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A gazdasagi visszaesések iddszakaiban a vallalati fizetésképtelenségi eljarasok
szamaban jelentés novekedés tapasztalhatod, melyet jol mutat, hogy Magyarorszagon
még 2015-ben is tobb mint tizendtezer felszdmolasi eljarast kezdeményeztek a hite-
lez6k. A felszamolasi eljaras soran kiemelt szerepe van a vagyon értékének, ugyanis
ez nyujt fedezetet a hitelez6i igényekre. A tapasztalatok azt mutatjak, hogy felszamo-
laskor a hitelez6ként bejelentkezok sok esetben a kovetelésiik toredékét realizaljak,
mely alapvetéen megneheziti a tovabbi miikodésiiket, illetve a be nem hajthaté ado-
kovetelések rontjak a kdzponti kdltségvetés helyzetét.

A felszamolasi eljarasok soran a felszamold méri fel az ados vallalkozas vagyoni
helyzetét, felszamolasi nyitomérleget készit, melyben — a szamviteli torvény alapjan
— konyv szerinti értéken szerepelteti a vagyonelemeket. A felszamold szamara a
vagyon értékének meghatarozasa jelentds nehézségeket okoz, mert azon tul, hogy az
egyes vagyonelemeket amortizalt nettd értéken mutatjak ki, tobbnyire azok a va-
gyontargyak, melyek nem jelennek meg kozhiteles nyilvantartasban, eltiinnek az
ados vallalkozas konyveibdl (Deliné Palinké [2002]). fgy tehét, a felszamolé altal
atvett vagyon valos és konyv szerinti értéke kozott jelentds eltérés figyelhetd meg.
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A felszamolasok tulnyomo része az ados tarsasag jogutdd nélkiili megsziinésével
zarul, ezért két 1ényeges értékelési tipussal szembesiilhetiink. A felszamol6 altal készi-
tetett értékbecslés soran meghatarozott becsértékkel (valds értékkel), valamint az érté-
kesités soran kialakult adas-vételi arral, azaz a likvidacios értékkel. A tanulmany célja
a két érték egymashoz viszonyitott aranyanak vizsgalata, ezért irasunkban:

1. bemutatjuk kiilonb6z6 nézépontokbdl a vagyontargyak értéké-
nek megitélését;

2. megallapitasokat tesziink az ingd és ingatlan vagyon likvidacios,
valamint valds értékére vonatkozodan;

3. kovetkeztetéseket vonunk le az egyes felszamolasi vagyonele-
mek értékelésérol;

4, végiil 6sszegezziik az eredményeket.

1. A felszamolasi vagyon

A vallalkozasok tulajdonosainak a felszamolas alatti idészakban is a vallalati ér-
ték novelése az elsddleges célja. Amennyiben az adds tarsasag nem képes tovabbi
miikddésre, a tulajdonosok szamara a legkedvezdébb, ha legalabb a vagyon értékesité-
sébdl szarmazd bevétel fedezetet nyujt a hitelez6i igények kiegyenlitésére. A vallal-
kozasok vagyonanak fogalma azonban mas és mas tartalmat hordozhat az egyes
gazdasagi szerepl6k szamara. Ezt jol mutatja, hogy a menedzsment részér6l minden
olyan erdforras vagyon, amely hozzajarul a profit termelésé¢hez, a vallalat értékének
noveléséhez. Ezzel szemben a hitelez6knél els6dleges szempont, hogy a vagyon
biztos fedezetet teremtsen a kihelyezett hitelnek, mig a tulajdonos szamara a tulajdo-
nosi értéket megtestesité tehermentes (sajat) vagyon az elsédleges (Dedk [2008]).

A felszdmolasi eljaras kezdetekor nem keriil sor atértékelésre, ezért minden va-
gyonelem konyv szerinti értéken szerepel a nyilvantartdsokban. A koényv szerinti
adatok azonban sokszor nem mutatjak meg az adott eszk6zok realis értékét. Ennek
egyik oka, hogy a kimutatasok évekkel korabbi gazdasagi események alapjan ké-
szlilnek, ezért az idokozben végbement piaci valtozasok nem jelennek meg redlisan a
beszamoldkban. A szamviteli adatok torzit6 hatasat harom f6 probléma okozza, me-
lyek vizsgalata a gazdasagi valsagok id6szakaban folyamatosan kézéppontba kertil
(Lee [1986]). Egyik ilyen a relevancia kérdéskore, mely szerint a pénziigyi szamvitel
elsésorban a kiilsd érintettek informacioigényét igyekszik kielégiteni, ezért a jovére
vonatkozé iizleti dontéshozatalhoz nem megfelel. A rugalmassag problémajanak
hatterében a szamviteli politika vallalatonkénti egyedi kialakitasa all, ugyanis ugyan-
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azon tételek elszamolasa nemcsak kiilonb6z6 vallalatoknal lehet eltérd, hanem val-
lalkozason beliil idében is valtozhat, ami nehezebbé teszi az adatok 6sszehasonlita-
sat. A harmadik gond a merési egységgel kapcsolatban meriil fel, mert a bekeriilési
érték szerinti nyilvantartds a pénz alland6 értékét feltételezi (Juhdsz [2004]). Az
értékelési nehézségek problematikajat veti fel a Shannon P. Pratt altal 6sszefoglalt
vagyonértékelési szempontrendszer is (Pratt [1992]). Tanulmanya szerint a konyv
szerinti, a realis piaci, a belsd, a méltanyos, a folyamatos mitkddést feltételezo és a
likvidacios értéket kiilonboztethetjilk meg, melyek koziil a legaltalanosabb a szamvi-
teli szabalyok szerinti konyv szerinti érték. A realis piaci érték azt az arat mutatja,
melyen a tulajdon ténylegesen gazdat cserél. Mindemellett tanulmanyunk szempont-
jabol fontos megemliteni a folyamatos mitkddést feltételezd érték és a likvidacios
érték kozotti eltérd értelmezést. Mig elébbi a normal mitkodési keretek kozotti va-
gyon értékét jelenti, addig utobbi azt mutatja meg, hogy a felszamolasi eljaras soran,
mekkora értéken sikeriil megvalni a vagyontargyaktol. Ahhoz azonban, hogy vizs-
galhatok legyenek az egyes vagyonértékek, at kell tekinteni, mit is nevezhetiink va-
gyonnak a felszamolasok soran.

A felszamolasi eljaras ala keriilt vallalkozasok vagyonanak tekinthetd mindaz,
amit a szamvitelrdl szol6 torvény befektetett eszkdznek vagy forgdeszkdéznek mind-
sit. Mindemellett természetesen sok esetben taldlkozhatunk a felszamolasi eljaras
alatt is miikod6 vallalkozasokkal, ezért a 1991. évi XVIX. torvény (Cs6dtorvény)
4.§ (1) és (2) bekezdése szerint a felszamolasi eljaras korébe tartozik az adés min-
den vagyona, amivel a kezdé id6pontban rendelkezik, tovabba az, amit az eljaras
soran szerez. A tanulmanyunkban azonban kifejezetten azokra a vagyonelemekre
helyezziik a hangsulyt, melyeket az eljarast megel6z6en a vallalkozas birtokolt és az
eljaras soran a felszamolo értékesit. A vagyontargyak nyilvantartasba vételét kovetd
100 napon beliil meg kell kezdenie a felszdmolonak az értékesitést, melynek eldké-
szitéseként szakértdi véleményt készit az egyes vagyontargyakrdl. A becsérték meg-
allapitasa értékbecslé szakmai véleménye alapjan torténik. Az értékbecslések alapve-
téden normal piaci koriilményeket feltételeznek, ezért a felszamolas alatt all6 vagyon
esetén — mint negativ piaci pozicid — negativ irany( korrekciot alkalmaznak a becsér-
ték meghatarozasa soran.

Cikkiink a likvidacids érték vizsgalatara iranyul, elemzésiinkben feltarjuk a becs-
érték és likvidacios érték kozotti eltéréseket, és megallapitasokat tesziink arra vonat-
kozoan, hogy

—mennyiben képes a szakértéi értékbecslés valos képet adni egy
vagyontargy értékesitési ararol,

—mely vagyontipusok esetében taldlkozhatunk pontosabb becslési
besorolassal.
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2. A felszamolt vallalkozasok vagyonértékesitésének vizsgalata

A felszamolas ala keriilt gazdalkodd szervezetek esetében a vallalkozas tulajdo-
naban all6 vagyontargyak értékesitését a cégbirdsag altal kijelolt felszamolonak — a
csodtorvény 49. § (2) bekezdése alapjan — az eljaras kezdetét kdvetd szadz napon
beliil meg kell kezdenie. Az értékesités 2015. januar 1. utdn kizardlag az erre a célra
kozpontilag kialakitott Elektronikus Ertékesitési Rendszeren keresztiil torténhet meg,
a felszamolo dontése alapjan palyazati vagy arverési hirdetmény formajaban.t A
felszamolo altal eredményesnek itélt értékesitésrél jegyzOkonyvet koteles feltdlteni
az Elektronikus Ertékesitési Rendszerbe, igy a vagyontargyak értékesitési adatai
nyilvanosan hozzaférhetk.? Elemzésiink soran ezeket a 2015. julius 31. zaronapig
fellelhet6 adatokat gytjtottiik ki, igy alakult ki a 331 darab palyazati, valamint arve-
rési értékesitési adatot magaban foglald adatbazisunk. Az arverési, illetve palyazati
jegyzOkonyvek alapjan a becsértéket tekintettiik valds értéknek, mig az értékesitési
arat likvidacios értéknek, mely alapjan értékaranyokat hataroztunk meg a kovetkez6
egyenlet alapjan.

Likvidaciosérték (értékesitési ar)

Ertékarany =
Y Valos érték (becsérték)

Az értékarany alapjan megallapithatd, hogy minél kézelebb esik az 1-hez, annal
pontosabb a szakértd becslése, illetve annal inkabb tiikrdzi a piacon elfogadott arat
az értékbecslés.

Korabbi kutatasok bizonyitjak, hogy a felszamolas ala keriilt vallalkozasok esz-
kozallomanyaban jelentds csokkenés tapasztalhato az eljaras indulasanak kozeledté-
vel (Koroseczné Pavlin—Paradi-Dolgos [2013]), ami alapvetden csokkenti a hitelez6i
igények kiegyenlitését. Mindemellett fontos megvizsgalni, hogy az eszkdzallomany
értékesitésével milyen tapasztalatokkal szembesiilhetiink, tehat mennyiben képes a
felszamold az egyes vagyontargyakat a piaci arral kozel azonos aron értékesiteni.
Amennyiben az egyenlet szerint Kifejezett értékarany 1, akkor a likvidacios érték
megegyezik a valos értékkel. Ebben az esetben, tehat a piac hajlando és képes megfi-
zetni az értékbecsléssel megallapitott arat, ami alapjan hatékony piaci viszonyokat
feltételezhetiink. A becsértéket meghalado likvidacios érték esetén alularazott, mig
ellentétes esetben tularazott piaccal szembesiiliink.

117/2014. (II. 3.) Korm. rendelet a felszdmoldsi eljarasban az adés vagyontargyainak elektronikus
értekesitésérol.

2237/2009. (X. 20.) Korm. rendelet. a felszamolasi eljarasban az adds vagyontargyainak nyilvanos értéke-
sitésére vonatkozo részletes szabalyokrol, tovabba a felszamolas szamviteli feladatairol szolo 225/2000. (XII.
19.) Korm. rendelet médositasarol
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2.1. Vagyontipus (gépjarmii, arukészlet, ingatlan)
szerinti vizsgalat

Az egyes vagyontargyak értékesitése sordn normal viszonyok kozott is 1éteznek
hatékony és kevésbé hatékony piacok. A felszamolt vallalkozasok esetében a haté-
konysagveszteség fokozottabban jelenhet meg, ugyanis az elad6 (jelen esetben a
felszamold) a hitelez6k nyomasa alatt all, igy sokszor az értékesitési arnal fontosabb
szempont az értékesités minél gyorsabb megvalositasa. A vagyontargyak tipusonként
is eltéré hatékonysagu piacokkal rendelkezhetnek, tehat érdemes megvizsgalni, hogy
fellelhet6-e eltérés az egyes piacokon kialakul6 értékaranyok tekintetében.

Az értékesitett vagyontargyakat — rendeltetésiik alapjan — harom csoportba so-
roltuk: gépjarmii (személygépkocsi, tehergépkocsi, mezégazdasagi gépjarmiivek),
ingatlan és arukészlet kategdriaba. Az alapstatisztikai adatok elemzése soran fontos
megvizsgalni a legkisebb és legnagyobb értéket, mely kiugré értéket is képviselhet.
Lathatd, hogy a legkisebb értékarany az arukészlet kategéridban figyelheté meg
(0,044), mig a legmagasabb értékarany az ingatlanok esetében (4,950). Ez utobbi
egy székesfehérvari ,,ut” megnevezésli ingatlan értékesitéséhez kapcsolodott,
melynek becsértéke 101 ezer Ft volt, mig az adas-vétel 500 ezer Ft-0s aron realiza-
lodott.

1. tablazat

A gépjdarmii, arukészlet, ingatlan vagyon értékaranydanak alapstatisztikai adatai
Statisztikai mutato Gépjarmii Arukészlet Ingatlan

Elemszam (darab) 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

Forras: Itt és a tovabbiakban sajat szerkesztés.

Az alapstatisztikai adatokat dobozdiagrammal szemléltetjiik, amely egyetlen abra-
ban Osszesiti az adatsorok legfontosabb jellemzdit. A dobozok az also és a felsd
kvartilis altal hataroltak, a benniik talalhat6 vizszintes vonal a mediant szemlélteti, mig
az atlag kiilon adatpontként jelenik meg (jelen esetben négyzet). A felfelé és lefelé
huzott vonalak hossza legfeljebb az interkvartilis terjedelem masfélszerese.
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1. abra. Az értékarany alapstatisztikai adatai az egyes vagyonkategoriakban
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Az 1. abra alapjan lathatd, hogy a gépjarmiivek értékaranyanak medianja (0,768)
magasabb az arukészlet és az ingatlan kozépértékénél (arukészlet: 0,519; ingatlan:
0,575), igy megallapithato, hogy a gépjarmiivek likvidacids értéke kozelebb esik a
valds értékhez, mint az ingatlanoké vagy az arukészleteké. A vizsgalatba bevont va-
gyontargyak arazasanak vizsgalata felveti az egyes csoportokba sorolt eszkdzok mind-
ségének kérdését. A mindség ugyanis alapvetden befolyésolja azt, hogy mennyiben
piacképes az adott aru, mindamellett, hogy természetesen az értékbecslés is figyelembe
veszi az adott termék elhasznalodott allapotat. A hasznaltcikkek piacanak mindséggel
kapcsolatos arazasi kérdésével foglalkozott George Akerlof [1970] tanulmanyaban. A
hasznaltauto-piacrol — ahogyan 6 nevezi —, ,.tragacspiacrol” megjelent cikke egyike a
legismertebb elméleti kdzgazdasagtani irdsoknak, mely Osszekapcsolja a mindséget és
a bizonytalansagot. A Kiilonb6z6 mindségi osztalyba sorolhatd termékek 1étezése
ugyanis fontos problémakat vet fel az egyes termékek adasvételi aranak kialakuldsa
szempontjabol. Bizonyos piacokon — igy kiilondsen a munkaerdpiacon és a tartds fo-
gyasztasi javak piacan — a vevok nem ismerhetik pontosan a véasarolni kivant aru min6-
ségét. Lehetnek feltevéseik a termék minéségére vonatkozoan, de nem lehetnek bizto-
sak benne. Ebbdl addédoan egyfajta informacios aszimmetria jelentkezik, Kiemelten a
felszamolasi vagyon értékesitése soran, ugyanis sem a vevd, sem az elado — jelen eset-
ben a felszamold — nincs pontos informacidk birtokaban a termék multjat illetéen. A
mindségrol alkotott képet kizardlag a jelenbeli objektiv és szubjektiv adatokra alapoz-
hatjak a szereplék. Altalanossagban az eladd az, aki ismeri a terméket, mely alapjén
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képes befolyasolni annak arat. A felszamolas soran értékesitett vagyontargyak eladodja,
a felszamol6 esetében — a szakértelem és az informacio hianya miatt — azonban nem
igy van. Kiilonosen érzékelhet6 ez a helyzet a gépjarmiivek értékesitésekor, ahol a
vevonek — aki jellemzéen gépjarmii kereskedési tevékenységet végz6 vallalkozd — tobb
tudasa van a vagyontargyrol. Mindez a normal piaci viszonnyal ellentétes, ami egyér-
telmi oka lehet az egyes vagyontipusok eltérd értékaranyanak.

2.2. Ingatlan teriileti elhelyezkedése (févaros, vidék)
szerinti vizsgalat

A tovabbi elemzéshez a 183 darab ingatlanértékesitési adatot két részre osztottuk
az alapjan, hogy az ingatlan Budapesten vagy mas telepiilésen (vidéken) helyezkedik
el. A févarosi és a vidéki ingatlanok értékaranyat, azok alapstatisztikai adatait hason-
litottuk 0ssze a kiilonbségek feltarasa érdekében. Tehat azért, hogy megallapithassuk,
kozelebb esik-e az értékesitési ar a becsértékhez a févarosi ingatlanok esetén, mint a
vidékieknél.

A févarosban joval meghaladja az orszagos szintet a GDP, a jovedelmek és a fo-
gyasztasi kiadasok, mig a tobbi régiot tekintve a jovedelmi és fogyasztasi szinvonal
valamivel az orszagos atlag alattinak mondhatd (Rézsa [2010]). EbbSl adédoan a
fovarosi ingatlanokndl magasabb értékaranyt tapasztalunk, mint a vidékieknél. A
vidék esetében kiugro értékként jelenik (4,950) meg tovabbra is a székesfehérvari
101 ezer Ft becsértékii Gt, mely 500 ezer Ft-os likvidacios értéket képvisel.

2. tablazat
A févdrosi és a vidéki ingatlanok értékardanydnak alapstatisztikai adatai
Statisztikai mutatd Budapest Vidék
Elemszam (darab) 32 151
Minimum 0,309 0,100
Maximum 1,333 4,950
Also kvartilis 0,539 0,502
Median 0,972 0,556
Felso kvartilis 1,056 0,728
Atlag 0,842 0,702

A 2. tdblazat alapjan lathato, hogy a 183 darab értékesitett ingatlan tulnyomo ré-
sze a févaroson kiviili teriilethez kapcsolodik (151 darab), mig Budapesten mind6sz-
sze 32 darab ingatlant értékesitettek a vizsgalt idészakban.
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Az also kvartilis az értékarany nagysag szerint sorba rendezett azon adatat mutat-
ja, mely az alsé egynegyed hatara. A fovarosi ingatlanokat tekintve lathatd, hogy a
sorba rendezett adatok also6 kvartilise k6zel azonos értékaranyt mutat (0,539) a vidéki
adatokkal (0,502), melyhez fontos figyelembe venni az egyes csoportok jelentSsen
eltéré elemszamat. A f6varos els6 negyedében joval kevesebb elem helyezkedik el,
mint a vidék esetében.

A kozépértékek vizsgalatakor pedig jelentds eltérést tapasztalhatunk a két csoport
kozott, ugyanis a fovarosi értékarany medianja joval magasabb értéket képvisel
(0,972), mint a vidéki ingatlanoké (0,556). A fels6 kvartilis a févarosnal meghaladja
az 1,056-et, a vidéknél ez az érték 0,728.

A 2. abra alapjan lathat6, hogy az értékarany a fovarosi ingatlanoknal magasabb
(Budapest: 0,972; vidék: 0,556), tehat a févarosi ingatlanok likvidacios értéke koze-
lebb esik a valos értékhez. Ennek oka lehet egyrészt, hogy a fOvarosi ingatlanok
értékbecslése soran alkalmazott médszer pontosabban képes becsiilni, masrészt pe-
dig, hogy a fovarosi ingatlanpiac keresleti oldala hatékonyabb, mint a vidékié.

2. dbra. Az ingatlanok értékardanydnak alapstatisztikai adatai a févarosban és vidéken
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2.3. A vagyontargy (500 ezer Ft alatti, feletti)
becsértéke szerinti vizsgalat

A becsértékre (valos értékre) vonatkozoan két részre osztottuk a 331 értékesitési

adatot. Feltételezésiink szerint, az alacsonyabb becsértékkel rendelkez6 vagyontargyak
piacanak keresleti oldalan erdsebb a verseny, amelynek arfelhajto hatasa lehet. Az
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adatok alapjan megvizsgaltuk, hogy kozelebb esik-e egymashoz az 500 ezer Ft alatti
vagyontargyak valos és a likvidacios értéke, mint az 500 ezer Ft felettieknek.

3. tablazat
Az 500 ezer Ft feletti és alatti vagyontdrgyak alapstatisztikai adatai
P . 500 ezer Ft alatti 500 ezer Ft feletti
Statisztikai mutato 5 .
vagyontargyak vagyontargyak

Elemszam (darab) 61 270
Minimum 0,263 0,044
Maximum 4,950 2,460
Also kvartilis 0,507 0,503
Median 0,750 0,584
Fels6 kvartilis 1,000 0,858
Atlag 0,957 0,688

A 3. tablazat els6 sorabol megallapithato, hogy a felszamolasi vagyon tobb, mint 80
szazaléka 500 ezer Ft-nal magasabb becsértékkel rendelkezik (270 darab vagyontargy)
¢s lathato, hogy hasonldan, mint a teriileti elhelyezkedés szerinti vizsgalatnal, az also
kvartilis szinte azonos értékaranyt mutat (0,507 és 0,503).

A kozépértékeket megvizsgalva lathat6d, hogy az alacsonyabb becsértékkel ren-
delkez6 (500 ezer Ft alatti) vagyontargyak medianja 0,750-et mutat, mig az 500 ezer
Ft felettiecké mindossze 0,584. A fels6 kvartilis szintén jelentésen eltér (1,000,
0,858), melynek alapjan megallapithato, hogy az 500 ezer Ft alatti becsértékkel ren-
delkez6 vagyontargyak likvidacios értéke kozelebb esik a valds értékhez. A két cso-
portba sorolt vagyontargyak alapstatisztikai adatait szemlélteti a 3. abra. Az 500 ezer
Ft alatti becsértékkel rendelkezOk csoportjaban ismételten feltiinik a székesfehérvari
ingatlan a maga 4,950-es kiugré értékével, mig az 500 ezer Ft becsérték feletti va-
gyontargyaknal egy 2,045 milli6 Ft-0s valos értékkel és 5,030 ezer Ft-os likvidacios
értékkel szerepl6 tehergépkocsi adja a kiugro értéket (2,460). Az egyes csoportok
minimum értékei nem szamitanak kiugronak, ugyanis az interkvartilis terjedelem
masfélszeresén beliil esnek.

Az alacsonyabb becsértékkel rendelkezd vagyontargyak esetén kimutatott maga-
sabb értékarany oka az lehet, hogy az értékesités internetes feliileten keresztiil valo-
sul meg, ahol a vevék az alacsonyabb értékli eszk6zoket preferaljak. A palyazati,
valamint arverési hirdetmények alapjan az eszk6zok tilnyomo részénél nem tdltenek
fel képet a vagyontargyrél, az eszk6zzel kapcsolatos informacidk sok esetben hia-
nyosak. Az eszk6zok megtekintésre tobbnyire csak egy meghatarozott idépontban
van lehetdség, ami kockazatossé teszi az eszkoz allapotanak felmérését a vevo részé-
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rél, aki — mindezek alapjan valdsziniisitheté — magasabb értékii eszkdzoknél kevésbé
vallalja a vagyontargy késébbi miikodtetésében, hasznalhatosagaban rejlé kockaza-
tot. Mindemellett az alacsonyabb becsértékkel rendelkezé vagyontargyaknal kisebb
arrugalmassagu termékekkel szembesiilhetiink, mely abbol a kozgazdasagi tulajdon-
sagabol adodik, hogy a vevok kevésbé reagalnak a vételar ndvekedésére, igy pedig
hajlandok a becsértékhez kzelebb es6 arat megfizetni a termékeért.

3. dbra. Az 500 ezer Ft becsérték alatti és feletti vagyontargyak értékaranyanak
alapstatisztikai adatai
1,6

1,4 —

1.2

1,0 .

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0
Becsérték 500 ezer Becsérték 500 ezer
forint alatt forint felett

3. Felszamolasi vagyontargyak elemzésének osszefoglalasa

A 2015. januar 1. és julius 31. kozotti idészakbol szarmazoé felszdmolasi vagyon-
értékesitéssel kapcsolatos adatokat harom vagyontipus (gépjarmii, ingatlan, arukész-
let) szerinti csoportositottuk. Megallapitottuk, hogy a gépjarmiivek értékaranya koze-
lebb esik a 1-hez, mint az ingatlanoké és az arukészleteké. Véleményiink szerint
ennek oka egyrészt a szakszeriibb értékbecslési eljarasban, masrészt a gépjarmiipiac
spekulacios jellegében rejlik, ugyanis a gépjarmiivek vasarlasanak hatterében valo-
szintisithetéen sokkal inkabb kereskedelmi, mint hasznalati jellegli cél huzddik meg.
Mindezek utdn megvizsgaltuk kizarélag az ingatlanokra vonatkoz6 (183 adat)
értékaranyadatokat, a fovaros, illetve a vidék tekintetében. A fOvarosi ingatlanok
értékardnya magasabb a vidékiekhez képest, melynek oka véleményiink szerint a
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févarosi ingatlanpiaci keresleti oldalanak hatékonysaga és az értékbecslés soran al-
kalmazott modszer pontosabb besorolasa. A felszamolasi vagyontargyak értékesitési
adatai alapjan tovabbi vizsgalatot végeztiink arra vonatkozéan, hogy tapasztalhato-e
eltérés az 500 ezer Ft alatti és feletti vagyontargyak értékaranyanak alakulasaban. A
331 darab értékesités koziil 61 alkalommal 500 Ft alatti, mig 270 esetben 500 ezer Ft
feletti volt a becsérték. Az alapstatisztikai adatok alapjan az 500 ezer Ft alatti becsér-
tékii vagyontargyak értékaranya magasabb. Ennek oka véleményiink szerint a sok
esetben kevés rendelkezésre allo informacio az értékesitendé vagyontargyrol. Mind-
emellett valoszintsithetd, hogy a vevé kevésbé vallalja a vagyontargy hasznalhato-
sagaban rejlé kockazatot a magasabb értékil eszk6zok esetében. Tanulmanyunk alap-
jan megallapithato, hogy a vagyontargyak valos értéke még abban az esetben sem
képes tiikrozni a piaci értéket, ha kdzvetleniil a vagyontargy értékesitése eldtt hata-
roztak meg. Az egyes csoportok értékaranyanak atlagat megvizsgalva® pedig lathato,
hogy a kivanatos 1-t6l joval elmaradnak. Kizar6lag az 500 ezer Ft alatti becsértékkel
rendelkezé vagyontargyak esetén tapasztalhatunk koézel 1 értéket (0,957), mely alap-
jan elmondhat6, hogy ebben a kategdriaban atlagosan megegyezik egymassal a valos
¢és a likvidacios érték. Ennek okat foként az 500 ezer Ft becsérték alatti termékek
alacsony arrugalmassagaban latjuk. Mindemellett természetesen figyelembe kell
venni, hogy a felszamolas ala keriilt vallalkozasok vagyonanak értékesitése soran az
eladoi oldal joval nagyobb nyomasnak van kitéve, mint a normal mitkodésii vallalko-
zasok. A vallalkozas felszdmolasanak a ténye 5 szazalékos negativ korrekcioként
jelenik meg az eszkoz értékbecslésének elkészitése soran, azonban az elemzésiinkbe
bevont adatok alapjan megallapithato, hogy csekély a jelenleg alkalmazott 5 szazalé-
kos csokkentd tétel, ugyanis foként a becsérték alatt cserélnek gazdat a vagyontar-

gyak.
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