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|. BEVEZETES

Magyarorszagon az 1990-es évek elgétdl kezdddott a karpotlasi rendszer
keretén belll a foldtertletek maganositasa, ekkortdl valt lehetségessé az egyéni
gazdasdgok |étrgjotte. A rendszervaltast kovetden Magyarorszagon a
mezdgazdasagi vallalkozasok nagy tobbségének komoly likviditasi problémakkal
kell szembenéznie, ami tobb tényezd egyittes hatasanak kovetkezménye. A
kialakult helyzet kdszonhetd egyrészt a tulgjdonosi szerkezet és a foldhasznal ati
viszonyok &talakulasanak, méasrészt az dlami  tdmogatdsok fokozatos
elvonasanak, valamint annak, hogy a mezdgazdasdg jovedelmezdsége az
agraroll6 nyiladsa miatt szerény mértékd volt. A negativ fejlemények okai tovabba
meg a rendszer- és piacvaltas miatti strukturdlis problémék, a keleti piacok
Osszeomlasa, a gyenge alkalmazkodo képesség, a mezbgazdasagi vallalkozasok
tOkeszegénysege. A kialakult helyzet kovetkeztében a mezdgazdasagi jellegl
hagyomanyos banki hitelek folyositasanak kockazata jelentds meértékben
novekedett, mely a bankok garanciaigenyének ndvekedését vonta maga utan.

A tdkehidny, az alacsony jovedelmezfseg és a hitel-fedezeti problémak
miatt a hosszU tava forrasok megteremtése a mezdgazdasagi vallalkozasok
szamara az ataldnos banki, pénzintézeti hitelezési formaktol eltérd, specidis
szisztémat igényelnek, egyrészrol a mezdgazdasag sajatossagai miatt, masrészrol
az Uj tulgjdonosi struktura igényel miatt. Szikségesse valt egy olyan szakositott

pénzintézet, amely az agrérhitelek nyujtésara specializalodik, és amely az el6bb
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emlitett sgjatossagokat figyelembe véve tud kigazda kodhato, alacsony kockazatu
hitelkonstrukciokat nyUjtani.

Elvben a privatizacios folyamat megteremtette a fold szabad adas
vételének lehetdségét, egyben megnyitotta az utat a foldtuladonoknak
jelzdloggal torténd megterhel ésére hitelezés céljabal.

A jelzéloghitelezés fejlodése soran fel kellett oldania a modern hitel és a
jelzdlog hitel tulajdonsagai kozotti dilemmat. A jelzdloghitel és ataldban a
modern hitel |ényege teljesen ellentétes érdekekre épil. A modern hitel jellemzd
tulajdonsdga a mozgekonysag, a rovid futamidd, a jelzdloghitelé pedig a
megkotottség, a hosszu legjarat. Ezt a hatranyt kellett megszintetni, el kellett érni
azt, hogy a jelzdloghitel is élvezhesse a modern hitelalakulas eldnyeit. Mozgbva
kellett tenni a jelzdlogos koveteléseket, hogy a hitelezd ezen a téren is
kihasznalhassa a kedvezd piaci aakulasokat, és hogy ilyen mddon minden
hatrany nélkil alkalmazhassa a jelzal oghitel ezést.

Magyarorszagon a jelzdloghitel fejlodesenek egyik akaddya a
jogbiztonsadg hianya, amely a jelzalogra kélcsonzd hitelezd jogait feltétlendl
biztositja. Problémak mutatkoznak a jelzal og hitelintézetet mikodtetd torvenyi és
intézményi szabalyokban, ajogi kdrnyezet még nem teljesen kiforrott. A jelenleg
érvényben |évd jogszabdyok nem engedik, illetve gétoljak a szakositott

penzintézet piaci kibontakozasat.

A jogi szabdlyozas feladata - és egyben felelGssege - kiemelkedd, hiszen

olyan pénzigyi intézmények teveékenységi, mikodési szabdlyait kell
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korultekintden tartalmaznia, melyeknek egyszerre kell a banki mikodes,
valamint a nyilvanos értékpapirpiac kilon-kilon is meglévd tobbletkockazatait
kezelnie. Az Uj szabalyozas célja egyertelm(: l|étrehozni olyan pénzigyi
intézménytipust, amelyekkel szembeni fedezeti kovetelmények magas foku
biztonsagot nyuUjtanak hitelel megtériléséhez s igy koveteléseit képes hossz(
futamidore, redis hozamigeérettel értékpapirositani. A jelzalogbanki mikodés
lényege tehat a biztonsagos hitelezés kovetel ményének teljesitése.

A jelzdloghitelezes szabalyozasi kornyezetének egyik stlyponti kérdéese a
jelzdlogjog jogintézménye, melyen keresztil a szabalyozas képes a hitelezés
biztonsagi kovetelményének jogi feltételeit biztositani. A jelzdlog jogrendszeren
belUli “ereje” dontd mértékben kihat a jelzaloghitel ezés mindsegére.

A jelzdlog-hitelintézeti tevékenyseg UjszerOségébdl adodik, hogy a
gyakorlati mOkodés soran felmertinek szabdlyozas ellentmondasok, illetve
hianyok, melyek természetes folyamatként eértékelenddk. Mind a konkrét
tevékenysegi, makodés szabalyok, mind az alami fellgyelet terlleten
kialakitandd specidlis szakmai szempontok csak tapasztalatok &ran valhatnak
kiérleltté.

Tekintettel arra, hogy az EurOpai Unié orszagaiban egyfeldl e
tevékenységnek jelentds szakmai hagyomanyai vannak, masfeldl bizonyos
kérdésekben EU iranyelvekben is megfogalmazott alaspont méar kialakult,
mindezeket figyelembe kell venni, illetve hasznositani kell.

A magyarorszagi jelzalog hitelintézet jogi kornyezete a német jelzalogra

vonatkozé jogi szabalyozasra épll. A torvény megléte és az abban megjelend
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alapelvek, valamint a magyar pénzigyi szektor fejlodésének kialakult trendje,
illetve jelenlegi szerkezete eleve meghatarozzak, hogy milyen gyakorlatot tud a
magyar jelzalog piac kovetni. A dogmatikusan és aapvetden egy orszég
gyakorlatéra éplilt szabalyozoi adaptacio veszélye az, hogy |ényegesen gyengébb
hatékonysagl intézményrendszert, illetve piacot hoz |étre a tobb orszég

tapasztalatait felhasznal 6 szabalyozas rendszerhez képest.

A jelzdlog hitelintézet létrehozasanak egyik legfontosabb célja a
mezdgazdasagi szektor hosszu tava hitelellatasanak biztositasa, ugyanis ezen a
terlileten véarhatd a torvény leginkabb jelentds tarsadalmi-politikai vetlletl
hatasa.

A jelzdlog hitelintézet étrehozasanak politikai indoka a mezdgazdasag
hitellel torténd elld&tasa volt. A jelzdlog hitelintézetekrdl és a jelzAloglevelrdl
szOl6 torvényben a magyar pénzpiacrdl még hidnyzd hossza |egérati
instrumentumok bdvitése szerepel indoklaskent. A val0sadg azonban nem teljesen
igazodik a politikai elképzelésekhez, a mezdgazdasagi gazdakodok
jelzdloghitelek iranti érdeklddése igen alacsony a tobbi hitelt felvenni
szandékozo csoportokhoz viszonyitva.

A német és az amerika tipusi jelzalogpiaci orszagokban, ennek a
hitelezéess modnak az elsddleges hasznat inkdbb a lakoingatlanok
finanszirozasaban latjak és a mezdgazdasag csak masodlagos szerepet jatszik.
Ezt fontos figyelembe venni a magyarorszagi jelzaloghitelezes kialakitasanal, a

célkitOzések redlis megfogalmazésanal is.
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A jelzdloghitelezés és a mezbgazdasag vizsgdlatdna fontos elemezni az
agrar agazat hitelfelvevd képességét, amely a jelzalog hitelezés mezbgazdasagi
szferdban  tortend  elterjedésenek  egyik akaddlya A mezOgazdasag
finanszirozasaban az &gazaton bellli akaddyok felszamolasa nélkil nem érhetd
el szdmottevd eredmény, ehhez komolyabb allami szerepvallalés szikséges, ami
a garanciarendszerben, a kockazatkezel ésben, a biztositasban, az addzasban és a
tamogatasokban kell, hogy megjelenjen.

A jelzaloghitelezés agrar szférdban valo elterjedésének méasik akadalya —
egyéni aspektusban, a mezdgazdasagi vallalkozok szintjén — a hitelkészség
hianya. A gazdakodok korében igen alacsony (2,7%) a hitelfelvétel aranya. A
kolcson felvétel ét befolyasol 6 tényezok ravilagitanak arra, hogy a mezdgazdasagi
agazat determinal0 hatasan kivili okok is szerepet jatszanak ebben az alacsony
hitelfelvételi tendenciaban. Amennyiben az allam javitani szeretne az egyeéni
mezdgazdasagi vallalkozok helyzetén, akkor nagyfoku dlami szerepvallalasra

lenne sziikség.
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I1. A HAZAI ESA NEMZETKOZI JELZALOGHITELEZES

1. JELZALOGHITELEZES MAGYARORSZAGON A Il. VILAGHABORUIG

Azokban az orszagokban, igy Magyarorszagon is, ahol a mezdgazdasag
meghataroz0 szerepet jéatszott a gazdasagi €letben, a feuddlis viszonyok
felbomlésakor a tokés termelésre valo attérés feltételel kozott jelentds szerepet
kapott ajelzal oghitel ezés, a zal oglevel es kol cson.

A jelzalogkdlcson fedezetéll szolgdlo ingatlan a jelzdlog. A jelzalog sz6
jelentése pedig jelképes zalog, mivel az ingatlan csak jelképesen kerll zdlogba
azzal, hogy a telekkonyvi betétben a hitelezd javara a zalogot beegyzik. A
jelzdloghitel alapjdt a fold szabadsaga (szabad adas-vétele) és a telekkonyv
jelenti.

A magyarorszagi alapot egészen a X|X. szazadig nem felelt meg ezeknek
a felteteleknek. Grof Széchenyi Istvan az 1830-ban megjelent Hitel cimd
mivében a gazdasdgi elmaradottsdg okd a hitel hidnydban latta. Ennek
megsziintetése érdekében az Gsiseg eltorlését, a hitel jogi szabalyozasat és az
ados erkolcs megjavitasat tlzte ki elsdrendld célpontnak. A foéldbirtokhitelnek
mashol mér ismert és folyamatosan tokélesedd formaja, a jelzdloghitel ndlunk
nem tudott meghonosodni az elGbb emlitett Osisegi rendszer, valamint a

telekkonyvezeés hianya miatt. Bar a XI1X. szézad elején az dsisegi rendszer karos
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volta mindinkabb nyilvanvalova valt, az ennek eltorlésére iranyulé mozgal mak
egyeldre eredménytelenek maradtak. A foldhitel kérdésének megoldéséara az elsd
komolyabb Iépést az 1840. XXI. tc. megalkotasa jelentette, amely az ingatlanok
Osszeirasara és a terhek bekebelezésére vonatkozo rendelkezéseket tartalmazza,
az 1852. évi csaszari patens pedig eltorli az dsiseget és végrehajtja az Urbéri
véltsagot.

A piaci termelés atalanossa valasaval erdsodott fel a fold, illetve a
mezOgazdasdg  fokozott  hitelszikseglete, a  foldhitel  intézményes
megszervezésének igénye. A rovid lgjaratd, valtoval fedezett, draga kamatozasu
kolcson helyett elGtérbe kerllt a hosszu legjaratl, alacsonyabb kamatozasi és
megfeleld bizalmon alapul 6 jel zal ogkdlcstn, mint hitelforma.

Magyarorszagon a méasodik vilaghdboruig bezérolag a szerzék a mikodo
jelzadlog-hitelintézetek problémaival foglalkoztak (Battai Kornél [1934], Bernat
Istvan [1895]), illetve a hasonl 6 kilfoldi pénzintézetek tapasztalatait felhaszndlva
probatak megreformalni a magyarorszégi jelzaloghitelezést (Irsa Katalin [1936],
Bernat Gyula[1925]).

Ezekben az évtizedekben a zdloglevél kibocsatason aapuld
jelzdloghitelezéssel foglalkozé intézetek elsdsorban mezdgazdasagi (fold, erdd,
rét, legeld, halastd, és a rajtuk |évd, illetve kapcsolddod ingatlanok), (Mennyey
Géza [1943]), nem-mezOgazdasagi (bérhdzak, csaladi hazak, és mas hasonlo
ingatlanok), valamint ipari ingatlanokra kihelyezett kolcsondket bonyolitottak
(Baumgartner Nandor [1909]). Emellett korlatozott kérben nyujtottak kozterhek

Kivetésére jogositott testlleteknek, tarsulatoknak Ugynevezett kozségi
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kolcsonoket, amelyek felvevdi onkormanyzatok, viz- és armentesitd tarsulatok és
mas hasonl6 szervezetek voltak. Ekkor a kdlcson biztositékat vagy a kozterhek
vagy az Onkormanyzati testilet ingatlanai jelentették. Esetenkeént sor kerlt
egyhazi jelzalogkolcsondk folyodsitasara is, ahol a biztositékot az egyhazak sajat
tulajdonu ingatlanai, illetve kbzadok maédjéra beszedhetd jovedelmei jelentették.

A jelzélogintezetek mindegyike ezen tulmenden Ugyfelei részére kisebb-
nagyobb mértékben kereskedelmi  banki tevékenységet is folytatott
(lombardkolcstnzes, szamlavezetées az Ugyfelek részére, hosszu lgaratl
betétgyjtés). A jelzalogintézetek kozott a hitelezés meghatarozo irdnyét tekintve
szakosodas alakult ki.

A Kklasszikus jelzaloghitelezéssel foglalkozo intézetek - mivel teljes korl
kereskedelmi banki tevékenységet nem folytattak - Uzletmenetiket kis |étszamu
személyzettel, egy kdzponti székhézban (fiokhalozat nélkil) bonyolitottdk le. A
kereskedelmi bankhoz viszonyitott jelentBsen alacsonyabb koltségeik részben
ebbdl, illetve részben az dlam altal szamukra biztositott kedvezmeényekbdl (ado-,
illeték-, postakoltség-mentesség) szarmaztak. Az intézetek dtaldban 100-150 f6
kordli 1étszammal évente 800-1000 U kolcsonszerzodest bonyolitottak, tovabba
kezelték a tobb ezerre ragd mar meglévd szerzodésallomanyt, illetve végezték a
zdloglevelek  kibocsatasat, értékesitését, Kkisorsolasdt. A  szOken  vett
jelzaloghitelezési és az ehhez kapcsol 6do banki tevekenységen tdlmutatd minden
egyéb munkat kilsd megbizottakkal, szervezetekkel szerz6déses, bizomanyos
forméban végeztettek. A jelzdlogintézetek koltségviseld képességet alapvetden

befolyasolta a tevékenységiket tamogatd preferenciarendszer, tovabba az, hogy
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mindennapi munkguk dontd tobbseget standardiza8lt - minden intézetben
egysegesen alkalmazott - iratmintakra, kamat és torlesztési szamitasokra épillt,
illetve irataik minden tovabbi eljaras nékil kdzhitelesnek mindsiiltek.

A jelzélogintézetek részvénytarsasagi alapon mokodtek, igazgatdésaggal és
felligyel 6 bizottsaggal rendelkeztek.

A zdloglevelek elhelyezése kilonbozd forméban, d&talaban kilsd
kozvetitdk révén tortént. A zaloglevelek elhelyezését lombardhitelekkel is
el Osegitettek. A zaloglevelek tdzsdei hivatalos és maganforgalomba keriltek, az
idegen valutara sz6l6 zalogleveleket kilfoldi tdzsdén is jegyezték. Az intézetek
zdlogleveleik arfolyamanak karbantartdsa érdekében a tdzsdén alkuszok
kozvetitésével sgjét szamlaravéasaroltak, illetve eladtak zal oglevel eket.

A zaloglevelek értékesitésenek formai:

1/ A kibocsatott zalogleveleket a jelzdlogintézet sgjat penztéarai  Utjan
értékesitette (néhany nagy befektetd vasarlasa esetén eredmeényes).

2./ A kibocsato intézet a zaloglevelek értékesitését atadta mas pénzintézetnek,
vagy a pénzintézetek egy csoportjanak.

3./ A kibocséto intézet a zalogleveleket bizomanyosok Utjan értékesitette, ekkor a
forgalmazasért jutalékot fizetett (a kisbefektetok vasarloként vald megnyerése
esetén)

4./ A jelzdogintézet a kibocsatott zalogleveleit nyilvanos jegyzés utjan
értékesitette, ez torténhetett Ujsaghirdetés, utcai hirdetés formgéban. Ilyen
esetekben a kibocsatd |ehetbseget biztositott, hogy a zaloglevél vasarloi a

vételérat 2-5 év aatt egyenlitsék ki.
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5./ A jelzdlogintézet a zaloglevelet bizalmi kéz Utjan értékesitette. Ez azt jelenti,
hogy a hazai vagy a kulfoldi pénzpiacon a kibocsatd intézet esetleges
ismeretlensége, a helyi viszonyok nem ismerete vagy mas ok miatt a zéloglevél
értékesitésével valamely ezen atéren mér elismertséggel rendelkezd szervezetet,
konzorciumot, Ugynokséget bizott meg (ilyen formaban keriltek altalaban
értékesitésre az idegen pénznemre szol 6 kibocsatvanyok).

A kulsd szervezetek kozll a jelzalogintézetek intézményesitett kapcsolatot
tartottak fenn a biztositokkal, a hitelinformécids cégekkel, a telekkonyvi
hivatalokkal, az értékbecsdkkel, a birésagi végrehajtokkal, az arverést végzo
cégekkel.

Hazankban a jelzaloghitelek nyujtasakor a bankok a haboru el6tt kétféle
tranzakci 6t végezetek:

bankkolcsont adtak a birtokosoknak (tulgjdonosoknak), ezzel jelzalogjogot
szereztek az ados ingatlandnak meghatarozott értékére,

a hitelnygjtashoz zaloglevelet bocsatottak ki (a kibocsatast az 1876. évi
XXVI. ésaz 1928. évi VII. tc. szabalyozta).

A zaloglevé torlesztési szolgdltatasdért nemcsak az ados birtoka alt jot,
hanem a zaoglevél-kibocsatd pénzintézet Osszes vagyona, torvény atal
megkivant kilon biztositéki alapja, ezenkivil az intézet dsszes addsainak minden
lekotott birtoka is, hiszen a zdloglevél keretdsszegl adéslevél, amely csak a
hitelezd pénzintézet fizetés igéretét tartalmazta.

A foldjelzaloghitel a kialakult intéezmeényrendszer fontos eleme volt, aféld

jaradékszerQl jovedelemhozamat elblegezte meg, végsd fedezetként a hitelhez
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magéat a foldet kototte le. Az alacsony kamatlabat az indokolta, hogy ez a
hitelforma rendkivili garancidnak bizonyult, fbleg inflacio idgén. A
jelzdlogjogon vegigvonulo vezérelv mindig és mindenitt a hitelezd érdekének
fokozott védelme. Ez fontos feltétele volt a jelzdloghitelezés intézményes
kiépllésének, a hitelezbk érdekeit ezért fontos intézkedésekkel igyekeztek
korilbastyazni.
Az intézmeényrendszer fejl6dése (Sebok [1993)):
Az elsd magyar 6nallo foldhitelintézet, amelyet a 100 hold feletti nagy és
kozépbirtokok hitelezését végezte, 1862-ben alapitott és Iényegében 1947-ig
fenndllt Magyar Foldhitelintézet, illetve jogutodja volt. Az intézet al aptoké ét
az orszég legnagyobb foldbirtokosai jegyezték le 1860-ban, a pénzintézet
megszervezését 1862. szeptember 20-an hagyta jova a kirdy. Ezt kdvetden
meg az év novemberében megalakult a tiszta szOvetkezeti alapon nyugvo
Magyar Foldhitelintézet, amely tényleges makodését 1863. julius 1-jén
kezdte meg. Az 1871. évi XXXIV. tc. szdmos kivaltsdgga ruhézta fel a
pénzintézetet (ado- és illetékmentesség, postakdltség-mentesseg, kielégitési
elsdbbség a jelzdloggal biztositott koveteléseknél, vegrehajtdi jogositvany).
Az intézet legfontosabb jellemvonasa az volt, hogy non-profit aapon
mOkodott, az elért jOovedelmet a tartalékalap novelésére forditottak. A
kolcsonok engedélyezésenél mindig a legnagyobb Ovatossaggal jartak e, a
biztonsagnak erre a nagy fokara azért volt szilkség, hogy az intézet papirjai
kelenddbbé valjanak, s lehetdleg magas arfolyamot érjenek e, mely anyagi

eldny az addsok javéra szolgdlt. Az intézet a miOkodését 3,4 millié korona
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tokével kezdte, ezt 10 év alatt 34 millio koronédra ndvelte, majd Ujabb tiz ev
alatt 79 millié koronara tornaztafel.

A Magyar Foldhitelintézet mikodése nem oldotta meg a kishirtokosok (5-100
hold) probléméit, mivel a kisebb terjedelm( ingatlanokra nem engedélyezett
kolcsonoket, pedig a kishirtokosoknak igen szamottevd volt a
hitel szlikséglete, ennek a hiteligénynek a kielégitésére alapitottak meg 1872-
ben a Kishirtokosok Foldhitelintézetét, majd ennek felszamolasa utan 1879-
ben alami tamogatdssal létrehoztak a Kishirtokosok  Orszagos
Foldhitelintézetét. Erre a pénzintézetre is kiterjedt a Magyar
Foldhitelintézetnek is megadott mentességek és jogositvanyok kore. Az
intézet 1925-t6l jelzalogkdlcsoneit kilfoldi valutaban is kihelyezhette és
jelzdlogleveleit kilfoldi valutaban is kibocséthatta. A makodésére jellemzd
volt, hogy a kélcsont igénybe vevoket is az intézet tagjainak kellett tekinteni,
nekik is szavazati joguk volt a kézgydlésen, de nem ugyanolyan, mint az
aapitdi tagoknak. A kolcsdn visszefizetése az intézetbdl valo kilépést
jelentette. Szoros alami fellgyeletre utalt, hogy a kozgydlésen valasztott
igazgatdsagi elnokot és alelnokaot, a pénzigyminiszter el Gterjesztése alapjan, a
kirdly er0sitette meg tisztségében. Az intézet lgazgatésagi és Felligyeld
Bizotts&gi tagjai az értelmiségiek és a nagypolgarok soraibdl kerlltek ki. Az
intézet pénzigyi gondjai megoldasara, illetve a hitelezési tevékenyseg
novelése érdekében tobb alkalommal is részesilt jelentds Gsszegl alami

tamogatéashban.

22



A torpebirtokokat (5 hold alatt) a helyi hitelintézetek finansziroztak, melyeket
az Orszagos Kozponti Hitelintézet fogott dssze. A XX. szézad €lgjére szamos
hitelszbvetkezet  alakult, szamuk meghaladta a kettGezret. A
hitel szbvetkezetek Ugyeinek eldmozditasara az 1898. évi XXIII. tc. |é&rehozta
az Orszédgos Kozponti Hitelszovetkezetet, amely az &llamigazgatastol
flggetlen volt és szbvetkezeti autondmidban mikodott. A szbvetkezetre a
trianoni békeszerzGdés sUlyos csapast jelentett, hiszen halozatuk 65%-a,
vagyonuk 49%-a veszett €. A hitelezési tevékenység Ujbdli beinditésdhoz
tobbszori, jelentds dsszegl dlami forragjuttatasra volt szikseg.

A XX. szazad elgjére nyilvanvaldva valt, hogy a hazai mezbGgazdasag
hiteligényének kielégitéséhez feledeges a fenti harom pénzintézet
mindegyikének fenntartasa, igy 1911-ben — a Magyar Foldhitelintézet, a
Kishirtokosok Orszagos Foldhitelintézete, az Orszdgos Kozponti
HitelszOvetkezet és az allamkincstar — létrehoztak a FoOldhitelintézetek
Orszégos SzOvetsegét. Az alapitd intézetek a hozzgjarulasuk meértekeének
megfelelBen vehettek részt a vezetéshen, igy a szbvetség iranyitasaban nagy

volt az d8llami tulstly. Ez a szervezet is non-profit intézményként makodott.

A pénzintézetek koz0s vonasi:
mezdgazdasagi hiteligények kielégitése,
mindegyik pénzintézetet kilon torvény hozott |étre,
specidlis privilégiumok (ado- ésilletékmentesséeg, vegrehajtdi jogositvany),

privilégium ajelzaloglevél kibocsatasara,
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- non-profit intézmeénykeént makodtek,
- meghatérozé az allami tulajdonrész,

- tObbszori, nagy dsszegl dlami tdmogatas.

A pénzintézetek jelentdségét az is mutatja, hogy egyesitésikre is kildn
torvennyel kertlt sor 1936-ban, amikor Orszagos Foldhitelintézet néven
egyesiltek, amely 1947-ig, az dlamositasokig makddott.

A mezdgazdasagi hitelt vizsgdlva Navratil Akos (Navratil [1908]) a
mezdgazdasagi hitel két alakjat kilonbozteti meg, a fold, illetve telekhitelt és az
tzemi hitelt. Az eldbbinek a cédljat a birtokszerzésben, illetbleg javitas lehetove
tételében latja, az utébbi pedig a birtok kelld Uzembetartasat hivatott szolgdalni.
Foldes Béla (Foldes [1906]) a foldhitel azon szerepét emeli ki, amely a fold
javitasat és olyan munkak megtételét célozza, amelynek a fold hozadékat emelni
képes. Heller Farkas (Heller [1921-1923]) a foldhitelt hosszU Igjaratu hitelként
megjeldlve annak két formgat kulonbozteti meg, a birtokszerzés és a
birtokjavitasi hitelt. Czettler Jend (Czettler [1946]) szerint a foldhitelt raciondlis
foldvésérlasra, Orokostarsak  kielégitésére, vagy hosszabb  idGtartamu
meliorécidkra lehetne igénybe venni. Legelsd szabaynak tartotta, hogy
improduktiv célra kolcsont felvenni a mezdgazdasadgi Uzem alacsony
atlagjovedelme miatt nem szabad. Az eladosodottsag egyik fo okat abban |étta,
ha a hitelt azon idd alatt nem fizették vissza, amig az abbol vasarolt joszég

elhasznalodott vagy gyorsabb ttemben kellett visszafizetni, mint amennyi idd
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alatt a gazdasagi Uzem a kolcson dsszegenek megfeleld értéket produkani volt

képes.

2. JELZALOGHITELEZES MAGY ARORSZAGON 1997-TOL

Jelzalog hitelintézet @dtal vegzett jelzaloghitelezési tevékenyseget
Magyarorszagon a masodik vilaghaborut kovetd iddszakban nem veégeztek
egeszen a kilencvenes évek kozepéig, igy alegujabb kori hazai irodalom keveset
foglalkozott vele. Az eddigi kutatasok és irodalmak feldolgozasabdl kitlnik az,
hogy a jelzdloghitelezés, és ennek szerepe a mezdgazdasdg finanszirozasaban
nem a kilonb6zo iskoldk szerinti vitak korll csoportosithatok, hanem csak a
kl6nb6z6 megol dasok |eirdsét |ehet nyomon kovetni.

Magyarorszagon a jelzdog hitelintézet és jelzadloglevél 1997. évi
szabdlyozésa egyes kereskedelmi bankok alulrdl jovd kezdeményezésekent
indult, elsdsorban az agrarégazat hiteligéenyeinek kielégitése céljabdl.

Az 1993-as torvényjavadat még a XIX. szézadi foldhitelintézetekre
emlékeztetd, privilégiumokkal felruhdzott specidlis pénzintézet feldllitasat
korvonalazta, amely csak a mezbgazdasagi termelést folytatd maganszemélyek és
gazdasagi tarsasagok hitelezésére terjedt volna ki. Még az 1995. évi
torvenyjavaslat is foldhitelintézetrdl szolt, bar rendelkezéseit tekintve mar

alkalmasabb szabalyokat tartal mazott.
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Az 1996-ban benyyjtott javaslat alapjan elfogadott, a jelzdog
hitelintézetrdl és a jelzdloglevelrdl szol6 1997. évi XXX. torvény fo vonalait
tekintve a német hagyomanyokat koveti (szakositott jellege, sgjat konyvben
megjelend jelzdlogjog, szigoru befektetdi-hitelezbvédelmi elvek) a hitelintézet
masodpiaci szerepldként, jelzaloghitelek véasarldjakénti fellépésének lehetbsége
azonban a jelzal oghitel ezés angol szasz hagyomanyai felé mutat.

A torvény szerint a jelzalog hitelintézet szakositott hitelintézetként
makddhet, amely legaldbb 3 millidrd forint jegyzett tokével lehet alapitani. Az
dllam tulgdoni hanyada meghaladhatja a 15%-o0s felsd korlatot, amelyet a
hitelintézetekrol és a pénzlgyi valalkozasokrdl szolo torveny korldtoz a
hitelintézetek esetében.

A torvény szigoru fedezeti, befektetéss és kulonleges felligyeleti
ellendrzési szabdlyokat allapit meg a jelzdog hitelintézet makodésere
vonatkozoan:

a teljes hiteldllomanyban a legalabb 6téves lgjaratu jelzaloghitelek aranya
nem lehet kevesebb 80%-ndl,

a jelzdog hiteintézetnek a fedezetil szolgdd ingatlan tekintetében
jelzAlogjoganak biztositésara elidegenitési ésterhelési tilaimat kell kikotnie,

a jelzaoghitelekbdl eredd tokekovetelések dlomanyanak meértéke nem
haladhatja meg a fedezetill szolgdld ingatlanok hitelnyUjtas alapjat képezd

egylittes értekeének, a hitelbiztositéki érteknek a 70%-&t,
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a jelzdlog hitelintézetnek a vonatkozo jogszabalyok figyelembevételével
hitelbiztositéki érték-megallapitési szabdlyzatot kell késziteni, amelyet az
Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyelet hagy jova.

A jelzalog hitelintézet csak Magyarorszag tertiletén 1évd, ingatlanon
alapitott jelzalogjog fedezete mellett nyUjthat pénzkolcsont, kivéve az dlami
készfizetd kezességvallalas mellett nydjtott kolcsont.

A jelzalog hitelintézet kizérolag olyan jelzaloghitelt vasarolhat meg,
amely megfelel a térveny elbirdsainak és a jelzalog hitelintézet kdnyvvizsgaoja
szerint problémamentesnek mindsl.

Korldtozza a torvény a jelzalog hitelintézet befektetésalt is, csak szik
korben a szavatolo tOkéének 20%-aig terjedhet befektetéseinek mértéke. A
jelzdlog hitelintézet Gsszes ingatlanba térténd befektetése nem haladhatja meg a
szavatol O tokéének 50%-&t.

A jelzdlog hitelintézet a veszteseg mérséklésére, illetve elhéritésa
érdekében hitel-ingatlan csereligylet soran, tovabba az adods ellen inditott
felszamolas vagy végrehajtasi eljaras keretében szerzett ingatlanokat harom éven
bellil nyilvanos arverésen koteles elidegeniteni. A jelzalog hitelintézet ezen
korl&tozasokkal termdfoldet is szerezhet.

A jelzdlog hitelintézet folyoszamlat nem vezethet és betétet nem gydjthet.
Forraésait jelzaloglevél kibocsatasaval gydjti (amely mellett kotvényt és letéli

jegyet bocséthat ki).
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A jelzdlog hitelintézet felett a Pénz- és Tokepiaci Fellgyelet kilonleges
fellgyeletet gyakorol, amelynek keretében legaldbb évenkénti helyszini

ellendrzést végez.

3. NEMZETKOZI KITEKINTES

A jelzdloghitelezés terén a nemzetkozileg mérvadd piacokon a hitelek
refinanszirozasa tekintetében két alapvetd megkozelitéss modot figyelhetiink
meg. A liberaizdltabb tipusli angolszasz szabdyozés szerint a jelzdloghitel-
csomagok elkulonithetdk és értékpapirosithatok. A kotott, szigord, de a
befektetok védelmét jobban szem eltt tartd német szabalyozasi rendszer ezt nem
teszi lehetbvé, ott a jelzalogbank teljes vagyonaval feleldsseget vallal az dtala
kibocsatott jelzaloglevelekért, igy a jelzaloghitelek Osszességikben egy
megbonthatatlan pool-t képeznek.

Az amerika és német jelzaloghitelezés, illetve az ezzel kapcsolatos
pénzlgyi instrumentumrendszerek, pénzlgyi innovaciok két végletet jelentenek.
A magyar szabalyozas szdmara elsdsorban a német torvényi keretek szolgaltak
mintaul, ugyanakkor a masodlagos piac és a kilonb6zd derivativ eszkdzok
kialakitdsakor feltehetden az igen innovativ amerikai piac produktumai is

kovethetdek |esznek.
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3.1. A német tipusu jelzaloghitelezési rendszer

Az eurOpal kontinensen az egyszint( német modell terjedt el és a magyar
jelzdoghitelezés is a XVIII. szazad oOta |étezd német jelzaloglevélen aapuld
finanszirozasi rendszerbdl szarmazik. A régi magyar jelzaloghitelezés
intézményrendszere a németorszagi jelzalogbankok szervezeti felépiteset kovette
és a mostani szabalyozasnak az alapjait is a német jelzdlogbank tdrvényben
talélhatjuk.

Az elsh tiszta jel zAlogbank Németorszagban az 1862-ben |étrej6tt Frankfurter
Hypothekenbank (Frankfurti Jelzalogbank) volt. A jelzalogbank torvényt
(Hypothekenbankgesetz) 1899-ben alkottak meg (1900. januar 1. [épett
hatalyba), amely kilonféle modositasokkal ugyan, de még a mai napig hatdlyban
van. A torveny leglényegesebb tartalmi elemei a kovetkezdk (Wolfgang
Goedecke [1998]):

A jelzdlogbankok a hitelezok felé teljes vagyonukkal felelnek.

Kotelezd a bankfelligyelet altal fizetett vagyonellendr (trustee) igenybevétele

a befektetdk védelmében.

Hitelezési tevékenysegik korlatozott: csak jelzdlog- és onkormanyzati

hiteleket ny(jthatnak. Az 1988. évi modosités a szavatolo tbke 15%-aig

egyéb hitelnyUjtast is lehetbvé tesz szamukra, melynek refinanszirozasara

ugynevezett banki kotvényeket bocsathatnak ki.
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A jelzdoglevelekkel refinanszirozott hiteleknédl a loan-to-value arany
maximum 60%, egyéb forrasbdl finanszirozott jelzaloghiteleknél ez 100% is
lehet

A forgalomban |1évd jelzaloglevelek dlomanya maximum a szavatold tdke

60-szorosa | ehet

A jelzdlogbankok 1988. 6ta tevekenységiket az EU orszagokra is kiterjeszthetik.

A jelzdlog levélre vonatkozo EU iranyelvek a kovetkezok (Osvéth [1995], Kiss

[1997]):

1.

2.

Altalénos felligyel et minden hitelintézet tevékenysége felett.

Specidlis fellgyelet a jelzalogbankok tevékenysége felett, a kibocsatd
hitelintézetet jogszabalyi elbirés aapjan kulonleges fellgyeletnek kell
alavetni az értékpapir tulajdonosok érdekében.

Jelzaloglevél kibocsatasanak megengedettsége csak jelzdlogbank szaméra.

A fedezeti elv érvényesllése, a jelzaloglevél kibocsatasabol szarmazo
forrasokat olyan kdlcsonok nyujtésara kell felhasznalni, amelyek az
ertékpapir teljes futamidej ére fedezetet biztositanak.

Kielégitési elsdbbség a jelzdloghitel adosa elleni esetleges felszamolasi

eljarasban, illetve barmely nem teljesités esetén.

Az EU bankfelligyeleti jogrendszere tobb kilon meghatérozast tartalmaz a

jelzdlogkdlcsonokre és a jelzaloglevelekre. A jelzaloghitelezés jelentdsége az

Eurépai Unié tagallamaiban rendkivil nagy, a jelzaloghitel allomany az EU
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GDP-jének tébb mint egyharmadat teszi ki és a maganhéztartdsok eladosodasa

tébb mint 80 %-ban jelzaloghitel.

1. Abra: A jelzéloghitel-alloméany és a GDP novekedése az EU tagéllamaiban (P.

O Reilly [1999])
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A jelzdloghitelekre vonatkozd kulon  szabdlyozasok — kettd,

jelzdloglevelekre vonatkozok hét EU iranyelvben taldhatok.

a

Ezek a

meghatarozasok kedvezményezettségeket (kivaltsagokat) foglalnak magukban,

melyek megfelelnek a jelzdlogkdlcson  (formajaban

ingatlanhitel) és a

jelzdloglevel kllondsen magas fedezettsegi eldirasainak. (A hitelintézetek

fizetOképességi

89/647/EGK.)

mutatéjardl  szol6 1989.12.18-i  tanacskozas

iranyelvel,
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3.1.1. Kulonleges meghatarozéas a jelzél oghitelekre az EU jogban:
A fizetdképességi iranyelv
A fizetOképességi iranyelv szabalyozza egy pénzintézet szikséges sajat
eszkOzei és Osszes uzleti volumene kozotti kotelezd minimumaranyt. Az
ugynevezett fizetbképessegi mutatd megdlapitasahoz — amely egyébként
8%-ban kerllt meghatarozasra — az iranyelv az egyes Uzletekhez kockazati
osztdlyokat képez és megfeleld sllyokat (alapszabdyként 100%, kilén
szabdyként 50, 20 és 0%) rendel hozza, melyekkel egy hitelintézet eszkozel
afizetbképességi egyltthatd kalkulécigjaban szdmitasba vehetok.
A gazdasdgi és pénzigyi kérdésekkel foglalkozd Ecifin-Tanacs intenziv
targyaldsok utdn 1997. november 17-én politikai egyezmeényt fogal mazott
meg arra vonatkozdan, hogy 1998 elején kozos alaspontot alakit ki az tizleti
ingatlanhitelek stlyozasat illetden. Ennek értelmében minden tagdllam
engedélyezheti, hogy pénzintézetel mindazokat a kolcsonoket 50%-kal
sulyozzdk, amelyek teljes egészikben irodaéplletekre és tdbboldaltan
haszndhato Uzleti helysegekre alapitott jelzalogjoggal biztositottak, ha ezen
épuletek olyan tagdllam felségtertletén taldhatok, amelyek az 50%-0s
sulyozéast |ehetdve teszik. Tovabbi elbfeltétele az 50%-o0s stlyozasnak, hogy
az ingatlan sgjét tulgdonosa altal haszndlt vagy bérbe adott legyen. Ez az
ameneti iddszak minden EU tagallamra kiterjed és 2006.12.31-ig
meghosszabbodik.
A fizetOképességi mutatd a banki kotel ezvényekre 20%-os stlyozast ir €l6. Ez

azt jelenti, hogy annak a banknak, amely megszerzi egy masik bank
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kotelezvényét, annak 1,6%-& saja tokée d& kel rendelnie. A
fizetdképességi iranyelv. meghat&rozza, hogy az EU tagdllamok a
jelzdlogleveles kovetelményeket 10%-kal stlyozhatjék. Jollehet ez csak
azokra a kotelezvényekre érvényes, amelyeket 1998.01.01. utan bocsatottak
ki, mindenesetre ez a 10%-0s alacsony sllyozés 1998 utan is megmaradhat
abban az esetben, ha a tagdllamok ezt szilkségszer(nek itélik meg annak
érdekében, hogy a piacaik sulyos veszélyeztetettsegét elkertiljék. Ennek az a
kovetkezmenye, hogy a bankok jelzaloglevél vasarlasahoz csak fele annyi
(nevezetesen 0,8%) sajéttdke szikséges, mint mas normal banki kételezvény
megszerzesehez.

A nagyhitelekrdl szol6 iranyelv

A nagyhitel-irdnyelv bizonyos felsd hatérokat szab meg a nagyhitelekre
vonatkozoan. Ennek értelmében a hitelintézet olyan Ugyfelének, vagy
tgyfélcsoportnak nem engedélyezhet hitelt, ahol a hitel dsszege a hitelintézet
sgjat eszkdzeinek 25%-at meghaladja.

Az EU tagallamok kivehetnek e meghatarozas érvényessége al6l bizonyos
hiteleket, méghozza azokat, amelyek |akastulajdonon aapitott jelzal ogjoggal
biztositottak, mégpedig az illetd lakéastulajdon értékének 50%-aig. (Az Uzemi
jelzaloghitelekre vonatkozo kiveétel 2002.01.01-ig terjed.)

A nagyhitelekrdl sz6lo iranyelv szerint a nagyhitelekre feldlitott felsd hatar
meghatarozasa aldl kivételt képezhetnek az olyan kotelezvények, amelyek a
jelzdlogbanki torveny, a hajobanki térvény vagy a jelzaloglevelekrdl és a

kozjogi hitelintézeteknél alkalmazott kdtvényekrdl szolnak.
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Ertékpapirok Kozos Befektetésének Szervezete — iranyelve

A jelzdloglevelekkel kapcsolatos legfontosabb iranyelv, hogy egy befektetési
tarsasag vagyonanak hany szézalékdt fektetheti be ugyanannak a
hitelintézetnek a kotelezvényeibe, ez a hatar aapvetben 5%. Egyes
kotelezvenyeknél vannak kivételek, ahol ez a részarany az EU tagallamokban
25%-ig emelhetd fel. Mindennek eldfeltétele, hogy a hitelintézet akkor
bocsathat ki kotelezvényt, ha székhelye EU tagallamban talahaté és a
kotelezveny tulgidonosainak védelme torvényileg eldirt kilonleges nyilt
fellgyelet aatt al. Kulondsen a kotelezvények kibocsatésaibol szarmazo
hozamokat kell olyan vagyontargyakba fektetni — a torvény elGirasainak
megfelelden -, amelyek a kotelezvény teljes futamideje alatt kielégitden
fedezik az azokbdl fakadd kotelezettségeket és akalmasak a kibocséto
vesztesege esetén is az esedékesse valo toke- és kamatfizetés eldresorolt
fedezésere.

Eletbiztositasi és karbiztositasi iranyelv

Az éethiztositasrdl szOlo és a karbiztositasrol szold iranyelv a biztosito
tarsasagok szamara magasabb befektetési |ehetbseget teremt a hitelintézetek
bizonyos kolcsoneit illetden. Amennyiben ez érinti a biztositastechnikai
tartalék fedezetét szolgal o vagyoneértéket, az illetd tagorszag kérheti az dsszes
biztositd tarsasagtdl, hogy befektetésre ne kerlljon més, mint a
biztositastechnikal bruttd tartalék 5%-a egy és ugyanazon valakozas

részvenyeibe, kotel ezvényeibe és kolcsoneibe.



Tokemegfelelési iranyelv

A tokemegfelelés mutatd lényegében az értékpapirral foglakozd cégek
alaptokééhez, valamint az eértékpapircégek és bankok értekpapir-
kereskedelmi piaci kockazatanak minimdlis sgjattbke elbirdsaihoz szilkséges
kovetelményeket tartalmazza. HasonlOan a fizetdképessegi iranyelvhez, a
tokemegfelelési irdnyelv is megengedi, hogy bizonyos kotelezvényeket
amenetileg csak fele értékével kell a sgjattdoke ala rendelni.

Betéthiztositas iranyelv

Az 1994.05.30-i meghatarozasi Betétbiztositas iranyelv 1. szakasz 1.
bekezdés 3. pontja szerint mindazok a kovetelmények, amelyek bizonyos
elofeltételnek megfelelnek — tulgdonosi kotelezvények, jelzdloglevelek -,

nem tartoznak a betét fogalomkaorebe.

3.1.2. A német jelzal oghitel ezés szabalyozasa

A német szabdlyozdés — amely az EU szabalyozast atvezette a

jogrendszerébe - azonban szigorubb az EU iranyelvben megfogal mazott
minimum kdvetelményeknél.
Jelzaloglevelet (pfandbrief) csak specidlis engedélyel rendelkezd jel zal ogbankok
(Hypothekenbank) bocsathatnak ki, mig a jelzalogjoggal fedezett hitelezési
tevékenyseget barmely bank végezheti. Ehhez nem szikséges killon
engedélyezés.

A jelzdlogbankok fellgyeletét egységesen a Bundesaufsicht fir das

Kreditsystem (Hitelrendszer Szovetsegi Felligyelet) nevl intézmeny |&atjael.
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A jelzdogbankokra egyebekben az 1993. 04. 13-i Hiteltorveny
vonatkozik.

A jelzdlogbankok belfdldi magantulgjdonu ingatlanok fejében nyujtanak
hitelt és bocsdtanak ki jelzalogleveleket ugyanezen ingatlanokra, vagy az
onkormanyzatoknak adnak kommundlis kolcsonoket és a tdluk kapott
ingatlanfedezetre bocsatanak ki kommunalis adosl evel eket.

Németorszagban a jelzdlogbanki tevékenyseg korlatozott. A jelzalog-
hitelezés, mint fotevekenység mellett a jelzalogbankok a jelzdlogbank
torvényben taxative meghatarozott tevékenységeket folytathatnak. Azok a
bankok, amelyek szélesebb kor( tevékenyseget folytattak mielftt a torvény
megalkotasra kerllt volna (1898. junius 1.) jogilag lehetdséget kaptak, hogy
folytassdk egyéb Uzleti szolgatatasaikat. Ennek eredményeként a legnagyobb
néemet jelzalogbankok, mint a Bayerische Hypotheken- und Wechsel-Bank,
valamint a Bayerische Vereinsbank AG vegyes tevékenysegi korrel rendelkeztek.
A kizarolagossag kovetelmenye adl a jelenlegi viszonyok kozott is van kivétel,
mert a tartomanyi bankok, mint univerzalis hitelintézetek mas pénzugyi
szolgéltatést is végezhetnek. Az univerzalis jelleg miatt ezek a bankok
|ényegesen nagyobbak, mint a specializalt jelzalogbankok és a piac vezetdi ezen
atertleten. A kivételezettség versenyellenes helyzetet teremt a jelzalogpiacon a
szakositott hitelintézetek hatranyara.

A jelzalogbankok a Il. vildghdboru el6tt inkabb mezdgazdasagi célokat
finansziroztak. Jelentbs problémat okoz a hitelezésben a mezGgazdasag

ingatlantulajdon-jogi struktargja. A foldtertletek nagy része nem a tulajdonosok
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birtokaban van, azokon haszonbérldk dolgoznak. Ennek a kvetkezményekeént az
ilyen ingatlan nem akamas jelzdloghitelezésre sem a tulgjdonos, sem a
haszonbérld részérdl. Ez a jogi akaddy a magyar szabadlyozasban is
kulcsfontossagu szerepet jatszik, mert a magyar rendszer is azt a megoldast
koveti, hogy nem lehet haszonbérleti jogviszony alapjan hitelt folydsitani. Az
1980-as evektdl kezdddben a mezOgazdasag tamogatasaval szemben az ipari célu
hitelek kertltek eldtérbe.

A lakésepités finanszirozasaban a jelzalog-hitelezés az épitési tarsasagok
szaméra is fontos aternativat jelentett és nagy mértékben hozzgjarult e terllet

gyors fejl6déséhez.
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2. Abra: Lakés-jelzél oghiteldloméany a GDP szézal ékéban 1998-ban az EU

tagdllamaiban (J. Hardt [1999])

Lakéas-jelzaloghitelallomany a GDP %-aban

A jelzdloglevél penzigyi rendszere mindig skeres volt és a
leghiztonsagosabb értékpapirok kozé szamit, mert mogotte az egyik legstabilabb
fedezet, az ingatlan al. A jelzdlogbankok sgjat hal6zatukon keresztil (dtaldban
zart korben) bocsatjak ki a jelzdlogleveleket, amelynek az az eldnye, hogy igy
csokken az értékesités koltsége. Jelzaloglevel eket el sGsorban maganszemélyek és
olyan bankok vésarolnak, amelyeknek nincs az adott pillanatban vonzo
befektetési eszkozik és ezzel a papirral sgjat befektetési igénylket 1étjak ©l.

Intézmenyi befektetdk ritkan vesznek jelzal oglevelet.
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3. Abra: A német jelzéloglevél dlomany sszehasonlitasa néhany EU tagdlam

allampapir dlomanyaval 1998-ban (P. O’ Reilly [1999])

Allampapir és a német jelzaloglevél allomany

EURO Mrd

A németorszagi jelzdlogbankok altal kibocsatott jelzaloglevelek ma mér a

nemzetkdzi piacon is keresettek. A refinanszirozasban a jelzalogkotvenyek

részaranya kiemelkedd, a hosszllgdratl finanszirozadsi eszkdzok kozott

Németorszagban 37%-ot tesz ki, ami gyakorlatilag megegyezik a forgalomban

lévd dlami kotvényalomannyal.

Elterjedtségének tébb oka van, tobbek kozott:

a német bankfellgyelet elbirdsa alapjan a kockézat szempontjabdl csupan

10%-0s meértéket kell figyelembe venni (imméa 230 éves torténelmében

egyetlen jelzdlogkotvénynél sem fordult €0 fizetési probléma),
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a jelzalogkotvény sikerének és likviditasanak masik fo ,zdloga’ tdzsdei
jegyzettsége, ehhez — természeténél fogva — a tdzsde megelégszik

egyszerUsitett tgjekoztato elkészitésevel.

A jelzaloglevél forgalma az Eurépai Unioban a Brisszeli EurOpal
Jelzalogszovetség dSatisztikga szerint 1995. végen 537,5 milliard ECU, a
kozzdloglevél pedig 546,1 milliard ECU, 0Osszesen 1083,7 milliard ECU
(EUROSTAT [1995]). Ennek hetven szézaléka a német jelzalogbankok altal
kerilt kibocsitasra. Az ugynevezett kdzzaloglevél jellemzbje Németorszagban,
hogy fedezetét a szbvetség (kormany, a tartomanyok és az egyes kodzsegek
nygjtjak. A fedezetny(jtok pénziigyi ergje miatt ezeket a hiteleket nem kell
jelzdloggal biztositani.

Az Europai dlamokban 1995. végen 115 jelzdl ogbank mikodott.
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4. Abra: A jelzdog hitelezok tipusai az EU-ban 1998-ban (J. Hardt [1999])

A jelzalog hitelez6k tipusai az EU-ban
(piaci részesedés %-aban)

3.1.3. A nemet jelzal ogpiac fontosabb jellemzoi

3.1.3.1. Ingatlanon alapitott jelzal og

A német vagyonjog megkdzelitésében a jelzdlog az értékesités joga, amely

megadja azt a hatalmat, hogy meghatérozott pénzdsszeget szerezzink a vagyon

ertékesitese dltal. A jelzdlog természetének része az a pénzosszeg is, amely arra

szolgal, hogy azzal fizessék vissza a kovetelést, amelyet (éppen) a jelzalog

bi ztosit.
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3.1.3.2. Fedezetértékel és ellendrzése

A fedezettség igazolasara kozjogi szakértdt rendel ki az dllam és a
fellgyelet a jelzdlogbankhoz, &m nem a bank akamazottja és anyagilag is
teljesen flggetlen tble. Ez a kozjogi szakértd koteles minden egyes ingatlan
értékbecdlés helytalldsagat felllvizsgdlni, sot a jelzdloglevelet a kibocsatoval
egydtt alairni.

Ez tobblet az EU iranyelvekben megfogalmazott minimum

kovetelményekhez képest, ami fokozza a német jelzaloglevel ek biztonsagat.

3.1.3.3. Biztonsagi szabalyok

Németorszagban a jelzdlog intézetek altal kibocsatott bemutatora szl
kotvények kibocsatasahoz pénzigyminisztériumi engedély kell. Az ellendrzési
eljéras soran a minisztérium ellendrzi a kibocsato hitelkeépességét és ennélfogva a
kotvény biztositékdt. Ezen talmenden a tbzsdei bevezetésnél kovetik azt a
gyakorlatot, ami nadlunk az értékpapirok forgalomba hozataland szokésos (APTF
végzi aforgalomba hozatal engedélyezését az Ept. 24. § (1), (2) bekezdése és a

30. 8-aban foglaltak szerint).

3.1.3.4. Sajét toke és a forgalomban |évd kotvények aranya

Eltérd szabalyozas érvényesil a német gyakorlatban a magan, illetve
ko6zhasznl jelzdlog hitelintézetek kozott. Az eldbbieknél a jelzalogkdtvények
forgalomban |évd teljes tsszege nem haladhatja meg a sgjat alapok 60-szorosat

(sgjét aap = toke + tartalékok + visszaforgatott profit). A kdzhaszni bankok
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szabdlyozésa a forrasgydjtést nem korlatozza, csak a globdlis fedezettseget irja

eld ajelzdlogleve értéke és afedezet kozott.

3.2. Az amerikai tipusu jelzaloghitelezési rendszer

3.2.1. Jelzalogpiac az Egyesiilt Allamokban

Jelzalogkolcson alatt az Egyesilt Allamokban is ingatlan vagyonnal
fedezett, elOre meghatérozott torlesztésl és kamatozasi kolcsont értenek. Ennek
értelmében az addés nem teljesitése esetén a hitelezdnek lehetbsége van a
hiteltartozés fejében birtokba venni az ingatlant a kolcson visszafizetésének
biztositasa érdekében. A jelzalog targyat képzd ingatlan eszkdzok két csoportja
|étezik:

lakoingatlanok (hazak, lakésok, térsashazak),
nem lakoingatlanok (kereskedelmi és mezdgazdasagi ingatlanok).

Altaldban jelzéoghitel vagy jelzalogkolcsdn piacnak (mortgage market)
hividk azt a hitelpiaci szegmenst, amelynek a keretei kozott a jelzaloghitel
Ugyletek létrejonnek. A jelzalogkolcson piac az egyik legjelentdsebb amerikai
hitelpiac. A jelzaloghitelek dllomanyanak méretel leginkabb a szovetségi kincstar
(U.S. Treasury) altal kibocsétott értékpapirok volumenéhez hasonlithatok. A
jelzdlogpiac két-haromszor nagyobb, mint a valaati kétvények piaca. A tébb
tizmillio hitelfelvevd kdzott pedig az Egyesiilt Allamok pol gérsaga szinte minden

rétegének képviseldje megtal ahato.
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A jelzdlogpiac jelentdsége messze meghaladja az allampolgarok lakashoz
jutasdnak fontossagat, ugyanis méretel és a jol érzékelhetd multiplikétor hatas
miatt az igy finanszirozott maganberuhazasok meghatarozo jelentdséggel birnak
a gazdasagi konjunktdra szempontjabdl. Alacsony kamatok és ,egyensulyi
piacok” esetén a jelzaloghitel piac biztositia a maganszemélyek, illetve
maganvalalkozok és mezbgazdasagi termeldk (farmerek) szaméra a vallaldi
szektorhoz hasonlé tokedttételt. Ennek jelentdségét az bizonyitja, hogy
ugyanakkora sgjat vagyon mellett a tokeattétel novelése vezet a beruhazasok
novekedéséhez, masrészt a hitel tbkekdltsége kisebb a sajattoke koltségénd és ez
a tokeattételi hatason keresztil a hdztartasok felhalmozasi folyamatét erdsiti. EQy
csaladi haz jelzalogkolcsonének addssagszolgalata nagyjabdl megegyezik a haz
kiadasaibdl beszedhetd bérleti dijjal, és igy a hitelfelvevd hisz-harminc év alatt
gyakorlatilag ingyen jut a hazhoz. A jelzdlogkolcsonok réven finanszirozott
lakdGingatlanok fontos elemel az amerikai haztartasok befektetési portfolidjanak.

A jelzalog finanszirozas rendszere a szazad folyaman jelentGs fejlddésen
ment keresztll és a nyolcvanas évek pénzlgyi innovéciés folyamatanak egyik
legaktivabb szintere volt (Pratt, Scowcroft [1998]). Ez kilondsen a
jelzdoghitelekkel fedezett értékpapirok (mortgage backed securities — MBYS)
piacon nyilvanult meg, ahol a kdlcsondk Ujabb és Ujabb szarmazékos értékpapir

form§u valtozata jelent meg.



3.2.2. Torténeti &tekintés

A gazdasagi vilagvalsag eldtt a legtdbb jelzaloghitel révid lgaratd, tokét
lgjdratkor torlesztd eszkdz volt. A vilagvalsag idgjén jelentds merteki lett a
kotelezettségek teljesitésenek elmaradasa, ami nagyban hozzgjarult tébb, mint
9000 pénzintézet csodjéhez. Emiatt 1932-ben |étrehoztak a Federal Home Loan
Bank (FHLB)-ot, mely vegsd hitelezoként (lender of last resort) alt a
takarékpénztéarak mogott. A bank likviditashiany esetén rovidtava dlami hitel
kibocsatasaval segitette a jelzalog-hitelezOket. Cserébe a jelzalog-hitelezok
elfogadtak a FHLB Board szabalyzatat és hosszU lgératl, fix kamatozasu
hiteleket adtak, melyeket rdvid tévu lakossagi betétekbdl finansziroztak.

A Kongresszus 1933-ban hatalmazta fel a Federal Housing Administration
(FHA)-t arra, hogy dlami (szOvetségi kormanyzati) garancid adjon a magan
jelzdlog-hitelezOk hiteleire. Létrejétt a Federal National Mortgage Association
(FNMA), amely 1938-t6l a Kongresszus felhatalmazasaval megvésarolta a
jelzalog-hitelezOktdl FHA garantélt hiteleiket. Ennek finanszirozasahoz révid
tava alampapirokat bocsatott ki.

A hatvanas évek végeéig a takarékpénztarak voltak az elsddleges piac
legaktivabb résztvevdi. A hozamgorbe normalis allasa miatt nem volt sziikségik
jelentds kllsd finanszirozasra, alacsonyabb kamatlabu rovid lgjératt forrasokbdl
fedezték a hosszu lgjaratl, magasabb fix kamatozasl jelzdloghiteleket. Ezért a
masodlagos piacot alacsony forgalom jellemezte, szerepe a regiondlis eltérések
kiegyensillyozasara szoritkozott. A hatvanas évek végen a nbvekvd kamatldbak

felszivtdk atakarékpénztarak profitjat, egyre kevéshé lettek képesek el Gteremteni
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az Uj hitelek nyUjtasahoz szilkseges tokét. A kormanyzat ekkor tobb |épest tett a
jelzdoghitelek mésodlagos piacrdl torténd finanszirozasanak fokozasara. A
National Housing Act két intézmenyre bontotta az FNMA-t. A Government
National Mortgage Association (GNMA) dlami tulajdonban maradt és feladata a
piaci kamat alatti lakashitelek biztositasa és vasarlasa volt. Az Uj FNMA magan
részvenytarsasag lett — igaz a kormanyzat befolyasa erés maradt -, célja a piaci
kamatldbu FHA/V A (Veteran Administration) biztositott hitelek véasarlasa volt.

A GNMA bevezetett egy () értékpapirt a GNMA Pass-Through-t. A
takarékpénztérak és jelzélogbankok eladtak egy alapnak Ujonnan nyuijtott hiteleik
egy csoportjét. Ezzel egyidejlleg a GNMA a befektetdk szamara kibocsétott egy
az alapra vonatkozo tulajdoni érdekeltségrdl szol6 igazolast. Igy a jelzéloghitelt
nyqjté intézet lett felelds a havi részletek beszedéséért, az ezzel jard
adminisztrativ feladatok ellataséért, majd minden pénzéramot tovabbitott az alap
tulajdonosai felé. Ha a jelzaloghitel felvevBje nem tudott torleszteni, akkor a
hitelnydjtonak kellett fizetni, amiért a hitelbiztositok kompenzatak. A
jelzAoghitel-nyljtd csddje esetére a GNMA valalt fizetés garancidt. Az
ismertetett struktUra az értékpapirositott jelzaloghiteleket konnyen értekelhetd és
transzferd hat6, nagyfoku diverzifikéaciot magukban foglal 6 befektetésekkeé tette.

Az FNMA 1970-t6l engedélyt kapott garancia nékuli hitelek
megvasarlasara is. Ugyancsak 1970-ben megalakult a Federa Home Loan
Mortgage Corporation (FHLMC, Freddie Mac), amely a GNMA/FNMA
kondicioknak meg nem felel® jelzaloghiteleket vasarolta meg. Az FHLMC az

FHLB tulgjdondban van. A hetvenes évek végén az emelkedd kamatldbak és a
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forditott alast hozamgoérbe miatt Ujra nehéz helyzetbe kertltek a jelzaloghitel-
nydjtok. A szovetségi jelzdlogligynoksegek siettek segitségikre. Az FHLMC
megvette a piaci kamatlab alatti jelzaloghiteleket és az ezen hitelekbdl képzett
alapok tulajdoni igazoldsaval fizetett értik. Ezeket a takarékpénztarak
fedezetként haszndltdk fel rovid legaratd jegyek kibocsdtésdhoz. E cserével
jelentdsen megndtt a forgalomban levd jelzalog alapu értékpapirok (mortgage
backed securities, MBS) értéke. Az MBS-piac elég nagy lett ahhoz, hogy a
befektetok elegendd potencialis profitot lassanak a papirokban és kialakitsak a
kereskedéshez szilkséges infrastrukturalis hétteret.

A nyolcvanas években az el sodleges piacot a jelzaloghitelek rugalmasabba
tételét célz6 torekvések jellemezték. igy vezették be a véltozd kamatozést és a
fokozatosan novekvd torlesztd részletd hiteleket. A jelzdloghitel-nydjtok
kozvetitd szerepe a kordbbi rovid tavu betétek, hosszu tava hitelek helyett egyre
ink&bb a haztartasok, institucionalis befektetdk iranyaba tevddott at. A kil onbozo
alapok azonban joval érzeékenyebbek voltak az atalanos hitelpiaci kondiciok
valtozasaira mint a tradiciondlis jelzalog-hitelezbk. Megjelentek a derivativ
papirok is, melyek a jelzaloghitel-alapbeli jogokat osztotték részekre: az aap
pénzéramlésait kilonb6zd tulajdonsagu kotvények sorozatara bontottdk szét
(collateralized mortgage obligation, CMO), illetve csak a térlesztd részletet
(principal only, PO), vagy csak a kamatokat (interest only, 10) testesitették meg.

A kilencvenes években mar e szarmazékos papirok vezettek Ujabb
nehézségekhez. Az Ujonnan kibocsétott jelzaloghitelek szekuritizacios ratgja az

1993-as 66%-0s cslcs utdn gyorsan csokkent. 1995-ben 10 jelzaloghitelbdl
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csupan 4 finanszirozasara kertlt sor értékpapir kibocsatasaval (Pratt, Scowcroft

[1998], Fabozzi, Modigliani [1992)).

3.2.3. A jelzaloghitel -piac résztvevoi
A jelzdloghitel piac harom fontos résztvevfje a hitelfelvevon kivil, a
jelzdloghitelezd (mortgage originator), a jelzadlogkolcson-kezeldk (mortgage

servicers) és ajelzalogkolcson biztositok (mortgage insurers).

3.2.3.1. Jelzaloghitel ezok

A jelzdlogkolcson eredeti  folyOsitoja a jelzdloghitelezd. Ilyen
tevékenységet  végezhetnek  kereskedelmi  bankok,  takarékpénztérak
(takarékszovetkezetek), jelzal oghitel bankok, bi ztositotarsasagok €s
nyugdijalapok. Az elsd harom intézmeény nyujtja a jelzdl ogkol csonok (kildndsen
lakGingatlanok  esetén)  mintegy — 95%-ét. Kozalik  1990-ig a
takarékszovetkezetek, mad utdna a jelzdloghitelbankok voltak a legnagyobb
folyositok, a kereskedelmi bankok részesedése is dinamikusan nétt.

A jelzdloghitellel fedezett értékpapir kibocsatast eértékpapirositasnak
(szekuritizaci 6nak)hivjuk.
A jelzdloghitelek vasarloi kozott két szovetsegi  (federa), illetve tobb
magantarsasag taldhatd meg. A Federal Home Loan Mortgage Corporation
(FHLMC) és a Federal National Mortgage Association (FNMA, népszerQl nevén
Fanny Mae) csak a sgjat szabalyaikkal konform, vagyis az abban megfogal mazott

feltételeknek megfeleld jelzaloghiteleket vasarolnak meg. A feltételeknek meg
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nem feleld jelzal oghiteleket nem konform hiteleknek (nonconforming mortgage),
illetve ha nagysaguk meghaladja a folyositas maximum értékét jumbo hiteleknek
(jumbo mortgage) hivjuk. A szovetsegi Ugynokségek sgjat portfolidjukban is
tartanak jelzdloghiteleket és értékpapirositjidk is azokat. A jelzdloghitelek
vasarlésaval  foglalkoz6 magantarsasagok konform  és  nem  konform
jelzdloghiteleket is vasarolnak, de elsbsorban azért, hogy eértékpapirositva
tovabbadjdk azokat. llyen magantarsasag példaul a Residential Funding

Corporation, a General Motors Acceptance Corporation leanyvéllalata.

3.2.3.2. Jelzaloghitel kezel 6k

A jelzdloghitel kezelok feladata a hitelekkel kapcsolatos pénzigyi
elszamolassal kapcsolatos feladatok ellatasa. Ennek keretében beszedik a havi
adossagszolgalati kifizetéseket, tovabbitjak a kolcson tulajdonosanak, fizetési
felhivast kildenek ki, illetve felszdlitjdk az adost ha késedelembe esik és
nyilvantartast vezetnek a tartozasok allasarol. A jelzdloghitel kezeldok altalaban
kereskedelmi bankokhoz, takarékszovetkezetekhez kapcsolddd intézmeények,

illetve ilyen tevékenységet vegeznek jel zal oghitelbankok is.

3.2.3.3. Jelzal oghitel biztositd intézmények

A konvenciondlis jelzaloghitelek esetében a hitelezd a fizetdképesség és a
fedezettség adapjan birdja e a hitelt, de emellett kikotheti kotelezden
jelzAloghitel biztositas megkotését is, amelynek a koltségét a hitelfelvevd viseli.
Jelzaloghitel-biztositassal  szintén kormanylgynokségek és magantarsasagok

foglalkoznak. Harom nagy szOvetsegi Ugynokség foglalkozik mindsitett
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hitelfelvevok jelzél oghiteleinek biztositasaval: a Federal Housing Administration
(FHA), a Veterans Administration (VA), és a Federa Farmers
Administration(FmHA). Emellett tébb magantérsasag is foglalkozik jelzaloghitel
biztositassal, amelyek altalaban biztositok leanycégei, igy példaul a PMI
Mortgage Insurance Company, a Sears Roebuck leanyvdlaata, vagy a Mortgage
Guaranty Insurance Company, a Northwestern Mutual leanycége.

A fentieken tulmenden katasztrofa biztosités is kivathatd olyan foldrajzi
régiokban, ahol a természeti katasztrofék elofordulésa, illetve ennek
kovetkeztében a jelzdlog ingatlan megrongalddasa eléfordulhat. Tovabbi
biztositast szoktak kotni azutan, hogy a jelzdloghiteleket alapba csomagoltak,
mielott értékpapirositandk oket, ugyanis igy magasabb hitelmindsitést kapnak a
jelzdlogpapirok. A jelzdloghitel biztositas minden szintje rendkivil fontos a
hitelmindsités (rating) szempontjabdl és azt gyakran befolyasolja maganak a
biztositd intézménynek a mindsitése, illetve a hitelezd altal kdvetett biztositési

elvek és ajelzdloghitel kezel® djérasrendie.

3.2.4. A jelzaloghitel ek tipusa

Az emult 60 évben a jelzdloghiteleknek szamos tipusa aakult ki. A
tipusok kozotti eltérések leglényegesebb pontjait afizetési részletek strukturgja, a
tOketorlesztések sebessége és a hitel kamatldbanak megvélasztasa jelentik. A
varhatd kamatlab vaéltozasait és a hitelpiaci helyzetet tlkrozGen hol a
kolcsonvevd, hol a hitelezd érdekeit erbsebben tdmogatd konstrukcidk voltak

népszerlbbek, gyakrabban alkal mazottak.
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Jelzaloghitelek tipusai:
fix részletl hitel (Level-Payment Mortgage, LPM),
|épcsbzetesen novekvd torlesztésh hitelek (Graduated-Payment
Mortgage, GPM),
valtoz6 kamatozasu hitel (Adjustable Rate Mortgage, ARM),
tamogatott jelzaloghitel (Tiered-Payment Mortgage, TPM),
refinanszirozo jelzal oghitel (Balloon Mortgage, BM),
két-lépcsds hitel (Two-Step Mortgage, TSM),

régzitett/valtozd kamatozasl jel zaloghitel hibridek

3.2.5. Az utébbi évek piaci tendenciai

A jelzalog alapu értékpapirok (mortgage backed securities, MBS)
piacanak ideje — a jelenlegi formaban — lgéart. A jelzdloghitel konstrukciok
tulsagosan a hitelfelvevd érdekeit tartottdk szem eldtt. Az utdbbi években
megjelent eszk6z alapu értékpapirok (asset backed securities, ABS) jobban
megfelelnek a befektetdi igényeknek. E papirok nem hordozzék az el6torlesztés
kockazatét, lejaratuk rovidebb. A jelzdloghitelezéssel szemben az aapvetd
kilonbséget az jelenti, hogy a szekuritizitdlt ABS-eknél fedezetéll nem maga a
vagyontargy, hanem annak hozadéka szolgdl. Az ABS finanszirozas tovébbi
eldnyei a magas hitelmindségben, a hasonlé kotvények hozamana magasabb
hozamban, a jobb likviditasban, a kedvezdbb lejaratokban és az eddigieknél

jobban elore jelezhetd cash-flow-ban nyilvanul meg.
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3.2.6. Osszegzés

A jelzéloghitelek az Amerikai Egyesiilt Allamok hitelpiacénak egyik
legnagyobb szegmensét alkotjak. A jelzaloghiteleken bellll az egy csalédd szamara
otthont add hézak fedezetével felvett hitelek a legjelentdsebbek, ezek a
jelzdoghitelek teljes alomanyanak 55-60 szazalékat adjdk. Az Uzleti célu
ingatlanokra és a mezOgazdasagi ingatlanokra adott kolcstonbk a teljes
jelzaloghitel-allomanynak csupan 25-30 szazal ékat teszik ki.

A jelzdloghitel konstrukciok az elmult évtizedekben jelentGs Ujitdsokon
esetek a. A  hitelfelvevbk igényeit és jovedemi kildtésait fokozottan
figyelemmel kisérd hitelfelvételi feltételeket dolgoztak ki. Megjelentek a valtozd
tagu és a valtozd kamatozasu hitelek.

Részben a hiteligény novekedése, részben a hozamgorbe kedvezdtlen
allasa miatt a hatvanas évek végén egyre erdsodd tendencia bontakozott ki a
hitelek mésodlagos piacrdl térténd finanszirozasara. A piac létrehozasa soran
dontd fontossagu volt a piaci infrastruktira biztositasa, a likviditas novelése,
megfeleld mennyiségl értékpapir kibocsdtdsa. A potencidlis befektetdk
igenyeinek kielégitését célozva szamos derivativ papir is kibocsatasra kerdilt.
Ezek l1ényegében a jelzaloghitel kilonbdzd kockézatait csoportositjak at.

Mivel az alam garanciat vala mind a jelzaloghitelekre, mind az azok
fedezete mellett kibocsétott értékpapirokra, e befektetések esetében viszonylag
alacsony a vissza nem fizetés kockazata.

A jelzaloghitelek és ajelzaloghiteleken alapul 6 értékpapirok értékel ésekor

a hosszu tavu befektetésekre altalaban jellemzd kockazatokon tul szamolni kell
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egy specidlis kockézattal is. A jelzaloghitelek ugyanis barmikor torleszthetok
(prepayment risk). Az elbtorlesztés pedig jelentdsen modositjia a hitelezdhdz
erkezd penzaramlasokat. A jelzdloghitel felvevdjének ugyanisjoga van a hitelt a
lgjarati id0 alatt barmikor torleszteni. Az el6torlesztések gyakoribba valasa
kilondsen csokkend kamatldbak mellett valdszind. Ekkor ugyanis az addsnak
lehetBsége nyilik olcsobb hitelhez jutni és azzal kivAtani régi tartozasit. Az
el btorlesztések gyakorisaga valtozik a hitelnyUjtas 6ta eltelt idd fuggveényében a
hitelt felvevd gazdasigi éetciklusatol és mobilitési attitOdjétdl flggden, igy a
hitel elsd ot évében ritkan fordulnak eld elotorlesztések, a hatodik év kordl
szaporodnak meg az elbtorlesztések. Az aAtalanos gazdasdgi koérnyezet is
befolyasolja az el6torlesztések gyakorisagat, fellendilés esetén novekszik az
elotorlesztések szdma. Az eldtorlesztések gyakoribba vaédsdhoz hasonldan
kockazatot okoz azok ritkuldsa is, hiszen a koétvényhez kapcsol6do
pénzéramlasok ugyanugy eltérnek a kordbban véart mintéatdl (kitolodas kockézata,
extension risk). Az eldtorlesztések vatozd gyakorisaga okozta duration
kockazathoz az Ujra befektetés kockazata is tarsul, Hiszen bizonytalan, hogy a
megvaltozott idorendben érkezd pénzaramlasokat milyen kornyezetben tudja a
befektetd Ujbdl kihelyezni.

Az utébbi évek felleménye egy Uj struktlra, az eszkdz alapu papirok
megjelenése és forgalmuk emelkedése. Ezek az értékpapirok sok szempontbdl
hasonlé tulgjdonsagokkal rendelkeznek mint a jelzaloghitel alapl papirok és

komoly versenytarsai lehetnek aforrasgydjtés terén.
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4. A NEMET, AZ AMERIKAI ESA MAGYAR JELZALOGHITELEZES

OSSZEHASONLITASA

Napjainkban Magyarorszagon az irodalmakban a szerzok - természetesen
a kulfoldi iranyzatokkal egyutt (Wolfgang Goedecke [1998], Fabozzi, Frank J.
[1992]) - a jelzdlog-hitelintézet magyarorszégi |étrehozasanak gazdasagi
(Vérhegyi Eva [1997]), politikai, jogi (Dr. Varga Imre [1994]) és szervezeti
(Sz(cs Istvan [1992]) lehetBsegeit vizsgdljdk a kulfoldi megoldasok (Fertd Imre

[1992]) fuggvenyéeben.

4.1. A biztositékok természete

Németorszagban a torvény mar nem szabalyozza, de a vagyon terhére
kolcsonzd pénzintézetek célul thzik ki azt, hogy a kolcsonzés alapjaul szolgdd
vagyonérték 60%-a elsd helyi jelzdloggal legyen fedezve, e felett csak
kozintézmények altal vallalt garancia mellett nyuUjtanak hitelt. Ha nincs ilyen
garancia, a magan jelzalog bankok tovabbi kélcsont nyUjthatnak a 60% felett, de
csak ajelzdlog Gsszegének 15%-aig.

Magyarorszagon az 1997. évi XXX. torvény értelmében a jelzalog-
hitelintézetek a fedezeti érték 70%-ig adhatnak hitelt, szintén elsd helyi jelzalog
fedezettel (a kovetelések kielégitése a jelzdlog bejegyzésének sorrendjében

torténnek). Problémat jelent a haszonbérletnek, mint a f6ldhtz kapcsolodo



jognak a kozhiteles nyilvantartésa, a bankok igy ezt nem tekintik megfeleld
fedezetnek.

A magyar szabalyozasban az 1996. évi CXII. torveny a hitelintézetekrdl és
penzlgyi vallalkozasokrdl (Hpt.) 78. 8 (2) bekezdés b) pontja nevesiti, hogy a
hitelintézet jelzalogkolcson esetén nem fogadhat el olyan biztositékot, amelyet a
biztositék értékének 70%-a meghaadd mértékben mér lekotottek. A birdsagi
végrehajtasrol szol6 1994. évi LIlI. torvény (Vht) 170. § (2) bekezdése szerint
pedig a jelzdogjoggal biztositott tobb kovetelés esetén a koveteléseket a

jelzalogjogok bejegyzésének sorrendjében kell kiel égiteni.

4.2. A jelzdlogjog érvényesitése
A megterhelhetdséggel egyltt jar az a jog, hogy érvényt szerezziink
kovetel éstinknek. Németorszagban ez kétféle formaban torténik, az Ugynevezett
érvényt szerzo jelzalog beegyzése mellett:
aukcion
felszamol 6 dtal
Az aukcion a birésag itélete szerint adjdk el a vagyont, a folyamat a
bejegyzett jelzalogjogok prioritasa szerint halad, és az igények kielégitéséig tart.
Az aukcios végrehajtasnak nem része a lizing és a bérbeadas hozama, ezeket az
ados teheti pénzzé az aukcio végen.
A felszamolés utjan torténd végrehajtas a hitelezd kielégitését a vagyon
hozamabdl nyUjtja. Eszerint a bérletbdl és a lizingbdl szarmazd hozamokat is (a

vagyonnal egyiitt) a birésag dtal kinevezett felszamol6 veszi &t.
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USA-ban a kovetelésnek valo érvényszerzés torvényi és nem torvényi
modjalétezik.

Magyarorszagon a haborlig a jelzdog hitelintézetek nyilvantartasa
kozhitelesnek mindsilt, a hitelezdk kozvetlenll vezethettek az addsok ellen
arverést. Napjainkban a jelzalog hitelintézet bejegyzésre, illetve torlésre iranyul
kérelmét a foldhivatal soron kivdl intézi el, de a torvenybdl kimaradt a birosagi
végrehajtasi z&radék. A kozbizalom (hitelesség) teszi a fold (ingatlan)
nyilvantartast a johiszemlO térvényes (gyletek aapjava. Ha egy jogot
bejegyeznek, a bejegyzésnek tartalmaznia kell annak tipusat, a terhelhetdséget, a
személyhez f(z0dO jogokat. Magyarorszagon problémét jelent, hogy a
haszonbérletnek mint a féldhdz kapcsolddo jognak nem megoldott a kdzhiteles

nyilvantartasa.

4.3. Hitelbiztositéki értek
hitelnyUjtas alapjat képezd egylttes értéke, amelynek mddszertani elveit kilon
jogszabaly hatarozza meg, kilon afoldre és kilon az egyéb ingatlanokra.

Az ingatlan értékbecsésénél a miszaki szempontokat megeldzik a
gazdasagiak. Az értékbecd ést igen dvatosan kell elvégezni, a cél az Ugynevezett
fair market value, tehat az atlagos érték megallapitasa, szemben az angol-szasz
értékesitési gyakorlatra jellemzd best market value-val, amely az ingatlanbdl

elérhetd |ehetséges legnagyobb haszonbdl indul ki.
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Minden, az ingatlanra esetleg terheld kotelezettségeknek ki kell dertlnie
az ingatlannyilvantartasbol, és ismeretlen mértékd, akar alammal szembeni
tartozasok nem elOzhetik meg a jelzaloglevelek visszafizetéséért felelOs
jelzdogbankok igényét. Kényszerarverés esetén a befolyd vételar nem része a
csddvagyonnak.

Németorszagban a jelzaloggal terhelendd vagyon eértékenek kiszamitasat
szintén kozpontilag szabdlyozzak, a fold és az épllet nettd eszkozértékét
alapitjak meg. A foldnél ez apiaci értékek Gsszehasonlitasa Gtjan torténik.

A felépitett haz értékét az épitési koltségek diszkontalasaval allapitjak
meg, ami az inflacio figyelembevételét jelenti. Kiszamitjak az ingatlan jelenlegi
vagy vérhat6 tiszta bevételét, ami egyenld a bérbeadas bevételének és egy 25-
35% kozotti koltségatalanynak a kilonbségével. Az eszktz nettd bevételébdl a
szokasos orszagos kamatra, mint diszkonttényezd aapulvételével jutnak annak
nett6 bevételi értékéhez. Ez a mérvadd 6sszeg — minden olyan esetben amikor az
eszkdznek valamilyen bevétele (hozama) van — amelybdl a visszafizetéseket
finanszirozni lehet.

A végleges kolcsonzes értéket ugy kell megallapitani, hogy az épités
koltségeket és a fold értékét (a nettd eszkozérteket) valamint a bevételi értéket
Ossze kell adni és megosztani a fold és az ingatlan kozoétt. Figyelmet forditanak
arra, hogy a vagyon minden tényezdje utan esedékes a fizetés a hiteltorlesztéesi
idBszakban, kilonos tekintettel a haszonélvezetre. A magan jelzdlog bankok
hitelezési gyakorlatdban a kolcstnzes célu vagyonérték nem haladja meg a

forgalmi értéket.
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Az amerikal felfogas hasonlo elveket kovet, egy eszktz ara egyenld az
elvarhatd készpénzbevételének (cash-flow) jelenértékével. Ahhoz, hogy
meghatarozzuk az eszk0z arat szikseges az, hogy felbecsiiljik a hasznositasbol
varhato készpénzaramlast és ezt a cash-flow-t diszkontdljuk megfeleld kamatrata
figyelembevételével.

Magyarorszagon a termofold értekének meghatarozésa az 1850-es
években bevezetett és 1910-ben korrigdlt aranykorona értékhez kotddik, ezért
nem a legkorszerlbb értékmeghatarozas. Fontos, hogy a hitelbiztositéki érték
meghatarozasandl a piaci értékhez kdzel esd értéket hatarozzunk meg. Ez most a
foldforgalom korldta miatt (tulajdonszerzési, karpotlas soran  kikotott

moratériumok) nehéz mind a tulajdon, mind a bérlet esetében.

4.4. Megfelelés afedezet és aforgalomban [évo jelzal oglevel ek értéke kozott

A magyar szabalyozéas csak az ingatlanok értékének csokkenése esetére ir
el® szabalyokat. Ertékcsokkenés esetén a torvény szerint a fedezet helyredllitésa
potfedezet bevonasaval, Ujabb jelzdloghitel kihelyezésével vagy jelzdloglevél
visszavasarlasaval torténhet.

Kulféldon, ha a jelzaloggal terhelt ingatlan értéke emelkedik, a kolcson
szintje emelhetd, s Uj kibocsatas is lehetséges. Ezt sok esetben nyilt végl

kolcsonokkel oldjak meg.
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4.5. A kolcsonok idotartama

Németorszagban a jelzalog kotvények (és az Onkormanyzatok altal
kibocsatott kommunalis kotvenyek) élettartama sokkal révidebbé valt az elmult
évek soran. A hetvenes években a jelzalog kotvények tobb mint felének az
élettartama 30 év volt, 1988-ban a jelzalog kotvények 75%-a 2-8 év kdzott volt,
ezen belll isdontd részik 4 és 8 év kozotti iddintervallumban helyezkedett el.

Feltehetdleg a magyar szabalyozés — hasonl6 tendenciakra szamitva — a
kolcson éettartamat és aranyéat Ugy szabalyozta, hogy a minimum 6téves lgaratu

jelzdloghitelek aranya nem lehet kevesebb 80%-ndl az dsszes hitelhez képest.

4.6. Kovetelések megvasarl asa, megel 6legezése

A kovetelések megvasarlasanak Hpt-ben (A hitelintézetekrdl és a
penzigyi vallalkozasokrdl szolo torveny) megfoga mazott |ehetdsége és annak 8.
8-&han elvégzett tipizdas a jelzdlog-finanszirozas méasodlagos piacanak
megteremtésere irdnyul0  elsd  lépésként  értelmezhetd. A kovetelések
megvasarlasanak |lehetbsegével itt kombinalja a Torvény a kétszintl amerikai
rendszer bizonyos elemeit, az egyszintl német rendszerrel.

Németorszagban csak kodzhaszni bankok és a magan jelzélogbankok
bocsathatnak ki jelzadloglevelet — a kdlcsonoket sajat portfoliojukban tartjak, és
nem adjak tovabb més intézményeknek.

Az amerikal rendszerben a jelzal ogkdlcsonok értékpapirositasa kapcsan a
kolcsonok adasvetele sokkal szélesebb kor(, az értékpapirok sok éattételen

keresztll egyre messzebbre kertilnek a tényleges vagyonbiztositékuktol.
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4.7. A jelz8oglevé kibocsatésa és funkcigja

A jelzdloglevél a forrasgyljtés eszkoze, eldnye a hossz( lejaratu
kihelyezési lehetbseg megteremtése, a mobilitas, és a biztonsdgos
forrastulgdonsag. A jelzdloghitel-intézeti  tevékenyseg aapvetd célja
Németorszagban és Magyarorszagon is a hosszU lgératl finanszirozés
megteremtése. HosszU tavu hitelezés biztonsagosan csak hosszu legjaratu, tartos
forrasok segitségével lehetséges. Ezt szolgdlja a jelzaloglevél, amelyet a torvény

szerint kizérolag jelzalog hitelintézet bocsathat ki.

4.8. A jelzdloglevel, mint értékpapir

A német gyakorlat szerint a jelzaloglevelek legnagyobbrészt bemutatdra
szO0l6 kotvények, amelyeket szabadon lehet éruhazni és kereskedni velik a
tozsden.

A magyar gyakorlatban a jelzaloglevél lehet névre, vagy bemutatora sz6l6
kotveny - Jht. 11. 8§ (3) bekezdés ¢) pont -, kettdszdzmillio forint jelzéloglevel
kibocsatasa esetén a kibocsatonak kotelessége az értékpapirt a tdzsdére bevezetni

- Ept. 24. § (4) bekezdés.

4.9. Forrésszerzés
A forrasszerzes tekintetében eltér a német és a magyar szabayozés.
Németorszagban minden hitelintézetnek engedélyezik, hogy betétet gyQjtson,

beleértve a vagyonkdl csonzést (jelzalog hitelintézeteket) vegzo intézményeket is.
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A magan jelzalogbankok betéteket csak sgjat toké ik Otszoroseig gydjthetnek. A
kozhasznu jel zalog hitelintézetek nem rendszeresen gyUjtenek betéteket.

Miutéan a magyar torvény a kdzhaszni bankok szabdyozasat vette at, nem
is engedélyezi a betétgyQjtést csak a kotvény és a letéti jegy formgu

forrasgy(jtést.

4.10. A biztonsagos forrastul gjdonsag amerikai megval 0sitasa

Egy pénzintézet maga is |étre tud hozni értékpapirositott kolcsont, de el is
adhatja masoknak, hogy azok végezzék € az értékpapirositast. Egy
ertékpapirositott kdlcson likvidebb, mint a kdlcson maga, mivel a kolcsonzo el
tudja adni, ha szilksége van tokére.

Az értékpapirositas atalakitia a nem likvid kolcsonoket nagyobb
likviditassal bir0 értékpapirokka. A hitelezés kockézat csokken, mivel azt
csoportositott kdlcsonokkel biztositjak, a kolcsonoket pedig az dllami garancia

biztositja.
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I1l. A MAGYARORSZAGI JELZALOGHITELEZES INTEZMENY| ES JOGI

HATTERE

1. TORTENETI BEVEZETO

A jelzaloghitelezés jogszabdlyi feltételeinek kialakulésa jelentBs tOrténeti
hagyomanyokra tekint vissza, e tevékenység szabalyozasat mar a romai jog is
megadta. A tevekenységhez kapcsolddd forrasgyljtési tevekenyseg kezdete a
XVII. szazad elegjére tehetd (Holland Kelet-Indiai Tarsasag), e szazadban méar
megtortént a kétvényeket és a jelzalogjogot egyesitd megoldas bevezetése. Az
elsd jelzalogtorvény Europédban a poroszorszagi volt 1722-ben. Nagy el 6rel épést
jelentett 1852-ben a francia torvény, amely lehetdvé tette, hogy ingatlan-
hitelintézetet nemcsak a hitelfelvevok, hanem a kdlcsont nydjtok is alapitsanak, s
forrasaikat kétvénnyel és jelzaloglevel ek kibocsatasaval gyQjtsek.

A jelzaloghitelezés hazai hagyomanyai is figyelemre métoak. Egyfeldl
|éteztek — 1862 Ota kil 6nbdzd elnevezéssel — foldhitelintézetek, melyek az allami
mezdgazdasagi politika intézményrendszerénez tartoztak, ennek megfeleld
kivételezett jogokkal. Masfel 8l piaci alapon is szervezddtek és mikdodtek jelzalog
hitelintézetek.

Napjainkban a jelzalogbanki tevékenyseg europai fejlddésenek

meghatarozé tényez6i az EurOpai Unid illetékes szervel dta |étrehozott
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iranyelvek és dokumentumok, amelyek célja az egyseges piac terlletén
tevékenykedd hitelintézetek — igy a jelzdlogbankok — mOkodésének egységes
szabdlyozésa. A magyarorszagi jogszabaly-fejlesztés korében e tendencidk
figyelembe vétele kotelezd érvény, hiszen az Uniés csatlakozéas alkalmazkodasi
kényszere a napjainkban kihelyezett hitelek vérhatdé futamideje alatt
bekovetkezhet. Magyarorszdag szamara az eurOpal  jelzaloghitelezés jogi
feltételrendszerei kozul a németorszégi szabdyozés lehet példaértékl. Egyrészt
az dtaluk kialakitott és  sikeresen  mikodtetett  feltételrendszer
,idOtakarékossagra’ ad |ehetbséget, masrészt e jogrendszer gyokerei azonosak a
magyar jogi szabalyozéssal, igy megoldasaik adaptalasa nem idegen a jogi

kozgondolkodastal, konnyen beilleszthetdk a magyar torvényekbe.

2. HELYZETERTEKELES

Hazai torténeti hagyomanyokkal birg, de jelenlegi kornyezetiinkben megis
0j pénzlgyi szolgdtatds, a jelzalog hitelezés Ujraszabalyozasat az 1997. évi
XXX. torvény (a tovabbiakban: Jht.) valdsitotta meg, mely megteremtette a
jelzdlogbankok aapitasanak és mikodésenek U jogi kornyezetét, utat nyitva
ezzel a hosszi (5-25 éves) futamidgU hitelnyljtas elterjedése és az ehhez
szorosan kapcsolodo U értékpapir, a jelzdloglevél megjelenése €lott. A

jelzdoghitelezés szabalyozasi kornyezetének egyik sulyponti kérdése a
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jelzalogjog jogintézmeénye, e kérdésben - a mar eddig is megvalosult
szabdlyozés lépések folytatasaként - feltétlenll szikséges tovabbi, torvényi
szabdyozast érintd Ujragondolas. Jelen helyzet szerint a jelzalogjog szabdyozéasa
nem garantdja megfeleld mértékben az erre épuld hitelezés biztonsagét, a
hianyossagok komoly gétjai az eurépai szinvonall és volumen( jelzalog-
hitelezésnek és ezen keresztll e kovetelesek — akér hazai, akar nemzetkozi —

értékpapirositasanak.

3. A JELZALOGHITELEZES JOGSZABALY| KORNYEZETENEK

PROBLEMAI

3.1. Alapvetd jogintézmeényeket érintd kérdések

3.1.1 A jelzaloghitel fedezete

A jelzdloghitelezés alapkovetelménye, hogy a jelzdloggal terhelt ingatlant
a hitel futamidgje alatt feltétlen modon fedezetet jelentsen. Jelenlegi hazai
szabdlyozés azonban barki szamara |ehetBséget biztosit arra, hogy a jelzaloghitel
fedezetét vegrehgjtas ala vonja, és ezzel a banki jelzdlogjogot tordltesse.
Amennyiben nem biztositott a jelzaloghitelezés szamé&ra a jelzdlogjog
erinthetetlensege, ez aapvetben veszélyezteti a jelzdogbank makddéset és

ellentétes a Nyugat-Eurdpaban jellemzd szabalyozéssal.



Sziikseges lenne, hogy a hatésagi (birosagi és allamigazgatasi) arverés
sorédn a veégrehajtast kérét ranghelyben megel6zd jelzdlogjog automatikusan
maradjon fenn, az értékesités a megel6z06 zalogteherrel egyditt torténjen meg. A
végrehajtast kérdt kovetd ranghelyl jelzalogjogokra esd vételarrész kifizetése
pedig feltétlen modon biztositott legyen (LIII. térvény [1994], XCI. torvény

[1990], C. torvény [1995]).

3.1.2. A zéloghitelezOk fedezetértékel ése

A Zaogjogi Novella lehetdvé teszi, hogy a hitelezd - ha az zaloghitel
nyUjtasaval UzletszerGen foglalkozik — Ggy allapodjon meg az addssal, hogy a
hitelezd a zdlogtargyat birésagi végrehajtas melldzésével maga is értékesitheti
(Ptk. 264. 8 (2) bek.). E torvényi rendelkezes felveti, hogy ki tekinthetd
zdloghitelezessel UizletszerGen foglalkozonak, tovabba, hogy a hitelezd milyen
modon, illetBleg kinek a nevében értékesitheti az ingatlant. A ,, zaloghitel ezéssel
Uzletszerlen foglakozd” fogamat jogszabdy nem definidja, és ez
bizonytalansagot okozhat nem csak a hitelezok korében, hanem a foldhivatal ok
esetében is, és bizonytalannd teheti a tulgjdonjog beegyzését, ezalta a
jogintézmény alkalmazését is. Amennyiben a térvényalkotas soran a jogalkotoi
szandék a jelzalog hitelintézetrdl szold torvény akkori  eldkészitésevel
Osszefliggésben - az egyik felfogés szerint- csak e hitelintézeti kor esetében
torténd alkalmazasi lehetdséget célozza, Ugy ezen szandéknak is tUkrdzddnie
kellene a torvénybdl. (A mésk felfogés szerint a kereskedelmi bankok is

UzletszerGien foglalkoznak za oghitel ezéssel.)
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A zaloghitelezéssel Uzletszerlen foglalkozd altal torténd értékesites
esetében tovabbi kérdés, hogy a hitelezd megbizottként, vagy a térvény erejénél
fogva a sgjat nevében értekesitheti az ingatlant az utobbi értelmezes esetén tudja
csak betdlteni funkcigjét a torvény, hiszen a meghizés — visszavonhatosagabol
eredden — meghilsithatnd az értékesitést. Az 1972. évi 31.tvr. 15. §-anak (6)
bekezdése szerint az ingatlannyilvantartasba jog és tény csak azzal szemben
jegyezhetd be, aki ott jogosultként mar szerepel, vagy akit egyidejlleg
jogosultként bejegyeznek. A foéldhivatalok a torvényerejld rendeletben nem
szerepl®, vagy annak rendelkezéseit csak maés jogszabaly értelmezésével
feloldhatd Ugyekben — érthetd modon — nagyon dOvatosan, inkabb a bejegyzest
megtagadva jarnak el. Egy, az ingatlannyilvantartasban nem szerepld személy
altal torténd, a hivatkozott jogszabaly helynek még ellent is mondo rendelkezés
alkalmazésa a foldhivatali eljarasban rendkivil bizonytalan, ezért szabalyozasa
szilkségszerl még hatalyban |évd, az ingatlannyilvantartasrol sz6l6 1972. évi 31.
tvr-ben (és a még hatdyba nem Iépett, azonos targyu 1997. évi CXLI
térvényben) is.

A jelzaloghitelezés szintén fontos alapeleme, hogy szilkseg esetén az
ingatlan értékesitése a piaci értékhez kozeli aron torténhessen. Ezen elvaras
teljesitéséhez az ingatlanok a hitelezd szaméra bekoltdzhetd allapotban kell hogy
rendelkezésre aljanak. A jelenlegi Ptk. szabdlyozés lehetbseget ad a zaloghitel
nyljtasaval UzletszerGen foglalkozoknak, hogy maguk arverezzenek, de e jog
hatékony mikodtetéset a részletesebb szabalyozéds hianya akaddyozza. A

jelzdloghitelezés hazai fejlesztésének szilkségessege indokoltta teszi, hogy az
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ingatlanfedezetek értékesitésenek hatekony technikai keriljenek részletesen
szabdlyozasra.

A Magyar Koztérsasag Polgari Torvénykonyve 1996. V. 1.-t0l hatdyba
|épett Uj zAlogjogi szabalyai |ehetbseget adnak bizonyos hitelezbknek arra, hogy
megdllapodas alapjan maguk  értékesitsék az  ingatlan-fedezetet. E
fedezetértékesitési jogkor képes igazi biztonsagot adni arra, hogy az ingatlan
piaci korilmények kozott, realis aron kerlljon eladasra. A jelenlegi
alapszabalyozéas azonban jelentds értelmezes bizonytalansagokat vet fel, mely
az egész intézmeényt megk érddjelezi.

A Ptk. modositasa kapcsan a torvényakotdi szandek az volt, hogy a
tobbek kdzott zAloghitelezéssel UizeltszerGen foglalkozo hitelezd részére kényszer
ergj( értékesitési jogot biztositson. (Ezen értékesitési |ehetbség a gyakorlatban a
bankhitelt biztositd zdlogjog — hasonl6 jogokat biztositd — intézmeényét valtotta
fol). E hitelezbi jogosultsag azonban jelen formagaban tobb szempontbdl is
alulszabalyozottnak tekinthetd. Az alabbi kérdésekben hézagos a szabélyozas:

Kérdéses, hogy a hitelezd eldzetes megallapodasban biztositott éertékesitési
jogat — e megallapodast megbizaskeént értékelve - az ingatlan tulgjdonosa a
hitel futamideje alatt barmikor indokolés nélkil visszavonhatja-e, vagy e
jogviszony nem megbizasi jellegl, s igy e hitelezbi jogosultsag egyoldallian
utobb nem szlintethetd meg az Ugyfél atal. A hitelezbk szamara egyetlen
megfelel® valasz természetesen az utdbbi, hisz e nékll stlytalan lenne az
éertékesités joga. A nem megbizas jellegl értelmezés azt kell eredményezze,

hogy a hitelezd sgjat nevében és javara — akar a tulajdonos hatarozott
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ellenkezése ellenére is — értékesitheti a zalogtargy tulgdonjogat, vagyis a
hitelezd, mint kényszereladast lebonyolito, eladokent irhatna ala az adas-
vételi szerzodeést.
Ezen helyes és szilkséges értelmezéshez azonban sem a régi sem az Uj ingatlan-
nyilvantartasrél sz6l6 jogszabayok nem igazodtak hozza igy nagy a veszéye
annak, hogy a foldhivatal megtagadja, illetve a tulgjdonos jovahagyasahoz koti
az eladas bejegyzését. Ezzel pedig az eladas joga erbtlenné valik, a zal ogjogosult
az ilyenkor mér rendszerint ellenérdekelt tulgjdonosnak van kiszolgdltatva. (E
probléma kényszerQségbdl felmerlld alternativga az opcio intézménye, melynek
alkalmazésa a kereskedelmi bankoknal tapasztalhatd jelenseg. Az opcid azonban
a jelzdlogbankok szamara nem alkalmazhatd, hiszen a Jht. ingatlanvasarlast csak
nagyon szOk korben [veszteség mérsékliése ill. elhédritas érdekében pl. hitel-
ingatlan csereligyletkéent] engedélyez a szamukra.)
A Ptk.-ban megfogalmazott értékesitési jogot kényszereladas |ehetbsegekent
kell eértelmezni, de ezen keényszereljaras feltételrendszerét pontosan
korulhatarolé szabdlyozés jelenleg hianyzik. A részletesebb — a hitelezoi
eladés elj&ras illetve garancidlis szabalyait is tartalmazd — jogszabdlyi
rendelkezések nélkil az értékesitési jog biztonsagosan nem gyakorolhato,
jogszerGsegének  adosok  részerdl  torténd, véarhatd megtamadéasa
elbizonytalanithatja e jogintézmény mikodokepessegét. Ezek kdzé sorol hatok
az alébbiak:
- Az értekesités médjanak a meghatarozasa (nyilvanos arverés kotel ezo-

e a szabad kézbdl értékesités alkamazasanak mik a feltéteei,
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kdzjegyzdi  jelenlét  kotelezd-e). A jelzdlog  hitelintézetek
vonatkozasaban e kérdés kiemelten fontos — hiszen nemcsak ados-
hanem befektetdvédelmi szempontokat is érvényesiteni kell. A Jht.
szabdlyozasa e kérdésben kiildondsen ellentmondasos, hiszen annak 10.
8 (3) bekezdése nyilvanos arverésen torténd értékesitést tesz
kotelezbvé a hitel-ingatlan csereligyletek, valamint a felszamolasi
illetve végrehajtasi eljarasokban megszerzett ingatlanok jelzal ogbanki
ertékesitésére, de a zalogjogosulti mindsegben lefolytatott ertékesitésre
ilyen kotelezd ergjl értékesitési modot nem ir €l 6.

Az értékesithetdség el ofeltételének tekinthetd kilritési eljaras specidlis
szabdlyai is hidnyoznak(pl. egy gyorsitott birésagi eljaras a hitelezd
birtokbal épését biztositando).

Tobb értékesitésre jogosult hitelezd ezen joganak UtkGzése esetén
iranyadd szabalyok szintén rendezetlenek. Ilyen szituacio kialakuldsa
varhatd a lakéstakarékpénztari hitelnyljtas beinduldsaval, hiszen az
Itp.-k ingatlanfedezet mellet nyUjtanak majd hiteleket, de ennek
lehetseges volumene sok esetben eleve feltételezi a tobb hitelezd
egylttes finanszirozasat.

A hitelezdi értékesitésnek a begegyzett egyéb telekkonyvi terhek
fennallasara gyakorolt hatasa szintén tisztézatlan, kilonos tekintettel a
tovabbi jelzalogjogokra valamint az elidegenitési ésterhelési tilalomra.
(Az egyik zéloghitelezb sajat értékesitése a bejegyzett tobbi hitelezd

zdlogjogdt megszinteti-e, illetve hogy az értékesitést bonyolitd
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hitelezd a véea felosztasara kotelezett illetve jogosult-e a
zdlogjogosultak kozott. Ide tartozd fontos probléma, hogy a maés
hitelezd javara bejegyzett elidegenitési és terhelési tilalom
megakadalyozza-e az egyébként értekesitésre jogosult hitelezd ebbéli
jogét).

- Jeentds sulya keérdeskent vetddik fel az is, hogy a hatosagi
eljardsokkal torténd Utkdzéssekkor e jogosultsdg gyakorldsa milyen
mertékben és mely iddponttol korlatozott (mas hitelezd altal inditott
végrehajtéas illetve felszamolasi eljéras esetén). igy példaul kérdéses,
hogy egy masik hitelezd &ltal inditott kozigazgatasi vagy birosagi
végrehgjtas hogyan érinti a zaloghitel nydjtésaval Uzletszer(en
foglalkozd hitelezd m& megkezdett sgjat értékesitését. E kérdéssel
azonos jelentdsegl, hogy felszamolasi eljarés megindulasa esetén
korlatozddik-e és ha igen, mely iddponttdl és milyen mértékben a
hitelezd értékesités joga.

Az ingatlan-nyilvantartasrol szolé 1997. evi CXLI. torveny olyan
tartalmd modositasa, hogy a foldhivatalok az erre vonatkozé és kdzjegyzo el ott
kotott megallapodés bemutatasa mellett, az ingatlan adas-vételi szerz6dés szerinti
0j tulgjdonost - a pénzintézet kérésére - akkor is kotelesek bejegyezni, ha a
tulajdonos a szerzbdest nem irta aa, illetve kilon hozzgjarulasat ehhez irasban
nem adta.

A zaloghitel nyljtésaval UzletszerGen foglalkozo hitelezdk zalogtar gy

értékesitési joganak reészletes szabdlyai kuloén jogszabalyban  (pl.
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Kormanyrendeletben) keriljenek kidolgozasra, amely rendezi az eértékesités
valamennyi eljarésogi és garancidlis kérdését. E jogi norma szabalyozza —
tobbek kozott az értékesités kotelezd modjat (pl. legaldbb egy akalommal
nyilvanos arverés kotelezettsége, ennek sikertelensége esetén szabadkézbol
torténd értékesités lehetbsege), az értékesitésre jogosultak sorrendiségét (pl.
ranghely szerinti sorrendben illeti meg az értékesités joga a zaloghitelezoket
amennyiben a késdbbi ranghelyl jelzalogjogosultat elidegenitési és terhelési
tilalom nem veédi, ha védi, Ugy ennek hozzgéaruldsa szikséges a hitelezdi
értékesitéshez), az értékesitésre jogosultat kovetd teherbejegyzések jogi sorsat,
valamint a hat6sagi eljérédsokka torténd Utkozés (kozigazgatasi és birdsagi
végrehagjtas valamint felszamolasi lgjéras) esetén iranyadd szabalyokat és a
gyorsitott Kkilritési eljaras lehetdségét (LI, torvény [1994], CXLI. torvény

[1997]).

3.1.3. Az ingatlanfedezet hat0sagi arverese

A Ptk. 1996. V. 1.-t6l hatalyba |épett moddositasa a jelzdlogjogok
megszlnéset is Ujrafogalmazta a kovetkezok szerint: " A jelzalogjog megszanik,
ha a kdvetelés elévil. Megszinik tovabba — ha térvény eltéréen nem rendelkezik
— akkor is, ha a zalogtargyat a vegrehajtas eljaras soran értekesitik. Ebben az
esetben a zalogjogosult — az értékesités soran befolyt vételar tekintetében —
Kielégitési jogat érvenyesitheti.” [Ptk 268. 8 (1) bekezdés]. Ezen (j szabaly
egyértelmien biztositani latszik a jelzalogjog jogosultjat arrdl, hogy a zalogtargy

végrehajtasi arverésen befolyt vételdrabdl feltétlen moédon részesedjen.
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A bir6sagi végrehajtésr 6l sz6106, jelenleg hatdlyos 1994. évi LIII. térvény
(a tovabbiakban: Vht.) azonban a fenti anyagi jogi szabaly eljaragogi kérdéseit
nem rendezi, s igy a szabayosan — ak& elsd ranghelyen — foéldhivatalna
bejegyzett jelzalogjog jogosultaknak nem garantalja az arverési vételarbol vald
feltétlen részesedést. Mivel a Vht. az ingatlan-végrehajtas szabdlyai kozott
valtozatlanul nem ismeri el az elsdbbségi igenyt — kizardlag az ingok esetére ad
ilyen lehetBseget (Vht. 114. és 169. 8-0k) — ezen eljarasban csak végrehajthatd
okirat alapjan érvényesithetd hitelezdi igény. E kdvetelmeny eredmeénye, hogy
amennyiben a hitelezdnek végrehajthaté okirata nincs, az ingatlanra bejegyzett
jelzalogjogét anélkul torlik, hogy a befolyd veételarbol részesedne.

A bejegyzett jelzdlog jogosultjat csak abban az esetben illeti meg a Vht.
170 8-a szerinti elOnyos kielégitési rangsor, amennyiben maga is végrehajtast
kéroként csatlakozik az eljarashoz. A végrehajtasi jog bejegyzésérdl szolo
foldnhivatali értesités alapjan a jelzdlogjoggal rendelkezd hitelez6 — pl. egy
jelzdlogbank — egyetlen |lehetdsége tehat, hogy kolcstnszerzodéeset felmondva a
rendelkezésére all6 igen rovid idd adatt megprébdjon csatlakozni a
végrehatashoz. Ha ez nem sikertl, mert pl. a birosagi zaradék kiallitasara nem
kerll sor az arverésig, a hitelezd jelzdlogjogat, mely a jelzalog-hitelintézetek
esetében nemcsak a hitel, hanem a jelzdloglevelek fedezete is, végleg elveszti és
igy kovetel ése fedezetlen marad.

A Ptk. fentiekben idézett szabalyanak érvényesilése a kozigazgatas
végrehajtasban sem megoldott. Az adok és az adok modjara behajtando

koztartozasok ingatlannal szembeni végrehajtasat szabalyozd 1990. évi XCI.
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torveny (az adozas rendjerdl) az egyéb hitelezOk elsdbbségi igényét kilon nem
szabdlyozza. A vamjogrol, a vameljarasrdl, valamint a vamigazgatasrol szolo
1995. évi C. torveny 150 8§ (5) bekezdese a vamtartozasok ingatlannal szembeni
tényleges arverezését birdsagi végrehajtohoz utalja, de nincs kételezd norma arra,
hogy a bejegyzett jelzalogjogosultak igénye kifizetésre keriiljon. igy tehét
mindkét kozigazgatas vegrehajtasban kérdéses, hogy a Ptk. 268. 8§ (1) bekezdése
alapjan koteles-e a kdzigazgatas (vagy vamtartozas tekintetében a megbizottként
eljardé birosagi) vegrehagitd a bejegyzett jelzalogjogosultakat — a bejegyzéesik
ranghelye szerint — figyelembe venni a befolyd vételar fel osztasakor, vagy a nem
koztartozdsnak mindsild  hitelezdi  kovetelések kifizetése csak  birdsagi
végrehajtas eljaras keretében torténhet meg.

Ha kozigazgatasi végrehajtdsokban a nem alami kovetelések behajtasa
illetve kifizetése nem torténhet meg — mely a jelenlegi szabayozatlansag okan a
valoszinlbb gyakorlat — a bejegyzett jelzdlogjogok jogosultjai sajat kovetel éstik
tekintetében birosagi vegrehajtast kell kezdemeényezzenek. A fentiekben mar
emlitett idokényszer ilyenkor még fokozottabb, mivel az arverésig rendelkezésre
alo idd aatt nem csak végrehagthatd okiratot, hanem a kozigazgatasi
végrehajtassal érintett ingatlan birdsagi lefoglalésdt (vagyis végrehajtasi jog
foldnhivatali bejegyzését) tovabba a két végrehajtasi eljarés egyesitését is e kell
erniik, mely megengedhetetlenil nagy kockazattal fenyeget a jelzalogjog
elvesztése kérdésében.

Ingatlan vegrehajtasok esetén a jelzdlogjog jogosultjait elsbbbsegi jog

illeti meg, vagyis a foéldhivatalndl bejegyzett jelzalogjogosult hitelezdk — az ket
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megilletd ranghelyen — akkor is részesedjenek az arverési vételarbol, ha ok
maguk nem kérnek végrehajtast. A végrehajto altal készitendd felosztéasi tervben
kotelezd legyen figyelembe venni a bejegyzett jelzalogjogosultak kdzokirattal
igazolt, vagy a mindkét érdekelt fél dtal kdlcsondsen elfogadott kovetelést és
ezen kovetel ésekre juto vételarrészt a végrehajto koteles legyen a hitelezd részére

Ovadékul atadni.

3.1.4. Elidegenités ésterhelési tilalom

A jelzdlog-hitelintézetrdl és a jelzaloglevélrdl szolo 1997. évi XXX.
térveny (a tovabbiakban: Jht.) rendelkezésel szerint a jelzélog hitelintézetnek a
fedezetll szolgdd ingatlan tekintetében jelzdlogjoganak biztositasara
elidegenitési és terhelés tilalmat kell kikotnie. E jog jelzalog-hitelintézetek
részére torténd bhiztositésdnak torvényalkotas célja nyilvanvaldan az, hogy a
fedezet rendelkezésre allasat feltétlen modon garantalja, mely egyik
leglényegesebb eleme a hitel ezes biztonsaganak.

A kozigazgatdsi végrehajtasban ingatlan éarverezésére 100.000.-Ft-ot
meghaladd allami kovetelések esetében keriilhet sor, a Vht. még ilyen korlétot
sem dlit. A birésagi végrehagjtés jelenlegi szabdlyai semmilyen mdodon nem
korldtozzak a jelzaloggal illetve elidegenitési és terhelési tilalommal terhelt
ingatlanok végrehajtas al& vonasat (Vht. 136 § (1) bekezdés), barmely hitelez,
barmely 6sszeg tekintetében jogos kdvetel ését végsd soron érvényesitheti az ados
ingatlanvagyonaval szemben. Ez azonban szintén jelentds kockézatot épit be a

jelzdog hitelintézetek tevékenységébe és az ingatlan-fedezetek feltétlen
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rendelkezésre alladsat meghilsitia. Ez egyfeldl a hitelszerzodesek fizetési
késedelemtdl flggetlen kényszerfelmondasadt eredményezi (hisz e nélkil nem
csatlakozhat a hitelezd a végrehajtashoz), mésfel6l a forgalomba [évo és tdzsdén
forgalmazott jelzaloglevelek rendes fedezetének elvesztésevel jéar. E felmondasi
kényszer indokolatlanul bontja meg a jelzdloglevelek és a hitelek kotelezd
lgjérati 0sszhangjét is, melynek teljesitése torvényes kotel ezettség.

Az ingatlan-nyilvantartasrol szolé 1972. évi 31. torvényerejd rendelet
végrehajtasardl rendelkezd 27/1972. (XI1. 31.) MEM rendelet 1997. V. 31.-ig
hatdlyban volt 27. 8 (3) bekezdése — furcsa ellentmondasként — az elidegenitési
és terhelés tilalom jogintézmeényének tartalméat az aldbbiak szerint hatarozta
meg: , Ha az elidegenitési és terhelési tilalmat jegyeztek be, szerzédésen alapulé
tovabbi jogokat, valamint végrehajtas jogot csak a tilalom jogosultjanak
hozzgjaruldsval lehet bejegyezni. Ez a rendelkezés nem akamazhatdo a
koztartozés behajtasara vonatkozd végrehajtasi jog bejegyzésére.” E kdzelmultig
ervenyes szabalyozas megal apozottan rendelte hozza az elidegenitési és terhelési
tilalom intézményéhez a végrehajtési jog bejegyezhetbsegének kérdését, ezzel
biztositva a tiladom jogosultjanak az ingatlanvagyon részére torténd
rendelkezésre dlasat.

Amennyiben a jelzdlogjog biztositéséra torvényen alapul 6 elidegenitési és
terhelés tilalom van a foldhivatali nyilvantartasba bejegyezve, az érintett
ingatlanra — akar birdsagi ak&r kozigazgatds — végrehajtasi eljarast kilon
szabdyok szerint rendelhet e az illetékes hatosdg. A végrehagtas eljaras

elrendelése €lbtt az érintett hatdésag az ingatlanra bejegyzett jelzalogjogok
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Osszeget, és azoknak a végrehajtani kert koveteléshez val 6 ardnyét, a végrehajtast
kérdt megilletd varhato kielégitési rangsort kotelezd legyen vizsgalni, szilkség
esetén az érdekeltek személyes meghallgatasaval. A meérlegelést is magaba
foglalo dontés minimum kereteit a lehetd |egpontosabban kell kialakitani (pl. ha
a bejegyzett jelzalogjogok és a végrehagjtani kért kdvetelés feltinden aranytalan a
jelzdlogjogok javéara, vagy varhatd, hogy a végrehajtast kérdt megilletd
kielégitési rangsorban mar nem lesz feloszthato vételar, a végrehajtast nem lehet

elrendelni).

3.1.5. Az ad6s kikdltozési kotel ezettsége

A birdsagi végrehajtas problémgja a zaloghitel ezésben, hogy a hitelezd az
dltala inditott végrehajtasban az ados kikoltozési kotelezettségét hogyan képes
kikényszeriteni.

A zdoghitelez0 ingatlan el zal ogositasa esetén zal ogszerzodéseben kikoti —
lakoingatlan esetében ez a Ptk. 48 §-a alapjan kotelezd is — hogy a
zdlogkotelezett az ingatlant kidritve koteles a zdlogjog érvényesitése sordn a
kielégites céljara rendelkezésre bocsdtani. E  kotelezettseg  hatékony
kikényszeritése azonban jelenleg nem megfelelden biztositott a birdsagi
végrehajtasban. A kilritésre kotelezés kezdeményezésére is vegrehgjtasi zaradek
formajaban és a kovetel és érvenyesitésére inditott zaradékol assal egyidejlleg kell
lehetdséget biztositani. Ellenkezd esetben a hitel- és/vagy zalogszerzddés
zéradékoldsaval indult vegrehgtasban az ingatlanok nagy része vagy a

bekoltozhetd alapot kivarasa miatt évek mulva vagy rovidebb idd alatt, de
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lakottan kerllne arverésre, mivel a kikoltbzésre kotelezés peres Utja évekbe
mérhetd idGigényQ. A hitelezésben és killénbsen a jelzdlog hitelezésben egyetlen
elfogadhatd eredmény, ha gyorsan és a lehetd legmagasabb vételaron (vagyis
bekoltozhetden) kerllhet eladasra a fedezetll szolgald ingatlan, minden mas
megoldas veszteséget és esetlinkben a jelzdloglevelek intézményének
elbizonytalanodasat eredményezné. E probléma megoldasa nélkil a hatosagi
arveréseken az eladasi & nemhogy az ingatlan forgami értékét, de — jelzalog
hitelintézetek biztonsagos mikodésenek egyik alapjaként kezelendd -
hitel biztositéki értékét sem érheti €.

A kilritéesre kotelezes zaradekolt okirattal torténd kezdeményezesenek az
elvi lehetBsege jelenleg is biztositott, a Vht. 181. §-a a lakasiligyben hozott és
végrehajthatd birdsagi hatérozatok kozott szerepelteti a végrehajtasi zaradékkal
ellatott okiratot is.

Az aldbbi kérdések szabdlyozatlansaga azonban sllyosan akaddlyozza a
jelzdlog hitelintézetek - és egyéb, ingatlan zalogjoga mellet hitelt nygjtok -
szaméra kivanatos gyakorlat kialakul &sat:

- Nem szerepel a Vht. zaradékolhatd okiratokat felsorold 20-23 §-i
kozott az az eset, ha kikoltozés kotel ezettségre, vagyis meghatarozott
cselekmeény végrehajtasara kéri a jogosult a végrehajtasi zaradékot (a
gyakorlatban sem létezik ezen igényre akalmas zaradékolasi
nyomtatvany a birésagokon). A Vht. 181. 8-a kozokirati feltételt ugyan
nem szab, de indokoltnak l&szik, hogy a hidnyolt esetben a

kozokiratba foglalt hitel- ésivagy zalogszerzodés zaradékolasaval
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valosuljon meg a meghatarozott cselekmeény vegrehajtasara kotelezes
IS.

A meghatérozott cselekmény - vagyis a kikoltozesre kotelezés -
korében tisztézatlan az is, hogy erre vonatkozd kérelmet a jogosult
milyen idGpontban terjeszthet el®. A fdszabalynak tekinthetd Vht. 13.
8 (1) bekezdeés c. pontja - valamint a 21 § (3) bekezdés illetve 22. § c.
pontja - szerinti valasz, hogy ha a kovetelés teljesitésének hatérideje
méar letelt. A kikoltozés teljesitésére azonban az ezt szabdyozo Ptk.
nem szab egyértelm( teljesitési hataridot és a gyakorlatban sem alakult
ki erre egyéertelml szabdy. Felmertlhet azon értelmezés, hogy
legkésdbb az arverés napjaig a kotelezett még nincs késedelembe, de
ez sulyos hitelezdi érdeksérelemmel jarna az alabbiak miatt. Ha az
arverés kitlzott idopontjdban alapitja meg a végrehajtd a kidritési
kotel ezettség nem teljesitését és ekkor torténhetne meg az immar kilon
eljarést igényld jogosulti bejelentés a kilritési igenyre, az okozott
idBveszteség stlyos érdeksérelmet jelent a jogosult szdmara. Felmerdl
tovabba a kérdés, hogy milyen okiratot nyuUjt be zaradekolasra a
jogosult ? A fizetésre illetve tlrésre vonatkozo, egyszer mar zéradékolt
- 6s sok esetben egyetlen kozokiratba foglalt - hitel- illetve
zdlogszerzOdést ? Tovabbi megvaaszolatlan kérdés, hogy a lakottan
torténd arverést a jogosult hogyan hidsitja meg ? Erre az esetre a Vht.
csak afelfliggesztés elvi |ehetdséegét kinalja, mely nem nyUjt megfeleld

védelmet a hitelezbnek. Egyfeldl a jogosult alapérdeke nem az, hogy
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felfliggesztesre kertljon az eljards, hanem hogy bekdltézhetben
arverezzék fedezetét. Masfeldl a kényszer(séghdl esetlegesen
valasztott felfliggesztés kerdéseben birosdg dont és a felfliggesztés
joghatdlyaaVht. 50. 8§ (1) bekezdése szerint a felfliggesztést elrendeld
hatarozat meghozatalanak idépontjdban all be. Ebbdl kévetkezden az
arverést joval megel6zoen elbterjesztett ilyen kérelemmel lenne csak
esdly az averést megakadalyozni, holott az ehhez szilkséges
informéci6 csak az arverés napjan al rendelkezésre. E stlyos probléma
feloldasat jelenthetné, ha a zalogszerzddésben a Ptk. alapjan - vagy
nem lakoingatlanok esetében megdllapodas szerint - szerepeltetett
kikoltozés kotelezettség hatéridejét a felek a kovetelés hatéridejével
egyez0 idopontban dlapithatndk meg, s a Vht. megteremtené annak
jogi kereteit, hogy a zéradékolas eljaras e kilritésre is egyidelleg
vonatkozzon. Mindezek alapjan indokoltnak latszik, hogy a kikoltozési
kotelezettség  tekintetében a torveny specidlis  rendelkezést
tartalmazzon, mely jelenleg hianyzik. Mivel e végrehajtas sordn a Vht.
172 -177 8- az iranyadok, mely szerint a birésag elGszor onkentes
teljesitésre szdlitja fel a kotelezette(ke)t, garancidlis szempontbdl sem
lehet akadalya annak, hogy a "kilritési zaradék" az arverezhetGséget
jelentd, vagyis fizetésre illetve tlrésre vonatkozd zéaradékkal
egyidejlleg szlllessen meg. Az arverésre pedig - a végrehgjtast kérd
eltérd kérelme hidnydban - csak a bekoltozhetdség esetén kertlhessen

SOr.
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- A kilakoltatas tényleges folyamata a Vht. 172-177 8-inak megfelelGen
igen hosszadalmas lehet. Birdi mérlegelés kérdése, hogy a birsag
kiszabasara milyen idokozonként és Gsszesen hanyszor kerll sor. E
joggyakorlat szigorlbb keretek kozé szoritasa a jelzaloghitelezés
tertletén mindenképpen indokolt.

Ha a kikoltozes kotelezettség végrehagtasara zaloghitel nydjtasaval
UzletszerGen foglalkozd hitelezdvel szemben vélat, és kozokiratba foglalt
zdlogszerzOdésben rogzitett kotelezettseg miatt kerdl sor, a kikoltozes
kotelezettseg zéradékolédssal torténd elrendelése az alapjaul szolgdd és
kozokiratba foglalt hitel- ésivagy zalogszerzOdés végrehajtasi zaradékolasaval
egyidejlleg torténhet azzal, hogy a kotelezettség dnkéntes teljesitésére a Birdsag
konkrét hataridét koteles megjeldlni. Ezen iddpont legkésdbb az ingatlan
lefoglalasét - vagyis a végrehajtasi jog foldhivatali bejegyzését - kovetd 5. nap
lehet. Az dnkeéntes teljesités elmaradasa esetén a birdsag - soron Kivili eljarasban
- a 172-177 8-ait azzal az eltéréssel alkalmazza, hogy birsag kiszabasara
legfeljebb egy alkalommal és csak annak érdekében kerllhet sor, hogy a
végrehajtasi arverés idopontjara az ingatlan bekdlttzhetd alapotba kertljon. Az
arverés a végrehajtast kérd kilon kérelme hianydban nem tarthaté meg abban az
esetben, ha a kikoltozés kotelezettség teljesitése az arverés idBpontjaig nem
tortént meg.

E rendelkezések értelemszerlien iranyadok |ehetnének arra az esetre is, ha

az arverést maga a zaloghitel nyujtasaval UzletszerGen foglalkozo hitelezd végzi
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és csak a kikoltozési kotelezettség vonatkozésaval é a birGsagi végrehajtés
intézményével.

E szabalyozas javasatok a jelenlegi Ptk. - és a Jht. - szabayaival
dsszhangban allna, hiszen a jelzalogjog olyan valédi biztositéki jogintézménnyé
valna, amelynek segitségével az ingatlan valoban feltétlen modon garantalna a
hitelezdi kovetelések - koztik a jelzdlogkolcsonok - megtériléséet. Az ingatlan
helyébe 1épd pénzisszeg szolgalna a tovabbiakban fedezetként anélkll, hogy a
kolcsont a hitelezd felmondana. E megoldassal a hitelek hosszu futamideje
fenntarthatd lenne, s igy a jelzaloglevelek mogotti fedezeti kdvetelmények

zavartalanul teljesiilhetnek.

3.1.6. Dologi ados

A jelzdloghitelezes elterjedését gatolhatja, hogy a hazai jogrendszer egy
eleme sem szabalyozza a dologi ados intézményét, holott az ingatlan fedezetet
nyU;jté személye (dologi ados) biztonsaggal elvahatna a hitelt felvevd személytol
(személyes adds). E szabdlyozatlansdg jelentds tobbletkockazatot, illetve
indokolatlan Uzleti aktivitas csokkenést eredményez a jelzalog-hitelintézetekndl.
Hatadlyos jogszabalyainkat vizsgdlva, sem a Ptk., sem a Vht. nem tartamaz
rendelkezéseket a dologi adossal szembeni eljaras tekintetében. A Zaogjogi
Novella hatdlyon kivil helyezte — az egyébként sem kellGen ismert és nem
alkalmazott — 1927. évi XXXV. térvényt (Jt.), amely a korabbi tébb évtizedes
gyakorlatnak megfelelden szabalyozta a kérdést. A Jt. 41. 8-a szerint ajelzalogos

hitelezdnek jogaban &l ak& kovetelését a személyes ados elen, ak& a
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jelzdlogjogbol folyo kielégitess jogdt a jelzdogjog tuladonosa ellen
érvényesiteni. A dologi ados jogintézményének kiemelkedd jelentbsége van a
jelzdlog hitelezésben, mivel a személyes ados szamos esetben nem rendelkezik
megfeleld ingatlanfedezettel. Ez a tény mar a kdlcson nyujtasakor ismert a dologi
ados €lott is, és szamitania is kell r4, hogy a hitelezd az 6 tulgdonaban alo
ingatlanbol keres kielégitést. A megfeleld fedezettel nem rendelkezd személyes
ados dleni eljaras csak indokolatlan idBhlzassal jarna sortartds esetén és a
késedelmi kamattal csak a kovetelés dsszegét noveli, amely végsd soron a dologi
adosnak is hatranyos. (Mas kérdés, hogy a dologi adds ha fizetésre nem is, csak
trésre koteles, az ingatlanbol torténd kielégités elkertilése érdekében jogosult
fizetni.) A jogi szabdlyozas hianya arra dsztontzheti a hitelezbt, hogy a nem
személyes ados zal ogkotel ezettet készfizetd kezesként is bevonja, ami szikitheti
a hitelezhetGseget, hiszen aki még egy meghatarozott ingatlanat hajlandd is
jelzdlogjoggal terhelni, még nem biztos, hogy készfizetd kezességet is véla a
személyes addsert.

A zdaloghitel nyuUjtasaval UzletszerGen foglalkozo hitelezdk a kdvetel ésiik
birosagi végrehajtasban tortend érvényesiteset szinte kizardlag a vegrehgjtés
zaradék intézményének alkalmazasaval kezdeményezik. Kilondsen igaz ez a
jelzdlog hitelintézetekre, amelyek — egyeduliként a pénzintézeti rendszerben —
hitel szerzodesei ket torvényi rendelkezése alapjan kotelesek kozokiratba foglalni.
E kozokiratba foglalasi kényszer egyik leglényegesebb indoka, hogy
igényeérvenyesités esetén az dlami kényszer alkalmazésa gyorsitott eljarasban,

birosagi peres eljaras nélkll biztositott legyen. A zdlogszerz6dések kozokiratba
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foglalasa a jelzalog hitelintézetek szaméra nem kotelezd, holott a gyakorlatban
sokszor a zdlogkotelezett és az ados személye elvdlik, és dologi adosként az
ingatlan tulgjdonosa a Vht. 22 § c. pontja alkamazésaval, a zalogszerzodées
zaradékoldsaval lenne kotelezhetd a végrehajtas tdrésére. Ezen intézmény —
vagyis a dologi adés elleni kulon végrehajtas — a gyakorlatban nem kiforrott,
jelenleg nincs olyan nyomtatvany a birosagi zaradékolasi eljarasban, amely a
dologi ados dleni, tarésre kotelezést kimondo birésagi dontésnél alkalmazhatd
lenne. Nem tisztazott tovabba az sem, hogy a zalogszerzOdés zaradékoldsa a
személyes ados elleni végrehajtas melldzésével is kezdeményezhetb-e, vagy
feltételezi a hitelszerzodes egyidejU zaradéekolasat is. Azt, hogy a dologi addssal
szemben a hitelezdi kovetelés sortartéds nélkil, a személyes adossal szembeni
igényérvényesitésre tekintet nélkil érvényesithetd, a jelenlegi hazai birdi
gyakorlat nem egyértelmien igazolja (IL. Torveny [1991], LIII. Torvény [1994]).

E kérdés egyértelmi szabdyozésa nélkil ajelzal oghitel ezés biztonsagosan
végezhetd terllete leszOkll azon esetekre, amikor a hitel igénybe vevdje és az
ingatlan-fedezetet nyUjté személye egybe esik.

Fontos lenne, hogy a kodzokiratba foglalt zalogszerzOdeés zaradékolasa
sorén a birésag — a személyes addssal szembeni igényérvényesitéstdl fuggetlendl
— a zalogkotelezettet a vegrehajtés zaradék kiallitasaval a zalogszerzGdésben
meghatarozott  zalogtargyak  birésagi  veégrehgitds szabdlyai  szerinti
értékesitésének tlrésére kotelezze. Amennyiben a végrehajtast kérd zaoghitel
nyUjtésaval Uzletszerlen foglalkozik, a végrehajtési zaradékot kidlitod birdsag —

akar kozokiratba foglalt kolcsonszerzodés, akar zalogszerzddés zaradékolasa
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eseten — a Vht. 7. 8 (2) bekezdésére tekintet nélkil kotelezheti az ingatlan
tulajdonosét az arverés tirésére. igy egyértelmien megteremthetd lenne a dologi
adds feltétlen és sortatas nélkili trési kotelezettségének végrehajthatdsaga.
Masrészt alefoglalt ingatlant nem csak akkor |ehetne értékesiteni, ha a kbvetelés
az ados (személyes adds) egyéb vagyontargyaibol nincs teljesen fedezve (Vht. 7.
8 (2) bek.), hanem biztosithatd lenne, hogy a zaoghitelezés alapszabayanak
megfelelen a megtérilés elismerten elsddleges, szinte kizarélagos aapja a

fedezetll nyyjtott ingatlan.

3.1.7. Ingatlan jelzal ogjog a felszamolasi eljarasban

A jelzadloghitelek megtértlésének igen jelentds kockazati eleme a
gazddlkod6 szervezetek felszdmolédsa is, amelynek jelenlegi szabdyozésa a
jelzdlogbanki hitelek atmeneti (6 honap) fedezetlenséget, illetve megtérilésenek
alacsony fokét eredményezi.

E kockazatok kezelésenek, a vérhato veszteségek megeldzésenek banki
eszkbzei természetesen alkalmazanddk (pl. az addsok szigord mindsitési
rendszernek valo megfelelése) és azok semmilyen szabalyozas technikaval nem
helyettesithetdk. Az ingatlan jelzdlogjogok feltétlen megtérilést biztosito jellegét
azonban csakis a jogszabalyi kornyezet képes megteremteni. A hitelezdk
dtalanos elvarasa volt és maradt, hogy a kikotott biztositékok
valsaghelyzetekben is megtérilést biztositsanak. A  jelzaloghitelezés
megjelenésevel azonban e vonatkozasban is U helyzetrdl kell beszélni, ugyanis

imma nemcsak a hitelezbnek, hanem az 5-15 évre befektetdbnek is elemi



elvarésa, hogy befektetése végsd soron az ingatlanokbol megtértljon. A
jelzaloglevél -forgalom kialakuldsa és megerdstdése alapvetben feltételezi tehat a
jogrendszer azon Uzenetét, hogy az ingatlan jelzdlogjog minden helyzetben - és
kulondsen a krizishelyzetekben - megnyugtato biztositéka a kdvetelésnek. Ezen
Uzenet olyan erds kell legyen, hogy atdkepiac minden szerepldjét meggybzze, e
nélkul az Uj pénzintézeti tevekenyseg nem vélhat sikeresse.

A jelzdlogjog egyik legkényesebb kérdése, hogy a felszamolés eljarés

soréan milyen jogokat biztosit, és e jogok milyen merték( védelmet jelentenek a
gyakorlatban. E kérdéskorben a jelenlegi szabalyozas tobb, egyenként is jelentds
problémét vet fel, melyek az alabbiak:

- Amennyiben a hitelezd jelzadlogjogat olyan idépontban kéti ki, amely
barki altal benyUjtott felszamoléasi kérelem idGpontjat 6 hénappal nem
eldzi meg, e jelzdogjoga szintén értektelenné valik, kovetelésenek
besorolasa “€” kategoridba torténik. E 6 honapos idokockazat banki
eszkozokkel  biztonsaggal nem kezelhetd, hiszen a birdsagok
mindaddig megtagadjék a folyamatban 1év0 felszamolasi kérelmekral
torténd tgékoztatast, amig azok hivatalos kozzététele meg nem
torténik. A kérelem benyUjtasa és a felszdmolés elrendelése kozotti
eljards iddigeny pedig gyakran években mérhetd, igy a bejegyzett
jelzélogjog aapjan torténd folydsitast kdvetden mindaddig, amig a
birdsdg nem dontoétt a kérdéses iddszakon belll benyUjtott kérelemrdl,

ajelzél oghitel e fedezetlensegének esélye fennall.
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- Haabank részére nyyjtott ingatlan fedezet nem a hitelfelvevd, hanem
egy masik szervezet tulajdonaban van, az ingatlan tuladonosanak
felszamolasa esetén a banki jelzdlogjogot a felszamoldi gyakorlat
ertéktelenné teszi. Az ingatlan tulajdonosa ugyanis a banknak nem
tartozik visszafizetéssel, igy a felszamoloi gyakorlat szerint a bank
igényét “e” kategoriaba soroljak, ami a megtérilést gyakorlatilag
Kizarja.

- Az djaasban érvényesithetd jelzalogjogok esetén is jelentds a
nagyardnyu veszteseg kockézata, a felszamolasi eljarasban az
ertékesités — termeészetes folyamatként — mélyen a piaci & alatt
torténik, ami a “b” kategorigu koveteléseket megel6zd koltségek
sokszor magas mértékével egyltt e kategodria atlagos megtértilését is
igen alacsony szinten val 0szindsiti.

Szilkséges lenne a magyar jogszabalyt (IL. torvény [1991]) a németorszagi
kiforrott jogi szabalyozasnak megfelelen megvaltoztatni a kvetkezok szerint, a
jelzdlogjoggal érintett ingatlanvagyon a felszamolasi eljérastdl elkilonitett
hatosagi szabalyok szerint kertl értékesitésre, a befolyo vételarat e kiilon eljaras
koltségel terhelik csak, és a vételarbdl fel nem osztott 6sszeg képezi csak a
felszamolasi  vagyon részét. E kUlon értékesitéshdl kizardlag azon
jelzdlogjogosultak részesedhetnek, akiknek ingatlan-nyilvantartasba bejezett
jelzdlogjoga van. A csalard jelzalogbejegyzés 6 honapon belll a felszamol6 altal
vizsgéhato legyen, de a rosszhiszemiseg torvenyi vélelme legaldbb az dlamilag

fellgyelt bankiizemekre ne terjedjen ki.
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3.1.8. A zalogjogi szabalyok

A zdlogjogok torvényi szabdlyainak egy részét a jelzalogbankok —
szabdlyozés pontatlansdg okan — nem keépesek akalmazni. Az ingatlanra
alapitott kézizalogjog kedvezd lehetbseg lehetne a jelzélogbankok szaméra,
hiszen a foldhivatali nyilvantartdsban torténd bejegyzésen tul a fedezet
birtokbavételét is lehetdvé tenné, mely bizonyos esetekben kedvezden
csokkenthetné a hitelezés kockazatdt. E torvényi lehetbség a gyakorlatban
azonban nem akamazhato, hiszen az ingatlan-nyilvantartasban a kézizalogjog
bejegyzése nem |étezd jogecim (CXLI. tdrvény [1997]).

Az 6nall6 zalogj og jogintézménye szintén nem alkalmazhato a gyakorlat
szaméra, hiszen kimunkdlatlansaga okan nehezen értelmezhetd és nem illeszthetd
a Jht. hitelezési szabdlyaihoz, amely mellékkdtelezettsegként alapitjia meg a
fedezet meglétét és nyilvantartasat. Az Onallo zalogjog tovabbfejlesztését
indokolja egyrészt, hogy jelentds hazai hagyomanyai vannak (XXXV. torvény
[1927]) masrészt, hogy a jelenlegi Jht. szabdlyoknak is leginkabb mintgjaul vett
német jog a jelzalogjoggal egyenérteklnek ismeri €l a telekaddssagot és a
gyakorlat kizarolag a zdogjog ezen specidis fatga akamazza a
jelza3loghitel ezésben - eredményesen.

Mindezen zadlogjogi szabaly pontositasokkal egyidejdleg meg kellene,
hogy teremtddjon annak a jogi feltétele, hogy a jelzdogbankok ne csak
jelzdlogjog, hanem ingatlanra alapitott — és az ingatlan-nyilvantartasba bejegyzett

—valamennyi zd ogfajta kikotésével folytathassak hitelezési tevékenysegiket.
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3.2. A jelzalogbanki tevékenység szabalyait kdzvetlenll érintd kérdések

A jelzdlogbank aktiv oldali tevékenysegének egyetlen meghatérozé eleme
a hitelezés tevékenység, mely jelenleg csak minimalis egyéb szolgaltatassal
bdvithetd (pl. faktoring). A hitelezés azonban — eddigi tapasztalatok szerint — a
szamlavezetés minimalis lehetdsége nelkil nem képes hatékonyan mikodni, e
nélkidl az alami tamogatdsok egy részének technikai bonyolitasa, egy
engedményezés, vagy Ovadék kezelése is ellehetetlentl. Ezt tetézi, hogy a
kovetelés vasarlas jelenlegi rendszere megoldhatatlan adminisztraciot jelent (az
elidegenitési és terhelési tilalom miatt). A hitelezest érintd ellentmondas, hogy a
Jht. a hitelszerz6dések felmondasat bizonyos esetekben csak részlegesen engedi
meg, de ha nem mondhatja fel az egész szerzddést a bank, a fedezet értékesitése
esetén a fennmaradd kovetel ése fedezetlenné valik. A jelzalog hitelintézetrdl és a
jelzdoglevérdl szolo torveny (Jht. [1997])) a hitelintézetek szdmara kotelezbve
teszi az elidegenitési és terhelési tilalom kikdtését, tovabbé |ehetdseget biztosit
arra, hogy a kolcsonvevo el btorlesztésenek |ehetdségét kizarjuk. A lex specialis —
lex generalis viszony alapjan értelmezéssel feloldhatdk a Jnt. ezen rendelkezésel
ésaPtk.114. § (2) és292. § (2) bekezdések kozotti ellentétek, azonban az eltérés
torvényi lehetdségére utaldsa megfontolandé a Ptk-ban. Az elidegenitési és
terheléss  tilalom kikotésének a Jht-ben szabdlyozott lehetOGsége az
ingatlannyilvantartasi torvényben sem szerepel, igy az is el6fordult mar, hogy a
foldhivatal megtagadta elidegenitési és terhelés tilalom bejegyzését és csak

fellebbezést kovetden adtak helyt. E jogterllet szabalyozasais indokolt.
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Tisztazatlan tovabba, hogy az elbtorlesztés tilama megilleti-e a
fogyasztési hitelek korében a jelzélog hitelintézetet, vagy a Hpt. ide vonatkozo
rendelkezése Gt is koti. Szintén tisztézatlan, hogy a hitel-ingatlan csereligylet
korében az opcios szerzfdéssel torténd fedezetvasarlas megengedett-e a

jelzalogbankoknak.

3.2.1. Faktoralas

E korben vetddik fel ajelzalog hitelintézetek refinanszirozas (faktoraasi)
tevékenységének szabdlyozasa, melyben lényegi ellentmondas taldhat6 jelenleg.
Eszerint a megvéasarolhatd kovetelés — tdbbek kozott — mindenben meg kell
feleljen a Jht. elbirasainak (8.8). A Jht. viszont el@irja, hogy a jelzaoghitel
fedezetéll kikotott jelzalogjog biztositasara elidegenitési és terhelési tilalom kell
szolgaljon, mely kdvetelmenyt a kereskedelmi bankok jogszerlen nem képesek
biztositani. A Ptk. 114. § (2) bekezdése ugyanis kimondja, hogy az elidegenités
és terhelés jogat szerzbdeéssel csak a tulgdonjog atruhdzaésa alkalmaval |ehet
korldtozni vagy kizarni és csak abbdl a célbdl, hogy a tilalom az atruhazonak
vagy més személynek a dologra vonatkozo jogét biztositsa. gy gyakorlatilag
nem létezik a piacon — vagy csak igen kivételes korben — faktordhato kdvetel és.

A jelzdlogbankok szaméra szilkséges korlatozott — a sgjét tgyfélkorre
kiterjedd0 — szamlavezetés jog biztositasa, valamint a kovetelésvasarlas
feltételeinek pontositasa. A részleges felmondas kotelezd szabalyédt egyéb

garancidis feltétellel kivanatos helyettesiteni, a fogyasztasi hitelek definicigjabdl
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a jelzaloghiteleket tételesen indokolt kizarni, valamint az opcios szerzddes
megkotését |ehetdve szilkseges tenni.

A jelzdog hitelintézet dta megvésarolt kovetelés biztositékaként a
jelzdlogjog érvényes fenndllasa elegendd, annak biztositasara az elidegenitési és
terhelés tilalom nem kovetelmény. A jelzdlog hitelintézeteket a megvasarlast
kovetden megilleti a torvényen aapuld elidegenités és terhelés tilalmuk

foldhivatali nyilvantartésba torténd bejegyzéséenek joga.

3.2.2. Allami készfizet6 kezességvallalas

A jelzalogbankok forrasgy(jtesi tevékenysegének kore és a kapcsolodo
fedezeti szabadlyok szintén korrigalasra szorulnak az aldbbiak miatt. A Jht. rendes
és potfedezetekre vonatkoz6 szabdlyai kozott az alami  készfizetd
kezességvallalas mellett nyqjtott hitelek potfedezetkent kertiltek meghatérozasra
(14. 8 (8) bekezdeés d.), mely indokolatlanul értékeli le az dllami garancia jogi és
gazdaségi erejét. A jelzdlog hitelintézetek altal végezhetd kétfgjta hitelezési
tevékenység biztonsdga egyenértékl, az allami készfizetd kezesseg mellett
nygjtott hitelek is a rendes fedezetek korébe kell, hogy keriljenek

meghatarozasra.

3.2.3. Sgjét kibocsatasu értekpapirok forgalmazasa
A jelzdloglevelek kereskedelméhez kapcsol6dd torvényi ellentmondés,
hogy a Jnt. az értékpapir mlveletek kozil dontden a forgalomba hozatal

tevékenységét valamint egyes kiegészitd befektetési szolgaltatasok korét (pl.
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ertékpapir- illetve Ugyfélszamla vezetés) hatarozza meg vegezhetd
tevékenységként, de a sgjat kibocsatasu értékpapirok forgalmazésara nem ad
felhatalmazast. igy a kiegészitd szolgatatasok nyujtasanak elofeltétele, a sajét
forgamazas nem teljesithetd a jelzdlogbankok szdmara, ami az értékpapir
piachoz kapcsol 6d6 szolgaltatasai €llehetetl entil ését eredményezi.

A jelzalog hitelintézetek sgjét kibocsatasu értékpapirjaik forgalmazésarais

jogosultsagot kell, hogy kapjanak.

3.2.4. Hitel-ingatlan csereligylet

A jelzdlogbankok ingatlanbefektetései szigoru korlatozasok ala esnek a
Jht. rendelkezésel szerint. A nagyon szOk kdrben engedélyezett - nem bankizemi
céll - ingatlanszerzések egyik lehetséges modja a pénzigyi szolgaltatashol
szdrmazd veszteség mérséklése, illetve elharitdsa érdekében eszkdzolt hitel-
ingatlan csereligylet [Jht. 10. 8 (2) bekezdés a) pont]. E csereligylet pontos
definicidja elmaradt, igy nem egyértelmd, hogy jelzal ogbank — éppen veszteségei
elharitasa, illetve csokkentése érdekében — opcidés szerzGdést kothet-e
hitellgyleteihez kapcsoloddoan. A kovetelés és az ingatlan |ehetséges
cserearanyaira sem tartalmaz semmilyen meghatarozast a Jht., igy nem tisztazott,

hogy mekkora értékkiilonbozet esetén mindsil még cserének ezen (igylet.

3.2.5. Jarulékos vallalkozasok

A jelzalog-hitelintézetek szamara is — egyezben a kereskedelmi

bankokhoz — a befektetési korldtozasoktdl mentesen engedélyezi a torvény
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jarulékos vallalkozasokba torténd részesedés megszerzéset, de hitelezés
tevékenyseg korében nem dlapit meg specidis szabalyokat. Ennek
eredményeként e jarulékos vallalkozését is kizardlag jelzdloghitel nyujtasival
(azaz ingatlan fedezete mellet, a hitelbiztositéki érték 70 %-aig) képes
finanszirozni a jelzdlog hitelintézet, holott jellegénd fogva ezen befektetésel a
sajat bankizemét, illetve Uzleti tevékenysegét kozvetlendl segitd feladatokat 14t
el. E valakozasok finanszirozasara a Hpt.-ben megtalahat6 kivételeket indokolt
lenne értelemszerdien a Jht.-ban is megjeleniteni.

A jelzdlog hitelintézet a kapcsol6dd hiteleknél a Hpt.-ben is kivételként
megfogalmazott kérben — azaz azon pénzigyi, illetve jarulékos vallalkozas
részére, amelyben a jelzdlog hitelintézet ellendrzd részesedéssel rendelkezik —
ingatlan fedezet kikotése nélkidl is jogosult koélcsonnyuljtasi tevékenységet
végezni, melyet elkilonitetten koteles nyilvantartani és a rendes fedezetek

korében nem jogosult figyelembe venni.

Megjegyzés. A jelzdlogbankok altal végezhetd tevekenységi korok szabdlyai
olyan szOk mederbe terelik mikodésiket, amely az dtauk nyuUjtando egyes
szolgaltatasok gétjét is jelenthetik egyes esetekben. llyen a pénzforgalmi szamla
vezetése a bank Ugyfelel tekintetében, valamint az értékpapirokon Kivili
betétgy(jtés lehetdsegének kizérdsa. Ezért vizsgdlandd, hogy a jelzdlog
hitelintézetek a bankari kotelezettségvdlaléds szabalyaival analég mddon, azon
ugyfeleknek, akikkel a hitelintézet jelzdlogkolcson-szerzodest kotottek

pénzforgalmi szamlgjukat vezethessék, valamint, tevékenysége terjedjen ki a mas

92



visszafizetendd pénzeszkdz — sgjét tokét meghaladd mértékd — nyilvanossagtol

torténd elfogadasan keresztill a betét gyljtéséreis.

3.3 A jelzalogbanki tevékenyseg kornyezetét érintd kérdések

3.3.1. Az ingatlan-nyilvantartas eljaras

A jelzdlogjogok bejegyzésenek kiemelt jelentBsege és a hitelnydjtasi piac

érzékeny feltételei indokoltta teszik, hogy a foldhivatali eljarasokban jelenleg

fenndll6 soron kiviliség hosszu tavon fennmaradjon és ne csak a bejegyzésekre

és torlésekre, hanem maodositasokra s kiterjedjen.

Az ingatlan-nyilvantartas jelzdlogjog kezelésével kapcsolatos
szabdlyozasa a tekintetben is hianyosnak mondhato, hogy jelenleg nem
képes megfelelden kezelni a ranghelyek cseréeéenek kérdéset. A
jelzaloghitelezés szinte kotelezbnek mondhatd - és kilfoldi példakkal
Is igazolt - gyakorlata szerint a kdlcsonnyUjtas elsd ranghely( ingatlan
jelzdlogjog fedezete mellett torténik. A fedezetként felgjanlott
ingatlanok azonban nem minden esetben tehermentesek és ennek
megkovetelése nem is mindig redlis. llyen helyzet pl. a kért
jelzaloghitelt megel6zden felvett munkaltatéi kolcson vagy igénybe
vett egyéb, kedvezményes kamatozasu kolcson, amelynek fedezetére a
felek kikototték az ingatlan jelzalogjogat. Sok esetben, ha e kélcsonok
ingatlanértékhez képest nem tdl jelentGs Osszeglek, a jelzdog

hitelintézet elfogadhatonak tartja ezek fennmaradasat az ot kovetd
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ranghelyen. Jelenleg azonban nincs arra kimunkalt jogintézmeny, hogy
minden érdekelt fél megegyezését tartalmaz6 megallapodassal a felek
az Oket megilletd ranghely tekintetében - a beegyzett alapottdl
eltérGen - rendelkezzenek és ennek atvezetését kérjék az illetékes
foldhivataltol. A jelzalogjogok  telekkonyvi — szabalyainak
kifinomultabb rendelkezései hidnydban a fenti szituaciot megoldani
csakis akkeént lehet, ha a begegyzett jelzdlog-jogosultak a&menetileg
hozzgjarulnak fennallo jelzalogjoguk torlésehez, mad a jelzdlog
hitelintézet jelzdlogbejegyzését kdvetden Ujra kérik kordbban fenndllt
jelzélogjoguk més ranghelyen torténd bejegyzését, figyelve arra is,
hogy (jbdli kérelmik beérkezés sorrendje megegyezzen a
megdllapodasban rogzitett ranghelyikkel.
E megoldas stlyos érdeksérelmet jelent a jelzalogjogat atmenetileg tordlni
kénytelen hitelezdnek, hiszen kovetelése - ha idblegesen is, de -
fedezetlenné valik. E kérilmény miatt a pénzintézetek - nem utolso sorban
argjuk vonatkozo6 céltartalék-képzés szabalyok miatt - nem tehetik meg,
hogy jelzalogjoguk akar atmenetileg is megszdnjon. Ezen tdlmenden az
Ujbdli jelzalogjog bejegyzés komoly jogi kockézatokkal jar (pl. az Ujbdli
bejegyzéssel vart ranghelyet egy, a megalapodasban nem résztvevd
hitelezd - akar végrehajtas jog - bejegyzési kérelme meghiusitja, vagy a
felszamolasi eljaras szempontjabdl |ényeges 6 honapos iddtartam Ujbol

indulasa miatt értektelenedik el az "Uj" jelzalogjog).
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A jelzalogjogok ranghelyének megallapodassal torténd modositasara
teremtddj6n meg a jogszabdlyi lehetbség, melynek alapjan a féldhivatali
eljarasban ne csak a ranghely fenntartasa, hanem vétozasa is lehetséges
jog legyen. E ranghelymodositas jogot gyakorolni az ingatlan
tulajdonos(ok) és a ranghely modositasa miatt érintett valamennyi
zalogjogosult hitelezd egybehangzo irasbeli megallapodasaval |ehessen.

- E korbe tartozo kérdeés, hogy a Jnt. 5. § (2) bekezdése kotel ezdvé teszi
a jelzdlogbankok szdmara, hogy szerz6deseikben elidegenitési és
terhelési tilalmat kdssenek ki jelzél ogjoguk biztositasara.

E szabdlyozéssal a tilalom intézménye nem jogszabayon aapul6, hanem
szerzBdésben kikotottként értelmezhetd, csak a tulajdonjog bejegyzésével
egyidejlleg lehet bejegyezni az atruhazott ingatlanra.
Ertelmezés probléma, hogy az elidegenitési és terhelési tildom a
jelzalogbankok szamara milyen kotel ezettségeket jelent. Egyik |ehetséges
megkozelités, hogy a bank koteles “tiszteletben tartani” e tilalmat, nem
adhat maga sem felmentést aldla. A méasik — Uzletileg el engedhetetlennek
tind — értelmezés szerint e tilalom a jelzalogbank szamara jogosultsagkent
fogalmazodik meg, dontési lehetdséget biztositva az 6t kovetd
beegyzések (pl. tovabbi hitelezbk jelzdlogjoga, tulajdonosvaltozas)
tekinteteben.

Amennyiben a Jht. torvényen alapul 6 elidegenitési és terhelési tilalomkeént

fogalmaznd meg a jelzdlogbanki Kkivételt Ugy, hogy az egyértelmien
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jogosultsaga és nem koételezettsege a jelzalog hitelintézeteknek, fenti

ertelmezés ellentmondasok megsziintethetdk |ennének.

A jelzdlogbankokat zalogjoguk biztositasara torvényen aapulo

elidegenités ésterhelési tilalom illetné meg, mely tilalmat a féldhivatal ok

kotelesek bejegyezni és e bejegyzést kdvetden az ingatlannal kapcsolatos
tovabbi bejegyzések ajogosult jelzalogbank dontésevel |ehetseges.

- A jelzdloghitelek fedezetéll kotelezben alkalmazandd jelzéal ogjogok
keletkezéséhez azok foldhivatali bejegyzése elengedhetetlen, mely
bejegyzés a folyositas elott kell hogy megtorténjen. A fedezetnydjtas
folyositast idoben  megel6zd  kovetelményét  felismerve a
jelzalogtorvénnyel maodositott ingatlan-nyilvantartasi torvény soron
kivlliséget biztosit a jelzdlog hitelintézetek szamara jelzdl ogjoguk
bejegyzésehez, illetve torléséhez (a modositas fontossagat jelenleg sem
kezelve). A hatékony és egyben biztonsdgos mikodéshez szilkséges
ezen elOnyt azonban az 1999. januar 1.-én hatdyba lépett (), az
ingatlan-nyilvantartasrél szolé 1997. évi CXLI. toérvény mé& nem
tartal mazza.

A jogalkotas eszkdzeivel fenntartandd, hogy 1999. januar 1. utan is a

jelzdlog hitelintézetek jelzalog bejegyzési, moddositasi, illetve torlési

kérelmeit afoldhivatalok soron kivil intézik €.

- A jelzalogbankok részére a torvény kotelezbvé teszi, hogy
kol csonszerzOdéseiket kozokir atba foglaljak, mely szilkséges eleme a

bi ztonsagos mikodésnek.
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A jelenlegi torvenyi szabayozés eltért a kordbbi — habora el6tti — hazai
szabdlyozastol, amely kimondta, hogy a jelzdogbank &ta kidlitott
szerzOdések kozhitelesnek mindsiilnek. A jelenlegi szabaly hatranya a
gyakorlatban, hogy az Ugyfelek részére megdragitia a hitelhez jutast,
hiszen a kdzjegyzdi okiratkészités dijaisterheli a kdlcsonoket.
Tovabbi hatranya a kozjegyzOi okiratkészitesnek, hogy a felek (hitelfelvevd,
kezesek, zalogkdtelezettek és a bank képviseli) mindegyike egyidejlleg kell
hogy részt vegyenek a kdzjegyzonél az alairason, mely az egész orszag terlletére
kiterjedd tevékenység sordn mikodési nehézségeket okoz. Szilkséges lenne, hogy

ajelzalogbankok atal kiallitott szerzodesek kozhitelesnek mindsiiljenek.

3.3.2. A lakéscélt tamogatés

A lakéascélll tdmogatasokrol szdlo, jelenleg hatdlyos 106/1988. (XI11. 26.)
MT rendelet bekezdése igen szikkorlen hatdrozza meg azon hitelintézetek korét,
amelyek a tarsashézak felUjitésahoz, korszerGsitéséhez igénybe vehetd alami
tamogatést kozvetithetik. E rendelet 11 § (1) bekezdése ugyanis kimondja, hogy
a lakésszovetkezeti és térsashaz lakdépuletek kozOs tulajdonl részeinek
fel(jitdsdhoz, korszerGsitéséhez felvett hitelek akkor részesilhetnek allami
tamogatasban, ha a hitel felvétele afelljitasi alapot kezeld pénzintézetnél tortént.
A jelzdlog hitelintézetek egyik |ehetséges szerepvallalasa igy nem érvényestilhet
a gyakorlatban, hiszen felUjitasi alapot — jogosultsag hijan — nem kezel hetnek.

A korébban megkotott lakashitel szerzOdésekhez kilonbdzd mertéka

tamogatast ad a kozponti koltségvetés. A bankok kozotti verseny |ehetbsegét
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jelenleg meghiusitja, hogy e tamogatott hitelek kivaltasa — akar kedvezObb
kamatozas esetén is — egyben a tamogatés elvesztését is jelenti. A hivatkozott
jogszabalyt érdemes lenne megvaltoztatni oly modon, hogy ha élami tamogatasu
lakashitel atvallalasa torténik meg — a jelenleginél alacsonyabb kamatszint
mellett — akkor az dlami tdmogatast az Uj bank is jogosult érvényesiteni az

eredeti feltételekkel megegyezd mertékben (106/1988 MT rendelet [1998]).

3.3.3. A jelzaloglevelek kereslete

A jelzdloglevelek keredetére és forgaméra is jelentds hatast gyakorlo
intézményi befektetdk kozil a magannyugdijpénztarak (LXXXII. torvény
{1997}) valamint az dnkéntes kolcsonds nyugdijpénztarak (267/1997. (XII. 22.)
Korm. rendelet {1997}) portfolio szabalyozasa téves, hiszen indokolatlanul eltér
a tobbi intézményi befektetd (pl. biztositok, lakastakarékpénztérak, befektetési
alapok) ilyen tipusu limitjétdl. Az dtaldnosnak mondhaté 25 %-o0s korlatozassal
szemben e két intézménynél 10 %-ban korldtozza a jogszabaly a jelza oglevel ek

portfolion bellli aranyét.

3.3.4. A jelzaloghitelezési aktivités és ajelzaloglevelek piaci keresletének bovitése
A jelzaloghitelezési aktivitas, a jelzdlogbanki finanszirozas volumenének
kivanatos mértekll bovitéset segithetné eld, ha a tbkemegfelelés mutatd
szamitasa korében a szigora feltételeknek megfeleld  jelzaloghitelek
kedvezményes sllyozasara lenne mod, amely o6sszhangban &l az EU

fizetoképességi iranyelvével. (89/647/EEC 6. cikkely 1. bekezdés c. pont, 11.
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cikkely 4. bekezdes, illetve az Ecofin Tanacs 1998. mércius 9.-i Ulésén hozott
hatarozata, mely az iranyelvek moédositasara vonatkozik, tovabba PM rendelet
[1998]).

A jelzdloglevelek keredetének kiépitésére a jelenlegi szabalyozas is
biztosit kedvezményeket (pl. befektetési tarsasagok portfolid limitje, adohitel
lehetdsege), melyek elengedhetetlenek ezen Uj instrumentum elterjedéséhez és
megerdsodéséhez. E kedvezményeket — elfogadva ezen értékpapir fokozott
biztonsagat, mint fogalmi elemet — indokolt tovabb boviteni. Az EU
fizetdképességi  irdnyelvében (89/647 11. cikkely 2. bekezdés) is
megfogalmazddik az a hitelintézetek szamara nyujtott kedvezmeény, mely szerint
a korrigalt mérlegfotsszeg és ezen keresztil a tbkemegfelelés mutatd szamitasa
sorén a jelzaloglevelek 20 % helyett, 10 %-o0s stlyozéssal vehetdk figyelembe.
Ezaltal ajelzadloglevelek pénzintézetek altali megszerzésehez kevesebb sgjét toke
szikséges (BAF [1992]).

3.3.5. Adosmindsitési és céltartalék-képzési szabalyok

A jelzdlogbanki hitelezés speciaitasait a kintlévdseg mindsitési és ennek
alapjan meghatérozott céltartalék képzési kotelezettseg szabdlyai nem kezelik
megfelelden. A jelenlegi — kereskedelmi bankokkal egységes — szabdly a
céltartalék-képzésre kotelezben alkamazando savokat hataroz meg és nem a
megtérilés biztonsdgahoz koti a megkovetelt cétartalék-igényt, holott a
jelzdloghitelezés egyik célja, hogy lehetbseg szerint az adds mindsegétdl

flggetlendl is biztositsa a kolcsonok megtérilését. Szikséges lenne egyfeldl a

99



o

banki addsmindsitési szabalyokban a felesleges szigoritasok és kotottsegek
megszlntetése a versenyképesség novelése érdekében, masfeldl a céltartalék
képzési szempontok felllvizsgdata (PM rendelet [1998]).

A KkintlévGség-mindsités, a cétartalék-képzés és az addsmindsités
szabdyrendszerének EU direktivakkal is konform egyszerGsitésén tulmenden a
céltartal ék-kéepzes kovetelményét a jelzalogbankok esetén a varhato vesztesegre
— a fedezet-nyilvantartasba bejegyzett ingatlanok hitelbiztositéki értékével nem
fedezett kovetelésrészre — dlapitson meg a jogszabaly a céltartalék-képzesi

kotel ezettséget, mely prudens médon képes ezen intézmeény céljét betdlteni.

3.3.6. A jelzalogbank-al apités tékeproblémai

A hitelintézetekre vonatkozo altalanos feltételrendszer — az ismert
jogalkotas helyzetbdl, miszerint m& mikodd bankokra készilt — nem kezeli
megfeleléen az indulé bankok helyzetét. Az dapitast kovetd években
torvenyszerlen nem képes példaul nyereségesen gazddkodni a bank, igy a
minimalis jegyzett tbkével torténd — szabdlyszerll — alapitast kovetben a sgjat
tokée a jegyzett tOke Osszege ala csbkken. Ennek kezelésére a jelenlegi
szabdlyozésnal (18 hénap) hosszabb id6t indokolt engedni, ellenkezd esetben az
alapitéas és az indulas vesztesegei a tevékenység eredményével nem
kompenzalhatok redisan, a probléma csak tulgdonosi jogokat nem hordozé

tOkeelem biztositasaval oldhato fel (Hpt. [1996] 1.).
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A vagyont terhel® zalogjog intézmeényével kapcsolatban a jogirodalomban
felvetddott olyan értelmezés is, amely szerint a meghatarozott vagyontéargy
megjelolése nélkll létesitett ,lebegd zalogjog” a vagyontargy nevesitésével
megel6zheti azt a jelzalogjogot, amelyet a vagyont terheld zalogjog kikotése
utan, de még a nevesités eldtt kotottek ki. Ezen értelmezés sllyos
kovetkezmenyekkel jarhat a jelzaloghitelezés tertiletén, ez nincs 6sszhangban a
vagyont terheld jelzdlogjog intézményével. Amig a zalogjog ,lebeg” annak
dologi hatdya a meghat&rozott ingatlanon nincs, és ha az
ingatlannyilvantartasban jelzélogjog nincs beegyezve, az visszahatd hatdllyal
nem is keletkezhet. Ez sOlyosan sértené a kozhitelesseg és az
ingatlannyilvantartashoz kapcsol6do bizalom elvét. Emanuele Ferrari (Emanuele
F. [1996]) a lebegd zdlogjog jellemzdjeként emliti, hogy a zalogjog rogzitéséig
(- kikristdlyosités’) a vélakozo szabadon rendelkezik a biztositékul |ekotott
vagyontargyakkal és a floating charge csak a konkrét vagyontérgyakat terheld
zdlogjogot kovetben biztosit elsdbbseget fliggetlendl attol, hogy azt a vagyont
terhel® zdlogjog el6tt vagy utan aapitottdk. Kivételként emliti a kozjegyz0 azt az
esetet, ha U zalogjog a apitasanak tilalmét kotottek ki afelek.

Amennyiben afenti kulfoldi példaban emlitett, a vagyont terheld zal ogjog
fenndllasa alatti, szerzGdésen alapul 6 terhelési tilalom kikothetd lenne, igy ennek
lehetdsegerdl is a torvenyi szabalyozasnak kellene rendelkeznie. A hitelezés
biztonsaga érdekében ugyanis ilyen lehetGség esetén a hitelezbnek a
meghatarozott vagyontargyon tortend jelzalogjog al apités el 6tt vizsgalnia kellene

azt is, hogy nincs-e a vagyont terhel®é zalogjog alapitas mellett a konkrét

101



vagyontargyak terhelése tiltva. llyen terhelési tilalom bevezetése nem indokolt a
vagyont terhel 6 zalogjoggal kapcsolatban.

Az U torvényi szabdlyozas soran a jelzal oghitel ezés biztonsaga érdekében
indokolt egyértelmivé tenni, hogy a vagyont terheld zdlogjog létesitése, a
vagyontargyak nevesitése nélkil nem eldzheti meg a kielégités szempontjabdl a

meghatarozott vagyontargyon alapitott jel zal ogjogot.

Kiemelkedd jelentdsegl lenne a hitelezésre gyakorolt lehetseges
hatasand fogva az 0©ndld zalogjog intézményének egy, a jelenlegi
szabdlyozésna részletesebb és a jogintézmény jobb megértéset és
bi ztonsagosabb alkalmazasat |ehetbvé tévd szabalyozasa.

Az 0ndl6é zdlogjog, a Zdaogjogi Novellaval hatayba |épett U
jogintézmények kozll taldn a legnagyobb hatast gyakorolhatna a hitelezésre ha
részletesebb szabalyozas biztonsagosabba tenné értelmezését és gy
alkalmazhatosagat. A német jelzdlog-hitelintézetek dontben a Grundschuldot
alkalmazzdk hitelezési tevékenysegikkel Osszefliggésben és nem a jarulékos
jelzdlogjogot. A jarulékossag hianyanak szamos eldnye van (jarulékossag esetén
a kovetelés megszlnésével megszOnik a zdlogjog is, csak a koveteléssel egytt
ruhazhato at a zalogjog stb.). A Ptk. 6nall6 zalogjogot szabalyoz6 269. §-anak (4)
bekezdése kimondja, hogy az 6nall6 zalogjogra egyebekben a 251-268. §-okban
foglalt rendelkezéseket kell megfelelGen alkalmazni. Figyelemmel azonban arra
is hogy az 0ndllo zalogjog teljesen (j jogintézmény, illetbleg a vele rokon

telekadossag is évtizedek Ota ismeretlen jogunkban, felvetBdhet az dtaldnos
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szabdyokra tortend utalasok mellett egyes rendelkezések egyértelmibbé tétele,
tekintettel arra is, hogy a ,megfelelden”’ torténd alkalmazés is értelmezési
bizonytalanségokat okozhat. Igy pl. a Ptk. 251. §-d4nak a zélogjognak a
koveteléssel egyditt torténd atszallasara utalo (3) bekezdése ugyan utal a torvény
eltérd rendelkezésének lehetdségére, azonban kérdéses, hogy az 6nall6 zalogjog
esetében egyértelma-e, hogy ajellegébdl — a kdvetel és hianyabdl — eredben is, az

onall6 zalogjog atruhazhato.
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IV.A MEZOGAZDASAGI SZEKTOR HITELKEPESSEGET

BEFOLYASOLO TENYEZOK

Az agrarszféra helyzetét nagy mértékben a makrogazdasag éatalanos
dllapota hatarozza meg, vagyis az a kordlmeény, hogy a mezbgazdasagnak
recessziOtol szenvedd, tbkehidnyos, egyensilyzavarral és piaci problémakkal
kiiszk6dd kornyezetben kell mikodnie, sot teljes strukturavaltast vegrehajtania

A mezbgazdasag finanszirozasaban fontos szerepet tolthet be a jelzdlog
alapu hitelezés, ahol a termdfold fedezetével lehet hitelhez jutni. A
mezdgazdasagi termeldk egyéb vagyona jorészt terhelt, a fold azonban meég
teljesen szabad. A hitelezés alapja a fedezetll nyujtott ingatlan forgalmi
ertékének meghatérozasa, hisz ez adja az alapjat a folyosithato hitel mértékének,
ezért fontos a mezbgazdasagi termdterilet forgalmi értékének minél pontosabb

meghatarozasa, illetve az ezeket befolyasol 6 tényezdk vizsgal ata.

1. A MEZOGAZDASAG JOVEDELEMTERMELO K EPESSEGE

A mezdgazdasagi hitelezés soran a fedezet mellett 1ényeges szerepet tolt
be az addsok jovedelemtermel® képessége. Haza viszonylatban egy 25 %-o0s

kamatszint mellett folydsitott hosszulgjératt hitelbdl megvalésitott gazdalkodas
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esetén kb. bruttd 40 %-os megtérilés lenne szikséges. E megtérilés rétéat az
alacsonyabb tokeattétel természetesen mérsékli. Ezzel szemben a magyarorszagi

becslilt mezdgazdasagi megtérulés rata 15 % kordili.

1. Téablazat: A foldjovedelem alakulasa Magyarorszagon 1980-1990 évek

atlagaban, buza-kilogramban (Szlics [1998]

Fo6ldmindseg Foldjovedelem Buza-kilogram
Ak Ft/ha kg/ha
5 alatt 1.300 133,3
5,1-10,0 2.500 256,4
20,1-15,0 3.500 359,0
15,1-20,0 5.200 533,3
20,1-25,0 6.800 697,4
25,0-30,0 8.400 861,5
30,1-35,0 9.300 953,8
35 felett 10.400 1.066,7
Orszagos atlag: 19,8 5.800 594,9

Anglidban az 1993/94-es betakaritasi évben az atlagos mezGgazdasagi

véllalkozas tokemegtértlés ratgja 13%, a hitelekért fizetett kamat éves mértéke
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ugyanekkor egyszamjegy( volt. Egy atlagos farm (162 ha) éves nettd bevétele
elérte a 29500 fontot. (Farm Business [1995])

A németorszagi adatokat alapul véve jelentds eltérés tapasztalhatd a volt
keletnémet és nyugatnémet profitadatok kozott. Neémetorszdg  keleti
tartomanyaiban - a jelentds dlami tdmogatasnak kdszonhetben - az agrarfarmok

jovedel mezbsege magasabb nyugati tarsaikéndl.

2. Téblazat: Nettd jovedelem Németorszagban 1993-1994-ben (DEM/farm),

(Agrarbericht [1995])

Farmgazdasag tipusa és mérete Keleti tartomany  Nyugati tartomanyok

Foall astl farmgazdasagok

ki sgazdasagok 27.464 22.051

kozepes gazdasagok 46.304 31.924

nagyuizemi gazdasagok 56.465 41.093
legnagyobb gazdasagok 116.429 -

Atlag 71.453 30.471

Kiegészitd farmgazdasagok 40.261

Mellékfoglalkozasu farmgazdasagok 40.580

Legnagyobb gazdasdgként a 100.000 DEM feletti nettd jovedelmi

gazdasdgokat definidjdk, mely kategoria csak a keleti tartomanyokban
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értelmezhetd. Kiegészitd és mellékfoglalkozasi kategoria viszont csak a nyugati
tartomanyokban |étezik, a keleti tartomanyokban e jelenség kialakul dban van.

A magyar mezOgazdasagi szervezetek péenzigyi szempontbol az 1992. évi
mélypont utan némi javulast mutatnak, ez a javulas azonban csak a korabbi évek
rossz péenzugyi eredményeihez képest mutathatd ki, s amellett az eredmeény
javulasaban tobb iddlegesen hato, egyszeri tényezd (hitelelengedés) is szerepet
jétszott.

A nyereseges szervezetekben is rendkivil alacsony az egy gazdasagra juto
nyereség, ez azt valoszindsiti, hogy ezek a szervezetek nem képesek szamottevd

beruhézéasra, illetve az elmaradt fejlesztések poétlasara.

2. A FOLDTERULET ESFOLDMINOSEG, A TERMOFOLD SZAMITOTT

ERTEKE

A termdfold ismert okok miatt az 1990-es évek elegjéig gyakorlatilag nem
volt mobilizalhatd, s emiatt nem vehetett részt a banki mikoddésben, mint a
jelzdog eszkdze. A maig lezajlott, s még inkdbb az elkodvetkezd 5-6 évben
vérhato vatozasok alapjan azonban nagy valoszinlseggel megallapithato, hogy a

term&fold az agrarcél U jelzAl ogal apu hitelezés |egstabilabb fedezete | ehet.

107



3. Tablazat:

értékének mivelési agak szerinti megoszlésa (KSH [1997])

Magyarorszag foldtertletének és nyilvantartott aranykorona

Terilet Altadnosfoldmindség ~ Osszesen

Ha AK/ha AK
Szanto 4.712.670 20,94 98.664.791
Kert 98.233 23,96 2.353.561
Gyumolcsos 94.332 30,04 2.833.561
Sz016 130.934 39,07 5.116.091
Gyep 1.148.292 8,10 9.306.045
MezGgazdasagi tertlet  6.148.461 19,08 117.995.063
Erdo 1.764.479 4,21 7.427.948
Nadas 41.247 12,57 518.348
Halasto 27.046 - -
Termoter Ulet 8.017.233 15,79 126.568.456
Mavelésaadl kivett 1.285.790 - -
Osszes foldter il et 9.303.023 - -

Nagyon lényeges intézmenyi rendszer a foldpiac, illetve a foldpiacon
kialakult foldarak, amelyek hatassal vannak a foldhitel nagysagara, a
visszafizetés garancigjara. (Szlics [1998]) A foldpiac sgjatos piac, mert a foldnek,

mint termelési tényezdnek a piaca sgjatos. A foldnek a sgjatos tulajdonsagai —

108



térbeli kotottseg, bioldgia folyamat, eltérd mindség — nem engedik érvenyestilni
a kompetitiv piac jellemzdit. A foldpiac sajatos jellegét hangsllyozza annak
vagyonmegorz0 képessége, amely egyszerlen annak tulgdonithatd, hogy a
term6fold nem amortizdlodik e, értékét megtartja. A foldar meghatarozas
szempontjabdl tovabbi fontos sajatossaga a foldnek, mint termelési tényezonek,
hogy az Osszes kindlata korlatozott, viszonylag fix mennyiseg. A foldarak
fokozatosan, a piaci viszonyok elterjedésének flggvényében fognak alakulni,
annak flggvenyében, hogy a foldtulgdonlas és foldhaszndlat torveényi
szabdyozésa hogyan fog valtozni.

Szamos modszertani kutatas és kisérlet ellenére a foldvagyon értékenek
meghatarozasara csak kevesen vdlalkoztak. Az 54/1997. VIII. 1. FM szdmu
iranyelvel  tampontot adnak a teljes termdfold vagyon  értékének
meghatarozasahoz. A jelzdlog hitelintézetnek a kdlcson, illetve a kezesseg és
bankgarancia, valamint egyéb bankari kotelezettseg fedezetéll felganlott
ingatlan hitelbiztositéki ertékét e rendelet szerint kell meghatarozni. A
hitelbiztositéki érték valamely ingatlannak az Ovatos becslés aapjan
meghatarozott értéke, ez az értek képezi alapjat a kolcsonnyuyjtas, illetbleg a
kotelezettségvdllalds mértékének és fedezetet biztosit valamely kovetelésre és
annak jarulékaira.

meghatarozasara két modszer alkal mazhato:
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a/ A piaci 6sszehasonlitd adatok elemzésén alapul O értekelés.

A piaci Osszehasonlitd adatok elemzésen aapuld értékelést mar
megtortent, konkrét és jol ismert Ugyletek &arainak a vizsgalt esetre valo
Kiterjesztésével, Osszehasonlitasaval kell elvégezni. Az  dsszehasonlitd
vizsgdatok soran olyan ingatlanokat szabad figyelembe venni, amelyek foldrgjzi
elhelyezkedése a vizsgdlt ingatlanéhoz hasonlo és az abban szerepld ingatlanok
tipusa azonos, vagy kozel azonos a vizsgdlt ingatlannal. Csak azonos
ertékformakat és csak azonos jogokat (tehermentes tulajdonjog, bérleti jog)
szabad Osszehasonlitani, vagy a kulonbdzd eértékformdk és jogok kozott
korrekcios tenyezot kell alkalmazni. Az elemzett 6sszehasonlito adatokbol kerdl
sor az Osszehasonlitd érték meghatarozasara. Ez az érték fajlagos érték, mely
altalaban egy hektar tertletre vonatkozik. Az ingatlan dsszehasonlitd piaci értékét
a korrigdlas utan kialakuld fajlagos értek (Ft/ha) és az ingatlan mérete (ha)

szorzataként kell megallapitani.

b/ a hozamszamitason alapul 6 értékelés.
Az ingatlan értékét harom, kulon-kilon ertékelt tényezd egylittes Gsszege
hatarozza meg az alabbiak szerint:
Fé=Fté+ Té+Eé
Fé az ingatlan afa nélkili forgalmi értéke (Ft)
Fté atermdfold forgalmi értéke (Ft)
Té: atelepitmeny afanékuli érteke (Ft)

Eé: az ingatlanon tald hato felépitmény, pince & anélkili értéke (Ft)
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A termdfold értékelését a foldnyilvantartasban szerepl® aranykorona értek
figyelembevételével kell elvégezni, a termofold forgami  értékének
meghatarozasara az alabbi képlet szolgal:

Fté=[(Pj+B)*p/ 2*i] * (1+k)

Fté atermdfold forgalmi értéke (Ft)

Fj: a termdfold jaradék jellegh jovedelmét az FM altal megadott éertékegyseg
(étkezési buza kg/AK) és az ingatlan sgjé aranykorona értékének (AK)
szorzatéhol lehet kiszamitani (étkezés buza kg)

B: az ingatlan kdzvetlen kdrnyezetében jellemzd haszonbérleti dij (étkezési buza
kg/AK) és az ingatlan sgjat aranykorona értékének (AK) szorzatébdl szamitott
foldnozadék (étkezési buza kg)

p: az étkezési bluzanak az értékbecsést megel6z6 évben kialakult hazai tdzsdei
atlagara (Ft/kg)

k: a foldtertlet szamitott értekét modositd ismeérvek sszevont hatésat kifejezd
korrekcids tényezd (szézal éklab)

Korrekcios tényezd lehet az aak, fekves megkozelithetdség, utviszonyok

domborzat, kdrnyezeti szennyezettség, melioracio, stb.

Az amerikai szakirodalom szerint a foldek értekének meghatarozasara hat
eljarés haszndlhato, ezek az alabbiak:
Adés-vételek sszehasonlitasa. A médszer foleg akkor hasznalhatd, ha kelld

szamU ismeretiink van a szoban forgo foldterllet piaci kornyezetérdl. A cél
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az, hogy miné ,kozelebb esd” tuladonsagu terlletekre vonatkozoan
ismerjunk piaci arakat. A hasonldsag megitélése persze nem egyszerQ, tobb
tényezot kell egyidejlleg merlegelni. Ilyenek lehetnek a talgjok fizikal és
kémiai tulgjdonsagai, a természetes termékenység, a foldbe rogzitett
tokeérték, az Utviszonyok, az infrastrukturdlis ellatottsag, a kornyéken 1évd
ipari- vagy telepiléeskdzpontok. Az amerikal ingatlan értékbecsok szerint az
Osszehasonlitd értékelés soran figyelembe kell venni az ingatlannal atruhazott
jogokat, a pénzlgyi felteteleket, az eladasi feltételeket, a piaci koérilményeket,
a kornyezetet, a fizikai jellemzoket, a gazdasagi jellemzOket, a haszndlati
modot és az érték nem ingatlan elemeit.

Ertékmegosztason alapul 6 foldértékel ést akkor hasznalnak &ltaldban, ha nincs
megfeleld piaci forgalom, amely a telek &rara vonatkozoan informéciot
szolgaltatna. llyenkor az ingatlanok egyttes, szokasos piaci ardbol indulnak
ki, abbol vonjak le a telekre réépitett objektumok értékét és ezek fejlesztési
nyeresegét.

A levezetés modszerénél a fold értékét a beépitett telek ardbol vezetik le, az
arbol levonjék afejlesztések netto értekét.

A parcellazés-fejlesztés modszerét akkor haszndljék, ha a parcellazas utani
fejlesztés jelenti az adott foldterllet legkedvezObb hasznositését és hasonlo
telekrél mar vannak piaci informaciok.

A foldre maradd érték szamitasanak technikga alkalmazhaté abban az
esetben, ha nincs elegendd piaci informécid, de van informacioé az ingatlan

haszndlatdbol szarmazd teljes nettd jovedelemre. Kikalkulajak, hogy az
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Osszes épitményérteknek és a teleknek mekkora kulon-kilon az elvart
tbkehozadéka, ez alapjan kiszamitjék a foldnek tulajdonithato jévedel emrészt,
A foldbérleti dij tokésitése. Ez a modszer abbdl indul ki, hogy a bérleti dij
megfeleld modon kifegjezi a foldek jovedelemtermel® képessegét, ennek

tOkésitett értéke megkozelitdleg megfelel afoldek piaci aranak.

A termofold piaci ara szoros Osszefliggésben van annak oOkologiai
tulajdonsdgaival, alapvetden meghatdrozza azt. A foldarak megdllapitas
modszereinél a fold tokeértéke all a kozéppontban, a termofold éertékét a rajta

eldallitott termékek piaci jovedelmezGsegel hatarozzak meg.

4. Tablazat: Egyes termeékek jovedelmének valtozasa Ft/ha (AKII [1996])

1989 1993 1994 1995 1996
Buza 7.220 7.303 13.306 8.108 28.763
Kukorica 7.928 3.504 2.327 5.183 40.158
Napraforgd  3.078 993 4.901 6.846 9.152

Burgonya  35.564 15.129 22.377 341.404 9.241

Zoldborsd  2.610 -120 29.788 59.856 -6.021
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Magyarorszagon az elmult evtizedek aatt nem mikodott valosagos
foldpiac, nem alakultak ki piaci érak, afold értékel ése elsdsorban kalkulativ tton,
kilonboz0 kozelitd modszerekkel és modellekkel tortént, igy az amerikai
modszer alkalmazésanak egyelre kevés alehetdsége.

Az Eurdpai Unidban a fold ara a kilénbdzd orszagokra jellemzd piaci

viszonyok alapjan alakultak ki, amelyeket az alabbi tablazat mutat.

5. Tablazat: A termofold piaci értéke az Europai Unioban, 1994 Ft/ha (Szlcs

[1998])

Belgium (szanto) 2.454.000
Dénia (mg-i tertlet) 1.212.000
Németorszag (mg-i tertlet) 2.292.000
Spanyolorszag (6nt6zott mg-i tertilet) 2.022.000
Franciaorszag (szanto) 618.000
frorszag (mg-i teriilet) 973.000
Olaszorszag (mg-i tertlet) 901.000
Hollandia (mg-i terulet) 3.790.000
Finnorszag (mg-i terllet) 545.000
Anglia (mg-i terilet) 998.000

(1997. méarcius 7-i afolyamon, 1 ECU = 220 Ft.)
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Magyarorszagon a piaci aak igen nagy mozgast mutattak a
mezdgazdasagi terlletek értékesitése esetében. Eqgy kdzepes mindségl, kdzepes
fekvesl szant6fold realizalt adas-vételi ara 90.000-180.000 Ft/ha kdzott mozgott
1997-ben. A szorédas azonban ennél jéval nagyobb, 20 AK/ha mindségl
szantofoldek esetében 25 ezer Ft/ha és 700 ezer Ft/ha kdzétt mozog az
értékesités.

Az eltérések nagy része objektiv (természeti) okokbdl ered, de vannak
szubjektiv (alternativ hasznositasi 1ehetdsegek, varakozasok, spekulécid) elemek
is. A legmagasabb termdfold arak a nagyvarosok és kiemelt Uduldovezetek
kozvetlen kornyezetében alakultak ki, az atlaghoz képest tobb esetben a 800%-ot
is elérték. Utdbbiak jelentdségét azonban nem szabad eltUlozni, mert az ilyen
mezdgazdasagi ingatlanok terllete a teljes termdfold tertilethez képest kevesebb,
mint 2%. A halmozottan hatranyos adottsdgu tertileteken (rossz fekveés, rossz
infrastruktura, stb.) kialakult érak az &laghoz viszonyitva 60-70%-kal kisebbek,
az ilyen teriiletek részaranya jelentdsebb, orszagos szinten 6-7% kordl van.

A termdfoldnek nem része, de ahhoz kapcsolodik az Ultetvények
telepitmeény-értéke, valamint az erdd fadlomanya. A termd&foldi ingatlanok
fedezeti értékének redlis megallapitésat segitik az 1994-ben beindult, s azéta
igéretesen éeénkuld termdfold adas-vételek informécidi is. Az elérhetd
intézményes adatbazis sajnos csak részleges, emiatt a tényleges foldpiacra nincs
pontos raldtas. Az illetékhivatalok adatainak 6sszesitésébdl mindenesetre kiderdl,
hogy 1997. |. félévében termdfold vonatkozasaban 88 ezer esetben &llapitottak

meg vételi illetéket, 6sszesen 8,5 Mrd Ft vételar figyelembevételével. Ebbdl arra
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lehet kovetkeztetni, hogy 1997. I. felében a teljes termofold alap kb. 1%-a
hivatalosan is gazdat cserélt. (A fejlett piacgazdasaggal rendelkezd orszagokban
évente 1,5-2%-ot ér el aterm&fold mobilitasa.)

A tényleges adas-vételek a jelzett értéket minden bizonnya jéva
meghaladtédk. A feltételezés azért jogos, mert a karpdétlas keretében szerzett
termdfoldek elidegenitése esetén 1997-ben az eladok tobbségének személyi
jovedelemadot kellene fizetni, ezt sokan — érthetd moédon — nem vallaljak. 1998-
ban a foldpiac tovabbi éénkilésére és a korabbi adés-vételek legalizaldsara lehet
szamitani. A kettd egyUtt a regisztralt adas- vételek szamanak ugrasszerq, - de az

el6z0ek miatt részben 1atszolagos — ndvekedést eredményezhet.

3. A FOLDTULAJDON ESFOLDHASZNALAT VALTOZASA

Az 1990-es évek elgéig a termdfoldek 80%-ot meghaladd mértékben
nagylzemi tulgdonban voltak, de az dlami gazdasagok és Tsz-ek egyuttes
foldhasznal ata 90%-ot is elért. (A kis és magantermeldk az orszég 6,18 millié ha
mezdgazdasagi tertletbdl 1990-ben Osszesen 620 ezer ha-on gazddkodtak.) A
term6fold maganositésa viszonylag szolid keretek kozt méar  1988-ban
elkezdddott. 1988-1990 kozott az allami gazdasagok teriiletébdl mintegy 6000 ha
kertlt maganszemélyek vagy magantarsasagok tulgjdonaba. Kivasarlas, valamint

karpotlasra tortént kijelolés kovetkeztében 1990-ben 72 ezer ha-al csokkent az
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allami terllet, majd karpotlas cimen 1992-ben Gjabb 100 ezer ha-al.

A Kkérpétlés dontden a termeldszovetkezetek tulgjdonaban |évd
termofoldeket (ezen belll is foleg a szantot és gyepet) érintette. A t6bbszoros
modositassal kialakitott 2,7 millié ha féldalap 80%-ban szdvetkezeti foldekbdl
kerllt kielégitésre. A szovetkezetek &talakitasa és a vagyon nevesitése
kovetkeztében a karpotlés felett megmaradt szovetkezeti foldvagyon is
maganszemélyek (tagok, alkalmazottak) tulajdonaba kerilt.

1996 végén a mintegy 660 ezer ha dlami és dnkorméanyzati tulajdonu
terllet kivételével a teljes mezdgazdasagi tertilet gyakorlatilag maganszemélyek
tulajdonaban volt. A kérpdétlas és vagyonnevesités a foldtulajdon és féldhasznd at
meglehetdsen szélsdséges szétvdldsdt eredményezte, mely azonban a
maganszektor erdsodése kovetkeztében 1994-t61 oldodott.

A 4,71 millio ha szantotertletbdl a nagy gazdalkodd szervezetek (volt
allami gazdasaghdl alakult gazdasagi tarsasagok, tovabba szovetkezetek) 1994-
ben 2,61 millio, 1996-ban m& csak 2,26 millié hat mlveltek. A jelzett
valtozasokkal parhuzamosan 2,1 millio ha-rdl 2,45 millié ha-ra emelkedett a kis
es kozepes meéretl magangazdasagok &Atal megmivelt szantd. A
magangazdalkodas foldviszonyaiban lényeges szerkezeti  elmozdulésok
kovetkeztek be, 1994-ben a foldalap haszndlata még 2/3-1/3 ardnyd volt a
nagyuzemek javéra, 1997-ben ez az arany 55%-45%-ra modosult. Emellett a
foldtulgjdonnal rendelkezd haztartasok szama 1996 végen elérte az 1,8 millié fot.

A tulgdon és hasznalat novekvd egybeesese kedvez a jelzdlogalapu

hitelezésnek. A termdfoldek fedezetkent torténd befogadasat neheziti, hogy a
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tényleges jogi helyzetet jelentds lemaradas miatt a hivatalos ingatlan-
nyilvantartas csak részben tikrozi.
A foldtulajdon jelenlegi szerkezetébdl a foldhaszndatot illetben tobb

kovetkeztetés adodik:

a mezbgazdasagi termeléssel fohivatasszerlien foglalkozok nagy részének

kicsi afoldtertlete a versenyképes mezbgazdasagi termeléshez,

ez akor boviteni szeretné gazdasagét, foldet kivan vasarolni,

vannak olyan foldtulajdonosok, akik bérbe kivanjék adni foldjeiket (a

legritkabb esetben szandékozzak eladni afoldjeiket).

6. Tablazat: A magangazdasagok teriiletének megoszlésa (Szlcs [1995])

Sgjét tulgjdon arany 72,2%
Bérleti terllet aranya 20.6%
Egyéb jogcim 7,2%

A magangazdasagok esetében igen nagy a sgjat tulgjdon aranya és ehhez
képest joval kisebb a bérelt terlilet. A szbvetkezetek esetében sgjat tulajdonrdl

mar nem lehet beszélni, itt csak a bérelt tertlet johet szamitasba.
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7. Tablazat: Kimutatas a szovetkezeti részarany tertletekrdl (Szlcs[1995])

Aranykorona Terilet (ha) Tulg. szdma Atlag ter.(ha)

Osszesen 38648053 2141941 1397828 1,53

Magyarorszagon a termdfoldek 70-80%-& bérlik, ami esetenként
gazdasadgosabb agrartermelésre is akamas Uzemméretet tesz lehetdve. A
foldtulgydon és foldhasznalat ezen jelentbs mertéki elvalasa viszont akadalyozza
a jelzadoghitelezést, mivel a jelenlegi jogszabalyok szerint nem terhelhetd
jelzdlogjoggal a bérleti jog (féldhaszonbérlet) eltérden néhany orszég
szabdlyaitdl, Anglidban minimum 49 éves bérleten aapulhat jelzalogjog
bejegyzése.

Az Eurdpa Uni6 orszagaiban a termofoldek beérleti arany eltérden alakult

amagyarorszagi foldtertletek bérleti aranyahoz képest.

8. Tablazat: A bérelt mezbgazdasagi foldtertletek aranya az Eurdpai K6z0sség

néhany tagallamaiban (Enese [1993/4])

Orszég év %
Belgium 1986 68,5
Franciaorszag 1982 49,0

119



Luxemburg 1983 46,5

Nagy-Britannia 1988 38,0
Hollandia 1983 37,6
Németorszag 1987 36,0
Olaszorszag 1975 27,0
Portugdlia 1986 25,0
Gorogorszag 1975 22,0
Dania 1975 15,2
Spanyolorszag 1972 13,9
irorszég 1988 8,0

A foldtertletek bérleti rendszerénél megdllapithatd, hogy valamennyi
nyugati orszagban csokken a tiszta bérletek ardnya. A felgyorsult technikai
fejlodésnek kovetkezményeként a szétaprézott birtokstruktiréval rendelkezd
orszagokban a tiszta bérleti formana elterjedtebb lett az a forma, ahol a
tulajdonos — aki sgjat maga maveli afoldjét — foldet is bérel. Ez a folyamat, hogy
a tulgdonos maga gazdakodik a foldjén atalanos érvéenyld a nyugdi

orszagokban.

Az Europa Unio tagallamai torekszenek a foldhaszonbérlettel dsszefiiggd

folyamatok szabdlyozéséra.
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9. Tablazat: A mezbgazdasagi bérleti szerzOdések idotartamanak és bérleti

dijanak attekintése néhany EU orszagban (Enese [1993/4])

Orszég |dtartam Bérleti dij megdllapitasa
Hollandia min. 12 év adminisztrativ
Belgium min. 9 év adminisztrativ
L uxemburg min. 9 év szabad
Franciaorszag min. 9 év adminisztrativ
Spanyolorszag min. 6 év szabad
Portugdlia min. 6 év adminisztrativ
Olaszorszag min. 15 év adminisztrativ
Gorogorszag min. 4 év szabad
Németorszag felek megallapodnak szabad
Nagy-Britannia periodikus és meghatarozott szabad
irorszég periodikus és meghatérozott szabad

Dania max. 15 év szabad

A legtbbb orszag a bérleti idd hosszédt és a bérleti dij nagysagét
szabdlyozzak &lami eldirdsokkal. A bérleti idonek nemcsak a felsd hat&rét,
hanem a minimdlis bérleti iddt is kikotik néhany orszégban. A bérleti dijak

meghatarozasat a két fél megdlapodasara bizza az dlam, de van ahol ezt
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adminisztrativ eszk6zokkel korldtok kozé szoritjdk, az alam a bérldt védi és a
bérleti dij nagysagara hat.

Magyarorszagon a versenykeéptelen, korszerlsodest lehetetlenné tevd
foldtulgjdoni struktura athidalasanak és megvaltoztatasanak egyik eszkdze lehet a
bérleti rendszer. A foldbérlet konszolidalt korilmények kozott is nélkil 6zhetetlen
szerepet tolt be a birtokpolitikdban. A foldtulgdoni és foldhasznaldi rendszer
kialakitdsa csak egy jol atgondolt birtokpolitikai koncepcio keretében val 6sithatd

meg, aminek réven életképes lizemmeéret kialakitasa is megoldhaté Iehetne.

4. BIRTOKMERET

A jogszabalyok és gazdasagi koérnyezet vdéltozasanak hatdsara a
birtokszerkezet jelentdsen &alakult és tovabbra is atalakuloban van.
Magyarorszagon a nagylzemek szama és a mavelt szantétertlet alapjan szamitott

terlleti mérete 1994 ota folyamatosan csokkent.
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10. Tablazat: A nagylzemi gazdasdgok méret szerinti megoszlasa (KSH [1997])

Szantéterilet
ha

301-500
501-1.000
1.001-2.000
2.001-3.000
3.001-4.000
4.001-5.000
5.001-10.000
10.000 felett

Osszesen

Gazdasagok szama
db

221
453
546
185

74

25

21

1.526

Gazdasagok atlagos szantoterllete

ha

399

731

1.436

2.389

3.459

4.320

6.286

15.440

1414

Sqgjat terllet hianyaban a szovetkezetek altal mavelt foldterilet méretét

egyre inkabb behatarolja a tulgjdonos és a bérld akupozicidja. A szbvetkezetek

1996-ban atlagosan 1040 ha, a nagy gazdasagi tarsasagok pedig 5000 ha kordli

terlleten gazdakodtak. Utébbiakndl 80% volt a sgjat, 20% pedig a bérelt terllet

aranya.

A hazai magangazdasagok éatlagos terlleti mérete 1990-ben alig haladta

meg a 0,5 ha-t. Szamuk viszont rendkivul nagy volt, elérte az 1,2 milliét. 1990

utan az Aatalanos varakozassal e€llentétben nem nott,

hanem csokkent a
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torpegazdasagok szama. A KSH 1994-ben veégzett teljes korh felméréséhdl
kidertl, hogy 1991-ben 1210 ezer, 1994-ben viszont mér csak 954 ezer olyan
Kisegitd gazdasag mokodott, melyek terllete elérte a gazdasagi meéretet (400
négyzetméter). A héztartasok 80%-a 1 ha alatti birtokkal rendelkezik, ezen bell

a haztartésok 57%-anak legfeljebb 0,2 hafdldje van.

11. Tablazat: A "hivatasszerlen” vezetett magangazdasagok szama és teruleti

meérete (KSH [1994])

Terllet mérete  Atlagosteriilet Gazdasagok szama  Részesedés az Hsszes

magantul g donu teril etbdl

ha ha db %
5,00-10,00 7,00 29.000 13,50
10,10-30,00 16,50 16.336 18,00
30,10-100,00 48,80 4.086 13,30
100,00-300,00 125,50 514 4,30
Egyutt 14,70 49.936 49,10

A sgjét foldterlilet és a bérelt foldtertilet aranya a birtok méretével forditott

aranyt mutat, a birtok novekedésével csbkken a sajét tulajdon aranya.
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12. Tablazat: Tulgjdon és abérelt terlletek arany (KSH [1997])

Birtokméret (ha) Sajét foldteriilet aranya (%)
1 alatt 80,60
1-5 76,10
6-10 60,80
11-20 51,70
21-50 35,60
51-100 22,80
100 felett 26,30

Az Eurdpal Unio alamait tekintve a mezbgazdasagi vallalkozasok atlagos
mérete az Egyesilt Kiraysagban 64 hektar, Németorszagban 28 hektér,
Spanyolorszagban 14 hektar, Ausztridban 13 hektér, Olaszorszagban 6 hektér,
Franciaorszagban 35 hektar, Belgiumban és Hollandidban egyarant 17 hektar,
Daniaban pedig 37 hektar (EUROSTAT [1995]). A gazdasagok atlagos nagysaga
Eurépaban északrol-délre haladva hatarozottan csokken. Svédorszéagban,
Finnorszagban, Norvégiaban, az Egyesiilt Kiralysagban meghaladja az 50 hektart
(erddvel egyditt), délen viszont a 10 hektart sem éri e, a toébbszorés kil dnbseg
mogott természeti, népsirlségi és tradiciondlis sgjdtossdgok vannak. A
birtoknagysag szerinti megoszlasban igen jelentds a kis gazdasagok, az 1-5

hektarral rendelkez aranya, a gazdasagoknak csaknem a fele, 49%-a
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(Portugdlidban 78%, Gorbgorszagban 68%, Olaszorszagban 67%) ebbe a
kategdridba esik. A gazdasagi méretvaltozasnak jellemzdje a koncentralédas, 25
év alatt az atlagos gazdasagnagysag 1,5-szorosere nbtt az EK orszagaiban.

A németorszégi farmgazdasadgok harom o tipusba sorolhatok. A foallasi
farmgazdasagok (Haupterwerb) mellett [éteznek még un. kiegészitd gazdasagok
(Zuerwerb), melyekben a termel® jovedelmének nagyobb részét mezdgazdasagi
termelésbdl szerzi, valamint mellékfoglalkozasi gazdasagok (Nebenerwerb),
melyekben a jovedelem nagyobb része a mezdgazdasagon kivili tevékenysegbdl
szarmazik. A gazdasagok szama és az atlagos mivel ésbe vont teriilet ellentétesen
valtozott: mig a gazdasagok szdma csokkent, az atlagos birtokmeéret nagysaga

emelkedett.

13. Tabladzat: A farmgazdasagok helyzete Németorszagban 1994-ben

(Agrarbericht [1995])

Farmtipus gazdasagok szama (ezer) atlagostertlet (ha)
foallast 268,5 34,5
kiegéeszitd 43,1 21,8
mellékfoglalkozasu 239,3 6,6

Magyarorszagon a kérpétlas soran kialakuld, tdlzottan elaprozott
birtokszerkezet nem felel meg a versenyképességhez oOhatatlanul szikséges

Uzemmeéretnek. A licitdlas soran kialakult atlagos birtokméret arra elegendd,
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hogy atulgjdonosok ne érezzék magukat nincsteleneknek, de arra nem elég, hogy
egy elfogadhatod életvitelt biztositd termelési hattérnek képezze az aapjat. A
megfeleld birtokméret kiaakitdsa tobb milliardos foldvésériassal lenne csak
megol dhato.

A jelenlegi magyar Uzemi struktira tehét eltér az EU mezdgazdasaganak
Uzemi strukturgétol, annak makodésétdl, amely a csalédi gazdasag filozofigara
épult és az Uzemek felszamolasanak, megvasarlasanak, a farmer gazdakodastol

val 0 visszavonul asanak sajatos intézményrendszerére epilt ki.

5. A MEZOGAZDASAG TOKEELLATOTTSAGA ESTOKESZUKSEGLETE

A magyar mezdgazdasag dinamikus fejlddése 1992-ben megallt, &meneti
stagnalas utan tulstilyba kerlltek azok a leépulés folyamatok, melyek
legmarkansabban a termelés csokkenésében, a tdke kivonasaban,
vagyonvesztésben és eladdsodasban mutatkoztak meg.

A mezbgazdasagi termékek termelése a nyolcvanas évekhez képest 30-
40%-kal visszaesett, a mezdgazdasagi és élelmiszeripari termékek exportja
fokozatosan cstkkent, mig az import viszont ndvekedett, igy a pozitiv egyenleg
egyre szOkil. A mezdgazdasag eszkozdllomanya elhaszndddott, elavult, az

Osszes aldeszkdz allomany, a gépek, berendezések és a jarmlvek 60%-a
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leirodott. A maszaki elavulast aldtdmasztjak az orszagos beruhazasi statisztikak
IS.

Az &gazat gazdasagi helyzetének kedvezGtlen alakulésa kifejezésre jut a
tOkestruktura alakulasaban is, a sgjat toke értéke és aranya egyarant csokkend
tendenci& mutat, ami a mezbgazdasdgi vallalkozasok nagy részének
hitelképtelenné valasaval, illetve a vagyonfeléléssel magyarazhatd. A kulfoldi
tOke érdeklbdése isigen csekély a mezdgazdasagi befektetések irant.

A vagyonvesziés meéretét tulzas nélkil katasztrofdisnak lehet nevezni. A
termelGalapok leépllése és az Atadanos tbkeszegényseg akkor vana
nyilvanvalova, ha prioritast kapna a mezOgazdasagi termelés gyors Utem(
bdvitése. EgyelGre nincsenek azonban egyértelmien erre utald kormanyzati
szandékok. Az agazat tbkeszegénysége jelenleg egyértelmien a tartalékok
hianyéban és a folyamatosan elégtelen likviditasban mutatkozik meg. Utobbi okal
Osszetettek, de kiemelten az aldbbi korilmeényekre vezethetdk vissza:

- az indokolt raforditasok koltsegével Osszevetve tartésan alacsonyak a
termel®i arak, igy jovedelemagon nem képzddik meg a szikséges
potlasi aap,

- agazdasagos export lehetdségei korldtozottak, a hazai vasarl6erd pedig
az é&gazattal szemben csak mérsékelt igényt témaszt, a
kapacitasfeleslegek dragitjak atermelést,

- nem mikodik hatékony tédmogatas, kompenzécids, illetve

garanciarendszer, gyakorlatilag hatastalanok az allami intervenciok,
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- fentiek miatt a bankok bizalmatlanok a mezdégazdasaggal szemben, a
tartozkodads egyre inkabb kolcsonds, (normd bankhitelt a
magangazdasagok alig vesznek igénybe, mert ezek koltségét nem
tudjak kigazdalkodni),

- nagyon gyenge az é&gazat, kulbnbdsen pedig a csaédi gazdasagok
erdekképviselete, emiatt is gyenge az alkupoziciojuk a kereskedelmi és

ipari partnerekkel szemben.

A hazai gazdasagok addssaganak nagy része rovid lgératu kotelezettség, a
hitelek addsségterheit tobbnyire csak Ujabb hitelek felvételével finanszirozhatok,
a hitelfelvevd gazdasag egy olyan korfolyamatba kertl, amelybdl kilsd segitség
nélkul kevés esélye van a kitorésre. Fejlett piacgazdasagu orszagokban a folyo
finanszirozasban az idegen forrasok nem jatszanak nagy sSzerepet, a
mezdgazdasagi hitelek ott kbzép- és hosszulgjérattak.

A mezbgazdasdg jelenleg 90%-ot elérd aranyban csak sgjat forrasait
mOkodteti, ez pedig bovitést-fejlesztést alig tesz |ehetdve. Az 1996. évi Gsszesen
30 milliard Ft értéekQl mezGgazdasagi beruhézéas az igen gyenge lehetGsegeket
vildgosan jelzi. Az 1997. év e vonatkozasban mégis forduldpont volt, mert
szeptembertdl végre megnyilt a régen vart és igért 50 milliard Ft 6sszegl
tokepotl o hitelkeret.

A csaladi gazdasagok helyzetén ez sem sokat segitett, de a nagylzemek
lehetdsegel  kétsegkivil javultak. Ezzel a hitelcsomaggal a mezdgazdasag

szaméra folyositott, illetve rendelkezésre tartott hiteldllomany felllmulta az el6z6
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évit. Az 1998-ban indul6 Gjabb 50 milliard Ft-os hitelcsomagtol mér indokoltan
varni lehet amikodés feltételek érdemleges javul asat.

A mezdgazdasag globdlis, vagy jelenleg még kielégitetlen tbkeigényérdl
nagyon nehéz helytallo véleményt formalni. A megitélést neheziti egyrészt, hogy
az agazattal szemben hosszu tava igények kormanyzati szinten a mai napig nem
fogamazddtak meg. Masrészt, alig van ralétés a termelésnek most mar tébb mint
az 50%-at képviseld kis- és kdzépgazdasagok pénziigyi, jovedelmi helyzetére. A
kielégitetlen toke Osszegére nézve nagy pontossdggal nem lehet véleményt

formdni.

6. OSSZEGZES

A téasadalmi-gazdasagi aalakulds egyik legnagyobb vesztese a
mezdgazdasag volt, ennek jelei a vagyonvesztés, a likviditds zavarok, az
eladosodas. Ezek a nehézségek pozitiv reakciokat is kivaltottak, tobbek kozott a
koltségek csokkentését, a felesleges eszk6zok értékesitését, az adottsdgokhoz
jobban igazodd termel és megszervezéset, ajobb marketingmunkat.

Azonban a gazdasagok jelentds részénél d&llandosult a pénzigyi
egyensulyhiany, hianyzott, illetve hianyzik a sgjat erd, a hitelek fedezete, tovabba
a magas kamatterhek elviselését |ehetbve tevd jovedelmezbseg. A hitelek azért

révid futamidejlek és magas kamatozasiak — az inflaciét is figyelembe véve -,
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mert nagy a visszafizetés kockazata, alacsony az &gazat jOvedelmezdsége és
bizonytalan a jovobeli fejlddése. A pénzigyi problémak alanddsuldsa miatt a
véllalkozasok nagy része mér Ujabb hitelhez nem juthat, a vagyonuk értekesebb
részeit eladjak, a maradék vagyon pedig leértékelddik. Nem torténik meg az
egyszerQ Ujrapotlas, a beruhdzasokrdl nem is beszélve.

Kedvezményes kamatozasl hiteleket is csak viszonylag tdkeerds,
rendezett  tuladonviszonyokkal  bird, kiegyensilyozottan  gazdalkodd
véllalkozasok tudjak csak igénybe venni — a tdmogatasnak dtaldban szikseges
feltétele az elBirt sgjat erd megléte -, ami a differencidl édast tovabb néveli, de ez
nem feltétlentl kedvezotlen jelenség.

A mezbgazdasag jovedelemtermel 6 képessegének helyredllitasaval afolyo
finanszirozasban visszaszorulna a hitelek szerepe, illetve a hosszi |gératl
beruhézasi hitelek kerliinének az el Gtérbe.

Az EU tagsagra valo felkészllés jegyében, néhany éven belil meg kell
oldani a mezdgazdasag miszaki-technikai alapjainak a kialakitasat, amennyiben
nem akarunk tartés versenyhatrdnyba kertlni. Ehhez szikséges pénzigyi
forrasok elGteremtése igen nehéz feladatnak tOnik. Agazaton kiviili més
vallalkozdi tdke mezbgazdasagba aramlasaval, alapanyag termelésbe — az igen
alacsony varhatd tbkehozam miatt — illUzi6 lenne szémitani, forgamazasi és
feldolgozas szféréba tovabbra is lehet szamitani a kilfoldi tokére és a lakossagi
befektetésekre.

Az egészséges hirtokkoncentracio jelenleg legnagyobb akadadlya az, hogy

az afoldtulgdonosi kér ragaszkodik legjobban a foldjéhez, amely mar nem képes
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a korszeri mezdgazdasagra, persze megtaldhaté a foldar novekedésere
spekuld ok nem kis tébora is, illetve azok sem hajlandok eladni, vagy bérbe adni
foldjeiket, akik azt kiegészitd jovedelem-forrésnak tekintik. Jelenleg csak elvileg
van meg a lehetbség arra, hogy a foldhaszndlat korszerl kovetelményeit is

kielégitd birtokstruktura alakuljon ki Magyarorszagon.
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V.A MEZOGAZDASAGI VALLALKOZOK HITELKESZSEGE

A mezbgazdasagi tevekenységek finanszirozasanak vizsgdlatakor azt
vettem aapul, hogy a termelési folyamatok megvalositésa elengedhetetlendl
feltetelez egy bizonyos szintl eszkozellatottsagot. Az  eszkdzallomany
felgjitdsanak  (kopas-amortizacio, technikai feglodés) és (0 eszkdzok
beszerzésének finanszirozasa torténhet sgjat forrasbol (amortizacio, profit),
hitelbdl és tamogatasokbdl.

A sgjat forrasok eloteremtése mar eleve feltételezi bizonyos eszk6zok
gazdasdgos haszndlatat, amelynek kovetkeztében az eszkdzéllomany
amortizdlédik és eredmény (profit) keletkezik, igy lehetbség nyilik az
eszkdzallomany fokozatos kicseréléséere, fejlesztésere igénybe véve a masik ket
finanszirozasi formét is (eltekintve attdl az esettdl, amikor mas éagazatban
folytatott tevékenyseg soran teremti el0 a sgét forrédsokat, mint pédaul:
kereskedelem, egyéb tevékenységek).

A hitelhez val 6 jutés feltételezi ugyancsak a sajét forras |étezesét, egyrészt
a hitel felvevonek fedeznie kell a tevékenység bizonyos aranyat (20-60%),
valamint az igényelt hitelt garanciak segitségével lehet igénybe venni; ebben az
esetben is az eszkdzallomany | étezése, allapota meghatarozo.

A harmadik finanszirozasi forras - tédmogatasok - esetében is az

eszkOzallomanynak meghatérozo szerepe van, mivel a tdmogatasok dontd részet
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eleve egy mikodd mezbgazdasagi tevékenysegre lehet igényelni, amelyhez az

eszkzallomany |étezése elengedhetetlen (fold, mezbgazdasagi gépek, stb.).

1. A MODELL FELALLITASA

A kovetkezokben arra keresek valaszt, hogy a mezdgazdasagi vallalkozo
hiteligényét milyen tényezbk befolyasoljak és milyen mértékben. Ezen
véllalkozok az egyszerl Ujratermel ésiikhoz is kénytelenek hitelhez folyamodni —
jovedelmezbsegik alacsony mértéke nem teszi lehetdvé profit (nyereseg)
eléerését. A legtbbb vallalkozas esetében még az amortizacios alapot sem tudjak
feltolteni, fokozatos eszkozfelélésnek lehetink a szemtanli. Az  dalami
tamogatasok egyrészt nagysaguknal fogva nem teszik lehetbvé a mezbgazdasagi
vallalkozok teljes korének tdmogatasat, masrészt ez a tamogatasi forma nem
szocidlis segély, itt is érvényestilnie kell bizonyos piaci elveknek.

A fentieknek megfeleléen, az aldbbiakban felirt fliggvénykapcsolat azt
vizsgdlja, hogy a mezbgazdasagi valakozok hiteligéenyét (H) milyen tényezok

(X;), milyen mértekben befolyasoljak.

H=f(X;),ahol i =1, 11
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A fuggveny a kovetkezd vatozokat tartalmazza:

aXi =X+ Xo+ Xz+ Xg+ Xs + Xe+ X7+ Xg+ Xg+ Xyg+ Xqg

ahol:
X, - foldterllet
X, - dtaldnos aranykorona érték
X3 - foglalkoztatés
X4- elképzelések
Xs - héztartdsok kiadésa
Xe- Nehézségek atermekek eladasaban
X7 - piaci kapcsolatrendszer
Xg - anyagfelhaszndlas
Xg - tAmogatasok
X0 - eszkdzok értéke

X1 - biztositékok

Az elsd két valtozo (X, és X,) a foldéerték meghatarozasdhoz szilkseges,
tekintettel arra, hogy hitelfelvétel mértékét dontden meghatarozza a fedezetll
felganlott foldtertlet értéke, ami afold nagysagatol és mindsegétdl fligg.

A foglalkoztatottsdgi (X3) szint meghatédrozza egy adott termelési
technol6gidban a szikseges eszkozallomanyt; a foglalkoztatottsdy és az

eszkdzallomany egymast helyettesitheti.
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Az elképzelések (X,) arra vonatkozolag, hogy szandékozzak-e novelni
gazdasagukat, vagy termelésiiket a mezGgazdasagi vallalkozasok, ez tAmpontot
nyUjthat az Uj tertletek és eszk6zok beszerzésének szilkségessegére.

A héztartasok kiaddsainak (Xs) vizsgdata az Ujrafinanszirozés
lehetdségeinek szempontjdbol fontos, a saja forrdsok megteremtésének
bizonyossagat |ehet mérni e mutatd segitsegével.

A piaci értékesités nehézségel (Xg) a szerzOdéses értékesitéseken keresztll
figyelhetd meg, a megtermelt, de még el nem adott termékek akadalyozhatjék a
tovabbi mikodést és igy nagy mértékben befolyasolhatjdk a finanszirozés
|ehetdségeit.

A piaci kapcsolatrendszer  (X7) a fiatd piacgazdasag
finanszirozhatésaganak fontos mutatoja.

Az anyagfelhasznalas (Xg) utal egy bizonyos szintl technologiara, ami
nagymeértékben determindlja az eszk6zallomanyt és a hitel nagysagét is.

Az esetleges tamogatasok (Xo) megszerzeése kivathatja a hitelt, de
indukdlhat (j hiteligényt is, amennyiben a tamogatés csak elinditdja egy
beruhazas eseménynek.

A hitelt ny(jté pénzintézetnek felganlott fedezet, a meglévd eszk6zok
(Xq) értéke és a felganlott biztositék (Xi11) nagysaga egyértelmien

meghatarozza az adhato kol csdn nagysagat.
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2. MAGYARAZO VALTOZOK VIZSGALATA

Az Osszegy(jtott adatokat, informaciokat tobbvaltozos elemzéssel, a
regresszios vizsgdlat segitsegével dolgoztam fel, ezzel a modszerrel azt akartam
megvizsgalni, hogy mi befolyasolja a mezégazdasagi vallalkozok hitelfelvétel ét.
Flggd valtozonak tekintettem a hitel nagysagat (H), flggetlen valtozokkeént
kezeltem az ezeket befolyasolo tényezdket (X;). Ez a vizsgdlati modszer valaszt
adott arra, hogy a mezbgazdasagi vallalkozok hiteligényét az eldbb emlitett
tényezok befolyasoljdk-e és, haigen, akkor melyik milyen meértékben.

A VAatozok vizsgdlatdhoz szikséges adatokat elsdsorban a Phare ACE
kérdbives felmérés adatbazisabdl - amely 1580 mezdgazdasagi vallalkozordl
kapott informaciokat tartalmazza - meritettem masodlagos elemzessal. A
kérdbivek 1997-re vonatkozé adatokat tartalmaznak, a feldolgozas 1998-ban
fejez0dott be, a munkdatokat a Budapesti Kozgazdasdgtudomanyi Egyetem
Agrarktzgazdasagi Tanszéke végezte.

A reprezentativ mintavetellel tortént kérddives vizsgélat lehetbve teszi a
kapott eredménybdl a magyar agrarvalakozasokra valé jellemzok
megfogalmazésat, ezen vallalkozdk helyzetének elemzését.

Az elemzés elsd |épésében — ahol a hitellel rendelkezdk levalogatasa
tortént meg — arra lehetett valaszt kapni, hogy az agrér szektorban a vallalkozok

mekkora hanyada vesz igénybe hitelt a vallalkozasa mikodtetéséhez.
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A reprezentativ mintavételben szerepld mezbgazdasagi vallalkozok kozdl

csak 2,7%-arendelkezett hitellel (1580 vallalkozobdl 44 vett igénybe kolcsont).

14. Tablazat: A hitelt igénybe vevd mezbgazdasagi vallalkozasok megoszlésa a

hitel nagysaga szerint (1.000Ft)

Hitel 6sszege |génybevevok szama % Kumulalt %
40 1 2,3 2,3
50 1 2,3 4,5
52 1 2,3 6,8
60 1 2,3 9,1
65 1 2,3 11,4
70 2 4,5 15,9
80 1 2,3 18,2
100 7 15,9 34,1
117 1 2,3 36,4
120 1 2,3 38,6
130 1 2,3 40,9
140 1 2,3 43,2
150 3 6,8 50,0
200 4 9,1 59,1

262 1 2,3 61,4
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300 1 2,3 63,6

320 2 45 65,9
340 1 2,3 68,2
350 7 15,9 70,5
360 2 45 75,0
400 5 11,4 86,4
600 1 2,3 88,6
700 1 2,3 90,9
1.000 3 6,8 93,2
1.100 4 91 95,5
1.500 1 2,3 97,7
10.000 1 2,3 100,0
Osszesen 44 100,0

Az igen aacsony arany aétdmasztja egyrészt az intézmeényi €s jogi
feltételekben leirt problémakbol adddd hiteltdl valo tartdzkodast a vallalkozok
részérdl, méasrészt a mezdgazdasag hitelképességének ergérdl leirtakat is,
tovabba megfogalmazza a hitelezés és a hitelintézetek — ezen belll a jelzdlog

finanszirozas — mezdgazdasagra val 6 korlatozott alkal mazhat6sagat.
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15. Tablazat: Az igenybevett hitelek statisztikai megoszlasa (1.000Ft)

Hiteligényldk szama Atlag Median M 6dusz

a4 503,09 175,00 100,00

A tabldzatbol kitdnik — a modusz aapjan -, hogy a leggyakrabban
el6fordul 6 ismérverték, hitelnagysag a 100.000 forint, a gyakorisagi gorbének ez
a maximumhelye. A median értéke — 175.000 forint - megmutatja a sz6 szoros
ertelmeében vett kozépértéket, hiszen ennél az értéknél ugyanannyi nala kisebb és
ugyanannyi ndla nagyobb érték fordul €l6. Az élag értéke 503.090 forint. A
gyakorisagi gorbére vonatkoztathatd kovetkeztetések a harom érték alapjan a
kovetkezOk, az atlaghoz képest a median és a modusz balra helyezkedik el, ami
egy baloldali aszimmetrigu eloszlast jelent. A felvett hitelek dsszegel a kisebb
ertékek fele tolddnak el. A tarsadalmi-gazdasagi jelenségek kozott igen gyakori a
baloldali aszimmetria, ami azzal magyardzhat6, hogy a nulla érték, vagy
valamilyen, a jelenség termeészetébdl adodd minimdis érték ,kemeény” also
korlatot képez. (Hunyadi [1997]) Az agrarvdlakozok hitelfelvételénéd ez a
kemény korlét az agrarium helyzetébdl, az intézményi, jogi rendezetlenséghdl és
ameglévo hitelezési gyakorlatbdl adodik.

A modellben alkalmazott 11 dimenzid mentén torténd vizsgalatot 41
magyardzd vatozd segitségével tudtam megragadni. A gyakorisagi tébla

segitsegével meg lehetett dlapitani, hogy a modellbe bevonni kivant 41
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magyardzé vatozo kozul 30 esetében olyan alacsony volt a vilaszarany (kevés
volt az elemszam), hogy eltekintettem ezeknek a valtozoknak a modellbe térténd
bevonéasétol.
A kics elemszam miatt nem voltak értékelhetok tobbek kozott a

kovetkezd dimenziok:

X3 - foglalkoztatés

X4- elképzel ések

X5 — haztartasok kiadasa

X7 - piaci kapcsolatrendszer

Xg - anyagfelhaszndl s

Xg — tdmogatasok

X0 —eszkzok értéke

X 11 — biztositékok

A flggd valtozd dichotbmma tételével, illetve a megmaradt magyarazo
valtozokra - egyenként - alkalmazott Pearson-féle flggetlenségi vizsgalattal,
Likelihood viszonyszammal és Linear-by Linear kapcsolattal - amit kétdimenzios
kontingencia téblan végeztem e — megvizsgdltam a magyarazé valtozok
flgoetlenségét az eredményvaltozéhoz viszonyitva. Ez a vizsgdlat azt mutatta
meg, hogy melyik magyarazo véltozdval van kapcsolatba az eredményvéatozo.

Megdllapithatd volt, hogy a Chi-Square Tests statisztika alapjan végzett
vizsgdatoknd nem mindegyik magyarazo vatozond — amelyeknél elégséges

volt az elemszam - lehetett kimutatni kapcsolatot a hitelfelvétellel. Ezek alapjan
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tovabbi dimenziokat kellett kihagyni a vizsgdlatbol, mert ezen dimenzidkat
megragadé magyardzd vatozok esetében nem volt kimutathaté statisztikai
kapcsolat a hitelfelvétel tényével.
A nem kimutathaté kapcsolat miatt nem voltak értékelhetdk a kdvetkezd
dimenziok: X, - dtaldnos aranykorona érték
Xe- Nehézségek atermekek eladasaban
Bar nincs szignifikans kapcsolat az aranykorona érték és a hitelfelvétel

kozott, ennek ellenére érdemes elemezni avizsgéat soran kapott eredmenyt.

Az dtaldnos aranykorona érték alapjan torténd vizsgalatnd a kovetkezd
osztadlyk6zoket alkalmaztam — amelyet atablazat is tartalmaz:
Aranykoronédra: 1,00 14 Ark/hadatt
2,00 15-19 Ark/ha
3,00 20-24 Ark/ha
400 25 Ark/hafelett
Hitelre: 1,00 0-99 ezer forint
2,00 100-499 ezer forint
3,00 500 ezer forint felett
Aranykorona aapjan vizsgdlva a hitelfelvételt megallapithatd, hogy a
felvett hitelek majdnem felét a 14 Ark/ha aatti foldmindséggel rendelkezd

véllalkozok vettéek igénybe.
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16. Tablazat: Az dtalanos aranykorona érték kereszttabl dzata

Crosstab
HITEL
1,00 2,00 3,00
0-99 100-499 | 500 felett Total
ARANYK 1,00 Count 2 12 2 18
o
K’RV/‘L'H‘\'(”K 22.2% 66.7% 11,1% | 100,0%
o
Q%T'n 57,1% 50,0% 33,3% 48,6%
2,00 Count 2 5 1 8
% within o o o 0
ARANYK 25,0% 62,5% 12,5% | 100,0%
Al
Q%T'n 28,6% 20,8% 16,7% 21,6%
3,00 Count 1 3 4
oo
K’RVX'HW\'(”K 25,0% 75,0% 100,0%
C
Q%T'n 14.3% 12.5% 10.8%
4,00 Count 4 3 7
oo
K’RVX'HW\'(”K 57,1% 42,9% | 100,0%
S
:ﬂfé{"” 16,7% 50,0% 18,9%
Total Count 7 24 6 37
o
:’RVX'H‘\'(”K 18,9% 64,9% 16,2% | 100,0%
e
:ﬂfé{"” 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
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17. Tablazat: Az dtaanos aranykorona érték és a hitelfelvétel kapcsolatanak

szignifikancia vizsgdlata

Chi-Square Tests

Asymp.
Sig.

Value df (2-sided)
Pearson a
Chi-Square 5,876 6 437
Likelihood Ratio 6,901 6 330
Linear-by-Linear
Association 2,719 1 ,099
N of Valid Cases 37

a. 10 cells (83,3%) have expected count less than
5. The minimum expected count is ,65.

A flggetlenségi tablazat egyértelmien mutatja, hogy az aranykorona érték

és a hitelfelvetel kozott nincs szignifikans dsszefligges

A hitelfelvétellel egyetlen dimenzid esetében taldtunk szignifikans
Osszefliggést. Az ezt megragadd magyarazo valtozok Chi-Square Tests statisztika
altal végzett vizsgalat eredménye azt mutatja, hogy ezen valtozok esetében nem
tudtuk elvetni afliggetlenseget.

X, —foldterilet

A foOldtertletet reprezentdd magyardzd valtozokna a kovetkezd

osztalykozoket alkalmaztam:
Foldtertletre: 1,00 0,1 haalatt
2,00 0,2-0,5ha
3,00 0,6-19ha

4,00 2,0hafelett
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Hitelre: 1,00 0-99 ezer forint
2,00 100-499 ezer forint

3,00 500 ezer forint felett

18. Tablazat: Sgjat tulgjdonu szanto kereszttablga

Crosstab
HITEL
1,00 2,00 3,00
0-99 100-499 | 500 felett Total
ARABLEL 1,00 Count 1 6 7
oo
X"R"/‘Qg‘ﬂ‘ﬂ 14,3% 85.7% 100,0%
i
F/;’Iwétf'” 20,0% 26,1% 20,6%
2,00 Count 1 4 5
oo
;"R"/‘@El 20,0% 80,0% 100,0%
i
F/;’Iwétf'” 20,0% 17.4% 14.7%
3,00 Count 2 8 10
oo
;"R"/‘@El 20,0% 80,0% 100,0%
i
F/;’Iwétf'” 40,0% 34,8% 29.4%
4,00 Count 1 5 6 12
oo
;"R"/‘gglrl‘ﬂ 8,3% 41,7% 50,0% | 100,0%
i
F/wg[“” 20,0% 21,7% | 100,0% 35,3%
Total Count 5 23 6 34
oo
X"R"Kg‘fl‘ﬂ 14.7% 67.6% 17.6% | 100,0%
e
F/wg[“” 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
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19. Tablazat:

szignifikancia vizsgdlata

Chi-Square Tests

Asymp.
Sig.

Value df (2-sided)
Pearson a
Chi-Square 13,492 6 ,036
Likelihood Ratio 15,168 ,019
Linear-by-Linear
Association 4,650 031
N of Valid Cases 34

a. 10 cells (83,3%) have expected count less than
5. The minimum expected count is ,74.

20. Tablazat: Megmivelt 0sszes szant6 kereszttabl§a

Crosstab
HITEL
1,00 2,00 3,00

0-99 100-499 | 500 felett Total

ARABLEZ 1,00 Count 1 7 8
oo

;"R"/@EZ 12,5% 87,5% 100,0%
i

o yhin 143% | 29,2% 21,6%

2,00 Count 1 4 5
oo

:)vag]ﬂréz 20,0% 80,0% 100,0%
e

o yhin 143% | 16,7% 13,5%

3,00 Count 3 7 10
oo

X"R"Kg‘fl‘zz 30,0% 70,0% 100,0%
e

o yhin 42,9% | 29.2% 27,0%

4,00 Count 2 6 6 14
oo

X"R"Kg‘fl‘zz 14,3% 42,9% 42,9% | 100,0%
i

F/;’Iwétf'” 28,6% 250% | 100,0% 37,8%

Total Count 7 24 6 37
oo

;"R"/@EZ 18,9% 64,9% 16,2% | 100,0%
i

F/;’Iwétf'” 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%

Sgat tulgjdont szantd és a hitelfelvétel kapcsolatanak
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21. Téablazat:

szignifikancia vizsgdlata

Chi-Square Tests

Megmavelt ©sszes

szantd és a hitelfelvétel kapcsolatanak

Asymp.
Sig.

Value df (2-sided)
Pearson a
Chi-Square 12,737 ,047
Likelihood Ratio 14,549 ,024
Linear-by-Linear
Association 2,591 107
N of Valid Cases 37

a. 9 cells (75,0%) have expected count less than

5. The minimum expected count is ,81.

22. Téabléazat: Osszes sgjét tulgjdon( terlilet kereszttablgja

Crosstab
HITEL
1,00 2,00 3,00
- 0-99 100-499 | 500 felett Total
TERULETL 1,00 Count T 3 2
o
T/"E"I;'th'ETl 25,0% 75.0% 100,0%
N
Q%T'” 16.7% 12.5% 11.1%
2,00 Count 2 8 10
oo
?’E"F‘;'bhﬂrl‘zn 20,0% 80,0% 100,0%
N
Q%T'” 33,3% 33,3% 27.8%
3,00 Count 2 7 9
oo
?’E"F‘;'bhﬂrl‘zn 22,2% 77.8% 100,0%
N
Q%T'” 33,3% 29.2% 25.0%
4,00 Count 1 6 6 13
oo
?’E"F‘;'bhﬂrl‘zn 7.7% 46,2% 46,2% | 100,0%
N
:ﬂfé{"” 16,7% 250% | 100,0% 36,1%
Total Count 6 24 6 36
o
T/"E"I;'bhlirl‘zn 16,7% 66,7% 16,7% | 100,0%
N
:ﬂfé{"” 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
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23. Téblazat: Osszes sgjét tulgidond terlilet és a hitelfelvétel kapcsolatanak

szignifikancia vizsgdlata

Chi-Square Tests

Asymp.
Sig.

Value df (2-sided)
Pearson a
Chi-Square 12,939 ,044
Likelihood Ratio 14,737 ,022
Linear-by-Linear
Association 6,168 013
N of Valid Cases 36

a. 9 cells (75,0%) have expected count less than

5. The minimum expected count is ,67.

24. T ablazat: Osszes megmivelt teriilet kereszttablgja

Crosstab
HITEL
1,00 2,00 3,00
- 0-99 100-499 | 500 felett Total
TERULET2 1,00 Count T 2 5
o
T/"E"I;'th'ETZ 20,0% 80,0% 100,0%
N
Q%T'” 14.3% 16,0% 13.2%
2,00 Count 1 8 9
oo
?’E"F‘;'EJTETZ 11,1% 88,9% 100,0%
N
Q%T'” 14.3% 32,0% 23.7%
3,00 Count 3 6 9
oo
?’E"F‘;'EJTETZ 33,3% 66,7% 100,0%
N
Q%T'” 42.9% 24.0% 23.7%
4,00 Count 2 7 6 15
oo
?’E"F‘;'EJTETZ 13,3% 46,7% 40,0% | 100,0%
N
:ﬂfé{"” 28,6% 28,0% | 100,0% 39,5%
Total Count 7 25 6 38
o
'?)EvlgbhlinETZ 18,4% 65,8% 15,8% | 100,0%
N
:ﬂfé{"” 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
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25. Tablazat: Osszes megmivelt terilet és a hitelfelvétel kapcsolatanak

szignifikancia vizsgdlata

Chi-Square Tests

Asymp.
Sig.

Value df (2-sided)
Pearson a
Chi-Square 12,483 6 ,052
Likelihood Ratio 14,304 6 026
Linear-by-Linear
Association 3111 1 078
N of Valid Cases 38

a. 9 cells (75,0%) have expected count less than
5. The minimum expected count is ,79.

A foldtertletre vonatkozo szignifikans magyarazo vatozok mindegyikénél
megfigyelhetd, hogy a tertlet novekedésével nd a felvett hitelek szama és
nagysaga. Ez azt jelenti, hogy minél nagyobb foldtertlettel lehet minél nagyobb
hitelt kapni, tovabba azt is jelenti, hogy annak van esélye és lehetsége nagyobb
0sszeg( kolcsbnhdz hozzajutnia a pénzintézetektdl, aki viszonylag nagy teruletet
tud felgjanlani fedezetkeént.

A hitel felvétellel szignifikans kapcsolatot mutato terdleti valtozok
felhaszndlasaval egy regresszios modellt készitettem a hitelhez jutés esélyének
leirasara. A modellbe vegll is hdrom terlleti valtozo kerilt be, mert a negyedik
bevétele nem vitt tobblet informaciot a rendszerbe. A segitségikkel feladlitott

regresszios egyenlet a kdvetkezo:

H=-0.025SZANTO1+0.594TERULET1-0.364TERULET?2

A regresszios egyenlet esetében az R® értéke 0,22, ami azt jelenti, hogy a
hitelhez jutas esdlyét csak csekély mértékben magyardzzéak meg a modellbe

bevont magyarazo vatozok.
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Megjegyzes:

Megprobaltam a még elfogadhatd elemszamu valtozok felhaszndlésaval
egy csoportos regresszios modellt feldlitani, de a modell magyarazo erge
messze aatta maradt az elfogadhato értéknek. Mas, magasabb szint( csoportos
statisztikai elemzés az aacsony elemszam miatt nem végezhetd € a

rendel kezésemre all6 adatbazi son.

3. OSSZEGZES

A mezbgazdasagi vallalkozok hitelkészségének vizsgalatabdl kiderdlt,
hogy nagyon keveés vélakozo vesz igenybe hitelt a gazddkodésa soran, a
reprezentativ.- mintdban szerepld valakozok 2,7%-a. A felvett kolcsonok
jellemzden az alacsony Osszegek felé tendalnak, ezt tamasztja ala a hitelfelvételre
feldlitott hisztogram fobb mutatéi is (baloldali aszimmetria), az étlag, ami
503.090 forint, amedian, ami 175.000 forint és a médusz, ami 100.000 forint.

A felhasznalt hitelek szama és nagysaga egyenes aranyba vatozik a
foldterllet nagysagaval, a nagyobb terlletekkel rendelkezé valalkozok
haszndltdk fel a nagyobb Osszegl hiteleket. Ez magyarézhatd egyrészt azzal,
hogy a nagyobb terlileten val6 gazdalkodas nagyobb 6sszegl hitelt igényel,

masrészt magyarazhatoé azzal is, hogy a jelenlegi banki finanszirozasi gyakorlat
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szerint a felvehetd hitel nagysagat dontden a felgjanlott fedezet — jelen esetben a
foldtertlet, mint jelzal og — értéke hatédrozza meg.

A modellben felhaszndlt 11 dimenzié vizsgdata aapjan csak egy
dimenzié — a foldtertilet - esetében |ehetett a fliggetlenséget elvetni, mivel csak
ezt a dimenziot reprezentdl0 magyarazd vatozok mutattak szignifikans
kapcsolatot a hitelfelvétellel. Azonban ezen magyardzé vatozok ,ergie” sem
tekinthetd nagynak, a 22%-0s magyarazoerd az eredményvatozora -
hitelfelvételre - igen csekély.

A tobbi dimenzi6 mentén nem tudtunk kapcsolatot kimutatni a
hitelfelvétellel, igy tobbek kozott nem lehet azt dlitani, hogy a mezdgazdasagi
vallalkozok eldtt kiszamithat6 és tervezhetd piaci kilatasok |ebegnének, hogy a
termékeik eladasanak megfeleld értékesitési hal6zatot tudhatnénak be, hogy az
dtaluk birtokolt eszkOzok értéke lehetbvé tenné bizonyos 0Osszegl hitelek
felvételét, hogy a kapott tamogatasok jellege olyan lenne, hogy az a hitelhez
jutast elGsegitené.

A felvett hitelekre jellemzd baloldali aszimmetria azzal magyarazhato,
hogy a jelenség természeteébdl adodoan l|étezik egy minimdlis érték, egy
,kemény” aso korlat. Az agrarvallalkozok hitelfelvételéné ez a kemény korlat
dontden az agrarium helyzetébdl, az agrarszféra hitelképességebdl — helyesebben
hitelképtelenségébdl - adddik. A nem megfeleld jovedelemtermeld képesseg
szinte |lehetetlenné teszi a hitel torlesztd részleteinek a kigazdakodasat. Az
elaprozott birtokstruktura nem tudja betdlteni a megfeleld banki fedezet szerepet,

ezt tetézi még a kialakulatlan foldpiac miatti elégtelen fedezetérték
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meghatarozas, mivel ehhez elengedhetetientl szilkseges lenne a fold redlis piaci
értékének az ismerete. Nem segiti a mezbBgazdasagi vdallalkozokat a
hitelfelvételben a szabalyozatlan foldbérleti rendszer sem, jelenleg a bérelt
foldterilet nem szamithatd be a hitelfelvétel moge dllitott fedezetek kozé. A
mezdgazdasagban meglévd eszkozfelélés, a meg nem képzett, vagy felét
amortizécios alap a mezbgazdasagban gazdalkodok egyszerQl Ujratermelésére
utal, ami nem a hitelek iranti éénk érdeklddés jele. Megdllapithatd, hogy a
mezdgazdasag hitelképessége egyértelmien determindja a mezdgazdasagi

vallalkozok hitelkészsegét.

A mezbgazdasagi valakozok hitelkézsegének vizsgalatabdl kiderdilt,
hogy csak igen kevesen tudnak élni a pénzintézetek d&ltal adott hitelek
lehetdsegével. A gazdalkoddk kiilsd forréshoz jutésa erdteljesen leszOkil, ezen
sz0k lehetBségek egyike az dlami agrartdmogatashél val 6 részestilés.

Az agratamogatés rendszer harom fO terllet koré csoportositia a
tamogatésokat:

a. Agrartermeléstdmogatasa

A tdmogatast a regisztralt termeldk a mOvelt terllet és a tartott allatallomany
utan, évenként meghatarozott fajlagos mértékek (Ft/ha, Ft/db) szerint vehetik
igenybe.
- Termdfold mivelési tamogatésa.

Ezt a tamogatasi formét a legfontosabb szantofdldi arunévenyek termel ésével

foglalkozok vehetik igénybe, atamogatas feltételekhez kotott.
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- Anyadllat tartdsi tAmogatas.
A legfontosabb allatfgjokkal és a meéhészettel foglalkozd termeldk vehetik
igénybe, egy meghatarozott alatlétszam felett kilén mindségi feltételekhez
kotott.

(Mindkét tamogatasi forma jévedelem kiegészitést tesz |ehetdvé a kis- és csaladi

gazdasadgok meghatarozott korére.)

- Hitelkamat tAmogatas.
Az agrarfinanszirozas tamogatéasat szolgaé konstrukciok (éven bellli lejaratu
termelési hitelek, éven tdli lgaratu tokepotld hitelek kamattamogatésa, allami
kezességvallalas) a mezdgazdasagi vallalkozok kronikus tdkehianyét enyhitik.
A kamattamogatés mértéke atermelési hitelek esetében a jegybanki al apkamat
40%-a, a tdkepdtl6 hiteleknél ajegybanki alapkamat 50%-a.
Az adlami kezessegvallalas a gabonatermelOk hitelhez jutésat segiti azzal,
hogy az dlami koltségvetés a legfontosabb négy gabonaféle (blza, arpa, rozs
és kukorica) termeléséhez felvett hitelek utan, hektaronként maximalt Gsszeget
figyelembe véve 70%-o0s kezességet vallal.

- A biologia aapok megdrzésenek és fejlesztésének tamogatasa.
Célja a magas genetikai értéket képviseld novény- és adlatfajtak szaporitd
anyagainak eldallitasa, atorzsallomanyok fenntartasanak el dsegitése.

- Szaktanécsadas tamogatasa.

- Fiatal agrarvallalkozok gazdalkodasanak tdmogatasa.
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A tamogatas — vissza nem téritendd, vagy kamattdmogatas- a gazdakodas
inditasahoz szikséges beruhdzésokhoz és forgoeszkdzok biztositasahoz
hasznél hato fel.
Birtokvasarlas, rekonstrukcié esetén a vétdldr vagy a rekonstrukcid
koltségének 30%-a mértékéig igényel hetd tamogatas
Even tli beruhézés céll hitelfelvétel esetén a kamattamogatés mértéke 80%
lehet. Ezen tdl 50%-o0s mérték dijvisszatérités is igényelhetd, amennyiben a
hitelfelvételhez valamely kezességvallald intézmény kezességvdllaasa is
tarsul.
- Termékbeszerzd-, értékesitest és szolgdltatast vegz0 szOvetkezetek
| étrejbttének tAmogatasa.
A magantermel 6k altal alapitott — fent nevezett - szbvetkezetek |étrehozasat és
mOkodését segiti.
b. Piacrajutasi tamogatas
A GATT/WTO koévetelmenyeknek megfelelden meg kell sziintetni az
automatikus exporttamogatéas rendszerét, ndvelve a piacra jutast segitd kozvetlen
termel 6i tAmogatasokat.
c. Afglesztések tamogatasa
- Uj, korszer(l erd- és munkagépek, technol 6giak beszerzésének tamogatésa.
A gépbeszerzéshez felvett hitelek esetén 25%-0s automatikus tamogatés, ezen
felil — a jegybanki alapkamatra vetitett — 40%-0s kamattamogatés vehetd

igéenybe.
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Kiemelt mértéka (40%-0s) tamogatés kaphatd a technologiai berendezések
vésarlésdhoz.

- Epités  beruhézasok-, korszerGisitések és technolOgiai  berendezések
vasarldsanak tamogatésa.
A mezbgazdasdgi termelés mellett a feldolgozas terén is igényelhetd
tamogatés.

- Ultetvény telepités tAmogatasa.
A sz0l6- és gyumalcs Ultetvények telepitése a beruhdzés politika egyik kiemelt
terilete. A mindségi — és fajta — kovetelmények, tovabba a termeldhelyi
adottsagok fokozott figyelembe vételének érvenyesitése céljabol palyazatos
forma makodik.

- Az ontozésfejlesztés és melioraci6 tAmogatasa.

- Erddtel epités és fésitas tAmogatasa.
ErdOsiteni elsdsorban a mezdgazdasagi mivelésre alkamatlan és belvizes
terlleteken kell, a tdmogatas normativ (fafgjtdl és termdhelytdl flggden

differencidlt), vagy raforditasos alapon torténik.

A felsorolt agrar beruhazasi tamogatasi konstrukciokat kiegészitik a
terlletfejlesztési rendszerbdl e célokra fordithatd pénziigyi forrasok, amelyek a
17 AK/ha alatti kedvezdtlen adottsagu térsegekben tobblettdmogatas céljaira

haszna hatok fel.
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Az agrardgazat EU csatlakozasra valo felkészilését szolgald tamogatasi
formdk keretében biztositani kell az EU-t6l igényelhetd tamogatasok

fogadasahoz szilkséges magyar hozzgjarul és forrasait.
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V1. ZAROFEJEZET

A magyar gazdasagi életben és a pénzvilagban ismét megjelend a jelzalog-
hitelezésnek és a jelzalog-hitelintézetnek - ennek az Uj szakositott pénzintézetnek
- a mar kialakult és mikodd pénzintézetek kozé kellett beilleszkednie, ezen a
piacon kell a tevékenysegét folytatnia. Magyarorszagon a méasodik vilaghabora
végéilg makodtek jelzalog-hitelintézetek a pénzpiacon, parhuzamosan mas
pénzintézetekkel egyutt, a kilfoldi orszagokban is ehhez hasonlé strukturaban
epult, illetve épll fel a pénzpiacon a jelzalog-hitelintézetek és a kereskedelmi
bankok piaca.

A foldjelzdog-hitelezés szempontjdbol kiemelt fontossdga van az
agrargazdasag fejlodés lehetdségenek. A foldjelzdlogra alapitott hitelek
szerepének novelése enyhitheti az agrargazdasag gondjait, mig a jelzdloglevel ek
piacanak megteremtése a tOkepiac fejlddeset és a gazdasdg novekedéset is
eldmozdithatja. Az agrarszféra forrasproblémainak megoldasa |ehetdséget nyUjt a
szektor gyorsabb fejlodesére, ezaltal hosszabb téavon a mezbgazdasag
jovedelemtermel 6 képessége ndvekedhet.

A foldjelzalog-hitelezés jogi és gazdasagi kialakitasanak a legfébb indoka
az agrarium forrasigényének kielegitése, illetve enyhitése. Az agrargazdasag
nagyobbik részében a tulgdonviszonyok atalakulasa nem teremtette meg
azonban automatikusan a jelzdog finanszirozas valamennyi feltételét. A

karpotlass folyamat és a szOvetkezeti foldkiadasok nyoman kialakult
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birtokstruktira a termofoldnek csak kis részét teszi alkalmassa a foldjelzalog
alapu hitelezésre. A tulgjdonrendezés nyoman a termdfoldek jelentds részén nem

alakult ki a gazdasagos tizemméretnek megfeleld birtoknagysag.

A jelzdlog hitelintézetrdl és a jelzaloglevélrdl szOlo 1997. évi XXX.
torveny megteremtette Magyarorszagon a jelzaloglevél kibocsatasat és annak
alapjaul szolgal, szigoru szabalyok aapjan torténd jel zaloghitel ezés jogszabalyi
aapjét.

A torvényi szabdyozés bevezetésével az onallo zdlogjog (és dtala
valamennyi z8ogtipus) valdban vonzd eés piackonform intézmenykent
funkciondlhat. A gazdasag fejl6désére gyakorolt hatésa minden szempontbol
kedvezd lesz: bdviti a hitelkinalatot, ezen belll a fgjlesztési célu, hosszu lgjaratt
hitelezést, amelyre elsdsorban az agrargazdasdg finanszirozasi gondjainak
enyhitésében lenne szilkseg.

A jelzalogpapirok alampapirokkal szembeni vonzerejét a hozamukon
tulmenden azok szofisztikdltsaga névelheti, mas-mas szempontok alapjan dont a
jelzdloglevélbe valo befektetéskor az intézmenyi befektetd, a biztositoknak és
nyugdijpénztaraknak magas héatralévd atlagos futamidej( papirok, a bankoknak
rovidigarati folyamatos cash-flow-t biztositd papirok, a kisbefektetdknek
egyszer(Q és jO adOzasu papirok kellenek. Az intézményi befektetdknek mind a
kamatozas, mind algjarat szempontjabdl ol diverzifikalt portfoliora van szilkseg.

Az intézményi rendszer fejletlenséige miatt a piac  kodzéptavon

meglehetdsen primitiv alkalmazast tesz lehetdvé, hiszen a profi befektetési
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bankok, illetve a kereskedelmi bankok tapasztalatanak, helyenként
érdekeltségének hianya miatt az értékpapir-piaci aspektusok masodlagosak
lesznek. Ezen tdlmenden az alamhaztartés finanszirozasanak nyilt versenyt
tamaszto szegmenserdl van sz6, barmelyiknek a méasikra kifejtett kiszoritd hatésa
kellemetlen kovetkezmeényekkel jarhat.

A Dbetétgy(jtésre vonatkozO szigoru torvényi eldirds igen erfsen
behatérolja a jelzalog-hitelintézet makoddési kordlmeényeit, forrasbevonas nagy
része jelzaloglevél réven torténhet, amelynek hozama az allampapir hozaméaval
kell konkurdnia. Hitelek kihelyezése a mar piacon 1évd, méas bankok altal
forgamazott, hasonlé termékek hitelkamatai alait célravezetd. Ennek a
kovetelmények csak tOkeerds, jOl szervezett, egyszerQl és gyorsan hozzgjuthatd
termékekkel rendelkezd, mér Kkiépitett fiokhddzattal bird hitelintézet tud
megfelelni.

Jelzaloghitelt, - azaz vagyontargyra bejegyzett jelzal ogjog fedezete mellett
nyqjtott hitelt — barmelyik hitelintézet nyujthat, forrasteremtésre azonban csak

jelzalog hitelintézet bocsathat ki jelzaloglevelet.

Nemzetk6zi és a magyar tapasztalatok mutatjak, hogy ajelzalog hitelezési
konstrukcioban a mezBgazdasag szaméra nydjtott kolcsondk ardnya igen
alacsony, a gazdasag egyéb terileteinek adott hitelek - foleg a lakasgazdasagnak
— jelentik e hitelkonstrukcional a dontd hanyadot.

A jelzdlogpiac elsddleges haszna inkdbb a lakoingatlanok

finanszirozasaban van és csak masodlagos szerepet jatszik a mezBgazdasagi
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tertletek hitelezésében. Ezt fontos figyelembe venni, hiszen a magyar viszonyok
kozott fontos preferenciaként dominal a birtokkoncentracié eldsegitése.
Ugyanakkor nem szabad elfelgjteni, hogy a lakéasfinanszirozasnak gazdasagi-
tarsadami és nem utolsosorban politikai jelentdsége miatt legaldbb olyan
szerepet kell hosszi tédvon kapnia, mint az agr&iumnak a jelzalog
finanszirozasban. Makrogazdasagi szempontbol a vllaszt csak a két szegmens
finanszirozasanak multiplikativ hatasa, mérete, externdliai ismeretében lehet
adni. Uzleti szempontbdl nyilvanval6an a piacok valszinGsithetd felfutasa és az
ezzel osszefliggéshben elérhetd jovedelmezdség fog donteni.

A jelzdlog eszkdzokre jutd gazdasagi megtérilést Gsszevetve az azok
finanszirozasanak egy részét jelentd hitelek tBkekdltségével ma még jelentds
kilonbséget lehet talani. A kereskedelmi és lakdingatlanok esetében a
befektetett tdke cash-flow jellegl megtértilése - tehat az ingatlan bérbeadasabdl
szarmazl jovedelem — 5-10%, szemben a mai helyzetre valoszinOsithetd 20-
25%-0s hitelkamattal. Ezt hosszu tavon nagyrészt kompenzélja az ingatlan
felértékelodése, ami a hitel kockézatdt csokkenti, de a visszafizetés
valoszinlségét nem noveli. Kérdés, hogy ezen szamok ismeretében a
jelzaloghitel piac kialakulasa pusztan tlrelem kérdése, vagy egy a nemzetkozi
gyakorlathoz képest némileg testre szabottabb rendszerre van szikség
kozéptavon. A magyar gazdasdgi meghatérozottsagok nem elhanyagolhat6

kényszerpalya hatast jelentenek a kulfoldi tapasztalatok alkalmazasat tekintve.
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A jelzdlog hitelintézetekre és a jelzdloglevélre vonatkozd EU direktiva
nagyon szigorl kovetelményeket tdmaszt. A térsulasi megallapodas alapjan
Magyarorszagnak kozelitenie kell az integracios szervezet jogszabayaihoz, ezéert
az irdnyelv eldirasainak figyelembe vétele a szabdlyozési folyamatban sziikséges
volt. Az EU direktiva minimum kovetelményei a jelzalog hitelintézeti torvény
szabdlyozésanal jelentbs szerepet kaptak és ezek az eldirasoknak torténd
megfelelés |ehetbséget biztositott, hogy a jelzdloglevél az egyik legbiztosabb
ertékpapir lehessen az értékpapirpiacon. A szigorubb fellgyeleti ellendrzes, a
fedezeti elv érvényesillése, valamint a kielégitési elsdbbség kovetelménye az
iranyelv elbirdsainak megfelelden kell, hogy érvényesiljon a magyar jelzalog-
hitelintézeti torvényben is, mivel igy lesz a szabalyozas harmonikus a koz6sségi
joggal. Az iranyelv szigoru kovetelményrendszerének beépitése |ehetdséget
biztosithat a befektetdk szamara, hogy pénzik nagyobb hanyadat fektessek be
jelzaloglevélbe, mint mas értékpapirba.

A jelzéloghitelezés egy dinamikusan fej|6do Uzl etdg Eurdpaban. Az elmult
10 évben a jelzalog hitelalomany nomindlis értéken mérve megkétszerezodott,
1998 vegere elérte a 3 trillid Euro-t, mely az EU GDP-jének 40 %-t teszi ki. (J.
Hardt [1999]) A ndvekedésben tdbb tényezd is szerepet jatszott, melybdl egyik
legfontosabb hogy a deregulécié hatasara a nem-specializalddott hitelnyUjtok is
beléptek a jelzdlogpiacra. A masik fontos tényezd, hogy a kozGs valuta
bevezetésének hatdsara az eurOpai jelzdloghitel kamatldbak torténelmileg
alacsony szintre sillyedtek. Az eurdpai jelzdlog piac azonban a nemzeti

karaktereket tovébbra is magan hordozza az ad6zas, a tamogatas, az értékelési
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technikdk a jelzalogbejegyzés, a szerzodesekkel és az ingatlannal kapcsolatos
jogi héttér tekintetében. Elbtérbe kertiltek a biztonsagi kérdések. A jelzalogpiac
teljes harmonizécigja politikailag lehetetlen (a helyi szikségletekhez igazodo
nemzeti torvénykezés lehetbsegét szintetné meg), kozgazdasagi eértelemben
pedig megszlintetné a termeékek valtozatossagat és megdragitana a termékeket.

A nyolcvanas évek kozepétdl az eszktzalapu finanszirozés (asset backed
finance) terjedt € a vilagban. A jelzdloghitelezéssel szemben az alapvetd
kilonbséget az jelentette, hogy a szekuritizélt, vagyis az eszkdzalapu
értékpapirok (asset backed securities — ABS) fedezetéll nem maga a
vagyontargy, hanem annak hozadeka - a részletfizetési lehetbseg pénzarama,
cash-flow — szolgalt fedezetlil. Az ABS finanszirozas €ldnyel a magas
hitelmindségben, a hasonld kotvények hozamand magasabb hozam, a jobb
likviditasban, a kedvezfbb lejaratokban és a jobban eldre jelezhetd cash-flow-

ban nyilvanult meg.

A jelzalog hitelintézet eredményes mikoddésének feltétele a megbizhato
ingatlan-nyilvantartés, az ingatlanpiac véltozasait is figyelembe vevd
fedezetértékel és, a zalogjog érvényesithetdsége és az ingatlanpiac mikodése.

Az dllam kivonuldsa a gazdasaghdl nehezen lenne Osszeegyeztethetd
komolyabb allami szerepvélaéssal a garanciarendszer, a kockazatkezelés, a
biztositas, az addzas vagy a tamogatas kérdéseit tekintve. Hasonl6an fontos a
magyar pénziigyi kozvetitd szféra, megtakarités szerkezet, intézményi fejlodés

és a tokepiac dlapotanak figyelembevétele.
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A mezbgazdasagban zgjl0 tulgjdonosi és fbldhasznositasi valtozasok
mogott a vallalkozasok tdkeszegénysége, az alacsony infrastrukturdlis ell atottsag,
a meglévo termel 6-berendezések korszerltlensege, az anyagi-miszaki felszerelés
altalanos elmaradottsaga, az évek Ota tarto fejlesztések elmaradéasa egyre inkabb
sirgetik a mezdgazdasdg hosszU tava finanszirozasi gondjainak egységes
megoldasat, az agrartarsadalom szaméra reményt nyujtdé és a gyakorlatban is
mOkodd hitelezési rendszer kialakitédsat. A hosszU legjarat hitelek kihelyezésére
az Uzleti alapon tevékenykedd kereskedelmi bankok nem szivesen vélakoznak,
hiszen a mezBgazdasagi vallalatok alacsony jovedelmezfségi szintje, a termelés
bizonytalansaga és a beruhazasok lassi megtérilése nem jO ganlolevel a
hitelkihelyezOk szamara. Ezen a probléman tudna segiteni a foldjelzalog
hitelrendszer.

Az Uttord szerepét a Foldhitel- és Jelzalogbank Rt. toltotte be, végigjarta
az utat az eképzeléstdl a megvalositasig, valalva az ezzel jard 0Osszes
nehézséget. A kovetbk mé& megsporolhatjadk e problémak megoldasara
forditandd pénzt és energidat, profitdlhatnak az FHB Rt. tapasztal ataibdl.

Jelenleg Magyarorszagon még nem alakult ki a foldjelzdlog hitelezés
intézményi feltételrendszere, a mezbgazdasag fejlesztését nem lehet a
foldjelzalog hitelezés spontan mechanizmusara bizni, szikséges az alami
beavatkozas a folyamat beinditasadhoz, a feltételek megerdsodésével (jogszabalyi
feltételek teljes korl megteremtése, normalizdl6dd inflacio és hitelkamatok,

realis agréarjovedelmezdség, foldpiac kialakulasa, foldtulgdon és foldhasznalat
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problémgjanak megoldéasa) lehet csak fokozatosan az intézményrendszert az

onfejl6dés torveényszerlségére bizni.
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