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VIZSGALATI OSSZEFOGLALO

Megbizas
Az értékeld tarsasag: Bering Studid Kft.
Szakérté(k) neve: Toth Péter, dr. Torok Tamas
Az értékbecslés zarasa: 2018.08.30.
Az értékbecslés hatélya: 2018.11.30.
A vizsgalat célja: forgalmi érték megallapitasa kozos értékesitéshez
Megbizd: Budapest I1. ker. Polgarmesteri Hivatal (1024 Budapest,

Mechwart liget 1.)
Az ingatlan adatai

Az ingatlan megnevezése: tarsashaz

Az ingatlan cime: 1026 Budapest, Vordstorony utca 5. (11825/5)

Vizsgalt jog / terjedelme tulajdon 1/1

Az ingatlan leirasa: telek: 2063 m? 1 db épiilet: cca. 250 m?  1db

Vizsgaltunk targya a Budapest 11. keriiletében, Torokvész varosrészben, a Vordstorony utca és a Kapy utca
keresztezddésének kozelében fekvd ©ndllé ingatlanok egyiittese, mely természetben egy tarsashaz és annak
telekteriilete. A kozvetlen kornyezet az 1930-40-es és az 1970-es években szabadon élloan, 2-3 emeletes
lakéépiiletekkel (kis lakasszamu térsashazakkal és villaépiiletekkel) beépitett lakosvezet. A beépités az elmult évek
fejlesztéseinek hatdsara siiriibbé valt, de a teriilet még mindig Orzi zoldovezeti jellegét. A témegkozlekedési
adottsagok jok: 1-2 percen beliil elérheté a 29-es autébusz megalloja, 4-5 perces sétaval megkozelithetd 11-es és 111-
es autobuszok megallgja. A hataros kozteriilet nem része a fizetd parkolasi dvezetnek. A telek szabdlytalan sokszog
alaku, utcafrontja ivelt, atlagos szélessége kb. 31 m 4tlagos mélysége cca. 63 m, minden irdnybol keritett. A teriilet
déli iranyba erés lejtésti, a telek utcafrontja és udvari része kozotti szintkiilonbség meghaladja az 5 m-t. A
szabadonall6 tarsashaz cca. 1940-ben épiilhetett és késébb emeltraépitéssel bovitették. Az épiilet 3 szintes f6ldszint,
félemelet és 1. emelet szintelosztasy, hagyomanyos tégla szerkezetii, nyeregtetds épiilet, mely 5 lakast tartalmaz (340
m2). A tarsashiz udvara parkositott pihendkert, részben elhanyagolt allapotban. A térsashaz telkének k6zépsd részén
elhelyezett 3 tagh garazssor ll (45 m2). Az épiileteket allapotukra és az ingatlan optimalis hasznositasara tekintettel
bontandénak tekintjiik. Az értékelés soran, megbizé altal megfogalmazottak szerint, a meglévd felépitmény bontdsat
és a tarsashaz telekteriiletének értékesitését feltételezzitk. A szabalyozasi terv alapjan a teriilet L6-11-07 kerettvezetbe
sorolt terilleten fekszik, mely hegyvidéki kertvarosias lakéterillet, a felszini beépités 15%, a szintteriileti mutat6 0,4
az épitménymagassig 7,5 m.

Forgalmi érték: 315 FYEUR
Piaci 8sszehasonlité megkozelités szerint: 268 000 000 Ft 850 794 EUR
Hozadéki értékelés szerint 247 000 000 Ft 784 127 EUR

| 268 000 000 Ft 850 794 EUR

Egyeztetett (végsd) forgalmi érték

e e e e |

A forgalmi érték egy becsiilt érték, mely idealis esetben a tisztességes piaci érték, azaz “az a becsiilt 8sszeg, amelyen
vérhat6, hogy az értékelt vagyontargy egy érdekelt vevd és egy érdekelt eladé kozstt gazdat cserél, mikdzben
mindkét fél kényszertd] mentesen jar el, és a felek tisztaban vannak az 8sszes vonatkozd ténnyel, a jogegyenldség
alapjan.”

Egyéb megjegyzések

A tanulmany a Megb{zé adatszolgéltatasan alapul. A vagyontargyak felmérése helyszini szemlén tortént, a szemle médja
miiszaki szemrevételezés volt. Méretadatokat dontden szemrevételezéssel és - a f6bb méretek tekintetében - méréssel
ellendriztiink, diagnosztikai vizsgalatok lefolytatasara a szemle nem terjedt ki.
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1. FELADATMEGHATAROZAS

1.1. Megbizo

Budapest I1. ker. Polgarmesteri Hivatal (1024 Budapest, Mechwart liget 1.)

1.2. A megbizas targya

A Megbizé megbizast adott a Bering Studié Kft. (1067 Budapest, Estvos u. 22.) részére, hogy
hatarozza meg a 1025 Budapest, Vorostorony utca 5. (11825/5 hrsz) szam alatti tarsashaz
forgalmi értékét (telek és felépitmény). Az értékelés sordn, megbizo altal megfogalmazottak
szerint, a meglévd felépitmény bontasit és a tarsashdz telekteriiletének értékesitését

feltételezziik.

1.3. Az értékbecslés célja

Forgalmi érték megallapitasa tulajdonostarsakkal kozos értékesitéshez

1.4. Az értékelés idopontjai, hatalya

- helyszini szemle 2018. augusztus 21.
- értékelés zardsa 2018. augusztus 30.
- értékelés hatalya 2018. november 30. (3 hénap)

2. AZ ERTEKELES TARGYI ALAPJAL, ELVEL FELTETELEI

2.1. Adatszolgaltatas

A Megbiz6 a targyi ingatlannal kapcsolatban az aldbbi irasos dokumentacidkat bocsatotta
rendelkezéstinkre:

- tulajdoni lap mésolat

- tarsashdazi alapit6 okirat vonatkozé része
- alaprajz

- statikai szakvélemény (2017.10.17)

2.2. Szakértoi modszer

Az atadott frasos dokumentumok tanulmdnyozasit kovetden az ingatlant helyszini szemle
keretében megvizsgiltuk, melynek médja milszaki szemrevételezés volt.

A szemlén részt vett az ingatlan tulajdonosdnak képvisel6je, aki tdjékoztatdst adott az
ingatlanrol és annak berendezési targyait, valamint a tervezett valtoztatisokrol, tovabba
informaciokkal szolgalt a hasznalat tapasztalatairdl.



A helyszini szemlén tapasztaltakat fényképfelvételeken dokumentaltuk. A helyszini szemlére
alapozva becslés és szamviteli mddszerek egyiittes alkalmaziséval végeztiik az értékbecslést.

Azt értékbecslés készitése soran a nemzetkozi gyakorlatban elfogadott TEGOVA (The
European Group of Valuers Association), EVS 2012, RICS (Royal Institution of Chartered
Surveyors), illetve IVSC (International Valuation Standards Committee) irdnyelvei szerint
jartunk el, tovabba figyelembe vettik az ingatlanok hitelbiztositéki értékének
meghatdrozasira vonatkozé 25/1997. (VII. 1) PM és az 54/1997. (VIIL 1) FM
rendeletekben rogzitett mddszertani elveket.

Fentiek szerint egy eszkoz/ingatlan vagyoni értéke alapvetden harom moédszer alkalmazasaval
hat4rozhaté meg, melyek az alabbiak:

- forgalmi értékelés,

- hozamszamitason alapuld értékelés,

- koltségalapi megkozelités.

A forgalmi értékelés piaci 6sszehasonlité adatok elemzésén alapul. Az értékelés a mar
megvalosult, konkrét és ismert adasvételi ligyletek érainak a vizsgalt esetre vald
kiterjesztésével, 6sszehasonlitasaval torténik.

A hozamszamitason alapulé értékelés az eszkoz/ingatlan jovébeni hasznainak és az ezek
megszerzése érdekében felmeriild kiadasoknak a kiilonbségébdl vezeti le annak értéket azon
az elven, miszerint barmely eszkdz értéke megegyezik a beldle szarmazé tiszta jovedelmek
jelenértékével.

A koltségalapi érték-meghatirozas lényege, hogy az eszkdz Ujraeldallitdsi vagy aktudlis
beszerzési koltségébdl levonjuk az avulas és a miiszaki allapot okozta értékesokkenést, majd
ingatlan esetén ehhez hozziadjuk a foldteriilet forgalmi értékelésen alapuld (piaci) értéket.

A fenti modszerek koziill az adott eszkézhoz és célhoz leginkabb megfeleld
értékmeghatarozasi moédot/médokat a Megbizott valasztja ki, a valasztds részletes
indoklasaval (lasd 5. fejezet).

Az értékelés soran a megtekintés idejében érvényes, az akkor feltart allapotnak megfeleld
értéket allapitottunk meg.

2.3. Korlatozo feltételek

A tanulméanyban foglalt tényadatok az ingatlan-nyilvantartasbol, illetve a Megbizd
adatszolgaltatdsabol szarmaznak. Ezen, - megbizhatonak vélt - informdciok hitelességeért a
Megbizott felel6sséget nem vallal.

Az értékelés soran Megbizott méretadatokat szemrevételezéssel és néhany jellemzd méret
mérésével ellendrzott, feltarasokat nem hajtott végre, a megallapitasokat szemrevételezeés
alapjan tette.

A vagyonértékelés az 1.3. fejezetben rogzitett célnak megfeleléen késziilt, barmely egycb
célra torténd felhasznalas csak Megbizott elézetes hozzajarulasaval torténhet.

A tanulmény vagy annak részei harmadik fél, illetve a nyilvanossag elé csak a Megbizott
irasbeli hozz4ajarulasa mellett terjeszthetok.

Kijelentjiik, hogy a vizsgélt ingatlant illetden az elmult 3 évben a Bering Studié Kft.-nek,
tulajdonosainak, illetve alkalmazottainak tulajdonosi jogviszonya nem allt fenn.



3. AZ INGATLAN BEMUTATASA
Vizsgéltunk targya a Budapest 1. keriiletében, Torokvész varosrészben, a V8rdstorony utca €s
a Kapy utca keresztezdésének kozelében fekvé onallé ingatlanok egyiittese, mely

természetben egy tarsashaz és annak telektertilete.

3.1. Azonosit6 adatok, jogi viszonyok (2018.08.30.)

cim: 1025 Budapest, Vorostorony utca 5.
helyrajzi szam: 11825/5

teriilet (m?): 2063

helyiség tipus: kivett lakohéz udvar

tulajdonos Térsashazi tulajdon a tulajdonosok a/1-/8 kiilsnlapokon
tulajdoni hanyad -
jogcim -

jelzalog: -
szolgalmak: -
egyéb: -
egyéb: -

széljegy: ] -

A vizsgélat nem terjed ki az egyes albetétek tulajdoni viszonyainak vizsgélatdra, megbizo

tajékoztatasa alapjan feltételezziik, hogy az egyes albetétek tulajdoni helyzete rendezett &s az

ingatlan egyiittes értékesitésének nincs jogi akadalya.

Feltételezésiink szerint a vizsgilt ingatlan tulajdoni viszonya rendezett, az per-, teher- és
igénymentes.

3.2. Kérnyezet, megkozelités

A vizsgalt ingatlan Budapest IL keriiletében, Torokvészen, a Vordstorony utca Kapy utcai
keresztezddésének kozelében fekszik. A Kapy utca a keriilet egyik fontos kelet-nyugati
foutvonala, erbs gépjarmiiforgalommal. A kozvetlen kornyezet az 1930-40-es €s 1970-es
években szabadon alldan, 2-3 emeletes lakéépiiletekkel (kis lakdsszamu tarsashdzakkal és
villaépiiletekkel) beépitett lakéovezet. A beépités az elmult évek fejlesztéseinek hatdsara
stirlibbé valt, de a teriilet még mindig 6rzi z6ldovezeti jellegét.

A fteriilet gépkocsival és tomegkozlekedéssel egyarant konnyen megkozelithets. A
tomegkozlekedési adottsagok jok: 1-2 percen beliil elérhetd a 29-es autébusz megalloja, 4-5
perces sétival megkozelithetd 11-es és 111-es autobuszok megalldja. A hatdros kozteriilet
nem része a fizetd parkolasi ovezetnek.

3.3. Telek, tarsashaz

A vizsgalt ingatlant kozteriilet dél-keletrd! hatéarolja (Vorostorony utca), egyéb iranyokbdl
lakéingatlanok telkei 6vezik. A telek szabélytalan sokszog alakd, utcafrontja ivelt, atlagos
szélessége kb. 31 m 4tlagos mélysége cca. 63 m, minden iranybol keritett. A tertilet déli



iranyba erds lejtésti, a telek utcafrontja és udvari része kozotti szintkiilonbség meghaladja az 5
m-t.

3.4. Kozmiivek, infrastruktira

A kozteriileten és az épiiletben viz, csatorna, elektromos dram és gaz kdzmivek kiépitésre
keriiltek, azokat a telekre és a lakoépiiletbe hidnytalanul bekototték.

3.5. Tarsashaz

A szabadonéllé tarsashdz cca. 1940-ben épiilhetett és kés6bb emeltraépitéssel bovitettek. Az
épillet 3 szintes fOldszint, félemelet és 1. emelet szintelosztasu, hagyomanyos tégla
szerkezetli, nyeregtetds épiilet, mely 5 lakdst tartalmaz (340 m?). A tarsashaz udvara

parkositott pihendkert, részben elhanyagolt allapotban. A tarsashéz telkénck kozépso részén
elhelyezett 3 tagl garazssor all (45 m?).

Az épiileteket allapotukra és az ingatlan optimalis hasznositasara tekintettel
bontandonak tekintjiik.

3.6. Funkcid, hasznositas

Szabalyozas

A teriiletre érvényes (Budapest Févaros II. Keriileti Onkormanyzat Képviseld-testiiletének
2/2007. /1.18./ rendelete Budapest II. keriilet Véarosrendezési €s Epitési Szabélyzatarol)
szabélyozasi terv alapjan a teriilet L6-11-07 keretSvezetbe sorolt teriileten fekszik, mely
hegyvidéki kertvarosias lakéteriilet. A beépitési paraméterek az alabbiak:

telek szinttertileti épitmény-magassa
mutatéd P y-mag 8
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BEM LKT LNT LKS LKM LNB STM STT LKZ LKE LNE
L6-11-07 SZ 1000 20 30 15 0,30 | 0,10 5 - 75

A fenti szabalyozas alapjan a telek megosztasra nincs lehetdség. A jelenlegi beépités nem
meriti ki az dvezeti eloiras lehetdségeit.

Aktualis hasznositas,

A telken 4116 lako és garazsépiilet nincs hasznalatban, tiresen allnak.



Alternativ hasznositas

Az ingatlan optimélis hasznositdsa a meglévd felépitmények bontisa utdn az Ovezeti
eléirdsoknak megfeleld beépités lenne.

3.7. Elényok, hatranyok

Elényok Hatranyok
keresett budai lakodvezet felujitando tarsashaz
feltjitandd lakasok
Lehet6ségek Kockazatok
a tarsashaz teljes kivasarlasa és a telek laké | -
| céla fejlesztése

4. PIACI HELYZET

Gazdasag, ingatlanpiac altalaban

Gazdasagi mutatok 2013 2014 2015 2016 2017
Forrds: Oxford Economics Ltd/JLL

GDP novekedés 2,0 3,6 2,9 1,5 2,3
Kiskereskedelmi forgalom valtozdsa 0,3 1,8 3,0 4,6 3,0
Ipari termelés 1,4 7,2 7.1 2,3 3,7
Beruhazasok 7,3 11,2 1,9 -14,4 6,3
Munkanélkiiliségi rata (ILO%) 9,8 7,5 6,6 5,1 4,7
Inflacio 1.7 -0,2 -0,1 0,3 2,2
HUF/EUR (éves atlag) 297.01| 306,66 309,90 311,92 309,85
HUF/USD (éves atlag) 223,70 232,60 279,33| 279,61| 284,14
Kamatszint - 3 havi (%) 4.4 2,4 1,6 1,0 0,9
Kamatszint - 10 éves (%) 5.9 4,8 34 3,1 3,1

A fenti eredmények biztatéak, ugyanakkor a Csehorszaghoz, Szlovéakidhoz és
Lengyelorszaghoz képesti lemaradasunk alig mérséklédik, utobbi két orszdgban mind a 2016,
mind a 2017 évi GDP ndvekedés 3,0% feletti értékeket mutat. A gazdasagi torvénykezés
korabbi, unorthodox Iépesei miatt a magyar gazdasig még mindig kevésbé kiszamithatonak
szamit, a konzervativ befekteték listajara nehezen kapaszkodik vissza az orszag. Ugyanakkor
a nemzetkozi megitélésiink javult, ezt tikrozik az ndvekvd ingatlanbefektetési volumenek.
2015-ben a piaci ingatlanbefektetési tigyletek dsszértéke elérte a 790 millié eurdt, ezen ligyleti
érték 2016 elsé 3 negyedévében viszont mar cca. 1 500 milli6 eurd volt, igy éves szinten akar
az 1800 millid eurés ingatlanbefektetési volumen is elérhetének latszik, mivel a IIL
negyedévi befektetési osszérték 590 millié eurd volt. Az éves ingatlanbefektetések 65%-a
irodapiaci tranzakcié volt, 17% kereskedelmi |étesitményekre iranyult. Az irodapiaci
volument jelentdsen novelte a magyar ingatlanbefektetések torténetének eddigi legnagyobb
tranzakcioja (175 millié eurd), a Millennium Towers CA Immo altali megvésarlasa.

Ahogy azt mar 2014 6ta tapasztaljuk, meger8sodstt az aktudlis kockazati szintet jobban
elfogadd kilfoldi — gyakran a Kozel-Keletrdl érkezé — befekteték jelenléte, emellett




jelentésen nétt a hazai tizleti csoportok, intézményi befektetdk aktivitasa is €s 2016-ban végre
szamos kockazatkeriil§ tradicionalis intézményi befektetd is megjelent a magyar piacon. A
legnagyobb intézményi befektetdk az aktiv hazai ingatlanalapok, vevéi oldalon az ERSTE és
a Diofa Ingatlanalap tekinthetd volumenben a legnagyobb vasarloknak. Mindkét alap 3-4
nagyobb irodapiaci tranzakciét hajtott végre 2016 soran, ezek jellemzden 90-100%-ban, 5-10
éves szerzbdéssel bérbeadott, 1Gj épitésii, vagy legfeljebb 2-3 éve 4tadott, ,,A” kategdrias
irodahéazak voltak. A tranzakcids hozamszintek 6,75-7,50% koz6tt mozogtak, a nem kozponti
piaci szegmensben 7,50% f6l6tti hozamszint volt a jellemzd.

A befektetési kockazati szintek 2016 soran érzékelhetden csokkentek, amit a kedvezd
hitelmin&sitéi értékelések (is) titkroznek. Az ingatlanbefektetések hozamszintje még mindig a
cseh és lengyel hozamok felett van, de végre csdkkentek a kordbbi relative magas kockazati
szintek, 2016 III. negyedévében a prime yield-ek szintje irodahazak esetében 6,75%,

kereskedelmi egységek esetében 6,25/6,75% (utcai/bevasarlokdzponti), logisztikai ingatlanok
esetében 8,50%-o0s

Lakaspiac - Budapest

2017 elsd felében is folytatodott a lakdspiaci forgalom 2014 II. féléve tartd novekedése. Az
elsd két negyedévben kozel 5 szazalékkal tobb lakés cserélt gazdét, mint egy évvel korabban.
A hasznalt lakasok 2017 I. negyedévében 3,1, a II. negyedévben tovabbi 2,1 szazalékkal
dragultak. Az ij lakdsok 4ra ugyancsak emelkedett: az 1. negyedévi 4,9 szdzalék utan a 1L
negyedévben 3,2 szazalékkal - deriil ki a KSH legfrissebb elemzésébol.

2017 I-II. negyedévében a Budapesten eladott hasznalt lakdsok atlagosan 22,6 milli6 forintba
keriiltek, 1,4 milli6 forinttal tobbe, mint 2016-ban. Tavaly az eladott hasznalt lakadsok
négyzetméterara Budapesten 361 ezer forint volt, ez 2017 I-II. negyedéveében 402 ezer
forintra emelkedett, amivel a f6varosi 4rszint tovabb tavolodott az orszagos atlagtél. A
négyzetméterarak févaros és vidék kozotti - 2014 elétt még kétszeres - kiilonbsége 2017 I-11.
negyedévére kozel haromszorosara nott.

A 2017 elsd félév értékesitési adatai alapjan a megyei jogu varosokban és févérosban 1€vo
hasznalt téglaépitésti tarsashazi lakdsok fajlagos édraiban a tavalyi év azonos idszakaban
tapasztalt 4tlagos 20-30 szdzalékos aremelkedéshez képest enyhébb, 10-20 szazalékos
novekedés volt, sét tobb varosban stagnaltak, vagy kis mértékben csokkentek az atlagarak.
Mig egy évvel ezeldtt a legnagyobb mértékben dragulé V., a VII., a VIIL és a IX. keriiletben
40 szazalékkal, vagy azt meghaladé mértékben emelkedtek a lakéasarak (az el6z6 év azonos
idészakahoz képest), addig 2017 els6 félévében az V. keriileti eladasoknal lényegében a
tavalyi 4rszinten torténtek tranzakciok, a VIL keriiletben az arvaltozas 4%, a VII, IX.
keriiletben 14-18% volt. Az idei év elsd félévében regisztralt atlagos egy négyzetméterre
vetitett tarsashézi tégla lakasok 4raindl is hasonlé torések figyelhetéek meg. Az V. keriiletben
majdnem 800 ezer Ft/m2 az atlagdr, mig 550 ezer Ft/m2 a fovaros VI. keriiletében, valamint
Budén az L., II. és XII. keriiletben. A févaros tobbi részén 350-480 ezer Ft/m2 arfekvés a
mértékadd, aminél néhany kozlekedésileg, kozbiztonsagilag periféridn 1évo Keriiletben
tapasztalhatéak alacsonyabb 4rak. Legolcsobban a XX. és XXI. keriiletben jutunk lakdshoz
305-310 ezer Ft/m2-ért. Kiemelkedd ardnyd volt az elmilt idészakban a befektetdi vasarlok
jelenléte a Belvarosban. A vasarlok 60-80%-a kiadasi céllal vett lakast az V., VI. vagy VIL
keriiletben. Ennek jellemzé oka a rovidtava bérbeadassal elérheté magas jovedelem.
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Az a folyamat, hogy a hasznélt lakdsok piacan az aranyok az olcsobb szegmens felé tolodtak
el jol mutatja, hogy hiaba dragulnak folyamatosan a lakasok, a vasarlok - féként az elsd
lakasba vagy nagyobb méretli lakasba koltézék - egyre nehezebben tudjak megfizetni a
megemelkedett arakat, ezért a lakds mérete vagy allapota szempontjabol kompromisszumokra
kényszeriilnek. Ez is azt vetiti elére, hogy ha még lesz is tovabbi dremelkedés a piacon, annak
iiteme a kovetkezd idészakban fokozatosan enyhiilni fog.

5. ERTEKKEPZES
5.1. Az értékelés modszere

Az alkalmazandé médszer kivalasztasandl meghatarozo az ingatlan jelenlegi, és a jovOben a
leghatékonyabb és legjobb hasznalattal kialakithato funkcidja, az ingatlan elhelyezkedése €s
méretei. Figyelembe kell venniink, hogy az értékbecslés idépontjaban fennallo ingatlanpiaci
helyzetben az ingatlan milyen feltételekkel hasznosithat6, egyaltalén eladhato-e.

A létesitmény piaci értékének meghatdrozisdhoz a lehetséges modszerek koziil az
ssszehasonlité adatokon alapuld értékelés alkalmazésa a legcélszerlibb, mivel az ingatlan
kornyezetében szamos Osszehasonlité adat all rendelkezésre. Ennek soran osszehasonlitd

adatok és a targyi ingatlan értékbefolyésolé tényezdit figyelembe véve becsiilhetd meg a piaci
érték.

Mivel az ingatlanra nem késziilt fejlesztési terv, az optimalis hasznositast modelleztiik, mely
szerint az ingatlanon a lakofejlesztés megvalosuldsaval szamolunk. E fejlesztést modellezve,
az Un. maradvanyértékelés modszerével is levezethetd az ingatlan értéke. Ennek
alkalmazasakor a tervezett projektbdl elérhetd bevétel tovabba a raforditdsok szamszertisitése

és Bsszegzése révén hatdrozzuk meg a fejlesztés alapjaul szolgalo ingatlan/fejlesztési projekt
un. maradvanyértékét.

A végsé érték meghatdrozésa soran abbol az eredménybdl indulunk ki, amelyiket a bévebb
informaciok, az adott piac miikodési sajatossagai alapjan megbizhatobbnak tekintiink, és ezt
az értéket sziikség szerint korrigaljuk a masik modszerrel kapott érték figyelembevételével.

5.2. Osszehasonlit6 értékelés

Szegmentacio

A vizsgalt ingatlan a Budai, magas presztizsti, zoldovezeti teriileten fekvo, fejlesztési telek. A
megfelels dsszehasonlitd adatok a feldjitandd vagy lakhato villaépliletekkel rendelkezd telkek
korébol keriilhetnek ki, a I1. keriilet Torokvész, Rézmal és Rozsadomb varosrészeibol.

Osszehasonlito adatok

Az alabbiakban néhany - jellemzOen a vizsgalt ingatlan kdrnyezetében elhelyezkedd, vagy
ahhoz hasonl6 — ingatlan adasvételi és kindlati arait mutatjuk be. Az adatok forrasaként a sajat
adatbazisunk mellett, a helyi onkorményzat adatai, valamint ingatlanokkal foglalkozo
szaklapok cikkei szolgaltak. A tabldzatban a vastag betiivel szedett szam a forrasadat.
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Helyszin Telek Epiilet Jellemzok Kindlati | Eladasi | Fajl.
teriilet | teriilet ar ar épiilet-
ar
m? m? M Ft MFt | eFt/m?
I:_‘.[u'lési telkek (addsvételi és kindlati drak)
Budapest, II. 2158 | (370) | dél-keleti lejtésit, 6sszkozmiives 360,0 (167)
Torokvész panoramas, épitési telek, bontandé
Gébor Aron u. hazzal.
(2018.06) L6-11-07 dvezet
Budapest, II. 1177 | 304) | dél-keleti lejtési, dsszkdzmiives 175,0 (149)
Torskvész panoramas, épitési telek, bontando
(2018.06) hazzal.
L6-11-07 dvezet
Budapest, I1. 1133 - sik, iires, 8sszkdzmiives épitési 160,0 (141)
Torokvész telek.
(2018.06) L6-11-07 ovezet

A vizsgalt ingatlan kornyezete a budai oldalon beliil az egyik legmagasabb presztizsi teriilet,
ennek megfelelden az arak kiemelkedden magasak. Az Osszehasonlité adatokat a sziikebb
komyékrél valogattuk, figyelmet szentelve annak, hogy a vizsgélthoz beépithetdségben és
méretben hasonl6 ingatlanok keriiljenek felsorolasra.

Korrekceiok, értékképzés

(Osszehasonlitis bazisa

Az értékelést telekteriileti bazison végezzilk el, azaz a fajlagos kindlati/értékesitési arakat a
telek teriiletére vetitve hatarozzuk meg. A felépitményeket értékcsdkkentdnek (amennyiben

bontando), illetve értékndveldnek (amennyiben megtarthat6) tekintjilk, az alapértéket ennek
megfeleléen korrigaljuk.

Elsddleges korrekecidk

Az elsédleges korrekciok soran a tranzakci6 koriilményei szerint végezziik el a korrekcidkat:

- Az értékképzésnél figyelembe vessziik, hogy eladasi vagy kindlati drak-e az
osszehasonlité adatok. Az Osszehasonlitasba vont azon ingatlanok esetében ahol
kinalati 4r all rendelkezésre, az elsd 1épésben kinalati korrekcidt végziink. A még
eladasra kinalt telkek esetében -5-10%-os szorzét, annak fliggvényében, hogy az
dsszehasonlité adatként hasznalt ingatlan mennyi ideje van a piacon, és eddig milyen
mértékl arcsokkentést alkalmaztak az eladok. Tranzakciés adat esetében kindlati
korrekciot nem alkalmaztunk.

- Valamennyi ingatlant 6nmagéban, azaz nem egy tulajdonlo projekttarsasag részeként
kindljak értékesitésre, igy az tizletrész értékesités esetében szokéasos korrekcid nem
szikséges.

- Valamennyi adat 2018-os, ezért datum szerinti korrekci6 alkalmazasa nem indokolt.

Misodlagos korrekeiok

A masodlagos korrekciok sordn az 6sszehasonlitd adatok lokacidja, fizikai paraméterei,
hasznositasa alapjan végziink korrekcidkat. A kovetkezd Iépésben az 6sszehasonlitod adatokat
az aldbbi szempontrendszer szerint egyenként vetjilk ©ssze a vizsgilt ingatlannal: negativ
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alkalmazunk, ha az 6sszehasonlité adat az adott szempont tekintetében jobb,

pozitiv korrekciét alkalmazunk, ha az dsszehasonlité adat az adott szempont tekintetében
kedvezétlenebb adottsagi, mint a vizsgalt ingatlan. Az Osszehasonlitast elsé koérben a
felépitmények redukalt alapteriiletére vetitett fajlagos értékekkel végeztiik el.

A makrokornyezetet vizsgalva, elényként értékeljiilk a kézponthoz, belvaroshoz
kozelebbi elhelyezkedést, hatranyként a tivolabb elhelyezkedd ingatlanokat. az
ingatlanok azonos teriileten fekszenek.

A mikrokiornyezetet vizsgalva altalanossagban elényként értékeljiik a jelent6sebb
zoldfelillet kozelségét, a csendes, kis forgalmu koziti kapcsolatot, a panordmat,
érdekes, értékes épitett kornyezetet, hatranyként a forgalmasabb, zajosabb,
kevésbé értékes épitett kdrnyezetet. E szempontbdl nem alkalmazunk korrekeidt.
A megkozelithetdséget vizsgilva, eldnyként értékeljitk a kozponthoz koézelebbi,
jelentdsebb, sfirlibben kozlekeds tomegkozlekedési eszkozok megalldinak
elérhetdségét, kozelségét, hatranyként tavolsdgot. E szempontbdl a Gébor Aron
utcai ingatlannal szemben alkalmazunk korrekciot.

Az ingatlan méretét vizsgalva, elényként értékeljiik a kisebb alapteriiletii, kisebb
befektetést igényld, konnyebben értékesithetd ingatlanokat, hatranyként a
nagyobb alapteriiletli, nehezebben értékesithetd ingatlanokat. A  Kkisebb
ingatlanokkal szemben negativ korrekciot érvényesitiink.

Alak és lejtésviszonyok szempontjabol nincsenek lényeges kiilonbségek az
tsszehasonlito adatok és a vizsgalt ingatlan kozott

A bontandé beépitést értékcsokkentdnek tekintettik a vizsgdlt ingatlan
szempontjabol. a meglévd épiiletek bontasa kozel azonos koltség az
osszehasonlito adatok lakéépiileteinek bontdsahoz viszonyitva.

Panordma szempontjabol a gerincen magasabban elhelyezkedd ingatlanokkal
szemben alkalmaztunk értékcsokkentd tényezot

Az értékelés szempontjabal a vizsgalt telken all6 felépitmények bontandoak.
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Hrsz 11825/5 Vizsgalt Osszehas onlitd adatok ]
1. 2. 3.
Telepiilés Budapest11. | Budapest 1. Budapest Il Budapest 11
Vdrosrész Torokvész Torokvész  Tortkvész  Torokvész
Utcu, kézterllet Voréstorony | Gabor Aron
Hazszam 5
Terilet m2 2063 2158 1177 1133
Ovezet L6-11-07 L6-11-07 L6-11-07 L6-11-07
Beépithetoség 15% 15% 15% 15%
Epitménymagassag m 7,50 7,50 7.50 7.50
Szintteriileti mutatd 0,40 0.40 0,40 0,40
Epithetd felszini tertilet 309 324 177 170
Epithetd szintteriilet 825 863 471 453
Kinalati ar el't 360 000 175000 160 000
Ertékesitési ar eFt _
Détum 2018.06 2018.06. 2018.06.
Kiindulé fajlagos érték 166,82 148,68 141,22
Kinalati korrekeid - _ -10% -10% -10%
Datum szerinti korrekeié
Fajlagos érték eFt/m2 150,139 133.815 127,096
Kiindulési érték 100% 100% 100% 100%
makrokéryezeti adottsagok 100%
mikrokdrnyezeti jellemzok 100%
megkozelités - 100% -5%
kozlekedésiadottsagok 100% _
] terilleti méret 100% -5% -5%
alak, lejtésviszony ok 100% -5%
kdzmtivek 100%
telekfejles zZtések 100%
beépiiés, bontas’ 100% _ -5%
beépités lehetésége 100%
fejlesztésiterv, engedély 100%
o egyéb hasmositasi korlatok 100%
egyéb (kiilonleges panorama, benapozas 100% 5% 5%
epyeb 100%
Korrekcié mértéke 90% T 100% T 95%
Kormrigalt fajlagos ar eFt/m2 1 135125 133,815 120,741

33% 33% __J

A vizsgalt ingatlan 6sszehasonlité alapon becsiilt forgalmi értéke,
osszesen, kerekitve 268,0 M Ft
Amennyiben az értékesités AFA Kkoteles, ugy a becsiilt érték tartalmazza az AFA értékét.



5.3. Maradvanyértékelés

Az ingatlan fejlesztési potencialjat figyelembe véve elvégeztiik a maradvany-szemléletii
értékelést is, mely a valdszintisitett projektbdl elérhetd bevétel (bérleti vagy értékesitcsi),
tovabba a raforditasok szamszerlsitése és Osszegzése révén hatdrozza meg a fejlesztés
alapjaul szolgalé ingatlan lehetséges értékét. Amennyiben az adott projekt megfelel az
ingatlan legjobb és legértékesebb hasznositdsanak, ugy a levezetett érték jol titkrozi az adott
ingatlan piaci értékét. Esetiinkben a teriilet beépithetdségét kozel maximalisan kihasznalo
beruhazast vesziink alapul, igy az érték megfelel az elébbi kovetelményeknek.

5.3.1. Fejlesztési modell

A fejlesztés fobb elemei:

eldkészités: novényzet kiirtsa, teriilet letakaritésa; épiiletek bontésa

1ij beépités: 1 pinceszinten, a foldszinten, emeleten és tetStérben, Osszesen 4
lakasos lakoépiilet emelése, kozos megkodzelitésti, pinceszinti parkolokkal,
teraszokkal, elkiiloniilt kerthasznélattal;

kozlekedési rendszer: bejérat a Vordstorony utca feldl

az utcafronton személy- és gépkocsibejarat kap helyet,

a telek beépitetlen részét parkositjak, rendezik

A fejlesztés idobeli iitemezése:

a projekt elsé fizisa az elékészitése, ekkor torténnek a tervezések,
engedélyeztetés, bontdsok, illetve az dnersbdl torténd befektetések. A fejlesztes
méretére tekintettel, az elokészitési idét 3 honapban hataroztuk meg.

a kivitelezés id6étartamat tovabbi 15 honapra becsiiljiik.

a 15 honapos kivitelezési idétartamot elégségesnek itéljiik a Iétrehozott egységek
értékesitéséhez, azaz ekkorra realizalodik a bevételek 100%-a.

a beruhazas teljes futamideje az ingatlan megvasarlasatél a 100%-os €rtekesités
eléréséig dsszesen 18 honap.

Szintek Terilet Terilet N/B Terilet Terillet : Terolet  Terilet
épithetd, épithetd | lakas ! erkély : értekesit,
brutth nettd netté . nettd :  nettd

0.85 0.33

11825/5 m2 m2 m2 m2 m2 - m?db

L. Beépithet Buidlability

Telek Land Z063,0

Epitheté | Build by height

Epithetd 2. Build by densit

Osszesen é Totul buildable

Kozds it | B 2
IL Modell Project model
0,0 701 1400 7736 0,91 701 120,0 7414
lakds 1754 1754 I75.4 30¢ 1854
lakas 1754 1754 1754 30: 1854
lakds 1754 1754 (EER 30 1854
lakds 1754 1754 175.4 30 1854

iy 140
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5.3.2. Kivitelezési koltségek

Az épitéssel kapcsolatos koltségeket a gyakorlati tapasztalataink alapjdn, a hazai €pitési
normakéltségek figyelembevételével szamszertisitjiik.

Az épitési munkak kapcsan elkiilonitjik a felépitményi munkakat, a telken beliili kiils6
munkaktol (telekfejlesztések). A felépitményi munkék esetében ﬁgyelembe vessziik az épiilet
anyag- és munkakoltségét (befejezett beruhdzasok alapjan kalkulalt m 2.4r az igényszint
figyelembevételével). A koltségek meghatdrozasinal — az ardnyok tekintetében — figyelembe
vessziik a szakmai sztenderdként hasznalt Epitdipari Koltségbecslési Segédlet (EKS)

vonatkozd értékeit, korrigdlva azt a sajat adatbazisunkban szerepld luxus igényszinti
létesitmények épitési koltségeivel.

Az értékelés soran zoldmezds fejlesztési telekbdl indulunk ki, {gy elsddleges bontdsi murnkak
nem meriilnek fel.

Az tjrapétlasi értéket — amennyiben az indokolt — csSkkenteni kell az épiilet allagat
figyelembevevé 4llagszorzokkal, az avulds ,,inverzével” (az eredmény a nettd pétlasi €rt€k).
Az avultsig nem azonos a konyvvitelben alkalmazott értékcsokkenéssel, illetve
amortizaciéval, hanem az épiilet varhat6é fennmaradasi idétartamara is tekintettel a fizikai
avulason tul figyelembe veszi annak funkcionalis (erkolesi) avulasat is.

A Kkorrekciok a szemrevételezés alapjan, valamint ingatlanforgalmazo6i gyakorlati
tapasztalatokbdl kiindulva torténnek.

ROLTSEGEK Seane e s SR 3l 426794 626 | 537 301 696
Kivitelezés 370 769 995| 470 877 894
Bontis, elokészités

teriilet el6kiszités 2 063,00 500 1031 500 1310005
bontas 385,00 15 000 5775 000 7 334 250
Epiilet kézvetlen

lakas 701,4 425 000 298 103 500 | 378 591 445
garazs 140,0 125 000 17 500 000 22225 000
terasz 120,0 75 000 9 000 000 11 430 000
Telken beliili kiilsé

Kdzmiivek 1 10000 000 10 000 000 12 700 000
Parkositas, kert 1504 8 000 12 028 400 15 276 068
Telken kiviili

munkak

kozteriilet rendezés 0,0 0 0
Tartalék |

Tartalék 5,0% 17 331 595 22011 126
Soft cost 38515450 | 48 914 621
Tervezés 4,5% 16 684 650 21 189 505
Menedzsment 18 250 000 4500 000 5715 000
Miiszaki ellen6rzés 12 4,0% 1235900 14 830 800 18 835116
Marketing 1,0% 2 500 000 3175 000




Finanszirozasi koltségek (kamatkoltségek)

A finanszirozasi koltség meghatarozasanal a hitel kamatkoltségeit vizsgaljuk. A beruhéazés
fejlesztési koltségeinek finanszirozasa a gyakorlat szerint 30-50 %o-ban sajater6bol, 50-70 %-
ban banki hitelb8l torténik. A beruhazas finanszirozdsihoz tamogatott hitelt nem vesziink
figyelembe. Az egyszeriisitett CF szamitds alapjan a hitel felhasznaldsanak eloszlasat a
tamogatott hitel esetén (ami a teljes hitelosszeg 0 %-a) 0 %-on, a piaci hitel esetén (ami a
teljes  hitelosszeg 100 %-a) 100 %-on vesszik figyelembe, 18 hénapos
(cl6készités/utoértékesités: 6 honap, kivitelezés: 12 honap) futamiddvel. A hitel kamatanak
meghatirozasanal a piacon elérhetd beruhdzési hitelkamat atlagos nagysdgat vessziik
figyelembe (HUF alap). A rendelkezésre tartas és hitelfolyositas egyszeri dija: 1,5 %.

5.3.3. A projekt bevételei (a kulcsrakész ingatlan jovébeli értéke)

Osszehasonlité adatok

Helyszin Telek Epiilett Jellemzok Lakas Fajl | Parkol
teriilet | eriilet ar ar 0
m’ m? MFt | eFt/m?
eFt/db
TJj épitésii lakdsok (adasvételi és kindlati drak)
Bp, II. Hidasz u. - L:110 Wjépitésil tarsashazban, luxus 148,0 -
(2018.08.) T:25 szinvonalu 2. emeleti lakas,
(122) | hészivattylis mennyezet hiités-fiitéssel (1213)
gardzs 4,5 M Ft
Bp, II. Fillér u. - L:139 [ajépitésii 23 lakasos tarsashazban (2019| 176,9 -
(2018.08.) T:24 decemberi 4atadas), luxus szinvonalil
(151) foldszinti lakés, hoszivattyus 1172)
mennyezet hiités-flitéssel
garazs 6,0 M Ft
Bp, II. Fillér u. - L:103 |Gjépitésii 23 lakasos tarsashazban (2019| 133,4 -
(2018.08.) T:24 decemberi atadas), luxus szinvonald
(148) foldszinti lakas, hdszivattyis (1160)
mennyezet hiités-fiitéssel
garazs 6,0 M Ft
Bp, II. Hidasz u. - L:120 Ujépitésii tarsashazban, luxus 143,7 -
(2018.08.) T:55 szinvonalu foldszinti lakds,
(148) | hészivattyts mennyezet hiités-fiitéssel 971)
garazs 4,5 M Ft L

Egy-egy ingatlaneladasra most leginkdbb az jellemzd, hogy a tulajdonosok t6bb ajanlatot
kapnak, mint akér egy éve, és latva az érdeklddok szamat, nem is engednek annyit az arbol,
mint kordbban. Vagy legalabbis nem olyan gyorsan és eredményesen zajlik egy-egy alku, igy
a forgalomndvekedés 4ltal kivaltott aremelkedésrél beszélhetiink. Valtozatlanul sok a
készpénzes vevs, és ezekhez képest elhanyagolhatd a hitelre vasarlok szdma. Az elmult évek
lak4spiaci élénkiilését, valamint a kedvezményes lakas AFA megsziinését is figyelembe véve,
az Osszehasonlitd adatok alapjan a modellezett beruhdzas esetében az Ujépitésii lakdsok
esetében bruttd 1250 eFt/m? fajlagos értékesitési arral szamolunk. A teraszok esetében 50%-
os redukciét alkalmazunk, mig a gépkocsi beallokat brutto 4,5 M Ft/db arral szamoljuk el.

Ertékesitési bevétel Oy, i 770 688 976 | 978 775 000
Lakasok 701 984252 1250000 690374016 | 876 775 000
Erkélyek, teraszok 120,0 492126 625000  59055118| 75000 000
Tarold 118110 150 000 0 0
Parkolok normal 6 3543307  4500000| 21259843 27 000 000




5.4.4. Profit, maradvanyérték

A beruhdzas netté bevételeinek fejlesztési, valamint finanszirozasi koltségekkel valo
csokkentésével kapjuk meg a maradék ingatlanértéket. A jelenérték szadmitdsahoz sziikséges
éves diszkontratat (IRR - belsé megtériilési rata) a kockézatmentes éves hozam (MARR -
minimalisan elvarhatd megtériilési rata) és a befektetés kockazati prémium osszegeként
hataroztuk meg. A sajat erére vetitett éves hozamelvarast 20,0 %-on vessziik figyelembe.
Megjegyezziik, hogy a 20,0 %-os érték a hasonlo befektetések esetében aktualisan
megfigyelhets hozamelvdrasi sav (15-25%) az adott fejlesztés kockazatait titkroz6 érteke.

A bevételek &s koltségek, valamint a fejlesztdi hozamelvards idébeli diszkontdlasaval
hatdrozhaté meg az ingatlan aktualis allapotanak jelenértéke.

Az ingatlan aktualis llapotanak projektalapii maradvanyértékeléssel
megallapitott forgalmi értéke 247,0 M Ft.
Az érték nem tartalmaz AFA-t. (CF tiblazatokat lasd a kovetkezo oldalakon).
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5.4. Egyeztetett, végso forgalmi érték

Ertékelési mod Arany  Becsiilt érték 315
Ft EUR
Osszehasonlité értékelés 100% 268 000 000 850 794
Hozadéki értékelés 0% 247 000 000 784 127

Egyeztetett érték , kerekitve 268 000 000 850 794

A tiblazatra tekintve lathatd, hogy a két értékelési mddszertan eltéré azonos eredményre
vezetett. Az eltérés oka a kedvezményes AFA kivezetése miatti koltségndvekedés, ami jelen
pillanatban még nem érezhetd az 1j lakasok araiban. A kedvezmenyes AFA 2020. januér 1-ét
megelézéen hasznilatba vett lakdsok esetében alkalmazhato. A varhatoé valtozdsok
bizonytalansigéra tekintettel, az aktualis piaci helyzetet tiikroz6, osszehasonlito értékelés 100
%-os figyelembe vételét javasoljuk végsd forgalmi értékként.

Végs6 forgalmi értékként az Osszehasonlité alapu szamitds végeredményének figyelembe
vételét javasoljuk.

6. OSSZEFOGLALAS

A vizsgalt ingatlan becsiilt végso forgalmi értéke
Osszesen, kerekitve
268,0 M Ft,
azaz
kettdszazhatvannyolcmillio forint.

A becsiilt érték AFA-t nem tartalmaz.

Az értékelés végeredménye egy becsiilt érték, mely idedlis esetben a tisztességes piaci érték,
azaz ,,az a becsiilt 5sszeg, amelyen véarhato, hogy az értékelt vagyontargy egy érdekelt vevd és
egy érdekelt elad6 kozott gazdat cserél, mikdzben mindkét fél kényszertél mentesen jar el, és
a felek tisztaban vannak az dsszes vonatkozo ténnyel, a jogegyenldség alapjan.”

Budapest, 2018. augusztus 30.

dr. Térok Tamas : Toth Péter
jogasz, okl. épitészmémok, okl: kozgazdasz,
ingatlanforgalmi értékbecsld ingatlanforgalmi értékbecsld

igyvezetd igazgato
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