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Orommel mutatjuk be Real Estate Intelligence Report cim(i
kiadvanyunk hetedik kiadasat, amely a kereskedelmi ingatlanok
magyarorszagi piacanak 2021-es trendjeit ismerteti. Jelentéstink
betekintest nyujt a hazai kereskedelmi ingatlanpiacon elterjedt joqi
gyakorlatokba, és bemutatja az eladdk es a vevok kdzotti aktualis
erdviszonyokat.

Az elemzes elkészitesehez nem nyilvanos informaciokat hasznaltunk
fel, hanem olyan tranzakciok adatait, amelyek soran a DLA Piper
Hungary az eladd vagy a vevo részére tanacsadasi szolgaltatast
nyujtott es amelyekben az érintett ingatlan netto értéke meghaladta
a 10 millié eurdt. Tanulmanyunk elkeszitése soran kulonfele
aspektusok menten vizsgaltuk a tranzakciokat, igy figyelembe
vettUk tobbek kozott az eszkozosztallyal, az akvizicios strukturaval,

a vételar-biztositekokkal es a felel6sséqg korlatozasaval kapcsolatos
szempontokat. Bizunk benne, hogy elemzéstnk hasznosnak

fog bizonyulni azok szamara, akik kepet szeretnének kapni a
kereskedelmi ingatlanok magyarorszagi piacanak allapotardl, mielott
belépnének a piacra, valamint azok szamara is, akik rendszeresen
vesznek reszt ingatlanugyletekben, es epp a kdvetkezd lépeés
megtetelere készulnek.

e

Kui Szilard

Local Partner

Ingatlanjogi csoportvezetd
DLA Piper Magyarorszag
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BevezetO

2021-ben a magyar kereskedelmi A 2021-ES EVET ERINTO LEGFONTOSABB TRENDEK ES MEGALLAPITASOK

ingatlanpiacot két f6 tendencia jellemezte:
rendkivil alacsony ingatlankinalat, valamint
nagyszamu, a nyilt piacon kivul megkotott
ugylet. Ennek eredményeként éles verseny alakult

ki a piacon elérhetd ingatlanokert, ami tovabb A LOGISZTIKA

csokkentette a hozamokat, kildndsen a logisztikai (14%) a masodik

Alig néhany olyan tranzakcié valosult meg, amelynek targya A tranzakciok durvan

KISKERESKEDELMI INGATLAN haromnegyede volt

. e . legvonzobb ESZKOZ-
m,ga/tlanok e.s/ete/ben. eoben 2 katggonaban 2021 eszkozosztéllya lépett VAGY HOTEL vort. / s
vegeére nagyjabol 5,8%-ra estek vissza a hozamok. eld a7 ADASVETELI

A prémium irodahazak hozamratai 2021 utolsé

honapjaiban 4,8%-5%-ra mérseklodtek. IRO DAHAZAK

(57%) mogott.

UGYLET.

Szintén érdekes volt latni, hogy az irodahazak
megvaltozott hasznalata és az otthoni
munkavégzes elterjedese ellenére Ujra
megélenkult az irodahazak iranti kereslet, es az év
soran tébb irodahaz is gazdat cserelt. Ugyanakkor
tobb irodahaz adasvétele is kutba esett, vagy
azért, mert a felek nem tudtak megallapodni

az arban, vagy pedig abbdl kifolydlag, hogy az
épuleten belul nagy volt a bérbe nem adott

terek aranya (és azok bérbeadasa tulzottan nagy
kihivasnak tdnt).

A tranzakciok 22%-aban kotottek

TRANZAKCIOS
BIZTOSITAST .z clads

altal vallalt szavatossagi
kotelezettseégekre es kartéritési
kotelezettsegekre.

A befektetesi piacot a

HELYI BEFEKTETOK

uraltak 73%-o0s piaci reszesedéssel,
tobbek kozott a koronavirus-jarvany
miatti aggodalmak és utazasi
korlatozasok eredmenyekeént.
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Eszkozosztalyok

Annak ellenére, hogy igencsak felkapott mindsitést szerezzenek. 2021 végére a prémium néhany logisztikai ingatlanért, amely végul piacra
lett az otthoni és a hibrid munkavegzés, a irodahazak hozamratai 4,8% és 5% kozé estek kerult, ennek kovetkeztében pedig a hozamok
kozremukodesunkkel lebonyolitott tranzakciokon vissza. korulbelll 5,8%-ra estek vissza.

belll az irodahazak aranya (57%) az el6z6 evhez

viszonyitva mindéssze 3 szazalékponttal cskkent. 2021 soran a befektetOk részerdl komoly 2021-ben a fejlesztesi célu ingatlanok részaranya
Mivel a kdrnyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi érdeklodes mutatkozott a logisztikai ingatlanok 10% volt, és ezek jelentOs részét a logisztikai
szempontok egyre nagyobb szerepet jatszanak a irant, ugyanakkor a logisztikai parkok nagy resze fejlesztésre szant z6ldmez0s telkek adtak.

befekteték és a bérlék dontéseiben, a fejlesztSk csupan egy maroknyi piaci szereplo tulajdonaban

gyakorlatilag rékényszertinek arra, hogy az Ui all - az 0 reszUkrol azonban nincs meg az eladasi

A" 0szt&lyl irodahazakra LEED vagy BREEAM hajland6sdg. Eles verseny bontakozott ki azért a

Eszkdztipus
A logisztikai ingatlanok a masodik

legjelentOsebb eszkozosztallya g 6% _ ério
leptek elo: ilyen tipusu '25% B 6%
ingatlanokhoz kotheto az altalunk ' 18%

menedzselt tranzakciok 1490 -a.

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Irodahdz [ Kiskereskedelem [ Logisztika || Fejlesztheté ingatlan [ Egyéb
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Vevok

Az intezményi befektetOk alkottak a legaktivabb A vevo tipusa
befektetdi csoportot a maguk 72%-0s piaci
részesedesével, ami 7 szazalékponttal tobb, mint
2020-ban. A magantbkealapok kuléndsen nagy
aktivitast mutattak, de mellettuk kulfoldi és hazai
nyugdijalapok, biztositotarsasagok és kulfoldi
ingatlanalapok is jelen voltak a piacon.

Az ingatlanfejlesztokhoz es a
vallalati ingatlanhasznaldékhoz

egyarant a tranzakciok

11-11% 2016 2017 2018 2019 2020 2021
n 0-a kotheto. B [ntézményi befektetd B Fejleszts B Vallalati ingatlanhasznalé Egyéb

Avevé illetésége

A hazai befektet6k aranya 7/3%-ra nétt,
12% F16% 6% ami 2020-hoz képest 12 szazalékpontos

16% . .— 21% emelkedést jelent.
——23%

A hazai befektetdk csoportjan belll a helyi
72%

0,
299 18%

53% 17%

18%

magantbkealapok és az ingatlanalapok voltak a
legaktivabbak. Tovabbra is élenk érdeklddes volt
megfigyelhetd a tavol-keleti és kdzel-keleti Ugyfelek részérdl
egyarant, azonban az ¢ esetukben korlatozo tényezékent
jelentkezett, hogy a kereskedelmi ingatlanok magyarorszagi
piacan meglehetdsen keves a nagy ertékd ingatlan. Az uniés
2016 2017 2018 2019 2020 2021 székhelyl vevak piaci réeszesedeése 21% volt 2021-ben, ami

, - enyhe csokkenést jelent az el6z0 évhez képest.
B Magyarorszag B cus B EU-nkivdli

(0]

53% 61%

29%
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Eladok

Eladoi oldalon a tranzakciok Az eladé tipusa
579%-a a intézményi befektetskhoz
kotheto, ez pedig megkozelitoleg

ugyanakkora arany, mint 2020-ban
és 2019-ben volt.

Az elmult ket évhez hasonloan komoly hiany volt — 60% 55,

az ingatlanfejleszték altal piacra vitt Uj befektetési — R
célu ingatlanokbdl, igy ezek az ingatlanok eladdi
oldalon a kdzremuUkaddésunkkel megvalosult
tranzakcidknak csupan 26%-at tették ki. 2018 2019 2020 2021
B [ntézményi befektetd B Fejlesztd B Vallalati ingatlanhasznalo Egyeb

A vevoi oldalhoz hasonldoan az eladdk kozott is
tobbsegben voltak a hazai szerepldk, akik az
altalunk menedzselt tigyletek 73%-aban voltak Az elado illetosege
érdekeltek. Ez egybecseng az utébbi években
megfigyelhetd tendenciakkal. Az EU-n kivuli eladok
részaranya 6% volt, ami az elmult 6t evben a
masodik legalacsonyabb arany.

B | Rl M 5% B 6%

-
—21%

— 68% — /3%

— /5%
— 62%

2016 2017 2018 2019 2020 2021
B cUs B EU-n kvl

B Magyarorszag



Ugylettipus

Az ingatlanugyletek lebonyolitasa tortenhet
eszkdz-adasvételi tranzakcio Utjan (az ingatlan
megvasarlasaval) vagy reszesedeés-adasvételi
tranzakcio formajaban (az ingatlant birtoklo
projekttarsasag megszerzésével). Mindket
konstrukcionak megvannak a maga elényei és
hatranyai, és az adokezelesuk is eltérd.

A részesedés-adasveteli Ugylet rendszerint
kdnnyebben kivitelezhetd, mivel ennek soran
csak a projekttarsasagban fennallo részesedest
kell atruhazni. A meglévd kulsd finanszirozasi
konstrukciok is megtarthatok, feltéve, hogy

a bank vallalja, hogy tovabbra is hitelez az Uj
tulajdonosnak. A megoldas hatranya, hogy a
vevl a projekttarsasagot annak 6sszes multbeli
kotelezettsegével egyutt vasarolja meg. Az ezzel
kapcsolatos kockazatok azonban bizonyos fokig
mersékelhetdk, megpedig alapos atvilagitas,
valamint az elad¢ altal vallalt szavatossagi és
helytallasi kotelezettseg reven.

Az eszkdz-adasveteli Ugylet lebonyolitasa
némiképp Osszetettebb, mint a részesedeés-
adasveteli Ugyleté. Bar a berleti szerz6desek

a torvény erejéenél fogva automatikusan

atszallnak az ingatlan Uj tulajdonosara, a berleti
biztositékokat, az épitlipari és kivitelezdi
garanciakat, a beszallitoi megallapodasokat és
egyeb relevans szerzédeseket kulon at kell ruhazni
az Uj tulajdonosra, ehhez pedig sok esetben
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eqy, a tranzakciéban nem érdekelt harmadik fél

jovahagyasa szukséges. Az eszkdz-adasveteli Ugylet

soran ugyanakkor a vagyontargyak a hozzajuk
kapcsolodd multbeli kotelezettségektdl mentesen
cserélnek tulajdonost.

2021-ben az eszkoz-adasvételi
ugyletek reszaranya minden
eddiginél magasabbra, 77%-ra
emelkedett.

Az eszkodz-adasveteli Ugyletek magas aranyara
részben magyarazatként szolgal, hogy a hazai
ingatlanalapok, amelyek a tranzakciok tdlnyomo
részét bonyolitottak, rendkivul kedvezd

adojogi megitélés ala esnek, ha a tranzakcio
eszkdz-adasvételi Ugylet formajaban kerul
lebonyolitasra, mivel azt 2%-o0s visszterhes
vagyonatruhazasi illeték terheli (szemben a
fészabaly szerint alkalmazando 4%-os kulccsal),
a bevétel pedig mentesul a tarsasagi ado és a
helyi ipartzési ado aldl.

A portfoliolgyletek részaranya 23%-ra nott,
részben ket jelentésebb, a nyilt piacon kivul
megkotott portfoliolgylet hatasara.

2021

2020

2019

2018

2017

2016

Ugylettipus

B Cszkoz-adasvételi Ugylet

B Részesedés-adasvételi Ugylet

2021

2020

2019

2013

2017

2016

Portfoliolgyletek

40%

B Portfolidlgylet
B Egyedi lUgylet



Vetelar

A vételar megallapitasakor a felek fix és

valtozo vételar kozott valaszthatnak. Az eszkoz-
adasvételi ugyletek soran a felek jellemzd&en fix
vételarban allapodnak meg, es az adasveteli
szerzOdés alairasa es a zaras idoépontja kozott
esetlegesen bekdvetkezd esemenyek esetére
rogzitik a szavatossagi igény, illetve az elallasi jog
érvényesitésenek lehetdsegét.

A részesedés-adasveteli ugyletekben a felek
rendszerint valtozo vételarban egyeznek meg.

Ez arra a problémara kinal megoldast, hogy a
projekttarsasag értéke az adasvételi szerzodés
alairasa és a zaras kozott eltelt ido alatt
megvaltozhat. Az ingatlantgyletek soran a valtozo
vételar kiszamitasa leggyakrabban a zarasi mérleg
segitségével torténik, mivel dltalaban csak néhany
olyan eszkoz és forras talalhato a projekttarsasag
kdnyveiben, amely szorosan kapcsolddik az
ingatlan Uzemeltetéséhez. Ha eqy részesedés-
adasvételi ugylet soran a felek fix vetelarban
allapodnak meg, akkor a vevo érdekeinek vedelmét
altalaban a locked box mechanizmus alkalmazasa
szolgalja.
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Vételar

56%

32%

B i

44%

68%

B A zaras utan kiigazitott

2021-ben a fix vetelaras
tranzakciok szamaban
enyhe novekedes volt
megfigyelhet6. Ahogy a korabbi
években is, a szamuk szorosan
korrelal az eszkoz-adasvételi
ugyletek reszaranyaval.
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Vetelar-biztositek

Abban az esetben, ha az alairas és a zaras
idOpontja nem esik egybe, az eladd rendszerint
olyan biztositékot kévetel meg a vevotdl, amellyel
biztosithatd, hogy a tranzakcio lezarasra kerul és
a vételar kifizetese megtortenik, miutan az elado
teljesitett minden zarasi feltetelt.

A magyar piacon a foglalé
és a letet axkét leggyakrabban
alkalmazott megoldas.

Alkalmazott vételar-biztositék

I /0

e

— 48%

— 36%
63%
2016 2017 2018 2019 2020 2021
B Foglald B Letét B Jelzélog Nincs biztositék

A letéti konstrukcio keretében a vevOnek a zaraskor
kifizetend® vételarat letétbe kell helyeznie a
letéteményes letéti szamlajan. A letétemeényes ezt
kdvetOen a letéti szamlardl az adasvételi szerzodés
és a leteti szerzodés feltételeinek megfelelGen
teljesit kifizetéseket az elado és mas felek részére. A
letéti szamla biztositékul szolgal az eladd szamara
arra az esetre, ha a vevo nem tudja kifizetni a
vetelarat annak esedékessé valasakor. A vevd
szempontjabdl azonban kedvezobtlen konstrukciorol
van szo, mivel a vevé nem fér hozza a letéti
szamlan zarolt 6sszeghez, amelyen raadasul szinte
semennyi kamat nem képzdodik. Ennek ellenére
2021-ben a letét volt a leggyakrabban alkalmazott

biztositék, hiszen az altalunk menedzselt
tranzakciok 36%-aban megjelent.

A felek a kozremukodesunkkel megvaldsult
ugyletek 31%-aban allapodtak meg foglald
fizetésében. A foglalo a vételar azon része
(rendszerint 10%-a), amelyet a vevo az elado
részére az alairaskor kifizet annak jeléul, hogy a
vevo elkotelezett a tranzakcio lezarasa mellett. A
foglalo kifizeteset kdvetben az elado érdekeltte
valik abban, hogy teljesitse a zarasi feltételeket,
melynek soran el6fordulhat, hogy az eladénak
at kell strukturalnia az eladni kivant eszkozt,
illetve vallalkozast. A magyar jogszabalyok ugy

rendelkeznek, hogy amennyiben a vevd nem
zarja le a tranzakciot azutan, hogy az elado az
0sszes zarasi feltételt teljesitette, a vevo elvesziti
a foglalo 6sszegét. Ezzel szemben, ha az elado a
foglald atadasat kovetben elall az Ugylettdl, akkor
az elado a foglald 6sszegenek kétszereset koteles
megfizetni a vevo részere. Ily modon a foglalo

a vevot vedi, és megakadalyozza, hogy az elado
kiszalljon az Ugyletbdl olyan esetekben, amikor az
elad6 az eredeti vevotol kapott foglalo 6sszegéneél
magasabb vételarat tudna kialkudni egy masik
vevovel szemben, és igy zsebre tenné a vételar-
kUlonbozetet.
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A szavatossagi 1doszak korlatozasa

Jogszavatossagi id6szak

2021

2020

2019

2018

2017

2016

15%

B Jogszabély altal el6irt
B Szerzédésben rogzitett

Gyakori, hogy az adasveteli szerzdeésben a felek
az elado altal vallalt felel6sséqg korlatozasaradl is
megallapodnak. Ezek a korlatozasok lehetnek
idGbeli, 6sszegszerd, valamint egyéb konkret
korlatozasok (példaul informaciofeltarasra
vonatkozo korlatozasok). Altalénosségban
elmondhato, hogy az eladdk igyekeznek a

lehetd legnagyobb mértékben korlatozni a
felelGsséguket.

A magyar jogszabalyok ertelmében a
kellékszavatossag elévllesi ideje ot ev, vagyis
ennyi idd all rendelkezésre a perinditasra. Ezzel
szemben a tulajdoni igény nem evul el, tehat a
vevo ezen a jogalapon barmikor pert indithat.
Az eladok mindig arra torekszenek, hogy a
torvényben elbirt szavatossagi hataridonél
rovidebb szavatossagi id6szakot alkudjanak ki.

A tulajdonjog szavatolasa esetében

a felek a tranzakcick 85%-aban
allapodtak meg a szavatossag idobeli
korlatozasarol.

A kialkudott jogszavatossagi id6szak hossza

2016 2017

B 10 évvagy anndl hosszabb

A tulajdonjogi igenyek
érvényesithetoségenek hatarideje
az ugyletek 82%-aban 6t év vagy
annal rovidebb 1d6szak volt.

10
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2021-ben a kdzremukodesunkkel megvalosult
Ugyletek 88%-aban tértek el a felek a torvenyben
eléirt kellékszavatossagi hataridotdl es allapodtak
meg az eldirt 6téves iddszaknal révidebb
hataridében.

Kellékszavatossagi id6szak

2021

2020

2019

2018

2017

2016 EYAL

B Torvény altal elGirt

B Szerz6désben rogzitett

A kialkudott kellékszavatossagi id6szak hossza

B 4% I 6%
M ° — 19% _
— 19% ’
— 33%
— 25% — 44%
— 50%
— 569 — 16%
o ol . [l
N -
— 21%
—
2016 2017 2018
Bl > 36 honap B 25-36hodnap B 19-24 hdnap

2021-ben is folytatédott az a tendencia, hogy a
kellékszavatossagi idoszak egyre inkabb lerovidult.
Az Ugyletek 38%-aban 18 hénapos vagy annal
rovidebb szavatossagi hataridd kerult rogzitésre,
mig a tranzakciok csupan 6%-aban egyeztek meg
a felek 25 és 36 honap kozotti idotartamban. Ebbdl
a szempontbol kifejezetten jo volt eladdnak lenni
2021-ben.

B 18 honap vagy annal révidebb

11
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Osszegekre vonatkozo korlatozasok

Szavatossagi igények érvényesitésének
értékhatarai

Az eladdk az eszkdz-adasvételi és a részesedés-

adasvételi ligyletekben egyarant igyekeznek Az eladok az elmult evekben

korlatozni a vevével szembeni pénzigyi eg))re alacsonyabb
kotelezettségeiket. Az ingatlanugyletekben % Ve

a felek rendszerint a kellékszavatossaggal felSO hatart tudtak

(a jogszavatossagon kivili egyéb kialkudni maguknak,

szavatossagvallalasokkal) kapcsolatos felel0sség L ;
korlatozasaban allapodnak meg, de bizonyos koszonhetoen annak, hogy cgyre

esetekben a korlatozas kiterjed a karteritési inkabb élesedik a verseny a vevok

kotelezettségre is. e e e ,
kozott a minosegi ingatlanokert.

A kellékszavatossagért valé felel6sség felsé
hatara (a vételar %-aban)

— 45%
— 29%
— 27% — 32% E 18%
-
— 37% 79 Bl 9% — 15 6% 29%
—13% I >
- % o 5o NN 6%
2016 2017 2018 2019 2020 2021
B Nincs felsd hatar [} Tobb mint 30% B 20-30% B 10-20% Kevesebb mint 10%

2021

2020

2019

2018

2017

2016

19%

B Nincs értékhatar
B Kis 6sszeqli kovetelések

Bl Kis 6sszeqU kovetelések és koveteléskosar

A tranzakciok 47%-aban a kellékszavatossaggal
kapcsolatos felelGsséq felsd hatara a vételar 10%-
anak vagy annal alacsonyabb 6sszegnek felelt
meg. A felek az Ugyletek minddssze 6%-aban nem
rogzitették a felel0sség fels6 hatarat.

A felel6sség korlatozasa mellett az eladd
rendszerint arra is torekszik, hogy az adasvételi
szerz6désben rogzitse a kis 6sszegUl (de
minimis) kovetelések téritésének kizarasat és

a koveteléskosar alkalmazasat is. 2021-ben

az altalunk menedzselt tranzakciok 77%-aban
allapodtak meg a kis 6sszegU kovetelesek

IIIIII

alkalmazasarol.

Ha a felek a kis 6sszegl kovetelesek téritésének
kizarasa mellett dontenek, akkor a vevé csak abban
az esetben érvényesithet szavatossagi igenyt az
eladdval szemben, ha annak 6sszege meghaladja

a kis 6sszegu kovetelesek ertékhatarat. A cél az,
hogy a jelentéktelen dsszeget érintd kovetelesekkel
kapcsolatos igenyek ne legyenek érvényesithetok,
mivel azok kezelése és kivizsgalasa aranytalanul
sok iddt és erdforrast venne igénybe. A vevok
rendszerint igyekeznek elkerulni a kis 6sszegu
kovetelések téritésének kizarasat, hiszen idovel
meqg a kis 0sszequ kovetelések is 6sszeadddnak

a szavatossagi idoszak alatt. Ha mégis ilyen
feltételekben allapodnak meg a felek, akkor a
vevonek ugyelnie kell arra, hogy egyszerre tobb kis
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0sszegU kovetelés téritése ne legyen kizarhato, ha
azok mindegyike ugyanarra a kivalto okra vezethetd
vissza. A feltételek korultekintd megfogalmazasaval
biztosithato, hogy az azonos kortlmeényekre
visszavezethetd, illetve egymassal mas moédon
0sszeflggo kis 6sszegu kovetelések 6sszevonasra
keruljenek, és egyetlen kovetelésnek mindsuljenek.
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A kis 6sszegu kovetelések értékhatara

2021

2020

2019

2018

2017

2016

33%

18%

24%

46%

31%

42%

60%

B Tobb mint 20 ezer eurd
B 10 és 20 ezer eurd kdzott

Kevesebb mint 10 ezer eurd

A kdzremukodésunkkel lebonyolitott tranzakciok
53%-aban a kis 0sszegu kovetelések értekhatara 20
ezer euronal magasabb volt.

A kis 6sszeqU kovetelések teritésenek kizarasa
mellett a felek megallapodhatnak a koveteléskosar
alkalmazasaradl is, ami azt jelenti, hogy a vevo csak
abban az esetben érvényesitheti a szavatossaqi
igényeit, ha a szavatossagi igenyek egyrészt
kalon-kulon elérik a kis 6sszegU kovetelések
értékhatarat, masreszt egyuttesen meghaladjak

a koveteléskosarra vonatkozéan megallapitott
kUszobértékét. Egy masik, de ugyancsak fontos
kérdés, hogy a hatarérték alatti kdvetelésresz
érvenyesithet6-e. Ha igen, akkor a kUszobértek
eleresekor a vevo az Gsszes kdvetelesét
érvenyesitheti. Ha viszont csak a tobbletkovetelés
érvenyesithetd, akkor ez azt jelenti, hogy
amennyiben a kovetelések értéke eléri a
kUszobértéket (akar egyetlen kévetelésrdl van szo,
akar tébb olyan kovetelésrdl, amelyek dsszértéke
meghaladja a kuszobot), a vevo csak a kovetelés(ek)
kUszobérték feletti részét ervenyesitheti, vagyis a
hatarérték 6sszegéig a vevo kénytelen lenyelni a
veszteséget. Huvelykujjszabalyként elmondhato,
hogy a koveteléskosar ertékhatara rendszerint
Otszor akkora, mint a kis 6sszegU kovetelések
értékhatara.

2021-ben a kdveteléskosar értékhatara a
kozremUkodésunkkel lebonyolitott tranzakciok
39%-aban nem érte el az 50 ezer eurdt.

Koveteléskosar értékhatara

2021

2020

2019

2018

2017

2016

38%

26%

B Tobb mint 100 ezer eurd
B 50 és 100 ezer eurd kozott

B Kevesebb mint 50 ezer eurd
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Biztositékok

A felek gyakran rengeteg idot és energiat
forditanak az adasvételi szerzodés szavatossagokra
vonatkozo feltételeinek targyalasara. Ez a

sok raforditas megis felesleges, ha nem

all rendelkezésre a szavatossagi igények
kielégitéséhez szukséges 0sszeq. Hasonloképp,
ha fennall annak a lehetdsege, hogy a feleknek az
adasvételi szerzddés szerinti kdtelezettsegeikbdl
eredden fizetési kotelezettsege fog felmertlni
egymassal szemben, akkor erdekukben all, hogy
biztositsak az esetleges fizetési kotelezettségek
teljesitéséhez szUkseges 0sszegek rendelkezésre
allasat. Az, hogy célszeru-e biztositékrol
gondoskodni egy konkrét fizetési kdtelezettseg
kapcsan, az adott tranzakcioé kortlmeényeitdl fugg.
Ezt tamasztja ala az a tény is, hogy 2021-ben az
altalunk menedzselt tranzakciok 68%-aban a felek
egyaltalan nem alkalmaztak biztositéekokat.

A kereskedelmi ingatlanok magyarorszagi piacan
a leggyakrabban alkalmazott biztositékok kozé az
anyavallalati garancia, a jotallas és a tranzakcios
biztositas tartozik.

A magyar jogszabalyok ertelmében az anyavallalati
garancia hasonlé elven mukodik, mint a
bankgarancia, azzal a kulonbséggel, hogy az
el6bbit az anyavallalat nyujtja, nem pedig egy
harmadik félnek mindsuld bank. Ez azt jelenti, hogy
a garancia a garantér onallo kotelezettségvallalasa,
amely fuggetlen a garancia altal lefedett mogottes
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kotelezettsegektdl. Ha a garancia lehivasanak
feltételei fennallnak, akkor a garantér koteles
helytalini a mogottes kotelezettsegekeért, de ennek
soran nincs joga megvizsgalni azok statuszat.

Szavatossagi igények biztositékai

13% o

20%

20%
87%

30%

8%\.

8%

14%

4% B

54%

B Nincs

1%

Ezzel szemben a kezesseg eqy szerzddeses
kotelezettsegvallalas egy harmadik fel
kotelezettsegeinek teljesitésére, a széban forgo
harmadik fel nemteljesitésének esetére. Jarulekos

20%
53%
20%
53%
7%
22%

5%

B
5% W

2021

68%
’ 68%

B Anyavéllalati garancia || Kezesség || Tranzakcios biztositas | Vételar visszatartasa

kotelezettségrdl van szo, vagyis a kezes ugyanolyan
mértéku felelbsséggel tartozik, mint a fokotelezett
harmadik fél, akinek a kotelezettségere a kezesség
vonatkozik, és a kezes ugyanazokat a kifogasokat
érvényesitheti a fOkotelezettség kapcsan, mint a
szoban forgd harmadik fél.

A tranzakcios biztositas az elado altal az adasvetel
szerzbdésben vallalt szavatossagi kotelezettsegekre
és kartéritesi kotelezettseégekre biztosit fedezetet.
Az elmult években szinte egyeduralkodova

valtak a vevo oldali biztositasok, amikor is a
biztositast maga a vevo koti az elado kozvetlen
reszvetele nelkul. A vevo koteles megfelelni a
tranzakcios biztositas feltételeinek, és az esetleges
karigényekbdl eredd kifizetések kdzvetlenul a vevot
illetik meq.

2021-ben a kozremukodestunkkel
lebonyolitott tranzakciok
22%-aban kotottek tranzakeios
biztositast az adasvételi
szerzodésben vallalt szavatossagi
kotelezettsegekre, illetve karteritesi
kotelezettsegekre és szavatossagi

kotelezettsegekre.
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A kulfoldi befektetésekre vonatkozo szabalyozas
valtozasanak hatasa az ingatlan-tranzakciokra

Egyes kulfoldi befektetések bejelentésével
kapcsolatos szabalyozas 2019 6ta van jelen a
magyar jogban, de eleinte csak egyes specialis
agazatokban végrehajtott ugyletekre terjedt ki.
A koronavirus-jarvany idejen, 2020 majusaban
azonban Ujabb elbirasokkal bovultek a kulfoldi

befektetések bejelentésére vonatkozo jogszabalyok.

A 2020-ban bevezetett szabalyozas az Uzleti
tranzakciok sokkal szelesebb koréet érinti, ezért

a jelen osszefoglalonkban kizardlag a 2020 6ta
hatalyban lévo jogszabalyokra 6sszpontositunk.
Mivel a kulfoldi befektetesek bejelentésere
vonatkozo elbirasok az ingatlan adasvételi
Ugyletekre is kiterjedhetnek, a széban forgo
szabalyok vizsgalata az utdbbi idében nagyobb
hangsulyt kapott az ingatlanugyletek atvilagitasaval
kapcsolatos teenddk kozott is. Az alabbiakban az
eddigi tapasztalataink alapjan osszefoglaljuk a
vonatkozo szabalyozas lenyegi elemeit.

Stratégiail tarsasagok és stratégiai
jelentoségl agazatok

Minden olyan, Magyarorszagon bejegyzett korlatolt
felel6ssegU tarsasag vagy részvénytarsasag, amely
a stratégiai jelent6séqgu agazatok valamelyikében
tevékenykedik, strategiai tarsasagnak mindsulhet,

és ezaltal a kulfoldi befektetések bejelentéseére
vonatkozo szabalyozas hatalya ala tartozhat. Ugyan
a stratégiai tarsasagokrol és stratégiai jelentdséqgu
agazatokrol szol6 rendelkezések nehol nehezen
értelmezhetdk, igy tag jogertelmezésre adnak
lehetdséget, a jogszabalyban felsorolt TEAOR kédok
tampontot adhatnak annak megallapitasahoz,
hogy egy tarsasag valamely Uzleti tevéekenysége
(illetve eqy strategiai jelentésegli agazatba tartozo
ingatlanra vonatkozo adasvételi Ggylet) a kalfoldi
befektetesek bejelentésére vonatkozo szabalyozas
hatalya ala tartozik-e,

Mivel a vizsgalat soran a tarsasagok
fOtevékenyseget és kiegeszitd tevekenységeit
egyarant figyelembe kell venni, pusztan az a tény,
hogy egy tarsasag fOtevékenysege sajat tulajdonu
ingatlan adasvétele vagy sajat tulajdond, bérelt
ingatlan bérbeaddsa, Uizemeltetése (TEAOR
6810’08 vagy 6820'08), még nem feltetlenul jelenti
azt, hogy a tarsasag nem mindgsul stratégiai
tarsasagnak. Ennek oka, hogy a tarsasag

0sszes tevékenységet szamitasba kell venni
(kulonos tekintettel a cegjegyzékben szerepld
tevékenyséqi korokre, amely magaban foglalja a
Cég egyeb, fotevekenysegen tuli tevekenységeit
iS), €és abban az esetben is alkalmazando lehet

a kulfoldi befektetések bejelentésére vonatkozo

szabalyozas, ha a széban forgd tevékenysegek a
fOtevékenyseg mellett csupan masodrenduek, és a
cég azokat gyakorlatilag sohasem vegzi. A stratégiai
jelent6ségu agazatok kozé tartozik tobbek kdzott

a kiskereskedelem, a raktarozas, a szallashely-
szolgaltatas, a vendéglatas stb., amely agazatok a
DLA Piper Hungary kozremukodeésevel 2021-ben
lebonyolitott ingatlantgyletek 19%-at lefedték.
Fontos megjegyezni tovabba, hogy a kulfoldi
befektetések bejelentésére vonatkozo elbirasok
egyarant kiterjednek a részesedeésszerzéssel
megvalosuld ingatlan akviziciokon (share deal) felUl
az ingatlan adasvételi (illetve esetlegesen adott
esetben egyéb hasznositasi) Ugyletekre (asset
deal) is, ezért az adott cég tevekenységének és az
adott ingatlan hasznositasanak vizsgalata kiemelt
jelent6séggel bir az atvilagitasi folyamat soran.

Részesedésszerzeés utjan
megvalosulo ingatlan-akviziciok
(share deal)

A részesedesszerzési ugyletek soran - a
tranzakciohoz kapcsolodo elbzetes kérdeskent
- altalanosan elterjedt gyakorlatta valt annak
vizsgalata, hogy a tervezett tranzakcio a kulfoldi

befektetésekre vonatkozd bejelentési kotelezettség
hatalya ala tartozik-e, kulonos tekintettel

(i) a befektetd és a befektetOben tobbséqi
befolyassal rendelkezd tarsasag vagy egyeb
szervezet bejegyzésének helyére, (ii) a fennallo
tulajdonosi szerkezetre és a stratégiai tarsasagban
megszerezni kivant tulajdonrészre, valamint (iii) a
tranzakcio értékére (ez utdbbi csak azon esetekben,
ahol ez a vonatkozo jogszabalyhely szerint
egyaltalan relevans).

A vizsgalat soran mindenkor kulcskérdés annak
megallapitasa, hogy a megszerezni kivant
céltarsasag stratégiai tarsasagnak mindgsul-e. Ez
akkor all fenn, ha a tarsasag (i) magyarorszaqi
székhelyd korlatolt felel6ssegu tarsasag,
zartkorden muUkodo részvenytarsasag vagy
nyilvanosan mukodo részvénytarsasag, valamint
(i) fétevekenysége vagy tovabbi tevekenysegként
végzett tevékenysege a kulfoldi befektetesek
bejelentésére vonatkozo szabalyozasban strategiai
jelent6ségu agazatkent megjelolt iparagba tartozik.

Ingatlan adasvételi ugylet keretében
megvalosulo akviziciok (asset deal)

A kulfoldi befektetesekre vonatkozo bejelentesi
kotelezettséqg hatalya kiterjed stratégiai jelent6ségu
agazatokba tartozo tevekenységek folytatasahoz
nélkulozhetetlen infrastruktdrak, berendezesek
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és eszkdzok tulajdonjoganak atruhazasara is,

ha a vevo a kulfoldi befektetések bejelentésére
vonatkozo szabalyok szerinti kulfoldi befektetd, vagy
olyan tarsasag, amelyben egy kulfoldi befektetd
kozvetlenul vagy kozvetetten a Ptk. szerint
meghatarozo befolyassal rendelkezik.

Az "infrastruktura” fogalmat az iranyado
jogszabalyok tételesen nem hatarozzak meg,

de tapasztalatunk szerint e fogalom tagan
értelmezendd. Erre tekintettel eqgy stratégiai
jelent6ségu agazathoz kapcsolddo tevékenység
vegzesehez nelkuldzhetetlen ingatlan (pl.
szallodaépulet, logisztikai park, kereskedelmi

park) megszerzésére iranyulo ingatlan adasvétel
Ugylet értelmezhetd ugy is, mint amely a kulfoldi
befektetesekre vonatkozo bejelentesi kotelezettség
hatalya ala tartozik, akar abban az esetben is,

ha az ugyletben érintett tarsasagok egyike sem
mindsul stratégiai tarsasagnak. Mi tobb, kérdéskeént
merul fel a gyakorlatban, hogy e szakasz csak mar
UzemelQ ingatlanok esetében alkalmazando, vagy
akar folyamatban Iév0 fejlesztések eseteben is
alkalmazandok lehetnek a kulfoldi befektetesekkel
kapcsolatos bejelentési szabalyok, ha egyertelmUen
megallapithato, hogy az ingatlanon valamely
stratégiai jelentdsegl agazatot erinté tevékenyséq
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fog zajlani. A felvetett kérdések miatt minden olyan
ingatlan adasvételi Ugylet esetében egyedileg

kell vizsgalni a kulfoldi befektetésekre vonatkozo
bejelentési szabalyok alkalmazanddsagat, amelyben
az erintett ingatlannak koze lehet eqgy strategiai
jelent6ségu agazathoz.

A kulfoldi befektetesekkel
kapcsolatos bejelentési kotelezettség

Amennyiben az Ugylet a kulfoldi befektetések
bejelentési kotelezettsegére vonatkozo szabalyozas
hatalya ala tartozik, Ugy a befektetd, illetve az
ingatlan vevdje koteles bejelentést tenni az
iNnnovacios es technoldgiai miniszterhez (miniszter),
és a bejelentes tudomasulvetele szukséges az adott
tranzakcio zarasahoz (e tekintetben megjegyezzuk,
hogy egy bejelentés eredményeként a miniszter
azt is megallapithatja, hogy egy Ugylet mégsem
tartozik a bejelentési kotelezettség hatalya ala -
természetesen ebben az esetben is zarulhat az
érintett Ugylet). A bejelentést irasban, magyar
nyelven kell benyudjtani, az érintett jogugylet
|étrejottét kovetd 10 napon belll, s a miniszternek
30 munkanapja van a bejelentes tudomasulvételére
vagy tilté dontés meghozatalara (mely hataridé
legfeljebb 15 nappal meghosszabbithato).

A kulfoldi befektetésekre vonatkozo bejelentési
szabalyok betartasat a miniszter ellendrzi. Ha

az ellendrzés soran a miniszter megallapitja,

hogy a bejelentd nem teljesitette a bejelentési
kotelezettsegét, az a tranzakcios szerzddes
érvenytelenségét vonhatja maga utan, és a miniszter
a tranzakcio ertéekenek ketszereséig terjedd
birsagot is kiszabhat a befektetore és/vagy az
ingatlan vevojére. Jogi szemelynek mindsuld kualfoldi
befektetOk esetében a birsag merteke nem lehet
alacsonyabb, mint az érintett stratégiai tarsasag
netto arbevételének 1%-a.

A kulfoldi befektetesekkel kapcsolatos bejelentési
kotelezettség hatassal lehet az elOzetes atvilagitas
folyamatara, és megnovelheti a tranzakcio idGigényeét,
ugyanakkor eddig nem tapasztaltunk az tgyletek
soran fennakadast az adott Ugylet esetleges
miniszteri tudomasulvételének szukségessege miatt
vagy az eljaras lefolytatasaval kapcsolatban.

Toéth Angéla

Szenior ugyvéd
Ingatlanjogi csoport
DLA Piper Magyarorszag
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Miért lényeges a versenyjogi szabalyok
petartasa a tranzakciok soran?

Az unios és a magyar versenyjogi megfontolasok
minden ingatlantgyletben kiemelt jelentéseggel
birnak, kilondsen az 6sszefonddasok ellendrzése
és az informaciocsere szempontjabal.

Az 6sszefonoddas-ellendrzési (fuzidkontroll)
szabalyok értelmében egyes ugyleteket be

kell jelenteni a ktlonféle nemzeti versenyjogi
hatosagok - igy peldaul a Gazdasaqi
Versenyhivatal — és bizonyos esetekben az Eurépai
Bizottsag részére. A bejelentési kotelezettseg

az Ugylet jellegétdl és az erintett vallalkozasok
méretétdl (jellemzden azok arbeveteletdl) figgden
all fenn.

- Ami az ugylet jellegét illeti, a részveny/
Uzletrész adasvételi tranzakciokra (példaul egy
adott ingatlant birtoklo vallalkozas tobbséqi
tulajdonrészenek megszerzésére) egyértelmuien
kiterjed a kotelezettséq. Az eszkdz-adasvételi
Ugyletek esetében a versenyhivatali bejelentes
ugyancsak kotelezd lehet, amennyiben az
érintett eszkdzok un. vallalkozasrésznek
mindsulnek, vagyis Iényegében olyan 6nallo
Uzletagnak, amely onallo piaci jelenléttel
rendelkezik (azaz amelyhez arbeveétel
rendelhetd). Egy olyan telek megvasarlasa
példaul, amelyre bevasarlokdzpont épult,

jellemzéen vallalkozasrész megszerzésének
mindsul, mivel a szerzest kdvetben a
bevasarlokozpont a vevd meglévo Uzlet
tevekenysége keretében tovabb Uzemeltethetd,
illetve abba beolvaszthato.

- Ami az érintett vallalkozasok meretét illeti, a
fUzios szabalyok rendszerint meghataroznak
eqy arbevételi kiszobot, amely jellemzben a
tranzakcioban erintett vallalkozasok altal az
el6z0 Uzleti évben elért nettd arbevetelt jelent.
A magyar versenytorvény értelmében példaul
a legfontosabb arbevételi kuszob kétféle
értékhatarhoz kotott:

+az érintett vallalkozasok el6z6 Uzleti évben
elert 6sszes magyarorszagi arbevetele eleri a
15 milliard forintot, és

+ legalabb ket érintett vallalkozas el6z6 Uzlet
évben elért magyarorszagi arbevétele kulon-
kalon elériaz 1 milliard forintot.

Az informaciocsere kapcsan az
ingatlantgyletekben reszt vevod vallalkozasoknak
tgyelnitk kell arra, hogy kizarélag abban az
esetben adjanak at egymasnak informaciot,

ha ez feltétlenul szukséges, és kizardlag olyan
mértékben, amilyen mértekben azt az ugylet

adott szakasza megkoveteli. Ennek betartasara
kilonosen nagy figyelmet kell forditani, ha

az ugyletben érdekelt vallalkozasok egymas
versenytarsai. Ilyen esetekben informacios
korlatokat kell kialakitani, amely tortenhet
példaul dolgozoi és/vagy ceges szintd titoktartasi
kotelezettséq elbirasaval, dedikalt “clean team”
|étrehozasaval (ezeket olyan munkatarsak alkotjak,
akik kizarolag egy adott tranzakcion dolgoznak,
és nem vesznek részt a vallalkozas strategiai
dontéshozatali folyamataiban) vagy pedig kulsd
tanacsadok bevonasaval.

A versenyjogi elbirasoknak valé megfelelés kiemelt
fontossaggal bir, és nagyban befolyasolhatja
eqgy adott ugylet szerkezetét és iddziteset.

Ha példaul a fuziokontroll szabalyok alapjan
fennall a bejelentési kdtelezettseg, akkor a
tranzakcio zarasa (azaz végrehajtasa) fészabaly
szerint csak az illetékes versenyhivatal(ok)
jovahagyasat kovetden tortenhet meg. A fenti
kOtelezettség megszegése esetére a versenyjoqgi
szabalyok komoly szankcidkat, igy ktlondsen
birsagot helyeznek kilatasba. Hasonloképp, a
tiltott informaciécseret is birsaggal sujthatjak a
hatosagok.

Eppen ezért mar a tranzakcio tervezés
szakaszaban is javasolt figyelembe venni a
versenyjogi megfontolasokat, és az ugylet
elérehaladtaval célszerl folyamatosan nyomon
kovetni a vonatkozo jogszabalyoknak valo
megfelelést.

Marosi Zoltan

Versenyjogi csoport tarsvezeto
DLA Piper Magyarorszag
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Az Ingatlan-adasvetell ugyletek
sikeres lebonyolitasanak alapjal

Ahhoz, hogy eqgy befektetés eredményes legyen,

a tranzakcioval kapcsolatos dsszes lényeges
kockazattal tisztaban kell lenni. Az ingatlan-
adasveteli Ugyletek soran a pénzugyi atvilagitas
elsédleges célja az ingatlan, a kapcsolodd
finanszirozas, az eladd és a jogszabalyi megfelelési
kotelezettségek alapvet0 jellemzbinek mélyrehato
vizsgalata, és ezaltal a pénzugyi bizonytalansag
csokkentese.

A tranzakciok soran a vetelar meghatarozasa
jovedelem termel6 ingatlanok esetén jellemz&en a
tokésitett Net Operating Income (nettd mukodési
bevétel) alapjan torténik, ugyanakkor gyakran kerul
sor vetelar-kiigazitasra olyan esetekben, amikor

a felvasarlasi célpont eqgy projekttarsasag vagy az
ingatlant birtoklo egyéb vallalkozas.

Ezek a kiigazitasok az adott ugylet egyed;
korulményeihez vannak igazitva, és jellemzden

a vevo altal megbizott kulsé tanacsadok altal
végrehajtott pénzugyi atvilagitas soran tett
fontosabb megallapitasokon alapulnak. A penzugyi
atvilagitas segit a tranzakcio terjedelmének
precizebb feltérképezésében, és olyan,
potencialisan problemas kérdesek azonositasara

is alkalmas, amelyek adott esetben eltérnek a
megszokott piaci gyakorlattol. Az atvilagitast

kdvetden tehat nemcsak vetelar-kiigazitasra lehet
szukség, hiszen az elemzés soran gyakran felszinre
kerdlnek olyan ugyek, amelyeket az adasvételi
szerzbdesek szavatossagvallalasokra es karteritési
kotelezettsegekre vonatkozo rendelkezeéseiben
kilon szabalyozni kell.

Az atvilagitasi folyamat kulcsfontossagu eleme
tobbek kozott a nettd mUkodesi bevetelre
vonatkozo adatok ellendrzése és a bérletidij-
kimutatassal valo egyeztetés. A megel6z4 3-5
éves idOszakot feldleld adatsorok osszegydjtése
és rendszerezése seqit az esetleges trendek
azonositasaban, az Uj bérlok felkutatasahoz
szukséges idG becslésében (arra az esetre,

ha a lejaro bérleti szerzodések nem kertlnek
meghosszabbitasra), valamint abban, hogy atfogo
képet kapjunk a netté mukodési bevétel elmult
évekbeli alakulasardl. A mélyrehato elemzés

az egyszeri hatasok kiszdrese és a hosszu tavd
stabilizalt netté mukodesi bevetel kiszamitasa
soran is hasznosnak bizonyulhat.

A pénzugyi atvilagitas célja az adott esetben
feleslegesen kifizetett fenntartasi koltségek
szamszerUsitése, illetve bizonyos esetekben a
fenntartasi koltsegekre felszamitott haszonkulcs
felulvizsgalata is. Alkalmas tovabba annak

kiszamitasara is, hogy bizonyos berlok esetében
milyen egyedi szerzddési feltételek lehetnek a
leghatékonyabbak (példaul bérletidij-mentes
vagy kedvezmenyes id0szakok), de segitséget
nyujt a berldi kialakitason elért nyereség vagy
veszteseg szamszeruUsitéseben és a strukturalis
kihasznalatlansagi rata vizsgalataban is.

A felvasarlasi célpont finanszirozasi szerkezetének
elemzése kiemelt fontossaggal bir, mivel
megkonnyiti a kapcsolodo kockazatok felmérését,
és a kiemelt figyelmet igenyld tertletek
azonositasaban is segitsequl szolgalhat. Tobb
kulcsfontossagu tényezd is — példaul az igenybe
vett hitelkonstrukcio devizaneme, illetve a kamatlab
fix vagy valtozo jellege - kritikus szempont lehet

a vevo szempontjabol a megvaldsitani kivant
tranzakcio tervezesekor.

Osszefoglalva megaéllapithato tehat, hogy az
ingatlan-adasveteli Ugyleteknek szamos olyan
aspektusa letezik, amelyeket alapos pénzugyi
atvilagitasnak kell alavetni annak erdekében,
hogy részletesen elemezni tudjuk a tervezett
tranzakcio targyat kepezo6 eszkoz vagy vallalkozas
sajatossagait.
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A DLA Piper Hungary ingatlanjogi csoportjanak szakértéiként

a helyi és a nemzetkdzi ingatlanpiac 6sszes tertletén aktivan
jelen vagyunk. Mélyrehat6 tapasztalattal rendelkeziink az
ingatlanfejleszt6k és az ingatlanbefektet6k tdmogatasa

terén, valamint az ingatlanugyletek befektetési és fejlesztési
folyamatainak minden egyes szakaszaban értékteremté és
innovativ tanacsadasi szolgaltatasokkal segitjuk tgyfeleinket. A
logisztikai kozpontokkal, ipari ingatlanokkal és infrastrukturalis
fejlesztésekkel kapcsolatos tranzakcids tanacsadasi projektek
soran szerzett tapasztalatunkat a piac is széles kdrben elismeri.
Szakértbink a projektek tervezési, beszerzési és kivitelezési
szakaszai soran egyarant tamogatjak ugyfeleinket.

Az ingatlanjog osszes vetuletét lefedjuk, valamint teljes

kord ado- és Uzleti tanacsadast is vallalunk, igy ugyfeleink
részére valéban minden teruletre kiterjedé Gzleti tdmogatast
tudunk biztositani. Csapatunk szorosan egyuttmukodik a
fuzidk és felvasarlasok, a jogvitak és a szabalyozas, valamint
a pénzugyi, ado- és Uzleti tanacsadas teruletén tevékenykedd
szakértOinkkel, melynek kdoszonhetéen a folyamat kezdetétal
egészen a megvaldsitasig hatékonyan tudjuk strukturalni az
ingatlanugyleteket.

Emellett a DLA Piper haldzat tagjaként a vilag egyik
legnagyobb ingatlantanacsadé vallalata all mogottunk,
amelynek tagvallalatai egymassal egyuttmikodve, hatarokon
ativel6en dolgoznak a projektek hatékony megvaldsitasan.
Kulonféle szektorokat érintd projekttapasztalat alapjan atfogo
ismeretekkel rendelkeziink a piacrdl, ezaltal hasznos, komplex
tudast igényl6 tanacsokkal tudjuk ellatni Onéket. Ha kérdésiik
van, kérjuk, keressenek minket bizalommal.
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A jelen kiadvanyban kozolt informaciok kizardlag tajékoztato jellegliek, és semmilyen témaban nem mindsulnek jogi tanacsadasnak. A jelen kiadvanyban kdzzétett
informaciok atadasa és atvétele nem eredmeényezi Ugyvéd-ugyfél kapcsolat létrejottét koztlink és az atvevd kozott. Kérjuk, a jelen kiadvany kapcsan ne adjon at
résziinkre bizalmas informéacidkat. A kiadvany kapcsan atadott informaciok nem eredményezik tigyvéd-ligyfél kapcsolat létrejottét, tovabba az On 4ltal a résziinkre
atadott informaciok kizarolag abban az esetben mindéstilnek bizalmasnak, ha elézetesen elvéllaltuk az On jogi képviseletét, és irasbeli megallapodds jott Iétre On és
a DLA Piper kozott. El6fordulhat, hogy a jelen kiadvany tartalma nem az aktualis jogi kornyezetet tukrozi. Az itt bemutatott jogszabalyok tartalma és jogértelmezése
valtozhat. A torvény altal biztositott keretek kozott a lehetd legteljesebb mértékben elharitunk minden felel6sséget a jelen kiadvany tartalma alapjan végrehajtott
intézkedésekért, illetve azok elmaradasaért. Ha a jelen kiadvanyban kozzétett informaciokra kivan hagyatkozni, akkor kérjuk, ezzel kapcsolatban elGzetesen vegye
igénybe szakképzett jogi tanacsado segitsegét.

A DLA Piper Posztl, Nemescsoi, Gyorfi Toth és Tarsai Ugyvédi Iroda a DLA Piper tagja. A DLA Piper egy globdlis tigyvédi iroda, amely 6néllé, egymastdl elkilondilt
jogi személyeken keresztul végzi tevékenységét. A jelen kiadvanyban kozzétett anyagok kizardlag tajékoztato jellegliek, €s nem minésulnek jogi tanacsadasnak.
Amennyiben egy konkrét temaban vagy kérdéssel kapcsolatban tanacsra van szuksége, kerjuk, vegye fel a kapcsolatot az ugyvédjével.
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