalmaznak (arverés, nyilvanos
palyazat). Ugyanakkor rogziteniink kell, hogy a kényszereljarasok piaca elképzelhetetleniil
messze van a koOzgazdasagi értelemben vett ,tokéletes piac”-tol, és olyan markans
sajatossagok, torvényszertiségek jellemzik, amelyek mar 6nmagukban drasztikus mértékben

torzitjak az idealis koriilmények kozott elérhetd arat™.

A kényszerértékesitések piacadn az elvart és a realizalt vételar kozotti jelentds eltérésekrol

szamtalan empirikus példat sorolhatnank, alljon itt ezek koziil egy tipikus eset.

Az ados cég eredetileg 26 lakasbol, 6 iizlethelyiségbol és 28 teremgarazsbol allo tarsashazat
kivant épiteni €s alapitani Budapesten. A beruhédzast részben egy bank finanszirozta, amely az
ingatlan egészén zalogjogot alapitott. Az iizlethelyiségek, a teremgarazsok és a lakdsok nagy
része mar az €pitkezés kozben értékesitésre keriilt, azonban az épitd cég fizetésképtelenné
valt, ennek nyoman 2008. szeptember 11-én felszdmolasi eljaras indult ellene. Az egész
ingatlan ekkor 70%-os késziiltségi fokban allt, és minddsszesen 10 tarsashazi lakas allt még
az épitd cég tulajdondban. A 10 lakast felszamolasi eljaras keretében, nyilvanos palyazaton,
egylittesen probaltak meg értékesiteni. Az elsd palyazatot 2010. méjus 27-én hirdették meg,
ahol az egyiittes becsérték (irdnyar) 136.000.000 forint + 25 % AFA volt. Tekintettel arra,
hogy a lakasokra megfeleld ajanlat nem érkezett a felszamolo Gjabb nyilvanos palyazatokat
tett kozz¢é, ahol az irdnyarat folyamatosan lejjebb szallitotta. A nyolcadik palyazaton, 2011.
aprilis 28-4n az iranyar mar 55.000.000,- forint + 25 % AFA lett.*? Az iranyadd szabalyok
szerint az vételi ajanlat érvényesnek mindsiilt, ha meghaladta az iranyar 50 %-at, igy ezen a
nyolcadik arverésen a lakasokra 44.000.000.- forint + 25 % AFA osszegli érvényes ajanlat

érkezett, amelyet a felszdmolo el is fogadott.43

A fenti példabol jol lathatd, hogy kényszerértékesités keretében a felszdmoldsi eljaras
kezdetén meghatarozott becsiilt forgalmi értékhez képest lényegesen alacsonyabb aron

sikeriilt a vagyontargyat értékesiteni. A realizalt vételar minddssze a becsiilt forgalmi érték

*1 A normal piacion az arak alakuldsara hatd torvényszertiségeket atfogdan elemzi: Hirshleifer, Jack — Glazer,
Amihai — Hirshleifer, David: Mikrookonémia. Arelmélet és alkalmazasai — dontések, piacok és informacio.
Osiris, Budapest, 2009. Témank szempontjabol kiilondsen tanulsagosak a kereslet és kinalat egyenstlyarol (36-
50. old), valamint az informacio6 értékérdl, illetve az aszimmetrikus informaciorél (415-418. old.) sz616 részek.

“2 Ld. Févarosi Birosag el6tt indult 17.Fpk.01-08-005397. sz. iigyet, illetve a Cégkdzlony 2010/21., 2010/29.,
2010/36., 2010/42., 2010/48., 2010/51., 2011/5., 2011/17. szamaban a 01-09-708171 cégjegyzékszamii cég
hirdetményeit.

3 Kapa Matyas: Dreptul insolventei si instabilitatea economica in Ungaria. In: Radu Bufan — Lucian Bercea
(coordinatori): Dreptul insolventei si instabilitatea economica. Bucuresti, 2013., 74-75. old.

46



32%-a lett. Alappal meriil fel a kérdés: mi lehet az oka az ilyen mértékii arvesztésnek. A
véalaszt elsdsorban a kényszerértékesitések piacdnak sajatossagaiban kell keresni. A
kényszerértékesitések piaca ugyanis mind a kindlati, mind a keresleti oldalon rendelkezik
olyan sajatossagokkal, amelyek negativ iranyba modositjak a kinalt javak értékesitése soran

elérhetd vételarat.*

4.1.1. Kinalati oldal

A kényszerértékesitések piaca tobb vonatkozasban jelentOsen eltér a kozgazdasdgtanban
modellként hasznalt tokéletes piactél.”® Ez mind a kinalati, mind a keresleti oldalon

jelentkezik.

a) A kényszerértékesitések piacanak kinalati oldala esetleges és hektikus. A fizetésképtelenné

valé addsok vagyonanak oOsszetételétdl fligg, hogy éppen milyen tipusu aruk és milyen

mennyiségben keriilnek a piacra.

b) A kényszerértékesitések piacan megjelend javak igen heterogének, a fajta és a mindség
szempontjabol is vegyes képet mutatnak. Megjegyzendd tovabba, hogy az igy értékesitett
javak tobbnyire hasznalt aruk, igy ezen piac sajatossagai eleve csak a hasznalt aruk piacaval

rokonithatdak.

c¢) Gyakori, hogy a kinalati oldalon olyan aruk jelennek meg, amelyeket — valds piaci kereslet
hianydban, piaci talkindlat miatt, az adott &ru piacdnak dekonjunktaralis viszonyaira

figyelemmel, vagy mas gazdasagi okbol — maga a tulajdonos nem tudott értékesiteni.

d) A kényszerértékesitések piacan az elado és az aru viszonya sajatos. Az arut feltétlentil
értekesiteni kell. Ugyanakkor az ,,eladonak” semmilyen személyes viszonyulasa, alternativ
hasznositasi koncepcidja nincs az aru vonatkozasaban (pl. sajat sziikségleteinek kielégitésére
nem hasznéalhatja fel). Mindez arra determindlja az eladoként fellépd felszamolodt, hogy a

hagyomdanyos piaci viszonyokat figyelmen kiviil hagyva értékesitse a javakat.

“ Kapa Matyas: A kényszerértékesitések jellemz6 sajatossagai. In: Polgari Szemle 2015/1-3. szam.

* Nagyon hasonld sajatossagokkal jellemzi a lejart kovetelések piacat Naffa Helena — Kaliczka Néandor: Az
allami szerepvallalas egy modellje a lejart kovetelések piacan. In: Hitelintézeti Szemle 2011/2., 93-107. old. A
szerzéparos cikkében a lejart kovetelések piacat nem transzparens, ,,aszimmetrikus informaltsaggal terhes,
keresleti oligopolisztikus” szerkezetiinek tekinti, amelyre raadasul jelentds hatast gyakorol a korrupcié. (93-95.
old.)
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e) A kinalatrol szOlo informaciok sajatos, sziik csatorndkon keresztiil jutnak el a potencialis
vevokhoz. Az alapvetd forumok ezen a téren felszamoldsi eljards esetén a Cégkdzlony,
valamint a 2015. januér 1. 6ta hasznalt elektronikus értékesitési rendszer. Piaci, értékesitési
szempontok alapjan ezek egyike sem tekinthetd igazan jo forumnak (rosszul strukturalt,

informacioszegény, ingerszegény, periférikus)
4.1.2. Keresleti oldal

a) A keresleti oldal vonatkozasaban jelent6s torzitd tényezéként jelenik meg a transzparencia

hianya. A piac szerepldi kozott jelentOsen eltérd az informéaciok beszerezhetdsége, birtoklasa.

b) A potencidlis vevOi korben ¢l egyfajta negativ attitiid a kényszerértékesitésben valo
részvetellel szemben (ennek oka részben éppen a fent vazolt transzparencia-hiany, részben a
jogi ¢és reputacidos kockazatok feliilértékelése, valamint egyfajta a szolidaritas a

fizetésképtelenné valt jogalanyokkal szemben)

c) A keresleti oldalon relativ kevés szerepld van jelen: a potencialis vevOknek csak szlik kore
értesiil az ajanlatrdl, egyes potencialis vevok a kényszerértékesités sajatossagai miatt eleve
elzarkdznak az eljarasban valo részvételtdl, specialis — esetleg csak az ados szdmara értékkel
bir6 — vagyonelemek keriilnek értékesitésre, eléfordul, hogy az értékesitésre szant iddben
aktudlisan nincs kereslet a vagyontargyra. Ennek nyoman a kényszerértékesités piaca

leginkdbb a keresleti oligopdlium (maés kifejezéssel: oligopsz()nium)46 sajatossagait mutatja.

d) A kisszdmu potencidlis vevd fudataban van annak, hogy az eladdé oldalan az értékesités
feltétlentil sziikséges. Ilyen koriilmények kozott az eladodi oldal alkupozicidja rossz, a kinalt

eszk6zok ennek nyoman a piaci ar alatt szerezhetok meg.

e) A keresleti oldalon megjelend potencidlis vevok altalaban sajatos vevdi szandékokkal
rendelkeznek. Az ajanlattevok altalaban nem sajat sziikségleteik kielégitése érdekében 1épnek

fel, hanem a vagyontdrgy megvasarlasa és tovabb eladasa kozotti arrés megszerzése

“ A piaci szerkezet tipizalasinak forrdsa: Carlton, Dennis W. — Perloff, Jeffrey M.: Modern piacelmélet.
Budapest, 2006., 34-35. old.
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érdekében. Mindez szintén az alacsonyabb ar iranyaba tolja a kényszerértékesités soran

ténylegesen realizalt vételarat.
4.1.3. A piac sajatossagainak hatasa az elérheto vételarra

Alappal feltételezhetjik, hogy a kényszerértékesitések piacanak a fentieckben vazolt
sajatossagai negativ irdnyba hatnak az értékesités soran elérhetd vételarra. Ezen feltételezés
igazolasara egy viszonylag egyszer(i, kérd6éives kutatast végeztem el. Modelleztem egy olyan
piaci helyzetet, amely a kényszerértékesitések piacanak tobb jellegadd sajatossagaval bir,
majd minddsszesen 470 potencidlis vasarlot kérdeztem arrol, miként viselkednének az adott
viszonyok kozott'. Azt dsszeallitott kérdéiv?® azt vizsgalta, hogy arverési vagy palyazati
tipust értékesités esetén mennyiben befolydsolja egy hasznalt termék arat az adott termék
irant érdeklddok szdma ¢és a potencidlis vevOknek az {ligylettel elérni kivant célja —
feltételezve, hogy minden szerepld szamara vildgos: az eladd relativ révid idon beliil

feltétlentil értékesiteni kényszertiil a felkinalt dolgot.

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

forint értékii személygépkocsi értékesitését tekintettem mintanak.

Elészor arra kerestem a valaszt, hogy miként viselkednének a kutatdsban résztvevd alanyok,
ha nem lenne sziikségiik személygépkocsira, de lenne 2.000.000,- forint likvid t6kéjiik, amit
haszonnal akarnanak befektetni, és biztosan tudndk, hogy az eladonak mindenképpen, rovid
hataridon beliil el kell adnia a személygépkocsit. Ebben a korben arra kérdeztem ra, hogy
potencialis vevoként mekkora Osszeget kindlna a kutatasban résztvevd alany az autdért, ha
tudnd, 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.

*" A hasznalt aruk piacan nyilvan nem csupan ennyi tényez6 befolyasolja a piaci dontéseket, hanem pl. az
aszimmetrikus informaciok (1d. George A. Akerlof: The Market for "Lemons": Quality Uncertainty and the
Market Mechanism, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 84, No. 3. (Aug., 1970), 488-500. old.) vagy
véletlenszerli referenciapontok altal befolyasolt irracionalis dontések (1d. Ariely, Dan: Kiszamithatoan
irracionalis. A racionalisnak vélt dontéseinket alakito rejtett erdkr6l. Gabo, Budapest, 2011., 70-71. old.)

“ A kérd6iv mintajat a dolgozat mellékleteként csatolt elektronikus adathordozon talalhaté 4. sz. fiiggelék
tartalmazza.
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Ezt kovetden arra kérdeztem ra, hogy miként alakulna a vételi ajanlat nagysaga, ha ugyanezen
koriilmények kozott vasarolnanak, azzal a kiilonbséggel, hogy maguknak, sajat haszndlatra
akarnanak személygépkocsit vasarolni, ¢és szintén rendelkezésiikre allna a piaci arnak
megfeleld likvid toke. A kapott valaszokat a becsiilt forgalmi érték (2.000.000,- forint)

szazalékara szamitottam at, az igy kapott atlagokat a 3. sz. diagram mutatja.

90% 84%

80%

70%

60%

50% M 1 ajanlattevé

40% M 3 ajanlattevé
100 ajanlattevé
30%

20%

10%

0%

Tovabbértékesités Sajat cél

3. Diagram: Vevdi viselkedés a kényszerértékesitések piacan
(470 f6 kérddives lekérdezése alapjan)
Forras: Sajat kutatas, 2015.

A tovabbértékesitési célu vasarlas esetén a potencidlis vevok egyediili ajanlattevéként
atlagosan a piaci ar 49%-at voltak hajlanddak a termékért kindlni, 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

piacon 74%-ot, szazf6s vevoi piacon 84%-ot kinaltak.

A kérdbivekre adott valaszokbol egyértelmiien megallapithaté volt, hogy
a) a kutatasban résztvev$ alanyok valamennyi esetben a piaci ar alatti vételi ajanlatot
tennének,
b) ha a potencialis vevé tudtaval emeljiik az ajanlattevok szamat, gy az ajanlattevok

szamanak novekedésével no a kinalt vételi ajanlat 0sszege,

50



C) a potencialis vevOk magasabb vételi ajanlatot tesznek, ha sajat célra, sajat
sziikségleteik kielégitésére vasarolnak, mintha befektetoként, a tovabbértékesitésbol

hasznot remélve kotnek iigyletet.

A kérdbiven egy tovabbi kérdésre kértem még valaszt, tudni akartam, hogy a valaszadok
folytatnak-e rendszeres, iizletszerti gazdasagi tevékenységet. A felmérésben résztvevo 470
fobol 150 személy nyilatkozta, hogy folytat rendszeres, {izletszerli gazdasagi tevékenységet,
mig 320 fo allitasa szerint nem foglalkozik ilyesmivel. Azt feltételeztem, hogy akik
hivatasszeriien foglalkoznak {izleti dontések meghozatalaval, valamennyi kategéridban
alacsonyabb ajanlatokat fognak tenni, mint azok, akik egyszerti fogyasztoként vesznek részt a
gazdasagi életben. Szamomra meglepd modon ez a feltételezés csak a monopol helyzetben
igazolodott, tehat a rendszeres, iizletszerli gazdasagi tevékenységet folytatok altal adott
ajanlatok atlaga csak akkor volt alacsonyabb a masik csoporténdl, ha egyediili ajanlattévéként
szerepeltek. (Igaz itt akkor is, ha tovabbértékesitési cél-, és akkor is sajat sziikséglet
kielégitése vezérelte Oket.) Az Osszes tObbi kategoridban az tizletszerli gazdasagi

tevékenységet folytatok altal adott ajanlatok atlaga magasabb volt, mint a laikusoké.

4.1.4. Kovetkeztetések

A kérddives kutatds eredménye egyértelmiien igazolta azt a feltételezésiinket, hogy a
kényszerértékesitések piacanak a korabban vazolt sajatossdgai (igy kiillondsen az, hogy itt
hasznalt aruk, nagymértékii esetlegességgel keriilnek a piacra, a potencialis vevok kore sziik,
az eladoi oldalon kényszerli az értékesités, valamint itt a vevol szandékok gyakran a
vagyontargy megvasarlasa és tovabbértékesitése kozotti arrés megszerzésére iranyulnak)

negativ iranyba befolyasoljak a kényszerértékesités soran elérhetd vételar nagysagat.

4.2. A kényszerértékesités modszere — az aukcid

Kérdésként meriil fel, hogy a kényszereljarasok soran alkalmazott nyilvanos értékesitések
mennyire biztositjdk a torvényben rogzitett altalanos cél elérését, azt, hogy az eladas a

forgalomban elérhetd legmagasabb aron torténjen. Az aukcion elért, realizalt eladasi ar

kialakulasat persze szamos tényezd befolydsolja, tobbek kozott a kényszerértékesitések
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piacénak jellegzetes sajétosségai.49 Ugyanakkor a nyilvanos értékesités eredményességére

bizonyosan hatassal van az alkalmazott értékesitési metddus is.
4.2.1. Nyilvanos értékesitesi eljarasok a felszamolasi eljarasban

A jelenleg hatdlyos szabdlyozas szerint a felszamoldsi eljarasokban kétféle nyilvanos
értékesitési modot alkalmazhatnak, igy ebben a fajta kényszereljarasban drverés vagy
nyilvanos palyazat is szervezhet®.” Ugyanakkor az elmult kozel negyedszazadban jelentosen

valtoztak az értékesitési eljarasok metddusai, részletszabalyai.

A piacgazdasagi viszonyok megalapozasa idején elfogadott, a csédeljarasrol, a felszamolasi
eljarasrol és a végelszamolasrol szolo 1991. évi XLIX. torvény (a tovabbiakban: Cstv.)
eredetileg csupan annyit tartalmazott, hogy a felszamolasi eljarasban az adds vagyontargyait
nyilvanosan, a forgalomban elérheté legmagasabb 4ron kell értékesiteni.®® A nyilvanos
értékesités modszerére ekkor még nem létezett kotelezd eldirds. Késdbb, 1997. augusztus 6-
tdl a vonatkoz6 normaszoveg ugy modosult, hogy az értékesités modszereként —
foszabalyként — kotelezOen eldirtdk a palyadzatot vagy az arverést. Ezen eljarasok
alkalmazésatol csak akkor tekinthet el a felszdmold, ha ehhez a hitelez6i valasztmany
hozzajarul, vagy ha a varhat6 bevételek nem fedezik az értékesités koltségeit, vagy ha a
varhato bevételek és az értékesités eldrelathatd koltségei kozotti kiillonbség kevesebb, mint

szazezer forint.>?

Az ados vagyontargyainak nyilvanos értékesitésére vonatkozoan csak tizenkét esztenddvel
késobb, a 237/2009. (X. 20.) Korm. rendelet elfogadasaval sziilettek részletes szabalyok. Ez a
rendelet eredetileg ugy rendelkezett, hogy a felszdmold a nyilvanos palyazati felhivast és az
arverési hirdetményt a Cégkozlonyben koteles kozzétenni, emellett csak lehetdségként utalt az
internetes honlapon, sajtotermékekben, vagy az arverés helye szerinti telepiilési polgarmesteri
hivatal hirdetétablajan torténd kozzétételre. A palyazati felhivasban - az értékesitési feltételek

kozott - meg kell hatarozni az egyes vagyoni elemek irdnyarat (becsértékét), valamint a

* Ld. Kapa Matyas: A kényszerértékesitések jellemzé sajatossagai. In: Polgari Szemle 2015/1-3. szam.

%0 A kiilfoldon alkalmazott arverési szabalyokra érdekes kitekintést ad: Dukai Bernadett: A vallalkozasok kozott
szervezett, elektronikus, forditott arverések szabalyozasa Franciaorszagban. In: Magyar Jog 2007/8. szam, 493-
497. old., Dukay Bernadett: Az elektronikus arverések szabalyozasa Franciaorszagban. In: Themis, 2005.
december, 42-56. old.

1 Cstv. 48. § (2) bekezdés.

%2 Médositott Cstv. 49. § (1) bekezdés.
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vételar megfizetésének modjait és hataridejét, az ajanlati biztositék kikotését és annak
formajat, tovabba a szerzddéskotésre meghatarozott hatariddt is. Az ajanlati biztositék
mértéke 10 000 000 forintnal alacsonyabb Osszegili irdnyar (becsérték) esetén annak 5%-a, 10
000 000 forint vagy annal magasabb Osszegi iranyar (becsérték) esetén annak 3%-a. Ha a
szerzOdés a vevo érdekkdrében felmeriilo okbol nem jon 1étre, a vevo a biztositékot elvesziti,
a felszamolo ezt az 0sszeget az értékesitési bevétel részeként szamolja el. A palyaztatas és az

arverés soran biztositani kell a palyazok, illetve az arverésen részt vevok esélyegyenldségét.

A kedvezobb arbevétel €s a foglalkoztatasi szempontok érdekében a jogszabaly a kezdetektdl
lehetdséget biztosit arra, hogy a felszdmol6 a telephelyet és annak berendezéseit egyiitt,
onallo termeld egységhez kapcsolodd eszkozonként vagy a cég vagyontargyai egészét is

értékesithesse nyilvanos palyédzat vagy arverés utjan.

Eredménytelennek kell nyilvanitani a palyazati eljarast, ha a palyazati kiirasban
meghatarozott feltételeknek megfeleld ajanlatot nem adtak be, ideértve azt is, ha a
minimaldrat elérd érvényes ajanlatot nem adtak be, vagy - ilyen minimalar hidnyaban - az
iranyar (becsérték) 50%-at el nem érd Osszegll ajanlatokat adtak be. A hitelez6i valasztmany -
valasztmany hianyaban pedig a bejelentkezett hitelezok kovetelésaranyosan szamitott
tobbsége - kérheti, hogy az irdnyar (becsérték) 50%-aval megegyezd vagy azt meghaladd
Osszegll ajanlat legyen a palyazati felhivasban - minimalarként - az eredményes értékesitési
eljaras feltétele. Az értékesités eredménytelenségének okat indoklassal, a jegyzOkonyvben

rogziteni kell.*®

Késdbb a felszdmolasi eljarasban megvalositott nyilvanos értékesitések lebonyolitasara
felallitasra keriilt a vilaghalon elérhetd elektronikus értékesitési rendszer (a tovabbiakban:
EER)*, amelynek alkalmazasat 2015. januar 1-jétél tette kotelezévé a jogalkotd. Az ados
vagyontargyainak a felszamoldasi eljarasban torténd elektronikus értékesitésérdl a 17/2014. (11

3.) Korm. rendelet tartalmaz részletes szabalyokat.

Az EER szamitogépes program lehetdvé teszi a licitalok szamara a licitalast, értékesitési

palyazat esetén pedig a palyazatuk elektronikus Gton torténd benyujtasat, fogadasat, tarolasat.

%% Ld. 237/2009. (X. 20.) Korm. rendelet 2-4. §.
* Ld. Cstv. 49/E-49/G. §
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A rendszernek el kell végeznie a palyazatok, arverési licitek beérkeztetését, a beérkezés

idépontjanak rogzitését, az eljarasi cselekmények megtorténtének naplozasat.

Arveréses értékesitési forma esetén a szamitogépes program egy tobb szintli jogosultsaghoz
kotott licitnaplot rogzit, amelynek legsziikebb adattartalmu valtozata a nyilvanos licitnaplo, a
legrészletesebb adattartalmt valtozata a teljes licitnapld. A nyilvanos licitnaplé tartalmazza a
licit megnyitasanak és lezarasanak id6pontjat, az dsszes regisztralt ajanlatot (ezen beliil kiilon
gyljtve a megtett érvényes ajanlatokat), az ajanlattételek beérkezésének idépontjat, az
ajanlattevok egyedi azonositdjaval (az ajanlattételek sorrendje szerint). A nyilvanos licitnaplo

kinyomtathato.

Az elektronikus értékesitést mitkddtetd programnak ugy kell mitkddnie, hogy biztositsa az
arverezOk esélyegyenldségét és annak megakadalyozasat, hogy a benyujtott ajdnlatok nem

nyilvanos tartalma megismerhetévé valjon.

A licitalasi hatarid6 lejartat kovetden érkezett vagy az értékesité altal megadott minimalarat el
nem ¢érd ajanlatokat nem kell regisztralni, a regisztralds visszautasitdsarol és ennek okarol
licitalot a rendszer egy automatikus iizenettel értesiti, kiilon elektronikus levél kiildésére ez
okbdl nem kertil sor. Az ilizenet tajékoztatast ad arrdl, hogy az arajanlat nem mindsiil érvényes

ajanlatnak, és megjeldli ennek okat.

A licitalasnal otezer forintra kerekitve kell az ajanlatokat megtenni. Az aktualis legmagasabb
ajanlatnal csak magasabb 0Osszegli ajanlatot lehet tenni, a licitlépcsd szabélyai szerint. A
licitalhato vételardsszeget a szdmitdgépes program - az értékesitd altal az adott értékesitésre
megszabott licitlépcsd szerint - automatikusan emeli. A licitlépcséd legkisebb €s legnagyobb
értéke a legmagasabb érvényes ajanlathoz képest

a) 1 milli6 forintig minimum 5 ezer, de maximum 30 ezer forint,

b) 1 000 000 forint és 5 milli6 forint k6z6tt minimum 30 ezer, de maximum 50 ezer forint,

) 5 000 000 forint és 20 milli6 forint k6z6tt minimum 50 ezer, de maximum 200 ezer forint,
d) 20 000 000 forint és 200 milli6 forint k6zott minimum 200 ezer, de maximum 500 ezer
forint,

e) 200 000 000 forint és afelett minimum 500 ezer, de maximum 2 millié forint.

Az adott értékesitésre vonatkozo licitlépcsét - a fenti keretek kozott - az értékesitd allitja be a

rendszer szamara.
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A licitdlo a megtett ajanlatdit nem vonhatja vissza. A rendszer nem teszi lehetévé, hogy a

licitalok egymassal kapcsolatba Iéphessenek vagy egymast azonosithassak.

Az értékesitési palyazat esetén a szamitdogépes rendszer formai vizsgalatot végez arra nézve,
hogy a palyazat hataridoben érkezett-e. A mellékleteket szkennelt formaban kell csatolni. Az
elektronikus palyaztatdskor biztositani kell a palyazok esélyegyenlOségét, és annak
megakadalyozasat, hogy a benyujtott palyazat nem nyilvanos tartalma megismerhetové

valjon. A palyazat tartalmat az értékesito a palyazatbontasig nem ismerheti meg.

A palyazati hatarido lejartat kdvetden érkezett palyazati ajanlatok regisztralasat a rendszer
visszautasitja, errél és ennek okardl a palyazot automatikus elektronikus lizenettel értesiti,
kiilon elektronikus levél kiildésére ez okbol nem keriil sor. Az iizenet tajékoztatast ad arrdl,

hogy formai okokbol a palyazat nem érvényes.

A palyazati felhivasban meghatarozott palyazatbontaskor az értékesitd megvizsgalja, hogy a
palyazatok megfeleltek-e az értékesitési hirdetményben meghatarozott feltételeknek, tovabba
minden érvényes palyazatot értékel a részletes palyazati feltételekben meghatarozott modon.
Az értékesitd felallitja a licitalok kozotti sorrendet, és megéllapitja, hogy a jogszabalyi
eléirasok alapjan sziikséges-e online artargyaldst tartani, eldvasarlasra jogosult személyt
megkeresni, vagy mas eljarasi cselekményt végezni. A palyazatok értékelésérol szolod
jegyzokonyvet az értékesitd a palyazatbontas idépontjatdl szamitott 20 napon beliil koteles

elkésziteni, és a jegyz6konyv szkennelt valtozatat feltolteni az EER feliiletére.

Ha az értékesités arverés Utjan torténik, és a licitalas lezarasanak idépontjat megel6z6 10
percben érkezik érvényes ajanlat, a lezarast meg kell hosszabbitani mindaddig, amig el nem

telik 15 perc anélkiil, hogy érvényes ajanlat érkezne.

Az arverést az nyeri, aki a licit lezarasa eldtt a legmagasabb Gsszegili érvényes arajanlatot
teszi. Az értékesitonek az arverési hirdetményben kell kozzétennie, hogy lehetévé teszi-e a

vételar részletekben torténd megfizetését, €s ha igen, milyen litemezéssel.

Ha tobb kozel azonos értékli (a vételar vonatkozdsdban legfeljebb 10%-kal eltérd) ajanlat

érkezik, a felszamolo haladéktalanul koteles az emlitett palyazok kozott nyilvanos artargyalast
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tartani. Az addig megtett palyazati ajanlatok automatikusan érvényben maradnak, vagy

azoknal magasabb vételarat tartalmazé ajanlatot lehet tenni.

Ha az ilyen palyazati artargyalas feltételei fennallnak, akkor a palyazat nyertesének azonnali
megallapitasa helyett az EER-nek az elektronikus artargyalas lebonyolitasat is biztositania
kell oly modon, hogy az értékesité az EER altal létrehozott iizenet \itjan a legmagasabb és az
ettdl legfeljebb 10%-kal alacsonyabb arajanlatot add palyazokat a licitzarast kovetden értesiti
az online artargyalasi fordulérol, annak kezdd €s zar6d id6pontjardl, és arrol, hogy az eddigi
legmagasabb érvényes arajanlatuk azon automatikusan részt vesz, tovabba, hogy modjuk van
az artargyalasra megadott iddtartamon beliil az 4rajanlatukat emelni. Az online artargyalas
iddtartama 5 oOra, a megtett ajanlatokat a rendszer rogziti (naplozza) és archivalja. Az online
artargyaléast legkordbban a palyazatok értékelésérdl szold jegyzokonyv feltdltését kovetd
munkanapon, legkésObb azonban a jegyzOkonyv feltoltését kovetd 5 munkanapon beliil, 9 és

21 ora kozott kell megtartani.

Ha az elektronikus arverésen érkezik tobb, kozel azonos értékli (a vételar vonatkozasaban
legfeljebb 10%-kal eltéré) érvényes ajanlat, a felszamolobiztos ezek kozott az elektronikus
arverésre egy ujabb licitalast (elektronikus arverés Ujabb forduldja) hirdet. Az addig megtett
ajanlatok automatikusan érvényben maradnak, vagy azoknal magasabb 6sszegli ajanlatot lehet
tenni az arverés lezarasaig. Az ilyen Ujabb licitalas (elektronikus arverés tijabb forduldja)
feltételei fennallnak, akkor az értékesitd az arverés nyertesének azonnali megallapitasa helyett
az EER 4ltal létrehozott lizenet Utjan értesiti az érintetteket az ujabb licitalasrol, annak kezdd
€s zar6d idOpontjarol, és arrol, hogy az eddigi legmagasabb érvényes ajanlatuk az wjabb
licitdldsban automatikusan részt vesz, és modjuk van az 'jabb licitdldsra megadott
idStartamon belill az arajanlatukat emelni. A licitdld az arajanlatat kozvetleniil az
értékesitovel az ujabb licitalds soran sem kozolheti. Az Ujabb licitalas idotartama 5 ora, a
megtett ajanlatokat a rendszer rogziti (naplozza) €s archivalja. Az Gjabb licitalast legkorabban
az arverés lejartat kovetd munkanapon, legkésdbb azonban 5 munkanapon beliil, 9 és 21 6ra

kozott kell megtartani.
Az EER-en t6rténé értékesités esetén, amennyiben az arverésen nem érkezik a becsértéket

elérd vételi ajanlat, a felszamolo az arverést eredménytelennek nyilvanitja, és tjabb arverés

tartasarol hataroz. Az ujabb arverés soran a felszamolé a minimalarat - a hitelez6i
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valasztmany egyetértésével - legfeljebb a becsérték feléig leszallithatja. Ha ezen az 4ron sem

I3 . .7 r r y . r r . r . Lo re’ 55
érkezik ajanlat, a felszdmold az ujabb arverést is eredménytelennek nyilvanitja.

A fent leirtak 0sszefoglalasaként azt rogzithetjiik, hogy a felszamolasi eljarasban a 2015-6s
esztenddben jelentds Ujitdsokat vezettek be a felszamolési eljarasok értékesitési modszerében
azzal, hogy mind az arveréseket, mind a palyazatokat elektronikus utra terelték. Ugyanakkor
megallapithatd, hogy a felszamolasi eljarasban valtozatlanul kétféle tipusu aukcid 1étezik, az
angol aukci6 formajaban miikodo arverés, és az elsdaras zart boritékolasu aukcidé formajaban

mukodoé nyilvanos palyazat.

4.2.2. Az aukciok fobb tipusai

A fentiekben mar tobbszor utaltam az aukciok fobb tipusaira, most tekintsiik at ezekeket

roviden. A szakirodalom az aukcidk négy alaptipusat kiilonbozteti meg.®

a) Az angol, vagy novekvo licitli (ascending bid) aukcion a kikialtasi ar folyamatosan
emelkedik, a résztvevok nyomon kovetik a liciteket, és barmikor donthetnek ugy, hogy egy

adott ajanlatot elfogadnak. Az aukcidt az nyeri, aki az utolsonak kikialtott arra emelte a kezét.

b) A holland, vagy csokkend licitli (descending bid) aukcion a kikialtd magas arral kezdi az
arverést, majd ezt kezdi csokkenteni addig, amig valaki egy adott arat el nem fogad. Itt az
arverezOk csak a gyOztes licitet tudjak megfigyelni, amikor valaki elfogad egyet a

folyamatosan csokkend arak koziil, az arverés befejezddik.

C) Az elséaras (first-price) zart boritékolasu (saled bid) aukcion az eladd minden potencialis
vasarlotol zart boritékba helyezett licitet kap. Ezeket a boritékokat egy meghatarozott
idépontban bontjdk fel, és a legmagasabb ajanlatot tevd személy nyer. A licitalok nem

ismerhetik meg egymas ajanlatait, minden ajanlatra egy id6ben, a procedlra végén deriil fény.

%517/2014. (11. 3.) Korm. rendelet 20-26/A. §

% V5. Vijay Krishna: Auction Theory. Elsevier, 2010., 2. old., Paul R. Milgrom; Robert J. Weber: A Theory of
Auctions and Competitive Bidding Econometrica, Vol. 50, No. 5. (Sep., 1982), 1089-1090. old., Pepall, Lynne —
Richards, Daniel J. — Norman George: Piacelmélet. HVG Orac, Budapest, 2008., 853. old.

57



d) A mdsodaras (second-price) zart boritékoldsu (saled bid) aukcié annyiban kiilonbozik a
fent leirt elsdaras tarsatol, hogy ugyan itt is a legmagasabb ajanlatot tevé személy nyer, de

csak a masodik legnagyobb licit 0sszegét kell kifizetnie az arverezett joszagért.

Annak alapjan, hogy az aukcion résztvevok miként formalnak értékitéletet az aukcio
targyarol, megkiilonboztetjiikk az egyéni értékelésii-, illetve a kozos értékelésii aukciokat. Az
elébbinél a licitald sajat egyéni értékitélettel rendelkezik, ennek nyoman ajanlatat masoktol
fliggetleniil alakitja ki. Az utobbinal a potencialis vevok szamara azonos tényleges értékkel
bir az értékesiteni kivant joszag, az ar pedig jelentésen fligg attol, hogy a tobbiek mennyit

hajlando6ak fizetni érte.

A kozgazdasdg-tudomany az egyéni értékelésii aukciokra feldllitotta a bevételek
azonossaganak tételét®’, amely szerint az efféle arveréseken a négy fé aukciotipus, igy az
angol, a holland, az elsdaras-, és a masodaras zart boritékoldsu — ugyanannyi bevételt
eredményez: a gyOztes személye €s a licit nagysaga ugyanaz lesz, fliggetleniil attol, hogy
melyik modszerrel szervezik meg az arverést.”® Ezzel szemben a kézis értékelésii (illetve a
majdnem kozos értékelésii) aukciokon a bevételek kiillonbozdsége figyelhetd meg, a gydztes
személye és az elért ar fiigg az aukcid metodusatdl. A szakirodalom az elérhetd bevételek
nagysagara vonatkozoan sorrendet is allitott fel a kozos értékelésii aukciok alapesetére
vonatkoztatva. Eszerint a legnagyobb bevételt az angol aukcio adja, a masodik a masodaras
zart boritékolasu, mig a legalacsonyabb bevételt a holland és az elsdaras zart boritékolasu
aukcio igéri.s9 Megjegyzendd ugyanakkor, hogy ennek a tételnek a helytallosagat némiképpen
megkérddjelezi, ha az egyes aukciotipusok eldnyeit €s hatranyait kiilon-kiilon mérlegeljiik.
Elég itt arra utalni, hogy a ndvekvd licitli, azaz angol aukciok alkalmazéasakor — alapvetden a
folyamat nyilvanossdga miatt — konnyebbé valik a résztvevok Osszejatszasa. Ugyanakkor a
zart boritékolast konstrukcid szélesebb kort 6sztondzhet ajanlattételre, ez pedig az erdsebb
piaci pozicidban 1évd szereploket is arra 0sztonozhet, hogy magasabb 0Osszegli ajanlatot

tegyenek.” Megallapithatd, hogy az elérhetd bevétel nagysaga jelentés mértékben fiigg attol,

> Ezt elészor William Vickrey, Nobel dijas tudds vezette le 1961-ben. Ld. Vickrey, William:

Counterspeculation, Auctions, and Competitive Saled Tenders. In: Journal of Finance, Volume 16, Issue 1.,
(Mar., 1961) 8-37. old.

% pepall, Lynne — Richards, Daniel J. — Norman George: Piacelmélet. HVG Orac, Budapest, 2008., 870. old.

% paul R. Milgrom; Robert J. Weber: A Theory of Auctions and Competitive Bidding Econometrica, Vol. 50,
No. 5. (Sep., 1982), 1089-1122. old., Pepall, Lynne — Richards, Daniel J. — Norman George: Piacelmélet. HVG
Orac, Budapest, 2008., 863. old.

80 v, Pepall, Lynne — Richards, Daniel J. — Norman George: Piacelmélet. HVG Orac, Budapest, 2008., 866.,
868-869. old.
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hogy az egyes aukcid-fajtdk milyen széles ajanlattevéi kort tudnak megmozditani, és

mennyire képesek a licitalok kozotti osszejatszast megakadalyozni.™

Megjegyzendd, hogy a szakirodalomban altalanosan elterjedt a fentiek szerinti klasszifikacio,

ugyanakkor taldlkozhatunk olyan szerzokkel is, akik eltérd szempontok alapjan képeznek

csoportokat. fgy példdul Lionel Bochurberg az alabbi arverés-tipusok kozott tesz

kiilsnbséget®:

- klasszikus arverések,

- vak arverések (ahol a lehetséges vevok nem ismerik az alaparat),

- rogzitett fokozatokban torténd arverések (ahol az eladd meghatirozza a szakaszok
0sszegét),

- kikotést alkalmazd arverések (ahol az eladd nem adja el az arut, ha nem érnek el egy
minimalis arat),

- automatikus arverések (ahol az arverést egy robot végzi a vevonek).

4.2.3. Kovetkeztetések

A fent leirtak Osszegzéseként megallapithatd, hogy Magyarorszagon a felszamolasi
eljarasokban alapvetden aukciok keretében keriil sor az eljards ald vont vagyonelemek
értékesitésére. Az itt alkalmazott aukciok kozos értékelésti aukciok, hiszen a potencialis
vevok a legritkdbb esetben rendelkeznek egyéni értekitélettel az aukcid targyarol. Az e korben
értékesitett javak tobbnyire olyan hasznalt, helyettesithetd eszk6zok, amelyek ara a piac kozos
értékelésétdl fligg. Az aukcidk alaptipusai koziil a felszamolési eljarasban a felszamold
kétféle metddus koziil valaszthat: alkalmazhat arverést, amely az angol aukcidé mintdjara
szervezhetd, illetve szervezhet nyilvanos palyazatot, amely pedig elsdaras zart boritékolast

aukcid.

Logikusnak tiinik, hogy a jogalkotd lehetdvé teszi az elméletben legnagyobb bevételt igérd,
angol aukcid megszervezését. Ugyanakkor azt sem szabad elfelejteni, hogy éppen ez a

metodus teszi lehet6vé leginkabb a szerepl6k Osszejatszasat. Erdekes tény, hogy a

81 Az aukcidk tovébbi kézgazdasigi vonatkozasu Osszefliggéseit 1d. még Esd Péter: Arverés és verseny a
kozbeszerzésben. In: Kdzgazdasagi Szemle 1997/7-8., 597-611. old., Monostori Zoltan: Diszkriminativ aras és
egyenaras aukciok. In: Kézgazdasagi Szemle 2013/10., 1048-1074. old.

82 Bochurberg, Lionel: Internet et commerce électronique. Delmas, 2001., 197. old.
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felszamolasi eljarasban a kozos értékelésti aukciokon legalacsonyabb bevétellel kecsegteto,
elsbaras zart boritékolasti aukciora is van lehetdség, st a vizsgalt idészak gyakorlatdban

szinte kizarélagossa valt ennek a moédszernek az alkalmazasa.

A magyarorszagi felszamolasi eljarasokban alkalmazott médszerek korében kiemelendd, hogy
ezek esetében mindig a forgalmi értéket tekintik becsértéknek, és a becsérték meghatarozott
hanyadaban hatarozzdk meg az érvényes ajanlatként elfogadhatd minimal arat. Ez a

felszamolasi eljarasban altaldban a becsérték 50%-a.

A dolgozat 3.3.1. pontjaban bemutatasra keriilt, hogy a felszamolasi eljarasokban a
kényszerértékesités soran elért tényleges vételar a vizsgalt idészakban az ingbésagokra nézve
az eredeti becsérték 51,1 %-a, az ingatlanokra nézve az eredeti becsérték 42,4 %-a volt. A
részletes elemzések azt mutatjdk, hogy az eredményes kényszerértékesitések esetében az elért
vételar az eredeti becsérték (forgalmi érték) alapjan szamitott, torvényileg eldirt minimal ar
felé tendal. Mindebbdl kinalkozik az a kovetkeztetés, hogy a licitalokat, illetve az altaluk
adott ajanlatok nagysagat erdsen befolyasolja a meghirdetett minimal &r, ennek nyoman pedig

ajanlataikat messze a becsérték alatt teszik meg.

A magasabb vételar elérése érdekében célszerli lenne atgondolni a kényszereljarasokban
alkalmazhat6 érékesitési metddusokat. Itt érdemes visszautalni az empirikus kutatasok soran
feltart egyik eredményre. A 2008. és 2013 kozott valamint a 2015-ben megvalosult
felszamolasi vagyontargy-értékesitések eredményeinek Osszehasonlitdsabol megallapitottam,
hogy az értékesitési eljaras elektronikus utra terelése nyoman javult a realizalt vételar és az
értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének értékaranya. Ugyanakkor tovabbi ujitdsok
tovabb javithatndk a helyzetet. E korben megfontoland6, hogy a felszdmolasi eljarasban az
elséaras megoldas helyett vagy mellett masodéaras zart boritékolasu aukcié is szervezhetd
legyen. Szintén felvetddik a valtoztatas sziiksége a kikialtasi ar, illetve a minimal ar teriiletén.
Egyrészt megfontolandd, hogy — amennyiben fennmarad a kikialtasi ar alatti ajanlattétel
lehetdsége — akkor a kikialtasi arat a forgalmi érték felett hatdrozzuk meg. Masrészt a bevétel
novelését eredményezheti, ha a minimal ar az egyes aukcidkon eldre, egyedileg keriilne
meghatarozasra, annak mértékét azonban nem ismertetnék eldre a potencidlis ajanlattevokkel,
csak az ajanlattételi szakasz lezarasa utan. A fenti intézkedésekkel elkeriilhetd lenne, hogy az
aukcid targya mar eleve a piaci ar meghatdrozott hanyadaért keriiljon felkinalasra a

potencialis vevok részére.
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4.3. Trrealis koltségek

Amint azt a korabbiakban, a 3.4. pontban bemutattuk, a kényszereljarasok igénybevétele
jelentés koltségekkel jar. Ezek a koltségek gyakran irrealisan magasak, ami jelentdsen

csOkkenti a megtériilés mértékét.

4.3.1. Az irrealis koltségek fobb megjelenési formai

Az jogalap nélkiil felszdmitott vagy talzo koltségeket gyakran sérelmezik a hitelezok a
felszamolasi eljarasokban. Ismeriink példaul olyan esetet, amikor a felszdmolo
munkavallalokat alkalmazott a termeld tevékenységet mar nem folytatd addsndl, és az igy
felszamolasi koltségként elszdmolt munkabérek jogtalanul csokkentették a felszdmolasi
vagyont. A munkavallalok egyébként olyan tevékenységet végeztek, amelyek a felszdmolo
feladatkorébe tartoztak.®®* Egy masik iigyben a felszamold 6.000.000,- forint Osszeget
szamitott fel az ados iratainak rendezéséért, megint masik esetben pedig tobb mint 3.000.000,-
Osszeget koltott iligyvédi munkadijra, fénymadsolasra, telefonhasznalatra ¢és 1jsag-

” , 4
cléfizetésre.®

A felszdmolési eljards készkiadasai korében egyébként a vagyon Orzése, védelme,
allagmegdvasa szokta a legnagyobb koltségeket generalni. Maga a feladat amtgy alapvetéen
realis. A végrehajtasi eljarasban a lefoglalt vagyontargy altaldban az adds birtokaban,
drizetében marad. Ezzel szemben a felszamolas soran az adds gazdalkodo szervezet felelds
vezetdi egyszerlien kikeriilnek az eljarasbol. A felszdmolas elrendelésének napjatdl az ados
gazdalkodo szervezet vezetését, illetve a javak birtoklasat teljes korben atveszi a felszamolo,
igy nem marad olyan személy, aki barmilyen moddon, feleldsen megdrizné a késdbb
értékesitendd vagyonelemeket. Marpedig a felszamolasi eljaras rendszerint évekig tart, ezalatt
viszont a vagyontargyak megdrzésére, allaguk megovasara valakinek gondot kell forditani.
Az igazi probléma az, hogy az egyébként valos feladatot kiilondsebb kontroll nélkiil szervezik
meg a felszamoldk, ebben a korben az adott szolgaltatast gyakran irredlisan nagy Osszegekeért

rendelik meg erre szakosodott cégektol. Itt pedig mar nincs sziikség nagy fantaziara ahhoz,

83 Ld. a Kuria 3/2010. (X.15.) Polgari Jogegységi Hatérozatanak tényallasat.
% Ld. a Szegedi tél6tabla Fpkhf. 1.30.017/2008. sz. hatérozatanak alapjaul szolgalo tényallast.
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hogy elképzeljiik, vajon miért éri meg a felszamolonak sokmilliés megrendeléseket adni egy

masik vallalkozasnak.

Egy iigyben a felszamol6 a 15.000.000,- forintért értékesitett ingatlan kapcsan 30.526.105,-
forint készkiadast érvényesitett, amelybdl 26.951.019,- forint az ingatlan 6rzés-védelmének
koltsége volt. A készkiadasok 88%-at tették ki tehat a vagyontargy Orzésével kapcsolatos
kiadasok ugy, hogy az arbevétel ezt meg se kozelitette.”® Egy masik tigyben a felszamol6 a
17.500.000,- forintért értékesitett ingatlan eljarasaval Osszefiiggésben 42.920.165,- forint
készkiadast szamitott fel, amelybdl 36.647.690,- forint az ingatlan 6rzésével, védelmével és

allagmegovasaval osszefiiggésben meriilt fel, ami a készkiadasok 85,4%-a volt.®

4.3.2. Kovetkeztetések

A hivatkozott példakbol jol lathatd, hogy a készkiadasok, és azon beliil kiillondsen az 6rzés,
védelem, allagmegovas jogcimén felszamitott koltségek esetlegesen, kontrollalatlanul
meriilnek fel ugy, hogy mértékiik akar az értékesitésbdl befolyd vételdrat is meghaladja.
Ebben a korben érdemes lenne megfontolni, hogy milyen moddszerekkel, jogszabalyi
moédositasokkal lehetne megteremteni a koltségek racionalizaldsanak lehetdségét. Ilyen
megoldas lehet példaul a vagyondrzés feladatanak és feleldsségének az ados gazdalkodo szerv
korabbi vezetdjére telepitése, vagy e korben a szélesebb korii hitelezdi-, vagy birdi kontroll
biztositdsa. Ezaltal bizonyosan csdkkenthetd lenne a jelenlegi megdobbentd szamadat, amely
szerint a felszamolasi eljarasban az értékesitésbdl befolyd vételar 56,2 %-at emésztik fel az
értékesités készkiadasai. De talan a kényszereljarasokra vonatkozo teljes szervezeti-, dij- és

koltség revizio felvetése sem Orddgtdl valo.
4.4. A kényszerértékesitést lebonyolito szereplok mitkdodése
A kényszerértékesitést lebonyolitd szereplok bevondsa az eljarasba elsé ranézésre logikusnak,

rendezettnek, egyértelmiinek tlinik. A felszamold és a végrehajto ,,idegen vagyont dijért kezel,

ebben a joravald csalddapa gondossagat koteles kifejteni. (...) Meggondolatlansdganak karat

% A Févarosi Birosag 5.Fpk. tanacsa eltt folyamatban volt felszamolasi eljarasban 2013. december 5. napjan
kiadott felszamoloi tajékoztatd alapjan.

8 A Févéarosi Térvényszék elétt folyamatban volt felszamolasi eljarasban 2014. februar 5. napjan kiadott
felszamoloi tajékoztatod alapjan.
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sajat erszényébdl tartozik fedezni.”®" Ha azonban alaposabban megvizsgaljuk szerepiiket,

helyzetiiket, miikodéstiket tobbféle disszonanciara is bukkanhatunk.
4.4.1. A megtériilési ratat leronto ténykedések

A kényszerértékesités soran elérhetd megtériilés eredményességét mar 6nmagéaban ronthatja
az a koriilmény, hogy a kényszerértékesitésben olyan, az addstdl és a hitelez6tdl fiiggetlen,
profitorientalt harmadik személy (felszdmol6 illetve végrehajtd) dominalja az eljarast,
aki/amely 0nall6 érdekstrukturaval Iép be a folyamatba. Ebben a korben két, egymassal

részben Ossze is fliggd, torzitd tényezot érdemes vizsgalni.

a) A kényszerértékesités lebonyolitasara felhatalmazott személyek kisebb-nagyobb mértékben
maguk hozzak meq az eljdras iranyat megszabo dontéseket. Ebben a korben a felszamolonak

igencsak tag mozgastere van.

A felszdmold igen széleskorli felhatalmazassal bir a kényszerértékesitéssel kapcsolatos
dontések meghozatala korében. Maga dont példaul arrol, hogy mely vagyonelemeket, miként
¢s milyen partnerrel rizetet. A fent mar tobbszor hivatkozott esetben példaul a felszdmolo
sajat elhatarozasan alapult, hogy az adds tulajdondban 1évé minddsszesen tiz darab tarsashazi
lakast a kiirt palydzaton egyiittesen kivanta értékesiteni, kiilon-kiilon nem lehetett a lakasokra
ajanlatot tenni. Konny{ beldtni, hogy ezen dontés nyoman erdsen sziikiilt a potencialis vevok
szadma. Itt érdemes visszautalni az empirikus kutatdsok soran feltart egyik eredményre. A 720
felszamolasi értékesitésre kiterjedd vizsgalat soran megallapitottam, hogy ha a felszamolo6 a
vagyontargyat egyedileg értékesitette, ingdsdgok esetén altagosan az irdnyar 9%-aval,
ingatlanok esetén atlagosan az iranyar 1,5%-aval magasabb vételarat tudott elérni, mint
amikor ,,csomagban” kinalta azokat eladasra, azaz az értékesitett vagyonelemekre csak
egylittesen lehetett ajanlatot tenni. (Ld. a 3.3.3. pontban kifejtetteket.) Ebbdl jol latszik, hogy
a jogszabaly kifejezetten az eladasi ar novelését tlizi célul azzal, hogy lehetévé teszi az
»arukapcsolassal” illetve ,,csomagban” torténd értékesitést, a gyakorlati tapasztalatok viszont
azt mutatjak, hogy az e korben a felszamold altal hozott iizleti dontések éppen ellentétes

eredményre, alacsonyabb ar elérésére vezetnek.

87 Kralik Lajos: Csédtorvény. Athenaeum, Budapest 1881., 17. old.
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Megjegyzendd, hogy a felszamold jogszabalysérté dontései ugyan tdmadhatok kifogassal a
birdsag elott, azonban a kialakult birdi gyakorlat szerint a hitelezd nem élhet eredményes
jogorvoslattal a felszdmoldnak a gazdasagi viszonyok mérlegelése korében hozott dontéseivel
(példaul az ésszertitleniil magas vagyon6rzési dijakkal vagy az ésszertitleniil alacsony eladasi
arakkal) szemben. A legjabb birdi gyakorlatban ugyanakkor mar megfigyelhetd némi

elérelépés a hitelez8k érdekeinek hatékonyabb védelme iranyaba.®®

b) A masik tényez6, amelyre a felszamold mitkodése kapcsan fel kell hivni a figyelmet, hogy
a kényszerértékesitések mechanizmusaiban eleve benne rejlik egy bizonyos mértéki
korrupciés kockdzat.® A korrupcié gazdasagi hatasai igen sokrétiiek, ezen belill konnyi
belatni, hogy a kényszereljarasban elérhetd eladési arra mindenképpen hatdssal lehet. A
torzitds mértéke azonban nagyon nehezen mérhetd. A korrupcid széles korben ismert,
rendelkezésre 4116 mérszamai (pl. a korrupcioérzékelési index)™ sajnos nem alkalmasak arra,
hogy konkrét, szamszerisithetdé kovetkezetéseket vonjunk le a korrupcidnak a
kényszerértékesitések piacara gyakorolt torzitd hatdsairdl. Tovabb neheziti az értékelést a
latencia magas foka, illetve az ebbdl fakado adatfelvételi nehézségek. Ugyanakkor a
korrupcié jellemzéinek’ a kényszereljarasok piacara vetitett vizsgalata, illetve a mas

tertileteken (pl. kozbeszerzések) mar elvégzett kutatdsok modszertana az eziranyt késobbi

kutatasok alapjaul szolgalhat.

4.4.2. Kovetkeztetések

A kényszerértékesitést lebonyolitd szereplok mitkodésében rejld kockéazatok €s negativumok
mérséklésére terén a hitelezdi-, vagy birdi kontroll szélesitése, illetve a hitelezoknek a

gazdasagi tipust dontésekbe vald bevondsa jelenthetne legaldbb részleges megoldast.

88 Részletesebben 1d. Fonagy Sandor: Hitelbiztositékok érvényesithetésége a felszamolasban II. In: Hitelintézeti
Szemle 2013/2., 151. old.

% Bgvebben Id. Dietz-Blasko Judit (szerk): Korrupcios kockazatok a felszamolasi eljarasokban. Transparency
International Magyarorszag, Budapest, 2011. (http://www.transparency.hu/uploads/docs/tanulm2_levill.pdf)
Szintén sajatos korrupcios elemek jelenlétére utal a kényszerértékesitések piacaval rokon vondsokat mutatd, a
lejart kovetelések piacan Naffa Helena — Kaliczka Nandor: Az allami szerepvallalas egy modellje a lejart
kovetelések piacan. In: Hitelintézeti Szemle 2011/2., 95. old.

A Transparency International 2014 decemberében nyilvanossagra hozott adatai alapjan Magyarorszag 100-bol
54 elért ponttal a vizsgalt 175 orszagbol a 47. helyen all a korrupcié szempontjabol tisztanak érzékelt allamok
listajan.

™ Ld. pl. Bager Gusztav: Korrupci6 — biintetés, integritas, kompetencia. Budapest, 2012.
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5. A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat leront6 hatasok becslése

A fent leirtakbol egyértelmiien lathatd, hogy a kényszerértékesitések soran tobb tényezd is
lerontja a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat. De vajon mérhet6-e,

szamszerlsithetd-e az egyes torzité hatdsok mértéke?

Ha arra a kérdésre keressiik a valaszt, hogy a pénzkdvetelés megfizetésére vonatkozo
kotelezettségeiknek eleget nem tévd adosok vagyontargyainak kényszerértékesitését milyen
gazdasagi tényezok befolyasoljak, és ezek hogyan mérhetdk, igen komplex kép rajzolodik ki a
szemiink el6tt. Széles spektrumon vizsgalodva a gazdasagi ndvekedés mértéke, a fizetési
képesség vagy fizetési készség hidnya miatt megindul6d kényszereljarasok szama, az ad6sok
tipizalasa, kiilonosen fogyasztok és az iizletszerli gazdasagi tevékenységet folytatd jogalanyok
megkiilonboztetése, a gazdalkodo szervezet adosok tevékenységének szektoralis besorolasa, a
vallalkozasok adoterhelése, a befektetések aktudlis megtériilési rataja, a jegybanki alapkamat
mértéke, az egyes aruknak a hagyomanyos arucsere forumain megjelend kereslete,
arrugalmassaga, stb. mind befolyasoljak a kényszerértékesités piacdra 1épd szereploket,
ezaltal hatnak a kényszereljarasban elérhetd vételarakra. Ezen mutatoszdmoknak egyetlen

képletbe integralasat ugyanakkor nem tartom sem reélisnak, sem sziikségesnek.

A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd hatdsok méréséhez
masként kivanok kozeliteni. Az eljarasokban konkrétan mérhetd elemeket (ilyenek elsésorban
a koltségek) ténylegesen mérni kivanom, mig az absztraktabb, kozvetett hatdsokra nézve
inkabb a piaci szerepl6k magatartasabol probalok szamszertsitheté kovetkeztetéseket levonni.
Ezt a megkozelitést indokolhatova teszi az a koriilmény, hogy az egyébként szamitdsok
alapjaul felhasznalhatd, komplex makro- és mikrodkondomiai mutatdoszamok — részben
tudatosan, részben tudattalanul — beépiilnek a piaci dontéseket hozd egyének tudattartalmaba,
majd a szerzett ismeretek szamos egyéb racionalis €s irraciondlis elemmel vegyiilve vezetnek
a piaci dontéshez. Erre is figyelemmel a kényszereljarasok piacanak sajatossagaibol fakado
artorzitod hatdsok mérésére elsGsorban a potencialis vevok korében elvégzett, a dolgozat 4.1.3.

pontjaban réviden bemutatott kérddives kutatas eredményeit hasznalom fel.

Ahhoz, hogy a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd hatasokat
mérhessiik, azokkal kapcsolatban szamitdsokat végezhessiink, rogzitenlink kell, hogy a

kényszerértékesités folyamatdban a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilés két
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IépcsOben degradalodik. Elészor akkor, amikor az értékesités soran a becsiilt forgalmi
érteknél alacsonyabb vételarat sikeriil elérni, masodszor akkor, amikor a befolyt vételarbol
levonasra keriilnek a kényszereljaras koltségei. A szamitasok soran érdemes ezt a két 1€pést
kiilon kezelni. Itt sziikséges megemliteni, hogy a dolgozatban kordbban vazolt, a becsiilt
forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd tényezdk kozil a
kényszerértékesitést lebonyolitd szereplok miikodésének sajatossagai mind az elérhetd

vételar, mind a koltségek oldalédn ronthatjdk a megtériilés mértékét.
5.1. A kényszerértékesitések piacanak megtériilést ronto hatasa

Amint arra mar korabban utaltunk, a kényszerértékesitések piaca mind a kinalati, mind a
keresleti oldalon rendelkezik olyan sajatossagokkal, amelyek negativ iranyba mddositjak a
kinalt javak értékesitése soran elérhetd vételarat. Ezeket a sajatossdgokat a 4.1. fejezetben fel
is lajstromoztuk. Az ott bemutatott tényezoket az artorzitd hatdsok mérése szempontjabol
harom kategoridba sorolhatjuk. A kényszerértékesitések piacan elérhetd vételarat ugyanis — a

tényezOk hatdsmechanizmusa alapjan — a kovetkezd okok torzitjak negativ irényban.72
a) A kényszerértékesités ténye.

Nyilvanvald, hogy vevdi oldalrdl vizsgalva a kényszerértékesitésben vald részvétel a
hagyomanyos vasarlashoz képest komplikaltabb, kényelmetlenebb, s6t gyakran id6-, energia-
¢s pénzforras befektetését igényli. Ha valaki boltban vésarol, kiilonosebb eldkésziilet és
felkésziilés nélkiil, az aruk kényelmes €és egyszeri bongészése mellett, altaldban azonnal
kézhez kapja az ohajtott arut. Ezzel szemben a kényszerértékesités soran (akér arverésrol,
akar palyazatrdl van sz0) altaldban az értékesitési folyamatban valo részvételhez eldleget kell
atadni, sokszor hosszu heteken at kovetni kell a licitalast, majd ujabb heteket kell varni az aru
atvételére ugy, hogy azt a megvasarlas eldtt az érdeklédd gyakran meg sem vizsgalhatja
alaposan. Ezt a fajta kényelmetlenséget, eldzetes befektetését és kockézatot nyilvan eldre
,bedrazza” a kényszerértékesitésben résztvevd potencidlis vevd, igy eleve azért vallalja fel a

tobbletterheket, mert cserébe a piaci ar alatt akar vasarolni. Rdadasul széles korben ismert

2 A piaci értékhez viszonyitott megtériilési mutaté alakulasat elvileg mas koriilmények, piaci sajatossagok is
befolyasolhatjak. Ugyanakkor azaltal, hogy a jelen kutatasban kizarolag a sikeres értékesitéseket vizsgaljuk, igy
elhanyagolhatova valnak az olyan hatasok, mint példaul amelyek az aru piacképtelenségébdl fakadoan torzitjak
az elért vételarat, illetve ezen szempontok egy része megjelenik a tovabbértékesitési célu vasarlasok vizsgalata
korében.
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tény, hogy maguk a jogszabalyok is kifejezetten ugy rendelkeznek, hogy elismerik a becsiilt
forgalmi érték alatt tett ajanlatokat. A legtobb kényszerértékesitési eljarasban a becsérték
50%-4n lehet a legalacsonyabb vételi ajanlatot megtenni. Ennek a hanyadosnak a potencialis
vevok tudatalattijaba tortént beépiilését jol mutatja a 4.1.3. pontban bemutatott kutatas, illetve
az ott szerepld 3. sz. diagram, amely szerint a tovabbértékesitési célu vasarlas esetén a
potencidlis vevOk egyediili ajanlattevoként atlagosan a forgalmi érték 49%-at voltak
hajlandoak a termékért kinalni. Tehat, amikor nem sajat haszndlatra szant vagyontargyra
kellett ugy vételi ajanlatot tenniiik, hogy tudtdk, egyediili potencidlis vevoként nem kell
masokkal versenyezniiik, és tudtdk, hogy az eladonak fontos és siirgds az értékesités, a
jogszabalyban rogzitett minimalaron tettek ajanlatot. igy cselekedtek annak ellenére, hogy

semmi nem korlatozta dket az ennél is alacsonyabb vételar felkinalasaban.

A kényszerértékesitések piacdnak kordbban, a 4.1. pontban felvdzolt sajatossagai koziil a

kényszerértékesités tényehez kapcsolodo artorzitd hatasnak tekintjiik

- a kinalati oldalon az arukészlet heterogén, a fajta és a mindség szempontjabol is vegyes
Osszetételét, valamint az eladd és az aru sajatos, az értékesités sziikségszerliségét
eredményezd viszonyat,

- a keresleti oldalon a transzparencia hianyat és a kényszerértékesitésben vald részvétellel

Szembeni negativ attitidot.

Szintén a kényszerértékesités tényéhez kapcsolodoan kell szamolnunk a kényszerértékesités
modszerében rejld, a kordbbi 4.2. pontban kifejtett sajatossdgoknak az elért vételarra

gyakorolt hatasaval is.

A kényszerértékesités tényének artorzitd hatasat a 4.1.3. pontban ismertetett kutatds alapjan
probaljuk meg szadmszeriisiteni. A potencialis vevok korében elvégzett kérddives felmérés
alapjan a valaszadok egy nagy létszdml vevoi piacon, ha kényszerértékesités korében kell
ajanlatot tenni, sajat hasznalatra tortén6 vasarlas esetén a piaci ar 84%-at kinalnak az aruért.
Mivel a kutatdsban felallitott tényallds szerint a vasarlashoz sziikséges anyagi forrasuk
rendelkezésre all, és megvan a vételi szandek is, igy egy hagyomanyos arucsere viszonyban

értelemszerlien a piaci ar 100%-4t fizetnék meg. Ebbdl viszont az kovetkezik, hogy pusztan a
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kényszerértékesités ténye miatt 16%0-kal alacsonyabb 0Osszegli vételarat volt hajlandd a

s s /r r r - 73
potencialis veve az aruért adni.

b) A piaci szerkezet a keresleti oligopdlium (oligopszonium) sajdtossagait mutatja.

A kényszerértékesitések piacanak sajatossaga, hogy relative sok eladd kinal termékeket

relative kevés vevonek.

A kényszerértékesitések piacanak korabban, a 4.1. pontban felvazolt sajatossagai koziil az

oligopszonisztikus piaci szerkezethez kapcsolodo artorzitd hatasnak tekintjiik

- a kindlati oldalon a nagyszamu fizetésképtelen jogalany jelenlétét, valamint azt a
koriilményt, hogy a kinalatrol szold informaciok sajatos, sziik csatornakon keresztiil
jutnak el a potencialis vevokhoz,

- keresleti oldalon a relative kevés szerepld jelenlétét, akik tudatdban vannak azon ténynek,

hogy az elad6 oldaldn az értékesités feltétlentil sziikséges.

Amennyiben egy piacon relative kevés vevd van jelen, az korlatok kozé szoritja a versenyt,
ezaltal befolyasolja az elérhetd eladéasi arat. Az ennek nyoman eldalld artorzitdé hatdsok
szamszertsitése korében felmertiil a keresleti oligopdliummal jellemezhetd piaci szerkezetre

vonatkozé elemzések felhasznalasa.”

Tobb tanulmany is ramutat a keresleti oligopdlium (mdas néven oligopszonium) piaci arat
csokkentd hatasara.” Ugyanakkor a szakirodalomban feltlinden kevés olyan irdst talalunk,

amely kifejezetten mérni probalna a kapcsolodd artorzitd hatds mértékét. A mérések

® A tovabbértékesitési célu vasarlast itt azért nem vizsgaljuk, mert ott mar egy — egyénenként valtozod mértékii —
arrést is kalkulalnia kell a potencialis vevonek, igy nem tudhatjuk, a hagyomanyos értékesités esetén milyen arat
lenne hajlandé megadni az aruért. Ugyanakkor alappal feltételezhetd, hogy a tovabbértékesitési céllal vasarlo
személy is ugyanolyan mértékben csokkenti ajanlatat a kényszerértékesités ténye miatt, mint a sajat hasznalatra
vasarlo személy, csak éppen a tovabbértékesitésre torekvo vevo tovabb csokkenti ajanlatat az ahitott arréssel. Ez
az arrés a kutatdsom alapjan tovabbi 19%!

™ A kényszerértékesitések piacaval rokon vonasokat mutatd, a lejart kovetelések piacanak koncentraciojat a
Herfindahl-Hirschman-index alkalmazéasaval vizsgalja Naffa Helena — Kaliczka Nandor: Az allami
szerepvallalas egy modellje a lejart kovetelések piacan. In: Hitelintézeti Szemle 2011/2., 95-97. old. Ezt a
madszert azonban nem tudjuk a kényszerértékesitések piacara vonatkoztatva alkalmazni, mert itt a vevéi oldalon
szerepld jogalanyok kevésbé beazonosithatoak.

™ 1d. Devadoss, Stephen — Song, Wongun: Oligopsony Distortions and Welfare Implications of Trade. In:
Review of International Economics, 2006., 14(3), 464. old., Encinas-Ferrer, Carlos: Oligopsony-Oligopoly. The
perfect imperfect competition. In: Revista Electronica Nova Scientia, N° 11 Vol. 6 (1), 2013. ISSN 2007 - 0705.
356-360. old., illetve Chung, Chanjin — Tostao, Emilio: Nonparametric Estimation of Oligopsony Power in First-
Price Auction. In: Journal of Agricultural Economics, Vol. 60, No. 2, 2009, 321-331. old.
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egyébként is inkabb csak egy konkrét terméknek a piaca vonatkozasaban végezhetok el.
Ugyanakkor példaul egy érdekes tanulmény az Egyesiilt Allamokban oligpszonium jellegii
hasznalt Gjsagpapir piac jellegzetességeit vizsgalva érdekes kovetkeztetésekre jutott. Az adott
piacot 1972 ¢és 1995 kozott vizsgalva mérte az oligpszoniumok artorzité hatasait ¢€s
megallapitotta, hogy a vizsgalt idészak kiilonb6zo éveiben, kiilonbozo foldrajzi teriileteken a
piac oligopszénisztikus szerkezete 15% és 50% kozotti mértékben torzitotta a piaci 4rakat.”
Az artorzitds mértéke persze szdmos tényez6tdl fliggdtt, nem utolsd sorban a vevdi piac
aru tovabbértékesitésének lehetdségétol. Tekintettel arra, hogy ezek a sajatossagok a magyar
kényszerértékesitések piacan altalanos jelleggel nem ismerhetdk meg, igy a hivatkozott
tanulmanyban szerepld megallapitasok csak orientalo jelleglick lehetnek, annyiban, hogy
ramutatnak, egyes piacokon a piac oligopszonisztikus szerkezete akar 15% és 50% kozotti

mértékben torzithatja az elérhetd arat.

A keresleti oligopdlummal jellemezhetd piaci szerkezetben feltételezhetjiik, hogy a piacon
megjelend potencidlis vasarlok szaméanak novekedésével egy bizonyos pontig — igaz csokkend
mértékben, de folyamatosan — n6 az elérhetd eladési ar. Ezt a tételt is felhasznalva késziilt el a
dolgozat 4.1.3. pontjaban ismertetett kutatds, és ennek felhasznalasaval probaljuk meg
szamszerusiteni a kényszerértékesitések piacanak oligopszonisztikus szerkezetébdl fakadd

artorzitd hatas mértékét.

A kutatasban résztvevd szereplok a tovabbértékesitési célu vasarlas esetén kilencvenkilenc
versenytars mellett a piaci ar 65%-at, két versenytars mellett ugyanakkor csak a piaci ar 62%-
at voltak hajlandoak a termékért kindlni, mig sajat hasznalatra torténd véasarlas esetén szazfOs
vevOi piacon a piaci ar 84%-at, haromfds vevdi piacon a piaci arnak csupan 74%-at fizették
volna ki az aruért. Latszik tehat, hogy a piacon jelen 1év0 vevOk szaméanak csokkentése
csokkenti az ajanlati arat. A versenyhelyzet és az oligopszoénium kozotti arszakadék
tovabbértékesitési célil vasarlas esetén 3 %, sajat haszndlatra torténd vasarlas esetén 10%.
Tekintettel arra, hogy a kényszerértékesitések piacdra vevOként akar sajat célra, akar
tovabbértékesitésre vasarlo személyek is — elvileg azonos feltételek mellett — beléphetnek, igy
a két szamértéket atlagoltuk. Ennek nyoman arra juthatunk: az a koriilmény, hogy a

kényszerértékesitések piaca a keresleti oligopolium (oligopszénium) sajatossagait mutatja

® Hervani, Aref A.: Can oligopsony power be measured? The case of U.S. old newspapers market. In:
Resources, Conservation and Recycling 44 (2005) 367. old.
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6,5%-kal csokkenti az elérhetd vételarat. Erdemes megjegyezni, hogy a kutatasbol az is
latszik, az artorzit6 hatas jelentésen nagyobb, ha csupan egyetlen ajanlattevd van. Marpedig a

kényszerértékesitések piacan ez a helyzet sem ritka.

) Tovabbértékesitési cél.

A kényszerértékesitések piacanak jelentds sajatossaga, hogy az ajanlattevok gyakran

tovabbértékesitési célbol kivannak vasarolni.

A kényszerértékesitések piacdnak kordbban, a 4.1. pontban felvazolt sajatossagai koziil a

tovabbértékesitési célu vasarlasokhoz kapcsolddo artorzitd hatasnak tekintjiik

- a kindlati oldalon az 4rukészlet esetleges és hektikus jellegét, illetve a kevéssé piacképes
aruk jelenlétét,

- keresleti oldalon a potencialis vevok sajatos vevoi szandékait, akik gyakran a vagyontargy

megvasarlasa és tovabb eladasa kozotti arrés megszerzése érdekében tesznek ajanlatot.

A tovabbértékesitési cél artorzitd hatdsat a 4.1.3. pontban ismertetett kutatas alapjan probaljuk
meg szamszerlsiteni. A potencidlis vevok korében elvégzett kérddives felmérés alapjan a
valaszadok egyediili ajanlattevoként atlagosan a piaci ar 8%-aval, haromfds vevodi piacon a
piaci ar 9%-aval, szazfs vevoi piacon a piaci ar 19%-aval kinaltak alacsonyabb vételarat, ha
nem sajat haszndlatra, hanem tovabbértékesitési célbol kivantak vasarolni. Tekintettel arra,
hogy a kényszerértékesitések piacardl azt feltételeztiik, ott kevés szamu potencidlis vevo
versenyez, igy a haromf0s piacra vetitett értéket tekintjiik irdnyadonak. Ennek alapjén arra a

kovetkeztetésre jutottunk, hogy a vasarlas tovabbértékesitési célja 9%-kal csokkenti az

elérhet6 vételarat.

A kényszerértékesitések piacanak megtériilést rontd, a fentiek szerint szamitott hatésait
Osszegezve arra juthatunk, hogy a piaci sajatossagok minddsszesen a piaci értékhez
viszonyitva 31,5%-kal csokkentik az elérhetd vételarat. Ez alapjan a kényszerértékesitések
sordn — a piaci sajatossagok artorzitd hatasat figyelembe véve — atlagosan a feltételezett

forgalmi ar 68,5%-a érhetd el.”’

" Frdemes persze megemliteni, hogy a felszamolasi eljarasokban a potencialis vevOk kozott gyakran
talalkozhatunk professzionalis iizleti szereplokkel, akiket alapvetden a tovabbértékesitési cél motival. Ezt a
sajatossagot a kérdoives lekérdezés nem tudta pontosan modellezni.
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A dolgozat 3.3.1. fejezetében az empirikus adatok alapjan kiszamitottuk a realizalt vételarnak
¢és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének ardnyat, a realizalt érték ratat. Ott
arra jutottunk, hogy a felszamolési eljarasban a becsiilt forgalmi értéknek minddsszesen

49,19%-at érte el a realizalt vételar.

Osszevetve az empirikus mutatdszdmot és a kérddives lekérdezés alapjan az egyes tényezok
artorzito hatasat vizsgalo értékeket, arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy maguk a
kényszerértékesitési piac altalunk leirt sajatossagai csak részben tehetdk feleldssé a becsiilt
forgalmi értékhez viszonyitottan alacsony értékesitési vételarért. A becsiilt forgalmi értékhez
viszonyitott tovabbi artorzulast (amelynek mértéke a jelen dolgozathoz elkészitett kutatas
szerint a becsiilt forgalmi érték 19,4%-a) mas tényezOk idéznek eld. Logikusnak tilinik a
gondolat, hogy a tovabbi torzulds okai legaldbb részben a kényszerértékesitésben
kozremiikodoé szervek, személyek ténykedésében keresendd. Ezt a kérdést késobb, a 5.3.

pontban vizsgaljuk meg részletesebben.
5.2. A koltségek megtériilést rontd hatdsa
A kényszerértékesités koltségei mar a dolgozat korabbi, 3.4. fejezetében szamszerlsitésre

kertiltek. A felszamolasi eljarasnak a befolyt értékesitési vételarhoz viszonyitott koltségeit és

dijait — jogcimek szerinti bontdsban — az aldbbi tdblazat szemlélteti.

Jogcim Mérték
munkadij (a befolyt vételar szdzalékdban kifejezve) 5%
készkiadas (a befolyt vételar szazalékaban kifejezve) 56,2%
Mindosszesen 61,2%

A fenti szdmadatokbol lathato, hogy a befolyt vételarbol hatalmas dsszeget emésztenek fel az
eljaras koltségei. A dijak és koltségek jogeim szerinti belsé megoszlasabol az is 1athatd, hogy

a felszamold személyes kozremiikodésének dijazésa a befolyt 0sszegnek joval alacsonyabb
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hanyadat emészti fel, mint amennyit a koltségek, készkiadasok. Persze mindez csaloka, hiszen
gyakorlati tapasztalatom szerint a felszdmold a készkiadasok kozott szamos olyan tételt
szamol el, amely kdzvetve vagy kdzvetleniil a munkdjat dijazza (1d. példaul az ,.iratrendezés”-

re elszamolt jelentOs tételeket).

Annyit mindenesetre konnyen megallapithatunk, hogy a kényszerértékesités koltségei

jelentdsen rontjak a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat.

5.3. A kényszerértékesitést lebonyolitod szereplok miikodésének megtériilést rontd hatasa

A becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd hatasok mérése kdrében
nem lehet megkeriilni azt a kérdést, hogy kényszerértékesitést lebonyolitd szerepldk
miikodése, sajatos érdekeiknek az eljardsban vald6 megjelenése is ronthatja megtériilés
mértékét. A felszdmold ténykedése rdadasul mind az elért vételar csokkentése, mind a
koltségek indokolatlan ndvelése révén negativ iranyban torzithatja a becsiilt forgalmi értékhez

viszonyitott megtériilést.

5.3.1. Az elért vételarra gyakorolt hatas

Mar az 5.1. fejezet végén jeleztiik, hogy 6nmagaban a kényszerértékesitési piac sajatossagai
csak részben magyarazzak azt a tényt, hogy a kényszerértékesitések soran a becsiilt forgalmi
értekhez viszonyitottan alacsony értékesitési vételarat sikeriil realizalni. Vizsgalataink alapjan
arra  a kovetkeztetésre jutottunk, hogy az egyes Aartorzitd piaci sajatossagok
figyelembevételével atlagosan a becsérték 68,5%-anak megfeleld Osszegli értékesitési ar
lenne elérhetd a kényszerértékesités soran. Ezzel szemben az empirikus kutatas alapjan a
felszamolasi eljarasban a becsiilt forgalmi értéknek minddsszesen 49,1%0-at érte el a realizalt
vételar. A két értek kozotti, a becsértek 19,4%-anak megfeleld kiillonbdzetet legalabb részben
a kényszerértékesitést lebonyolitd szereplék mitkddésének kell betudni. Ez azt jelenti, hogy a
becsiilt forgalmi értéknek akar kozel 20%-a a kényszerértékesités lebonyolitasara
felhatalmazott személyek iizleti tipusu dontései, illetve a korrupcios jellegii cselekmények

miatt veszik el a hitelez6 szamara.
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Mind az lizleti dontések, mind a korrupcio artorzitd hatdsai nehezen mérhetdek. Ugyanakkor
egyes adatok arra mutatnak, hogy mindketté tényezd képes akar onmagiban a piaci érték

20%-anak megfelelé mértékben rontani a befolyt vételar 6sszegét.

A 3.3.3. fejezetben, a 2. sz. Tablazatban és a 2. sz. Diagramon mar bemutatasra kertilt, hogy a
720 felszamolasi értékesitésre kiterjedd empirikus kutatdsbol kideriilt, ha a felszdmolo az
ingosagokat egyedileg értékesitette, akkor a becsiilt forgalmi érték 53,8%-nak megfeleld
Osszegli eladéasi arat sikeriilt realizalnia, mig ha az értékesitett vagyonelemekre csak
egylittesen lehetett ajanlatot tenni, Gigy a becsértek ar 44,9%-anak megfeleld dsszegért sikertilt
azokat eladni. Ugyanez az ingatlanokra nézve: az eredeti becsérték 43 %-a egyedi értékesités
esetén, 41,5 %-a, ha csoportosan lehet csak megszerezni tobb ingatlant. Itt tehat fellelhetd egy
tipikusnak tekinthetd, tizleti tipusu dontés, amely akar az irdnyar 9%-aval is csokkentheti a

becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott vételarat.

A korrupciot vizsgdlod tanulmanyok inkabb a korrupcio elterjedtségére adnak szamadatokat,
de nagyon ritkan kisérelnek meg a korrupcié artorzité hatdsdra informéciokat nyujtani.
Ugyanakkor van olyan tanulmany, amely a nagyobb kozbeszerzési iigyekben 10-15% kozotti
mértéklire teszik az izleti korrupcios ,,felar” mértékét.”® Nem tiinik a realitastol
elrugaszkodottnak a felvetés, hogy miikodési mechanizmus szempontjabol van hasonlésag a
kozbeszerzések (mint arlejtések) és a kényszerértékesitések (mint arverések/palyazatok

kozott).

4.3.2. A koltségekre gyakorolt hatas

A kényszerértékesnek a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilést rontd kdltségeiben
nem kiilon tételként jelenik meg a felszamold6 miitkodésének negativ hatdsa, hanem egyes
koltségelemeken beliil lelhetdk fel gyakran irrealis koltségelemek. A dijak és koltségek egy
részét a jogszabaly hatarozza meg annak alapja és mértéke szabalyozéasaval. Egyediil a

készkiadadsok mindsiilnek olyannak, ahol néha csak a kényszerértékesitésben kozremiikodod

8 Ld. Palinké Eva - Szant6 Zoltan - Téth Istvan Janos: Uzleti korrupcié Magyarorszagon — vallalatvezeték
szemszogébol. Interjiielemzés. Budapest, 2008., 7. old. (http://transparency.hu/uploads/docs/interjuelemzes.pdf)
Szantd Zoltan - Toth Istvan Janos: Uzleti korrupci6 Magyarorszagon — tobbféle nézépontbol. Kutatési
zar6tanulmany. Budapest, 2008., 14. old. (http://transparency.hu/uploads/docs/hattertanulmanyok.pdf)
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személyek kreativitidsa szab hatart a kiadasoknak. Az irrealis készkiadasok megjelenése

R B X3 /4 r . 7 14 . 14 79
kiilonosen a felszamolasi eljarasokra jellemzd.

Korabban, a 3.4. fejezetben kifejtettekbol jol lathatd volt, hogy a felszamolési eljarasban
érvényesitett készkiadasok gyakran az értékesitésbdl befolyd vételarat is meghaladjak. Ez azt
jelenti, hogy a felszdmolési eljarasokra ugyan atlagosan az jellemzd, hogy az értékesitésbol
befolyd vételar 56,2 %-at emésztik fel az értékesités készkiadasai, azonban egyes esetekben

ez akar 100% is lehet.

6. Kovetkeztetések

A gazdasdg egészséges miikodésének egyik fontos pillére a hatékony jogérvényesitési
mechanizmusok rendelkezésre 4allasa. A forgalom biztonsdganak megvalositdsa, a
tokekereslet kielégitése, a vallalkozashoz sziikséges hitelnytjtas nehezen elképzelhetd olyan
kornyezetben, ahol nem biztositott pl. a szerzddésekben foglalt kikotések
kikényszerithetésége, vagy a kovetelések érvényesithetdsége. Onkéntes teljesités hianyaban a
kovetelések realizdlasara — végsd soron — kényszereljarasok keretében keriil sor. Ilyen
kényszereljards egyrészt a birdsagi végrehajtds, masrészt a felszamolasi eljards. Ezen
eljarasok keretében részben az adds vagyontargyainak értékesitésébdl probaljak meg a

kovetelés kielégitéséhez sziikséges fedezetet eldteremteni.

A kényszerértékesitések eredményessége alapvetden befolyéasolja a kovetelések realizalasanak
hatékonysagat, ilyen moddon jelentds hatast gyakorol a gazdasag miikodésére. Ha a piac
szerepldi nehezen jutnak hozzé jogszerli koveteléseikhez, vagy az érvényesitett koveteléshez

viszonyitott megtériilés mértéke alacsony, az jelentds gazdasagi kovetkezményekkel jar.

Dolgozatomban kisérletet tettem a felszamolési eljardsban megvaldsuld értékesitések
eredményességének atfogd bemutatidsira, ennek nyoman egy, a becsiilt forgalmi értékhez
viszonyitott megtériilt érték rata felallitdsara. Tovabbi célom volt, hogy fellajstromozasra és
elemzésre keriiljenek a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat leronto
tényezok. Torekedtem arra, hogy néhany 1j elgondoléssal, tézissel gyarapitsam a

kozgazdasagtannak ezen — elméleti és gyakorlati szempontbdl egyarant jelentds — teriiletét.

" Erre t6bb példaval is szolgal Fonagy Sandor: Hitelbiztositékok érvényesithetésége a felszamolasban II. In:
Hitelintézeti Szemle 2013/2., 151. old.
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Az alabbiakban megkisérlem a dolgozat — altalam legfontosabbnak tartott — kovetkeztetéseit
fellajstromozni. Az ehelyiitt ismertetett felvetéseket azonban néha oOhatatlanul ki kellett
ragadnom a korabbi oldalakon kifejtett 6sszefiiggések 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 fobb gondolati iv felvdzolasat kdvetden

kovetkeztetéseimet egy végsd konkluzidval kivanom kiegésziteni.

a) Magyarorszagon a rendszervaltast kovetd iddszakban szinte mindegy, hogy milyen
iddallapotot vizsgalunk, és az is mindegy, hogy milyen mérészamot allitunk fel a
kényszereljarasok eredményességének mérésére, a mutatok a hitelez6i oldalon hatalmas

anyagi hatranyt jeleznek.

b) Kutataisom elsésorban a vagyontargyak kényszerértékesitése soran elszenvedett
veszteségeket veszi goreso ala, amit egy olyan mérdszdmmal probal meg szemléltetni, amely
a kényszerértékesités targyat képezd ingod- és ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi
értekének ¢és a kényszerértékesitéssel elért, a kovetelés tényleges megtériilésére fordulod

Osszegnek az egymashoz valo viszonyat teszi érzékelhetdveé.

C) A kényszerértékesités folyamataban a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilés két
1épcsében degradalodik. Eldszor akkor, amikor az értékesités sordan a becsiilt forgalmi
értéknél alacsonyabb vételarat sikeriil elérni, masodszor akkor, amikor a befolyt vételarbol

levondsra keriilnek a kényszereljaras koltségei.

d) Az elvégzett empirikus kutatas alapjan a kényszerértékesités soran eladott vagyontargyakra
nézve a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott eladasi ar a felszamolasi eljarasban 49,1 %-0s

lett.

e) Vizsgalataim alapjan a felszamolasi eljarasban a kényszereljaras koltségei az elért vételar

61,2%-at-at emésztik fel.

f) Empirikus kutatdsaim alapjan felallitdsra keriilhetett egy, a felszamolasi értékesitésekre
jellemzd, a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték rata. Ennek

meghatdrozasara a kényszerértékesités soran a vagyontargyért megszerzett Osszegbdl

75



levonasra keriilt a kényszerértékesités koltsége (amelyet egyebekben a befolyt vételar
szazalékban kifejezett ardnyaban szamitottam fel), majd az igy kapott dsszeget elosztottam a

becsiilt forgalmi értékkel.

g) A felszamolasi eljarasban a becsiilt forgalmi értéknek atlagosan mindosszesen 49,1%-at
érte el a realizalt vételar, amelyet tovabb csokkentett a befolyt vételarbdl levonasra keriild,
annak 61,2%-at kitevo 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%0 lett.

h) Fellajstromoztam a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat a
kényszerértékesités soran lerontd tényezoket, ilyenként azonositottam a kényszerértékesitések
piacanak artorzitd hatasait, a kényszerértékesités modszereiben rejlé sajatossagokat, a
kényszerértékesitések irrealisan magas koltségeit, valamint a kényszerértékesitést lebonyolitd

szereplOk autondm érdekstruktirajanak az eljarasra gyakorolt befolyasat.

1) Megvizsgaltam a kényszerértékesitések piacdnak sajatossagait, és arra jutottam, hogy ez a
piac mind a kinalati, mind a keresleti oldalon rendelkezik olyan jellegzetességekkel, amelyek
negativ irdnyba modositjak a kindlt javak értékesitése soran elérhetd vételarat. Ilyen
jellegzetességek a kinalati oldalon az arukészlet esetleges és hektikus jellege, illetve a kevéssé
piacképes aruk jelenléte, a kindlat heterogén, a fajta és a mindség szempontjabol is vegyes
Osszetétele, az eladd és az aru sajatos, az értékesités sziikségszerliségét eredményezd
viszonya, valamint az a koriilmény, hogy a kinalatrol sz6lo informaciok sajatos, sziik
csatorndkon keresztiil jutnak el a potencialis vevékhoz. A piacot jellemz6 sajatossagok a
keresleti oldalon a transzparencia hianya, a kényszerértékesitésben valo részvétellel szembeni
negativ attitid, a relative kevés szerepld jelenléte, az ennek nyoméan kialakulo specialis, a
keresleti oligopoliummal (oligopszéniummal) rokonsdgot mutatd piaci szerkezet, az eladoi
kényszerhelyzetbdl fakadd elényds vevdi alkupozicid, a potencidlis vevOk sajatos vevoi
szandékai, akik gyakran a vagyontdrgy megvasarlasa ¢és tovabb eladdsa kozotti arrés

megszerzése érdekében tesznek ajanlatot.

1) A kényszerértékesitések piacat modellezd kérddives kutatdisom eredménye egyértelmiien

igazolta azt a feltételezésemet, hogy a kényszerértékesitések piacanak a korabban vazolt
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sajatossagai negativ irdnyba befolyasoljak a kényszerértékesités sordn elérhetd vételar

nagysagat.

k) A potencialis vevok korében elvégzett kérdGives kutatas eredményeit is felhasznalva
kisérletet tettem a kényszerértékesitések piacanak egyes artorzitd hatasai becslésére. Az adott
sajatos piac egyes tényezOit az artorzitd hatasok becslése szempontjabdl harom kategéridba
soroltam ¢és ehhez rendeltem mérdszamot. Vizsgalddasaim alapjan a kényszerértékesités ténye
16%-kal, a keresleti oligopolium (oligopszonium) sajatossagai 6,5%-kal, a vasarlas
tovabbértékesitési célja 9%-kal csokkentheti az elérheté vételarat. Ebbol az is kovetkezik,
hogy ha csupan a piaci sajatossagok artorzitd hatdsat vennénk figyelembe, akkor vételarként
atlagosan a forgalmi érték 68,5%-a lenne elérhetd a kényszerértékesitések piacan. Feltiind
ugyanakkor, hogy ha a korabban bemutatott empirikus kutatas eredménye azt mutatta, hogy a
realizalt eladasi ar a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott 49,1% lett, igy feltehetd, hogy e
fenti hatdsok mellet egyéb tényezdk tovabbi, hozzavetdlegesen a becsiilt forgalmi érték 20%-

anak megfeleld Osszeggel rontjak az elért vételarat.

1) Részletesen bemutattam a kényszerértékesitések modszerét, az aukcidk fajtait. RAmutattam,
hogy a magyar kényszereljarasokban alkalmazott aukciok kozos értékelésti aukciok. Az
aukci6 alaptipusai koziil a felszamolasi eljarasban a felszamold kétféle metddus koziil
vélaszthat: alkalmazhat 4arverést, amely az angol aukcid6 mintdjara szervezhetd, illetve
szervezhet nyilvanos palyazatot, amely pedig elsdaras zart boritékolast aukcid. A magasabb
vételar elérése érdekében javaslatot tettem a kényszereljdrasban alkalmazhato érékesitési
metodusok atgondolasara. Megfontolando példaul, hogy a felszdmolasi eljarasban az elsdaras
megoldés helyett vagy mellett a médsodaras zart boritékoldsu aukcid is szervezhetd legyen.
Szintén felvetddik a valtoztatas sziiksége a kikialtasi ar, illetve a minimal ar teriiletén.
Egyrészt atgondoland6, hogy — amennyiben fennmarad a kikialtdsi ar alatti ajanlattétel
lehetdsége — akkor a kikiéltasi arat a becsérték felett hatdrozzuk meg. Masrészt a bevétel
novelését eredményezheti, ha a minimal ar az egyes aukciokon eldre, egyedileg keriilne
meghatarozasra, annak mértékét azonban nem ismertetnék elére a potencialis ajanlatteviokkel,
csak az ajanlattételi szakasz lezardsa utan. A fenti intézkedésekkel elkeriilhetd lenne, hogy az
aukcio targya mar eleve a becsiilt forgalmi érték meghatidrozott hanyadaért keriiljon

felkinalasra a potencialis vevok részére.
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m) Bemutattam a kényszereljarasok irrealis (tulzo, illetve jogalap nélkiili) koltségeinek
néhany tipikus megjelenési formajat és javaslatot tettem a koltségek racionalizalasara, illetve

a koltségek ellendrzése terén szélesebb kor hitelez6i-, vagy birdi kontroll biztositasara.

n) Ramutattam, hogy a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat ronthatja a
kényszerértékesitésben kozremiikodd, az adostdl és a hitelezotdl fiiggetlen, profitorientélt
harmadik személy (értsd: felszamolo) ténykedése: egyrészt a gazdasagi tipust dontéseivel,
masrészt a tevékenységében megjelend korrupcidval. Megoldasként ebben a kdrben szintén a
hitelez6i-, vagy birdi kontroll szélesitését, illetve a hitelezoknek a gazdasagi tipusu

dontésekbe vald bevonasat javasoltam.

A fentiekben Osszefoglalt kovetkeztetésekbdl egy tovabbi, végsd konkluzié vonhatd le. A
hitelez6 a kényszereljarasban a fedezeti vagyontargy becsiilt forgalmi értékét jelentésen
alulmuld megtériilésre szamithat. Erre tekintettel hitelezd oldaldarol nézve — kizgazdasagi
szempontbol — barmilyen mds megolddas jobb a kovetelés realizalasara, mint a
kényszereljaras utjara lépni, és a kényszerértékesitések piacara vinni a fedezeti
vagyontdargyat. llyen megoldds lehet példaul az adodssagrendezési megdllapodas (akar a
kovetelés részbeni elengedésével, vagy az ados felhatalmazasaval a fedezeti vagyontargy sajat
uton valod értékesitésére), a kovetelés-eszkoz konverzid, a gazdasagi tevékenység
milkodtetésének atvétele az adostol, esetleg erre a célra kiilon tarsasdg létrehozdsa. A
kényszereljaradsokra, illetve azon beliil a kényszerértékesitésekre inkabb, mint ultima raciora
érdemes tekinteni. A kényszerértékesitéseknek ebben az Osszefliggésben kétféle szerepe van.
Egyrészt a stlyos hatrannyal jard jogkovetkezmény elkeriilhetetlensége mindig jotékonyan
hat az ados teljesitési készségére, noveli az Onkéntes teljesités esélyét. Masrészt a
kényszereljarasban elérhetd megtériillés szamitott értéke kiindulasi alap az alternativ

igykezelési stratégiakrol hozott dontésekhez.

Ahhoz, hogy elkeriilhetd legyen a fedezeti vagyontargynak a kényszerértékesitések piacara
kertilése, és idejekoran kidolgozhatd legyen a fizet6képességében megingott jogalannyal
szembeni megfeleld ligykezelési stratégia, kiilonds hangsulyt kell fektetni a cs6deldrejelzésre.
A potencidlis csddveszély korai eldrejelzése teremti meg a veszteségeket minimalizalo

dontések meghozatalanak lehet(’)’ségét.so Gazdalkod6 szervezet adosok esetében ehhez

8 Chen, N. — Riberio, B. — Vieira, A. — Chen, A. (2013): Clustering and visualization of bankruptcy trajectory
using self-organizing map. Expert System with Applications, 40: 385-393. old
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tobbféle modszer is rendelkezésre 4ll. E korben a leggyakrabban az éves pénziigyi
beszamolok adatainak vizsgalata, kiilonféle mutatoszamok értékelése kinal lehetéségeket.® It
érdemes figyelmet szentelni a vallalati gazdalkodds folyamat jellegének, amelybdl
kovetkezOen a fizetésképtelenség altaldban egy hosszabb-rovidebb pénziigyi problémakkal
jellemzett idOszak végso kimenetele.®® A hatékony tligykezelés persze valdjaban csak akkor
biztosithatd, ha a felek szerz6dése mar eldzetesen specidlis lehetdségeket rogzit a
csOdeldrejelzés modszereivel kimutatott fizetésképtelenségi veszélyhelyzet bekovetkezése
esetére. Itt pedig ismét vilagossa valik, hogy egy tzleti sziikségletet kielégitd tigylet

megvalodsitasa komplex, egyidejlileg gazdasagi- és jogi szemléleti megkozelitést igényel.

8 |d. Kristof Tamas: A csédelérejelzés és a nem fizetési valdsziniiség modszertani kérdéseirSl. 2008/5., 441-
461. old. A nemteljesitési valosziniiség tovabbi elemzésére 1d. Janecské Balazs: Portfolidszemléletii
hitelkockazat szimulacids meghatarozasa. Kozgazdasagi Szemle 2002/7-8., 664-676. o., Madar Laszlo: A
defaultrata, a nemteljesitési valosziniiség és a szabalyozas egyéb kovetelményei. Hitelintézeti Szemle, 2008/1.
SZ.

8 |d. Nyitrai Tamas: Hazai véllalkozasok csédjének elSrejelzése — A cs6deseményt megel6z6 egy, két illetve
harom évvel korabbi pénziigyi beszamolok adatai alapjan. In: Vezetéstudomany 2015/5., 55-65. old.

8 Nyitrai Tamés: Hazai véllalkozasok csédjének elérejelzése — A csddeseményt megel6z6 egy, két illetve harom
évvel korabbi pénziigyi beszamolok adatai alapjan. In: Vezetéstudomany 2015/5., 55-56. old.
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7. Uj tudomanyos eredmények

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

kapcsolodoan az alabbi uj €s Gjszeri tudoméanyos eredményeket fogalmazhatjuk meg.

Cél: A dolgozat alapvetd célja annak kideritése volt, hogy a felszamolési eljarasban, mint
kényszereljarasban értékesitett ingd- és ingatlan vagyontargyak becsiilt forgalmi értékéhez

viszonyitva mekkora 9sszeget van mad a kdvetelés tényleges megtériilésére forditani.

Hipotézisl: A felszamolasi eljarasokban megvalosult vagyontargy-értékesitések korében a
realizalt eladasi &r mind az ingdk, mind az ingatlanok esetében jelent6sen elmarad a becstilt

forgalmi értéktol.

Eredményl: A felszdmolasi eljardsokban 2008. junius 1. és 2013. junius 1. kozotti
idészakban megvalosult kényszerértékesitések soran elért tényleges vételar a vizsgalt mintan
atlagosan az ingdsagokra nézve az eredeti becsérték 51,1 %-a, az ingatlanokra nézve az
eredeti becsérték 42,4 %-a volt, mig az Osszes vagyontargy értékesitése alapjan szamitott

Osszesitett adat 49,1%. (realizalt érték rata szazalékban kifejezve.)

Hipotézis2: A felszamolasi eljarasokban megvalosuld kényszerértékesitések soran a realizalt
értek rata (a realizalt vételarnak és az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékének

hanyadosa) a kényszerértékesités iddbeli elhuizodasaval csokken.

Eredmény2: A varianciaanalizis mind az ingdk, mind az ingatlanok, mind az Gsszesitett
adatsor esetén kimutatta, hogy az értékesités soran elért realizalt érték rata a kiilonbozo

idétavok kategoridjaban eltérést mutat, annak értéke a kényszerértékesités iddbeli

elhuzodasaval csokken.

Hipotézis3: A realizalt érték rata kedvezdbben alakul, ha a vagyontargyakat egyedileg

értékesitik és kedvezdtlenebbiil, ha csoportosan.

80



Eredmény3: A realizalt érték rata mind ingatlanok, mind ingok értékesitése korében
kedvezotlenebb a csoportos értékesités esetén. Az aukcidk soran elért tényleges vételar a
vizsgalt id6szakban atlagosan az ingdsagokra nézve az eredeti becsérték 53,8%-a, ha
egyedileg keriilt értékesitésre a vagyontargy, 44,9%-a, tehat kozel az irdnydr 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

¢s az értékesitett vagyontargy becstilt forgalmi értékének aranya, a realizalt érték rata.

Eredmény4: Az elektronikus értékesitési rendszer bevezetése nyoman javult a realizalt
vételar és az értékesitett vagyontargy 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 arat
elérni, az Osszesitett adatok alapjan + 0,139, tehat az irdnyar 13,9%-4aval sikeriilt magasabb

eladasi arat elérni.

Hipotézis5: A felszamolasi eljarasban az aukcion elérhetd vételarat a kényszerértékesitések

piacanak jellegzetes sajatossagai torzitjak negativ iranyban.

Eredmény5: A kényszerértékesitések piacadnak sajatossdgai koziil tobb olyan elemet is
sikeriilt azonositani illetve igazolni, amelyek negativ irdnyban torzitjak a felszdmolasi
eljarasban az aukcion elérhetd vételarat. Ilyenek

a) A kényszerértékesités tényéhez kapcsolodd artorzitd hatasok (a kinalati oldalon az
arukészlet heterogén, a fajta és a minds€g szempontjabol is vegyes Osszetétele, az elado és az
aru sajatos, az értékesités sziikségszerliségét eredményez0 viszonya, valamint a
kényszerértékesités modszere; a keresleti oldalon a transzparencia hianya ¢és a
kényszerértékesitésben valod részvétellel szembeni negativ attitlid)

b) Az oligopszonisztikus piaci szerkezethez kapcsolodo artorzitd hatasok (a kinalati oldalon a
nagyszamu fizetésképtelen jogalany jelenléte, valamint az a koriilmény, hogy a kinélatrol
sz0lo informacidk sajatos, sziik csatorndkon keresztiil jutnak el a potencidlis vevokhoz;
keresleti oldalon a relative kevés szerepld jelenléte, akik tudataban vannak azon ténynek,

hogy az elad6 oldaldn az értékesités feltétleniil sziikséges)
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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 €s tovabb eladasa kozotti arrés megszerzése érdekében tesznek ajanlatot)

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

tényleges megtériilésére forduld 6sszegnek az aranyat (a megtériilt érték ratat)

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

koltségei felemésztették.
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8. Osszefoglalas

8.1. Magyar nyelvii 6sszefoglalo

A gazdasag egészséges mitkddésének egyik fontos pillére, hogy a piaci szereplok jogos
koveteléseiket hatékonyan érvényesithessék. A kovetelések érvényesitésének végso eszkozét
a kényszereljarasok, azaz a birésagi végrehajtas €s a felszamolasi eljaras adjak. Ezen eljarasok
keretében részben az adds vagyontargyainak értékesitésébol probaljak meg a kovetelés

kielégitéséhez sziikséges fedezetet eldteremteni.

A jelen dolgozat témaja a kényszerértékesitések egyes gazdasagi aspektusainak elemzése,
ezen belill az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez viszonyitott megtériilt érték
rata vizsgalata. A tanulmany célja, hogy az elméleti és a gyakorlati ismereteket Osszegezve
értékelje a kényszereljarasok eredményességét, ezaltal egyfajta tdmpontot adjon a
vallalkozasok, egyéb jogalanyok szamdara a kovetelések érvényesitése korében hozott piaci

dontéseikhez.

Az értekezés — a bevezetésen kiviil — hét nagyobb szerkezeti egységre tagolodik. Az elsd,
Alapvetés cimet viseld részben az alapfogalmak tisztdzdsa mellett a kutatds hipotéziseinek

megfogalmazasara kertil sor.

A masodik nagyobb szerkezeti egység a dolgozatban hasznalt mérészamok bemutatasaval,
mig a harmadik a felszamolasi eljarasokban megvalosulo, az értékesitett vagyontargy becsiilt
forgalmi értékéhez viszonyitott megtériilt érték rata kiszamitdsaval foglalkozik. Ez a rész
eldszor a kényszereljarasok eredményességérdl ad altalanos helyzetképet, majd kidolgozésra
keriil a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték rata szdmitasi metdodusa. A
konkrét mutatoszam kiszamitdsdhoz szamszerlsiteni kellett a kényszerértékesités soran
realizélt eladdsi ar mértékét és az eljards koltségeit. Ezek meghatirozasdhoz viszonylag
nagyszamu mintan megvalositott empirikus kutatast végeztem. A felszamoldsi eljarasok
korében a 2008 ¢és 2013 kozotti idészakban megvaldsult, mindosszesen 720 sikeres
vagyonértékesitést vizsgaltam meg és elemeztem. Az igy feldolgozott adatokbol
meghataroztam a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott eladasi arat. Ezt kovetéen — a
jogszabalyi eldirasok és 1Ujabb empirikus kutatdsok alapjan — kiszdmitottam a

kényszereljarasok koltségeit. Empirikus kutatasaim alapjan felallitdsra keriilhetett egy, a
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felszamolasi eljarasokra jellemzo, a becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték
rata. Ennek meghatarozasara a kényszerértékesités sordn a vagyontargyért megszerzett
Osszegbdl levonasra keriilt a kényszerértékesités koltsége (amelyet egyebekben a befolyt
vételar szazalékban kifejezett ardnyaban szamitottam fel), majd az igy kapott Osszeget

elosztottam a becsiilt forgalmi értékkel.

A negyedik és az otodik rész az értékesitett vagyontargy becsiilt forgalmi értékéhez
viszonyitott megtériilt érték ratat lerontd tényezdket és azok artorzitd hatdsanak becslését
elemzi. E korben el6szor bemutatja a kényszerértékesitések piacanak sajatossagait és ezek
hatasat az elérhetd vételarra. Onallo alcim foglalkozik a kényszerértékesités modszerének, az
aukcionak a kozgazdasagi szemponti elemzésével. Ezt kovetdéen attekintem a
kényszerértékesitések koltségeinek irredlis, illetve talzod elmeit. Végiil sajatos szemszogbol
megvizsgalom a kényszerértékesitést lebonyolitd szereplok miikodését és a ténykedésiik
negativ hatasait. Késobb a megtériilt érték ratat lerontd egyes tényezok hatasat megprobalom
becsiilni, szamszerlsiteni. Ennek érdekében egy viszonylag egyszerli, kérddives kutatast
végeztem el. Modelleztem egy olyan piaci helyzetet, amely a kényszerértékesitések piacanak
jellegadd sajatossagaival bir, majd minddsszesen 470 potencidlis vasarlot kérdeztem arrdl,
miként viselkednének az adott viszonyok kozott. Az 0sszeallitott kérddiv azt vizsgalta, hogy
arverési vagy palyazati tipusu értékesités esetén mennyiben befolyasolja egy hasznalt termék
arat az adott termék irant érdekléddk szama és a potencialis vevOknek az tigylettel elérni
kivant célja. Az elvégzett vizsgalat alapjan megprobaltam megbecsiilni az értékesitett
vagyontargy becsiilt forgalmi értékhez viszonyitott megtériilt érték ratat rontd kiillonbozo

tényezok konkrét hatasat.
A hatodik és a hetedik szerkezeti egységben fellajstromozom a dolgozat — altalam
legfontosabbnak tartott — eredményeit, majd a tézisek tételes felsorolasat kovetden

kovetkeztetéseimet egy végso konkluzidval egészitem ki.

Az elkésziilt dolgozat végill — reményem szerint — olyan tanulmany lett, amelyet a

kovetelések jogosultjai és kotelezettjei egyarant haszonnal forgathatnak.
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8.2. Angol nyelvli 6sszefoglalo

Summary
Some Economical Aspects of Forced Liquidation

(The indicator of return relative to estimated value of an asset sold through forced liquidation)

That the market parties can effectively assert their legal claims is one of the important pillars
of economy’s healthy operation. Forced liquidations are the last resort tools of claim
assertion, namely the juidical execution and liquidation proceedings. During these
proceedings, the funds required to fulfill the claim is procured in part, from the monetization

of the debtor’s possessions.

The topic of this paper is the analysis of some economical aspects of forced Iquidation, within
that, the analysis of the rate of return in relation to the sold asset’s estimated value. The goal
of the study is, to evaluate the efficacy of forced liquidations by combining both theoretical
and practical knowledge, thereby providing some basis for enterprises and other legal entities

when making decisions about asserting their claims.

The essay — aside from the introduction — is divided into seven segments. In the first, titled

Establishment, the basic terms are clarified as well as the research’ hypotheses are formulated.

The second part deals with introducing the measures used in this study, the third part deals
with calculating the indicator of return in relation to the sold asset’s estimated value, realized
in forced liquidations. First, this part gives a general account of the efficacy of forced
liquidations, then the calulation for the return rate in relation to the estimated value is
developed. In order to calculate the exact indicator number, the degree of the sale price
realized during forced liquidations and the cost of the procedure had to be defined
numerically. | conducted empirical researches with a relatively large sample to determine
these values. | examined and analysed all together 720 successful asset sales In the domain of
liquidation proceedings, realised between 2008 and 2013. Based on the processed data, I
determined the sale price in relation to the estimated value. Subsequently — based on statutes
and further empirical researches — | calculated the cost of forced proceedings. Based on my
empirical researches, an indicatior of return relative to estimated value, characteristic of

forced proceedings, was able to be established. To determine the indicator, 1 used the
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following formula: | calculated what percent is the purchase price of the market price.
Thereafter, | caluclated how much remained of the purchase price after deducting the cost of
the proceedings. Finally, I reduced the estimated value first with the percentage | got from the

purchase price, then with the percentage derived from the remaining earnings.

The fourth and fifth parts are about analyzing the deteriorating factors affecting the indicator
of return relative to the sold asset estimated price and their price-distorting effect. Here |
present the particularities of the forced liquidation market, and their effect on the obtainable
purchase price. A separate sub-title is about analyzing auctions, the method of forced
liquidations, from an economical aspect. Thereafter | go through the unreal and excessive
elements of forced liquidations. Finally, I investigate the dramatis personae of forced
liquidation, their operation and the negative effects of their activity. Further on, | try to
measure, and define numerically the effects of the factors that deteriorate the return indicator.
In order to do that, |1 conducted a relatively simple questionnaire-based inquiry. | modelled a
market situation, that has all the characteristics of forced liquidation markets, and asked a
total of 470 potential customers about their behaviour in those given circumstances. The
questionnaire measured how much the number of interested parties in the given product and
the transactional goals of the potential customers influence the price of a used product, in the
case of an auction or a competition sale. Based on the research, | define numerically the
explicit effects of the factors, that deteriorate the indicator of return relative to sold asset

estimated value.
In the sixth and seventh segment, I record the essay’s — in my opinion — most important
results, and after a formulaic enumeration of the theses, I complement my deductions with a

final conclusion.

Finally, the finished essay is a study, that — I hope — the claimants and obligants can both find

useful.
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Koszonetnyilvanitas

A dolgozat, amelyet a Kedves Olvas6 a kezében tart egy igen kiilonleges vallalakozas a
részemrol. A kozgazdasagi Osszefliggések irant érdeklddd jogaszként egy olyan tanulmany
irasaba kezdtem, aminek az elkészitésében egyetlen dolog motivalt: a szakmai kivancsisag. A

vallalt feladat taldn meg is haladta a lehetdségeimet.

A dolgozat elkészitése kapcsan koszonet illeti mindenekel6tt a Kaposvari Egyetemet és annak
oktatdi kozosségét, hogy a keblére oOlelt, és lehetdséget adott arra, hogy egy ismeretlen
vilagban allitsak magam elé szakmai kihivast. Halamat szeretném kifejezni Prof. Dr. Lentner
Csabanak, aki a témavezetdi feladatok teljesitésén messze tulmutatd segitséget nyujtott
szamomra, bizott bennem, baratilag tAmogatott. Talan nem is voltam rd érdemes. Végezetiil
pedig szeretnék koszonetet mondani csalddomnak, kiilondsen édesanyamnak, gyerekeimnek
¢s feleségemnek a tlrelemért és a tamogatasért, amelyet minden bolond Otletem

megvaldsitdsdban nyljtanak szamomra.
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Felhasznalt jogforrasok, birdsagi hatarozatok

1. Az Eurdpai Unid felhasznalt jogforrdsai

A Tandcs 1346/2000/EK rendelete a fizetésképtelenségi eljarasrol

A Tanacs 44/2001/EK rendelete a polgari és kereskedelmi tigyekben irdnyadd birosagi
joghatdsagrol €s a hatarozatok elismerésérol és végrehajtasarol.

Eurdpai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete a hitelintézetekre €s befektetési
vallalkozasokra vonatkoz6 prudencidlis kovetelményekrdl ¢és a 648/2012/EU rendelet

modositasarol

2. Magvar jogszabalyok

2.1. Torvények

1881. évi XVIL. torvénycikk a Csédtorvényrol

1881. évi LX. torvénycikk a végrehajtasi eljarasrol

1991. évi XLIX. torvény a csddeljarasrol és a felszamolasi eljarasrol

1994. évi LIIIL. térvény a birdsagi végrehajtasrol

1996. évi CXII. torvény a hitelintézetekrdl és a pénziigyi véllalkozasokrol

1997. évi XXX. torvény a jelzalog-hitelintézetrdl és a jelzaloglevélrdl

2008. évi XXXIX. torvény a birdsagi végrehajtasrol szolo 1994. évi LIIL. térvény és egyéb
kapcsolodo torvények modositasarol szo1d

2.2. Egyéb jogszabalyok

237/2009. (X. 20.) Korm. rendelet a felszamolési eljarasban az ados vagyontdrgyainak
nyilvanos értékesitésére vonatkozo részletes szabalyokrol, tovabba a felszamolas szamviteli
feladatairdl sz616 225/2000. (XII. 19.) Korm. rendelet modositasarol

17/2014. (II. 3.) Korm. rendelet az adds vagyontargyainak elektronikus értékesitésérol
14/1994 (1X.8.) IM rendelet a birosagi végrehajtoi dijszabasrol

25/1997. (VIIL. 1.) PM rendelet a term6foldnek nem mindsiild ingatlanok hitelbiztositéki
értékének meghatarozasara vonatkoz6 modszertani elvekrol,

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

35/2015. (X1.10.) IM rendelet a birésagi végrehajtoi dijszabasrol

2.3. MNB ajanlasok

A Magyar Nemzeti Bank 4/2014. (X.22.) szdmu ajanldsa a pénziigyi intézmények
ingatlanpiaci kockdzatai mérséklésének eldsegitésére

3. Bir6sagi hatarozatok

Kuria 3/2010. (X.15.) Polgari jogegységi hatarozata
Szegedi Itéldtabla Fpkhf. 1.30.017/2008. sz. hatarozata
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Rovid szakmai életrajz (Kapa Matyas)

Kapa Matyas, egyetemi adjunktus az ELTE Allam- és Jogtudomanyi Karéan, féiskolai tanar a
Wekerle Sandor Uzleti Féiskolan.

Egyetemi ¢és doktori tanulmanyait egyarant az E6tvos Lorand Tudomanyegyetemen végezte,
1999-ben szerzett jogasz végzettséget, majd 2005-ben PhD fokozatot, az allam- ¢és
jogtudomany teriiletén. 2012-ben, egyéni felkésziiloként nyert felvételt a Kaposvari Egyetem
Gazdalkodas- és Szervezéstudomanyok Doktori Iskoldjaba. Témavezetdje Prof. Dr. Lentner
Csaba.

Tizennyolc esztendeje folytat oktatdi és kutatdi tevékenységet kiilonbozo felsdoktatasi
intézményekben, koztiik az E6tvos Lorand Tudomanyegyetemen, a Kéroli Gaspar Reformatus
Egyetemen, a Budapesti Miiszaki Egyetemen, a Budapesti Kommunikacios és Uzleti
Féiskolan, a Wekerle Sandor Uzleti Féiskolan, a Renddrtiszti Féiskolan, valamint a
Temesvari Egyetemen.

Eddigi palyaja sordn szamos vezetdi megbizatast latott el, 2004 és 2008 kozott nemzetkozi és
tudomanyos tligyekért felelds dékan-helyettes, majd 2008 és 2009 kozott dékan a Karoli
Gaspar Reformatus Egyetem Allam- és Jogtudomanyi Karan, 2006 és 2008 kozott
intézetigazgatd a Budapesti Kommunikiciés és Uzleti Féiskola Tarsadalomtudoményi
Intézetében.

Egyéb szakmai tevékenysége keretében folyamatos részt vesz az ligyvédek, a kozjegyzok és a
birdsagi végrehajtok tovabbképzésében, nemzetkozi kutatdsi projekteket vezet, szakértoként
dolgozik a polgari perjogi kodifikaciorol szolo 1267/2013. (V.17.) Korm. hatarozatnak
megfelelden felallitott téma- és munkabizottsdgokban, valamint a Kuria altal felallitott
joggyakorlat-elemz6 csoportokban.

Tobb mint tiz esztendeje tagja a Birdsagi Végrehajtoi Szakvizsga Bizottsagnak, valamint a
Jogi Szakvizsgabizottsagnak.

Oktatoi és kutatdi tevékenységét tobbszor, tobbféleképpen elismerték. 2007-ben elnyerte a
Magyar Tudomanyos Akadémia Bolyai Janos Kutatasi Osztondijat, 2008-ban a Budapesti
Kommunikacios és Uzleti Féiskolan az ,,Ev Oktatoja” lett, 2013-ban a Wekerle Sandor Uzleti
Féiskolan nyerte el a ,,Legnépszeriibb oktatd” dijat, majd szintén 2013-ban az ELTE Allam-
¢s Jogtudomanyi Karan ,,Pro Facultate Emlékérem”-mel tiintették ki.

1999 6ta rendszeresen publikal az allam- és jogtudomany valamint a kdzgazdasagtudomany
tertiletén, ez idaig 3 monografia, 14 egyéb konyv, konyvrészlet és kozel 60 tanulmany jelent
meg a tollabol.

Kutatasi teriilete a gazdasagi jog, illetve a kényszerértékesitések jogi €s gazdasagi vetiiletei.
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