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OSSZEFOGLALAS

A rendszervaltozadst kévetden egyre nagyobb jelentdsége van a
kiilonbozé vagyonértékelési modszereknek a mezégazdasagban is.
Ezek koziil egy ingatlan értékét legjobban a piac értékitélete
hatdarozhatna meg, ha olyan tomegben lenne piaci forgalom, amely
megbizhaté dsszehasonlitisra adna lehetéséget. Nincs azonban
Jelentds piaci forgalom, kevés az adasvétel. Ha van is, az
adasveteli szerzédések nem nyilvanosak Ezzel szemben Nyugat-
Eurépdban és az Egyesiilt Allamokban szinte egyediili értékelési
modszer a piaci értékelés. Modszertani fejlesztésemben a piaci
dsszehasonlito matrix lehetové teszi allattenyészto telepek értékét
befolydsolo tényezok hatdasanak becslését.

A vagyonértékelés masik eljardasa a jovedelem tékésitése vagy
vallalkozdas — miikodése  sordn

hozamalapu ~ modszer. A

folyamatosan, lejarat nélkiili  jovedelem sorozatot képes
produkadlni, ami 6rokjaradéknak tekintheté. Ez az alapja a
hozamalapu értékelési modszernek. A jovedelemtermeld képesség
megitélése rendszerint nem egyszerii feladat. Nem konnyii a
tokésitési kamatlab vagy a diszkontrdta helyes megvdlasztasa. Ha
ez a szokdsosnal magasabb, akkor alulértékeljiik, ha pedig
alacsonyabb,  foliilértékeljiik  az  ingatlant.  Modellszamitds
segitségével azonban becsiilhetd az egyes dllattenyésztési iizemek
Jjovedelemtermeld képessége kiilonbozé miikodési feltételek kozott.
Masrészt a tokésitési kamatlab meghatdarozasa is objektiv alapokra
helyezheto.

A harmadik az ujraeléallitasi koltségen alapulo modszer.
Alkalmazhatosaganak az a problémdja, hogy meglehetésen nagy a
szordas a beruhdzasi kéltségek kozott a miiszaki  kivitelezok
drajanlatai miatt, masrészt az egyes avultsagi elemek megitélése
meglehetésen szubjektiv. Az eljaras megbizhatosdaganak legfobb
gatja azonban az, hogy az ujraeldallitas koltségeit a piac nem
mindig ismeri el. Az épiiletek fajlagos brutto jraeléallitasi
koltségének standardizaldsaval, valamint az avultsag objektivebb
mérésével ennek a modszernek az alkalmazadsa is szélesebb korben
terjedhet a jovdben.
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SUMMARY

Different methods for evaluating property have gained greater
importance in agriculture since the change of regime. The open
market evaluation could be the best method if the agricultural
property had significant turnover, which could serve as a reliable
comparison. However, there is no notable turnover, and selling is
scarce. And, when there is some, the sales contracts are not
available. On the other hand, the open market evaluation is almost
the only one assessing method in Western Europe and in the
United States. The matrix comparing market data in my
methodological development helps to estimate the effects of the
elements which determinate real estate value of farms.

Another method for evaluating farm property is the discounted
future earnings. Enterprises are able to produce series of income
continuously during their working periods, which can be
considered as perpetuity. This is the base of the discounted future
earning evaluation. Determination of income generating capacity
is not an easy task. It is also difficult to choose the proper rate of
capitalization. If this rate is higher than the usual level, the
property will be underestimated. If it is lower, the property will be
overrated. According to my calculations the profitability of certain
farms of animal breeding may be evaluated under different
operating conditions. Furthermore, the capitalisation interest rate
may be determined in an objective way.

The problem of applying the depreciated replacement cost
evaluation method is that there are big deviations among
investment costs in tenders of contractors; moreover the
estimations of special depreciation forms are rather subjective.
One of the process’s greatest difficulties for reliability is that it is
doubtful whether depreciated replacement cost could reach the
real market value. The utilisation of this method may be spread
further in the future by standardising average gross replacement
cost of building as well as by measuring depreciation more
objectively.

Keywords: real estate evaluation, farm property evaluation,
comparison, income capitalisation, replacement cost

BEVEZETES

Napjainkban a mezdgazdasagi ingatlanok piacan
lezajlé folyamatok a gazdasagi szereplok egyre
szélesebb kore szamara fokozott érdeklddés targyaul
szolgalnak. Ez a jelenség torvényszerl, hiszen
Magyarorszagon, mint a tobbi volt szocialista
orszagban sem mikddott a  mezdgazdasagi
ingatlanpiac, nem keriilhettek felszinre a termdfold,
allattenyésztési telepek vagy egész gazdasdgok
forgalmaval kapcsolatos piacgazdasagi
Osszefiiggések.

Szelényi és mtsai (2002) szerint egyre tobb
szakember ennek a viszonylag 1j, sok &konomiai
kérdést magaban rejtd gazdasagi teriiletnek a
dinamikus fejlddését josolja a kdzeljovoben. Fontos
vizsgalni  tehat, hogy a  mezdgazdasagi
vagyontargyak értékét milyen tényezok
befolyasoljak, milyen modszerek alkalmazhatdak
értékelésre és milyen Osszefiiggés van az egyes
mddszerekkel meghatarozott érték-indikaciok kozott.
A vagyontargy csoportok kozott az allattenyésztési
telepek értékelésének tertiletén szerzett
tapasztalataimat altalanositom.

A szakirodalomban az ingatlanértékelés és a

vagyonértékelés kifejezéseket gyakran egymas
szinonimajaként  emlegetik. Az ingatlanok




természetesen vagyontargyak, de nem minden
vagyontargy ingatlan. Ingatlannak egy meghatarozott
foldteriiletet neveziink mindazokkal egyiitt, amit
azzal tartésan egybeépitettek és allaganak sérelme
nélkiil onnan el nem mozdithatéak. Allattenyésztési
telepek esetében azonban sok az ingodsag, példaul a

legtobb technoldgiai  berendezés (etetdk, itatok,
fejoberendezések, hutétartalyok stb.). A telep
értékelése  sordn ezeket az épiiletek szerves

tartozékaiként, azzal k6zos egységet alkotva vessziik
szamitasba.

Amikor a  jovedelem  tOkésitését, mint
vagyonértékelési modszert alkalmazzuk, akkor nem
vizsgaljuk, tételesen a vagyontargyakat, nem
valasztjuk kiilon az ingatlanoktél az ingodsagokat,
hanem azt becsiiljik meg, hogy az adott vallalat,
mint mikodé egység mennyit ér. Ebben az esetben
tehat a vagyonértékelés kifejezés a helyes. A vallalat
értékében ugyanakkor valamennyi vagyoni elem
benne foglaltatik, nemcsak a targyiasult eszkozok,
hanem az un. immaterialis javak is.

Célszeri tehat az ingatlanértékelés ¢és a
vagyonértékelés fogalmat kiilonvalasztani. Helytelen,
hogy az értékelés modszertani elveit szabalyozo
miniszteri rendelet is egységesen az ingatlan
értékelés  kifejezést hasznalja, noha szamos
vagyonértékelési utalast is tesz.

Az ingatlanok értékelésének modszertani elveit a
25/1997. (VIIL. 1.) PM rendelet (tovabbiakban: a
rendelet) szabalyozza. Ez a jogszabaly harom
lehetséges modszert jelol meg:

e a piaci Osszehasonlitdo adatok elemzésén alapuld
modszert,

e a hozamszamitason alapuldo modszert és
e a koltségalapti modszert.

A piaci dsszehasonlité adatok elemzésén alapuléd
értékelés

A moddszer lényege, hogy az ingatlan értékét
hasonlo, mas értékesitett ingatlanok &ra alapjan
hatarozzuk meg. Az értékelés olyan ingatlanoknak
mar megvalosult, konkrét és ismert adasvételi-
igyletei  arainak a  vizsgalt esetre  valo
kiterjesztésével, Osszehasonlitasaval torténik,
amelyeknek tipusa, fOldrajzi elhelyezkedése a
vizsgalt ingatlanéhoz hasonld. A vizsgalt ingatlan
értékének  korrigdlasa  értékmodositd  tényezdk
segitségével lehetséges. Ertékmodosité tényezoként
csak olyan jelents, értéket befolyasold tényezd

vehet6 fel, amely az Osszehasonlitdé adatok
alaphalmazara nem jellemzd.

Allattenyészté  telepek  esetében  azonban
problémat jelent, hogy egy adott térségben

meglehetdsen ritka a megvaldsult adasvétel, ha van
is, az adasvételi szerz6dések nem nyilvanosak. Ennek
eredményeként a piaci forgalmi értékelés nagyrészt
ajanlattételekre, hirdetésekre tud tamaszkodni. Ebben
az esetben a kiinduladsi irdnyéarakat 5-15%-kal is
csokkenteni kell, tekintetbe véve az alkufolyamat
varhatd  kimeneteleit. Az 0Osszehasonlitasra
kivalasztott —adatokat egyenként meghatarozott
szempontok szerint korrigalni kell. Az értékmoddositd
tényezok 0Osszegzésével kiilon-kiilon megkapjuk a
korrigalt egyedi értékeket (1. dbra).

1. abra: Piaci adatracs alkalmazasa tejtermel6 tehenészeti telepek esetében
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Figure 1: The utilisation of market data table in dairy farms

Real estate to be compared(1l), Elements(2), Factor(3), Modifying values in percentages(4), Verified single values(5), Source: own

calculation according to Takacs (1996)(6)

Allattenyészté  telepek esetében a kovetkezd
Osszehasonlitasi szempontokat javasoljuk:
o telekadottsagok (alak, tajolas, lejtés, talajtani
viszonyok),
a telep megkdzelithetsége, tomegkdzlekedés,
infrastrukturalis ellatottsag (villany, viz, gaz,
csatorna, telefon, fax, Internet),

o ¢piiletek és technologiai berendezések

konyvszerinti netto értéke,

e fObb  épiiletszerkezeti  elemek  (alapozas,
falszerkezet, tetOszerkezet) miiszaki allapota,

e a nyilaszarok, burkolatok ¢és technoldgiai
berendezések miiszaki allapota,
kivitelezési hibak, karosodasok,
az ¢piiletek ¢és épitmények épitésének és

felujitasanak éve,




a rendeltetésszerli hasznalat és a karbantartas

helyzete,

e a technologia korszeriisége, a telep technologiai
szervezettsége,

e takarmanytermd teriilettel valo ellatottsag, annak
mindsége és tavolsaga,

e nagyvarosok kozelsége, lokalis munkaerd-piaci
helyzet, demografiai viszonyok,

tenyészallatok értéke,

az EU jogszabalyoknak valé megfelelés (allat- és

kornyezetvédelmi szempontok),

o szomszédos létesitmények, szennyezd forrasok,
lakohazak kozelsége,

o funkciovaltasra vald alkalmassag, atépithetOség,
megoszthatosag, bovithetdség,

e az ingatlan nyilvantartasba bejegyzett jogok ¢és
tények (pl. jelzalogjog).

A piaci viszonyok korrekt leképezése érdekében
meg kell vizsgalni a felhasznalt Osszehasonlito
adatok megbizhatosagat. Az adatokat megbizhatosag
szerint harom kategoriaba javasoljuk besorolni:

legkevésbé megbizhato,

megbizhato,

legmegbizhatobb.

Ennek megfelelden az egyes korrigalt egyedi
értékeket sulyszamokkal latjuk el, és azok szamtani
atlaga adja a vizsgalt allattenyésztd telep értékét. A
megbizhatdsag szintjét alapvetden az hatdrozza meg,
hogy a felhasznalt adatok:

e milyen forrasbol  szarmaznak  (adasvételi
szerz6désbol, hirdetésbdl, valamelyik fél vagy
harmadik személy szobeli tajékoztatasabol stb.),

e mikor keletkeztek (a régi informaciok csak
korlatozottan  hasznalhatok fel, ugyanakkor
»arulkodo” jelnek tekinthetd az, ha hosszl ideje
all fenn egy ajanlattétel megvalosult adasvétel
nélkiil),

e krizishelyzetben  1évé, vagy  tulajdonosi
Osszefonodasokkal jellemezhetd telep eladasabol,
illetve  ajanlattételébdl  szarmaznak-e,  stb.
(1. tablazat).

1. tablazat

A piaci dsszehasonlité adatok megbizhatésaga

Megbizhat6ésag szempontjai(1) Legmegbizhat6bb(2) Megbizhat6(3) Legkevésbé megbizhat6(4)
Obeli tajékoztata
Az adat forrasa(5) adésvételi szerz6dés(6) . hirdetés(8)
megvalosult adasvételr6l(7)
Az adat keletkezésének ideje(9) 1 éven beliil(10) 1-2 éve(11) 2-3 éve(12)
A gazdasag perspektivai(13) az ég'a"zatra aitlag(jssrin jellemzd pénzﬁ%yir nehézfé%ekrkel, de csédhelyz(rat, felszamolas el6tti
jovedelmezdség(14) fizet6képes mitkodés(15) allapot(16)
4 tban érdekelt vevo, . .
Az ingatlanszerzés célja, a ;igaza f an' zr exe tvevo elado és vevo kozott normalis spekulacié
zefonddas-men
érdekviszonyok(17) osszelonodas-meties {izleti kapesolat(19) valészinisithet6(20)
tranzakcio(18)

Forras: sajat kutatas(21)

Table 1: Reliability of comparative market data

Aspects of reliability(1), The most reliable(2), Reliable(3), The less reliable(4), Source of data(5), Sales contract(6), Oral information on
realised sales(7), Advertisement(8), Date of data(9), Within a year(10), 1-2 years ago(11), 2-3 years ago(12), Perspectives of farms(13),
Average profitability typical to the enterprise(14), Solvent operation with financial difficulties(15), Bankruptcy, expected liquidation(16),

Aim of purchasing real estate, interest relations(17), Buyer being interested in the enterprise, transaction without interlocking(18), Normal
business relationship between seller and buyer(19), Speculation may be expected(20), Source: own research(21)

A piaci 6sszehasonlitdo adatok elemzésén alapuld
modszert széleskoriien hasznaljak lakasok, csaladi
hézak, irodak értékelésénél, hiszen ez az a mddszer,
amellyel leginkabb kifejezhetd egy vagyontargy piaci
értéke. Ennek a modszernek a hasznalata azonban
nem terjed kelld6 mértékben a mez6gazdasagi
ingatlanok korében, noha Nyugat-Europaban és az
Egyesiilt Allamokban ezt hasznaljak a legszélesebb

korben. Ennek az a legfébb oka, hogy
Magyarorszagon, de  kiilonosen a  keleti
orszagrészben kevés az allattenyésztd telepek

adasvétele. Ha el6fordul is, a szerzodések nem
nyilvanosak, a foldhivatalok és illetékhivatalok nem
szolgaltatjak ki azokat, ugyanis a benne foglaltak
adotitkot képeznek.

Ezaltal olyan kényszermegoldasokhoz kell
folyamodni, amelyekkel kiilonb6zé hirdetésekbol,
ajanlattételekbdl, szobeli informaciokbol lehet
kiindulni. Ezeknek egy jelentds része vagy tobb
évvel korabbi informacid, vagy krizishelyzetben 1évo

cég adossagkonverzioként torténd atvételérdl szol, de
Ujabban a mezdgazdasagban nem érdekelt befektetok
(pl. bankarok) telepvasarlasairol is lehet hallani.
Ilyen koriilmények kozott a piaci  értéket
kozgazdasagilag kelléen megalapozott
Osszehasonlitdsokkal nagyon nehéz megbecsiilni.
Baumol és Blinder (1994) alapelvként fekteti le,
hogy az informaciok begyijtését mindaddig el kell
végezniink, amig az ezaltal elérhetd marginalis
hasznossadg nagyobb, mint a megszerzés marginalis
koltsége.

Folmeriil tehat az igénye egy olyan modszernek,
amely néhany megbizhat6 piaci adat segitségével
szamba veszi az allattenyésztési telepek értékét
befolyasold objektiv  tényezOket és bemutatja
azoknak a telep értékére gyakorolt hatasat. Erre
alkalmas a piaci értékeld matrix, amelynek felépitését
a 2. tablazat mutatja. A moédszer lényege, hogy
azoknak a telepeknek az adatait helyezziik el a matrix
oszlopaiban, amelyek vételara ismert, majd az értéket




objektiven befolyasolo 17 tényezdcsoport
szempontjabol jellemezziik a telepet. A jellemzésre
un. kategériaszamokat hasznalunk, amelyek az
alabbiak szerint értelmezettek 1-5 kozott:

1: igen kedvezétlen,
2: kedvezoétlen,

3: kozepes/atlagos,
4: kedvezo,

5: kivalo.

2. tablazat
Piaci dsszehasonlito matrix

Megnevezés(1) A telep(2) | B telep(3) | C telep(4)
telekadottsagok (alak, tajolas, lejtés, talajtani viszonyok)(5) 4 4 4
megkozelithetdség(6) 5 3 3
infrastruktira (villany, viz, gaz, csatorna, tel., fax, Internet)(7) 4 5 5
épliletek és technologiai berendezések konyvszerinti netto értéke(8) 3 3 5
fobb épiiletszerkezeti elemek (alap, falszerkezet, tetszerkezet) miiszaki allapota(9) 3 2 4
nyilaszarok, burkolatok, technologiai berendezések miiszaki allapota(10) 3 1 4
kivitelezési hibak, kdrosodasok(11) 3 3 4
az épliletek és épitmények épitésének és feltjitasanak ideje(12) 3 2 5
hasznalati szempontok, karbantartds helyzete(13) 2 2 4
technologia korszeriisége, a telep technologiai szervezettsége(14) 3 4 4
takarmanytermo tertilet(15) 5 5 3
lokalis munkaerd-piaci helyzet, demografiai viszonyok, nagyvarosok kozelsége(16) 4 2 3
tenyészallatok értéke(17) 5 5 5
allat-és kornyezetvédelem (EU el6irasainak valo megfelelés)(18) 2 2 3
szomszédos 1étesitmények, szennyezd forrasok, lakohazak kozelsége(19) 4 4 4
funkciovaltasra valo alkalmassag, atépithetdség, megoszthatdsag, bévithet6ség(20) 3 3 3
az ingatlan nyilvantartasba bejegyzett jogok és tények (pl. jelzalogjog)(21) 2 2 2
Fajlagos ar (eFt/tehénféréhely)(22) 145 217 200

Forras: sajat kutatas(23)

Table 2: Comparative market table

Denomination(1), Farm A(2), Farm B(3), Farm C(4), Conditions of the farm parcel (figure, direction, slope, soil)(5), The state of

approach(6), Infrastructure (electricity, water, gas, canalisation, telephone, fax, Internet)(7), Net value of buildings and technological

equipment(8), Mechanical state of major building elements (base, wall, roof)(9), Mechanical state of doors, windows, panelling and

technologies(10), Construction mistakes, damages(11), Date of building and renovating buildings(12), Aspects of using, maintenance(13),

The modemnity of technology, technological organisation(14), Forage production area(15), Local labour market, demography, closeness of

cities(16), Value of cows(17), Animal welfare and environmental protection (in relation to the EU requirements)(18), Facilities in the

neighbourhood, source of pollution, closeness of houses(19), Capability to change function, possibility to be rebuilt, divided, expanded(20),

Rights and facts in real estate registration (e.g. mortgage)(21), Average price (HUF/cow space)(22), Source: own research(23)

A becslés attekinthetdsége és az objektivitas
érdekében valamennyi befolyasold tényezd egyes
mindségi kategdriaba vald besoroldsdnak fobb
kritériumait segédtablazatokba gyljtdttem. Amikor
elkésziilt a kategoériaszamokkal valo jellemzés, a
telepek adatait az egyes tényezOk tekintetében
paronként valamennyi lehetséges kombinacioban
Osszehasonlitjuk (pl. A, B és C jeli telepek esetén A-
t B-vel, A-t C-vel, illetve B-t C-vel vetjiik 0ssze) és
Osszegyijtjik azokat a tényezdket, amelyeknél a
magasabb fajlagos vételarral rendelkezé telep
magasabb kategoriaszamot is kapott egyben. Mivel a
modszer alkalmazasa soran feltételezziik a piaci
mechanizmus racionalitasat, ezért abbdl indulunk ki,
hogy a magasabb kategoriaszamu telep értékesebb.
Tehat, ha két 6sszehasonlitott telep kdziil a magasabb
fajlagos vételarral bird, csupan egy tényez6 esetében
rendelkezik  magasabb  kategériaszammal, az
alacsonyabb artval szemben, akkor az adott tényezd
hatasanak tudhaté be az arakban megmutatkozo
kiilonbség.

A fent leirt eset eldfordulasanak azonban

meglehetésen kicsi a valdszinisége. Kelléen nagy
Osszehasonlitasi bazis esetén viszont a tényezok
ismétlodé  eloforduldsa a  paronként végzett
Osszevetés soran kiszlithetdvé teszi az értéket
befolyasold tényezOk egyenkénti hatasat. A nagy
mennyiségii  adat  feldolgozasanak  segitésére
kiilonb6z6  statisztikai modszereket hasznalhatunk,
igy példaul tobbvaltozos regresszio-analizist.

Az A — B 0Osszehasonlitds eredményeként két
tényezének  (infrastruktira és a  technoldgia
korszerlisége) a hatasat tudjuk szamszerisiteni,
amelynek eredményeként 50%-os ardifferencia
mutatkozik. Az A — C relacidoban mar lényegesen
tobb tényez0 jatszik szerepet, nevezetesen:
az infrastruktura,

a konyvszerinti érték,

az épiiletek miszaki allapota,

a technoldgiai berendezések miiszaki allapota,

a kiviteli hibak és karosodasok,

az épités ¢és felujitas ideje,

a hasznalati szempontok és a karbantartottsag
helyzete,




e atechnologia korszeriisége-szervezettsége,
e az allat- és kdrnyezetvédelmi kérdések.

Mivel az eldz6 elemzés soran az infrastruktira és
a technoldgia értékbefolyasoldo  hatasat mar
kimutattuk, és itt ugyanazon kategdriaszamokon
szerepelnek, ezért azt mondhatjuk, hogy az A — C
viszonylatban szamitott +79%-os ardifferenciabol
29%-os értékndvekedést idéz el a masik hét tényezo

kiilonbozésége. A B — C 0Osszehasonlitds sordn
minddssze egy tényezének mutathatd ki az
értékbefolyasold hatésa, nevezetesen a
takarmanytermé  teriilet  ellatottsagnak.  Két

kategoriaszammal valo eltérés a B telepnél 9%-os
ardifferenciat idézett eld.

Ha tovabbi 6sszehasonlitd adatokat is bevonnank
a modellbe, akkor az infrastruktira és a technoldgia
korszeriiségének a hatasa, valamint az egyiittesen
29% arkiilonbséget okozo hét tényezo hatasa is
kiilénvalaszthato lenne ezzel a mechanikus szamitasi
modszerrel.

A hozamszamitison alapulé értékelés

A hozamszamitason alapulo értékelés az ingatlant
is magaba foglald vagyoncsoport jovObeni termelési
értéke és az ennek érdekében felmeriilt koltségek
kiilonbségébdl vezeti le az értéket. A kalkulalt
jovedelem tokésitése adja az értéket. Ez a jovedelem
tobbféle lehet: nettd jovedelem, adozas el6tti
jovedelem, agazati fedezeti hozzajarulas, agazati
fedezeti Osszeg, bruttd jovedelem stb. Az, hogy a
gazdasagok milyen jovedelemkategoriat kalkulalnak,
attol fiigg, hogy milyen a vallalkozasi forma és a
gazdalkodas szerkezete. A vagyonérték megallapitasa
azon az elven alapszik, hogy barmely ingatlan értéke
annyi, mint a bel6le szdrmazo tiszta jovedelmek
jelenértéke. Nem fogadhato el tehat az agazati nettod
jovedelmen, illetve az ad6zas eldtti jovedelmen kiviil
mas kategoria. Kivételt képez az az eset, ha
kisméretli csaladi gazdasagrél van szo, ahol nincs
sziikkség fizetett munkaerd alkalmazasara; ekkor a
brutt6 jovedelem hasznalata indokolt.

A jelenérték szamitasanak szamos
lehetséges.

e Amennyiben az ingatlanhoz kapcsoldédd agazatok
mitkodését végtelennek tekintjiik és az évente
képzodd jovedelme azonos, akkor a kozvetlen
jovedelemtokésités modszerét alkalmazzuk.

e Ha a kalkulacidink szerint évente egyenletes
jovedelemnovekedés  varhatdé  az  agazat
miikodésébdl, akkor a novekvd oOrokjaradék
moédszerét alkalmazhatjuk.

e A legvalésziniibb eset az, amikor a jovoben
varhatd agazati jovedelmek kisebb-nagyobb
ingadozast mutatnak pozitiv és negativ iranyba
egyarant. Ilyenkor az éves jovedelmeket
egyenként sziikséges diszkontalni és ezek 0sszege
adja a telep értékét. Azt is figyelembe kell venni,
kiilondsen hosszabb idésorok esetén, hogy a
tokésitési kamatlab illetve diszkontrata nagysaga
is valtozhat.

A hozamszamitas elsd 1épése az ingatlan
lehetséges ~ hasznalati  modjainak  elemzése.

moddja

Elézetesen kell vizsgalni, hogy a jelenlegit6l eltérd
megoldasoknak milyen gazdasagi hatasa varhato.

A masodik Iépés a jovedelem-kimutatas, a
jovobeli bevételek és kiadasok becslése. A
rendelkezésiinkre 4all6 konyvviteli informaciok jo
kiindulasi alapot jelenthetnek a becslésben, de nem
helyettesithetik a konkrét kalkulaciokat. Az agazat
altal realizalhato jovedelem alakulasat a jovoben
ugyanis szamos, korabban figyelembe nem vett
tényez6 is befolyasolhatja. Masrészt az elért
jovedelem nem biztos, hogy az elérhetd legmagasabb
jovedelem, aminek nemcsak objektiv, hanem
szubjektiv okai is lehetnek.

A harmadik 1épés a pénzforgalmi tervek becslése.
A modszer alkalmazasdnak ez az egyik
legbonyolultabb része. A jovedelemtermeld képesség
megitélése mar Onmagaban is nehéz, annak
meghatarozasa pedig, hogy a jovében a bevételek és
kiadasok egyenlege hogyan alakulhat, igen nagy
koriiltekintést igényel.

A Dbecslés negyedik Iépéseként a tOkésitési
kamatlab megvalasztasat kell elvégezniink. A
kozgazdasagilag  indokolt  kamatlabtol  egy
szazalékponttal valo eltérés akar tobb tizmillio
forinttal is eltéritheti az ingatlan értékét.

Annak érdekében, hogy objektiven becsiilhessiik
meg a tejtermeld tehenészetek hozamalapu értékét,
elsoként az elérhetd jovedelem nagysaganak
meghatarozasat kell megbizhatd alapokra helyezni.
Els6ként meg kell hatarozni azt, hogy mely tényezdk
és hogyan befolyasoljak egy tejtermeld tehenészeti
telep jovedelemtermeld  képességét. Ezek a
szempontok:

e a termelés soran alkalmazott technologia, annak
korszeriisége, a berendezések miiszaki allapota,

e a takarmanytermd teriilettel vald ellatottsag
mértéke, a teriilet elhelyezkedése, mindsége,

a telep épiileteinek miiszaki allapota,

a telepen, illetve a kornyéken rendelkezésre allo

munkaerd mennyisége, képzettsége,

a tenyészallatok min6sége, termelSképessége,

a menedzsment szinvonala.

Az elérheté fajlagos jovedelem nagysagat
kozvetleniil a termelési érték és a termelési koltség
hatarozza meg. A termelési érték tekintetében
elmondhat6, hogy az extra mindségli tej elérése
alapkovetelmény valamennyi telep szamara, ugyanis
az ennél gyengébb mindséggel az Onkoltségnek
csupan a toredéke tériil meg az arban. Ha a termeld
eléri az extra mindséget, akkor jelenleg a feldolgozo
69 Ft-ért veszi at tole a tejet. Az Eurdpai Unid
azonban a jelenleg érvényben 1évo tej iranyarat 2007.
julius 1-re, mintegy 18%-kal fogja csokkenteni.
Mindazonaltal azt is latni kell, hogy a tagallami
hataskorben adhaté agazati kiegészitdé tamogatasok
Magyarorszag szamara 2005-ben 5 millié eurodt, mig
2007-ben 15,1 millié eurdt fog nyujtani, ezenkiviil
2005-t61  bevezetik a  kozvetlen  termeldi
tamogatasokat (Klimits és Popp, 2003). 2004-ben
azonban a tejagazat célzott eurdpai  unids
tamogatasban nem részesill, ugyanakkor az
egyszerusitett kifizetési rendszer alkalmazasaval a
legeltetésre hasznalt teriilet utan hektaronként 17 ezer




Ft  igényelhet6  (Agrarkamara, 2003). Az
egyszerusitett kifizetés tovabbi eleme az unids
tdmogatasokhoz  kapcsolodd  30%-os  nemzeti
kiegészités, ami 92-93 milliard Ft-ot tesz ki. Ez az
Osszeg hat agazat — koztiik a tejagazat — kozott kertil
felosztasra (Vilaggazdasag, 2003).

A jovedelem novelésének kézzelfoghatobb

eszkoze az onkoltség csokkentése.
Modellszamitasaim  alapjan  jelenleg,  atlagos
korilmények  kozott — gazdalkodd  tejtermeld

tehenészetek 65 Ft onkoltségen allitjak eld a tejet. Az
Agrargazdasagi Kutatd és Informatikai Intézet
tesztiizemei gazdalkodasarol legutobb  kozzétett
jelentés szerint, 2002-ben az egyéni gazdasagok
esetében 61 Ft/liter, a tarsas gazdasagoknal pedig 67
Ft/1 a tej atlagos oOnkoltsége (AKIL, 2003). A
koltségstruktiuraban legnagyobb részt a
takarmanykdltség teszi ki, vagyis ha az onkdoltséget
csokkenteni akarjuk, akkor a takarmanykoltségeket
kell csokkenteni. Alacsonyabb takarmanykoltségek
esetén, amennyiben ez kevesebb, vagy gyengébb
mindségli takarmany etetését jelenti, alacsonyabb
lesz a hozamszinvonal is. Ezaltal ugyan egységnyi
mennyiségii tejet olcsébban allitottunk eld, vagyis
minden egyéb tényezot valtozatlannak feltételezve, a
fajlagos jovedelem magasabb lesz, de a jovedelem
volumene kisebb lesz. Az intenzivebb termelés
iranyaba vald elmozdulas Ilehetdségeit vizsgalva
Vantus és Buzas (2002) ramutat, hogy a nagyobb

allomannyal rendelkez6 gazdasagok esetében
kifejezettebb az erre iranyulo torekvés.
Meghatarozhaté, hogy  atlagos  muikddési

feltételek kozott mennyi a tej Onkoltsége. Ehhez
azonban definialni kell az atlagos feltételeket. Ezt a
fentebb leirt szempontok alapjan a kovetkezéképpen
tehetjik meg. Atlagosnak tekinthetéek azok a
tejtermeld tehenészeti telepek, amelyek fejohazzal és
a tej zart rendszerben vald tarolasat és hiitését
biztositd berendezésekkel, tehenenként legalabb 2 ha,
a telep 5 km-es korzetében taldlhaté kozepes
minéségli  takarmanytermd  teriilettel, kielégitd
miiszaki allapota termel6 épiiletekkel és technologiai
berendezésekkel, megfeleld6 mennyiségl, illetve
képzettségli munkaerdvel, legalabb 6000 literes
laktacios hozamot elérni képes tehenekkel, valamint
kreativ, elemz6 menedzsmenttel rendelkezik.

Az atlagos koriilmények kritériumainak egy része
jol szamszerisithetd, de példaul a menedzsment
szinvonala kevésbé. Eppen azért van sziikség
modellszamitasokra, hogy meghatarozhassuk egy
allattenyésztési  telep  potencidlisan  elérhetd
jovedelmét. A telep adottsagai, berendezkedésének
er0sségei csak magas szinvonalu vezetéssel
valhatnak a gazdasag elonyére. Az Egyesiilt
Allamokban és Ausztralidban a tejtermel farmerek
munkdjat kiilonbdz6 dontéstamogatd rendszerek
segitik, amelyek az egyes dontések hatdsat
szimulaljak.  Ezek  kozott — Ausztralidban  a
legszélesebb korben hasznalt program az tin. Udder
(Larcombe, 1999).

A fajlagos jovedelem meghatarozasa
modellszamitas segitségével iranymutatast adhat,
amit a fenti tényezoknek az atlagos koriilményektol

vald eltérése esetén, megfeleld korrekciokkal kell
ellatni.

A tokésitési kamatlab helytelen megvalasztasa a
kifogéstalanul kalkulalt agazati jovedelembdl is
megalapozatlan telepértéket indukal. Ezért fontos,
hogy a megvalasztasnal megfelelé koriiltekintéssel
jarjunk el. A tokésitési kamatlab megvalasztasanak
kiindulasi alapja a kockazatmentes befektetések
(hossztlejarata allampapirok) referenciahozama. Ez
2004. januarjaban 15 éves tavlatban 8,0% (Forras:
Allamadéssag Kezel6 Kozpont Rt.). Ehhez kell
hozzaadni az ugynevezett kockazati prémiumokat:

e allampapir-piaci referenciahozam: 8,0%
e makrogazdasagi kockazat: 1,0%
e piaci kockazat: 3,0%
o Jallategészségligyi kockazat: 1,5%
e finanszirozasi kockazat: 2,0%
Osszesen: 15,5%

Allattenyészté telepek esetében a Foldhitel- és
Jelzalogbank Rt. altal javasolt tokésitési kamatlab
15%.

Koltségalapu médszer

Ez a modszer az Gjraeléallitas koltségeibol indul
ki. A koltségalapi modszert ugy kell alkalmazni,
hogy az ingatlan ujra-eléallitasi koltségébdl le kell
vonni az id6 mulasa miatti avuldst, majd ehhez kell
hozzadadni a felépitményekhez tartozo foldteriilet
értékét. Ugy gondoljuk, hogy a rendelet szerinti leiras
korrekciora szorul, ugyanis az avultsag értéke és az
1d6 mulasa kdzott nincs feltétlen 6sszefiiggés.

Az  avulasnak  harom f6  komponensét
kiilonboztethetjiik meg:

e miszaki avulas,
e funkcionalis avulas,
e kornyezeti avulas.

Az avultsag Osszetevdi koziil a miiszaki avulas az
idé mulasaval Osszefiiggésben  altalaban ol
prognosztizalhato. El6fordulhatnak azonban az
épiiletek és épitmények allagat, miiszaki allapotat
kedvezotleniil érinté rendkiviili események is. A
funkcionalis avulas a jogszabalyi elGirasba iitk6z6
vagy korszeriitlen, gazdasagtalan megoldasok miatt
kovetkezik be. Pl.: ha a tehenészeti telepek az
Eurdépai Unid eldirasainak nem felelnek meg
allatvédelmi, tragyakezelés-kornyezetvédelmi
szempontbol, az noveli a telep funkcionalis
avultsagat. Ez a tényez0 nincs szoros dsszefliggésben
az id6 mulasaval. Egy jogszabaly megjelenése, amely
lehetetlenné teszi a telep miikodését, a technologia
tovabbi alkalmazasat, egyik naprol a masikra
jelentésen csokkentheti az allattenyésztési telep
vagyonértékét. A kornyezeti avulasban szamba kell
venni a kdrnyezetben bekdvetkezett minden olyan
valtozast, amelynek negativ, esetleg pozitiv hatdsa
van az ingatlan értékére. Egy-egy ilyen valtozas
bekovetkezése szintén nincs Osszefiiggésben az id6
mulasaval.

Az avultsag értékének megitélése meglehetésen

szubjektiv. Sziikség lehet egy olyan mddszer
részletes  kidolgozéasara, amellyel az egyes
épliletszerkezeti  elemek  miszaki  avultsagat




becsiiljiik. Ismerve azt, hogy az épiiletszerkezeti

elemek szazalékosan kifejezve mekkora részt
képviselnek a teljes ¢épiilet, illetve ¢épitmény
értékébol, ezeket  sulyszamként  felhasznalva

Osszegezhet a telep avultsdga. A miiszaki avultsag
becslésében segitségiinkre lehet az épiiletek és
berendezések bruttd és nettd értéke is. Ez alapjan
ugyanis lathato, hogy mekkora az ingatlan
nyilvantartott értéke, amit ha a szemrevételezés és a
megismert esetleges rendkiviili események alapjan
korrigalunk, illetve tekintetbe vessziik a funkcionalis
és kornyezeti avultsag értékbefolyasold hatasat,
akkor megbizhatd ujraeldallitasi értéket tudunk
becsiilni. A f6 probléma azonban az, hogy a
kiinduldsi  alapként alkalmazott ujraeldallitasi
koltségekben a kivitelezOk arajanlatai meglehetdsen
nagy szorodast mutatnak.

Az ujrael6allitasi koltség alapjan szamitott érték
az, amelyik legkevésbé fejezi ki a piaci viszonyokat,
mégis ez a modszer a legelterjedtebb az
allattenyésztd telepek értékelésénél. Ennek az
eljarasnak van a legnagyobb hagyomdanya, a bankok
a hitelbiztositéki értékelésnél is ezt a modszert tartjak
elfogadottnak, noha semmi garancia nincs arra, hogy
a piac a vételarban elismeri az ujraeldallitas
koltségeit. Ez  kiemelten igaz azokra az
allattenyésztési  telepekre, amelyeken —miikodo
agazatok jovedelmezdsége nagy kockazatokat rejt
magaban. Egy olyan eszkdzhalmaznak az értéke,
amelynek a miikodtetése soran elérhetd jovedelem

nagysaga nem éri el az agazatban szokasos, illetve az
alternativ  tevékenységek altal elérhetdé szintet,

valdszintileg kisebb, mint annak a nett6 ujraeléallitasi
koltsége.

KOVETKEZTETESEK

A harom eljaras koziil az jraeléallitas koltségén
alapulé moédszer a legszélesebb korben alkalmazott.
A masik két eljaras feltételei folyamatosan fejlodnek.
Kutatasainkkal a modszerek tovabbfejlesztését,
ezaltal kiterjedtebb felhasznalasat szeretnénk elérni
annak  érdekében, hogy az eurdpai unids
csatlakozasunk kiiszobén az ingatlanok értékelése
minél megbizhatobb moddszerek alapjan torténjen a
mezdégazdasagban is.

Megfontolandd, hogy a piaci Osszehasonlitd
adatok elemzésén alapuld értékelést specialis
értékmodositd tényezok figyelembevételével
alakitsuk ki. Az 6sszehasonlito adatok sziikdsségébol
adodo kényszermegoldasok miatt kiilon meg kell
vizsgalni az adatok megbizhatésagat. Az értéket
befolyasold tényezok hatasanak szamszerlsitésére a
piaci 6sszehasonlitdé matrix segitségével tobbvaltozos
Osszefliggés-vizsgalati moddszerek hasznalhatok. A
hozamalapu értékelésnél a potencialis
jovedelemtermeld képességnek a jovore vonatkozod
becslésére kell a hangsulyt helyezni. A piac altal is
elismert Ujraeléallitasi  koltségekbdl az avultsag
értékét realisan kell kalkulalni.
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