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EUROPAI GAZDASAGI TERSEG

EFTA FELUGYELETI HATOSAG

AZ EFTA FELUGYELETI HATOSAG HATAROZATA
55/05/COL
(2005. marcius 11.)

a feliigyeleti és birésigi megillapodds 3. jegyzGkonyve I része 1. cikke (2) bekezdésében emlitett,
1 744 osl6i (Norvégia) bérlakis eladdsival kapcsolatos hivatalos vizsgilati eljirds lezdrdsar6l

AZ EFTA FELUGYELETI HATOSAG,

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrdl sz0l6 megdllapoddsra (1), és kilonosen annak 61-63. cikkeire és
26. jegyzSkonyvére,

tekintettel az EFTA-dllamok kozott létrejott, a Feliigyeleti Hatosdg és Birosdg 1étrehozdsdrdl sz6l6 megalla-
podasra (?) és kiilonosen annak 24. cikkére, valamint 3. jegyzSkonyve L részének 1. cikkére,

tekintettel a Hatdsdgnak az EGT-Megéllapodds 61. és 62. cikke alkalmazdsdrdl és értelmezésérdl szol6
irinymutatdsaira (%), killonosen azok 18B. fejezetére,

miutdn az érdekelt feleket felszolitottdk, hogy a fent emlitett rendelkezések értelmében nyujtsanak be
megjegyzéseket (4), és tekintettel a megjegyzésekre,

MIVEL:

. TENYEK
1. El6zmények

2001 madrciusdban Oslo 6nkormdnyzata tigy hatdrozott, hogy 2001. mdjus végéig elad 1 744 bérlakdst. Az
1744 lakds tobbségét onkormdnyzati korhdzak alkalmazottai bérelték. Az addsvételrsl sz6lé hatdrozat
azutan sziiletett, hogy a norvég kormdny bemutatta a kérhazi reform végrehajtisdnak terveit, amelyekben
tobbek kozott a megyei korhdzak dllami kézbe keriilése szerepelt (°).

(") A tovdbbiakban: EGT-Megéllapodas.

() A tovébbiakban: Feliigyeleti és Bir6sdgi Megéllapodds.

(}) Az dllami tdmogatdsok anyagi jogi és eljdrdsjogi szabdlyai (dllami tdmogatdsokrdl sz6l6 irdinymutatdsok), amelyeket az
EFTA Feliigyeleti Hat6sdg 1994. janudr 19-én fogadott el és adott ki. Hivatalos Lap L 231., 1994.9.3. Az irdnymu-
tatdsokat utoljdra 2004. december 15-én modositottak.

(% 113/03/COL hatdrozat. A hivatalos vizsgilati eljirds meginditdsarol sz6l6 hatdrozat megjelent a Hivatalos Lapban (HL
C 294, 2003.12.4., 13. 0.), valamint ugyanazon a napon a 61. EGT-kiegészitésben, 1. o.

(%) Ot.prp. nr 66 (2000-2001) Om lov om helseforetak mm. (helseforetaksloven). A torvényjavaslatot 2001. dprilis 6-dn
terjesztették a parlament elé.
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2001. mdjus 18-i levelében (dokumentumszdm: 01-3792-D) a Hatésdg felkérte a norvég hatésigokat a
lakdsok eladdsdval kapcsolatos lényegi informéciok benyujtasdra, hogy a Hatdsdg megvizsgélhassa, hogy az
addsvétel megfelel-e az EGT-Megéllapodas 61. cikkének és a Hatdsdg dllami tdmogatdsrdl szol6 irdnymuta-
tisai 18B, Az dllami tdmogatds elemei a kozhatosigok dltal eladott foldek és épiiletek Gsszefiiggésében cim
fejezetének.

2001. mdjus 30-dn az osloi vdrosi tandcs (,Bystyret”) a lakdsok eladdsa mellett hatdrozott, és 2001. mdjus
31-én az 6nkormdnyzat aldirta a lakdsok eladdsdrdl szol6 szerzédést a Fredensborg Boligutleie ANS céggel
(a tovdbbiakban: Fredensborg). Az eladdsi 4r 715 milli6 NOK (koriilbelil 89 millié euro () volt.

2001. mdjus 31-i levelében (dokumentumszdm: 01-4004-D) a Hat6sdg emlékeztette a norvég hatdsigokat a
Felugyeleti és Birdsdgi Megéllapodas 3. jegyzSkonyve L. része 1. cikke (3) bekezdésében szerepld felfiiggesz-
tési zdradékra, valamint az dllami tdmogatdsrdl sz6l6 irdnymutatdsok 6., Az eljdrdsi alapon tirvénytelen
tdmogatds sajdtossdgai cimi fejezetében 1évd kotelezettségi rendelkezésekre (,dtmeneti intézkedések”).

A Norvégia Eurépai Unié mellé akkreditdlt képviselete dltal kiildott, 2001. janius 26-i levélben — amely a
Kereskedelmi és Ipari Minisztériumnak az osléi 6nkormdnyzat 17 mellékletét tartalmaz6, 2001. jinius 15-i
levelét tovabbitotta, és amelyet a Hatdsdg 2001. junius 26-an kapott meg és vett nyilvdntartasba — a norvég
hatésdgok benyujtottak azokat a dokumentumokat, amelyek tartalmét 6k és az osl6i onkormanyzat lényeges
informécidnak itélték annak vizsgdlatdhoz, hogy az addsvétel megfelel-ec az EGT-Megillapodas 61. cikkének.

Az osl6i onkormdnyzattdl szdrmazé dokumentdcioban () az onkormdnyzat el6szor azzal érvelt, hogy az
addsvétel eleget tesz a Hatdsdg allami tdmogatdsrol sz6lé irdnymutatdsaiban megdllapitott kovetelmé-
nyeknek (}). Az onkormdnyzat azt allitotta, hogy az éllami tdmogatdsrdl sz6l6 irdnymutatdsok 18B.2.2
fejezetének megfelel@en fiiggetlen szakértSi értékelésre keriilt sor, és hogy az eladasi ar és az értékbecslés
kozotti 3,4 %-os eltérés az dllami tdmogatdsrol sz6lé irdnymutatdsok 18B.2.2(b) fejezetének megfelelGen
osszhangban van a piaci feltételekkel (°).

Mésodszor az onkormdnyzat kifejtette, hogy az addsvétel folyamatat az id8beli megszoritisok fényében kell
vizsgdlni. Az 6nkormdnyzatot érint§ id6beli megszoritisokat a kérhdzreformot végrehajté kormdny okozta.
Az 6nkormdnyzat szerint ezért volt a kivanatosndl kevesebb szdmii ajanlattevs, és a vasarlok alacsonyabb
ajanlatokat tettek, mint ha tobb id6 éllt volna rendelkezésre (1%). Az onkorményzat azonban azzal érvelt,
hogy az adasvételhez ugyanolyan ajanlati eljdrdst hasznaltak, mint egy magdnszemély tette volna.

A norvég hatésigoknak sz6l6 2001. jalius 20-i levelében (dokumentumszdm: 01-5673-D) a Hatdsdg
kijelentette, hogy kétségei vannak azzal kapcsolatban, hogy az édllami tdmogatdsrdl sz016 irdanymutatdsok
18B.2.2 fejezetében megdllapitott eljdrdst kovették-e. A Hatdsdg kétségeit fejezte ki azzal kapcsolatban is,
hogy a lakdsok piaci értékének vizsgalata az adasvételi targyaldsok elStt megtortént-e, hogy az értékelés az
dltaldnosan elfogadott piaci mutaték és értékelési szabvanyok alapjan zajlott-e, valamint hogy az értékbecs-
1ésnél 3,4 %-kal alacsonyabb eladdsi dr megfelel-e az dllami tdmogatdsrdl sz6lé irdnymutatdsoknak. A
Hatésdg felkérte a norvég hatdsigokat az iiggyel kapcsolatos megjegyzések benytjtdsira, hogy a Hatdsig
figyelembe vehesse azokat a hivatalos vizsgalati eljards meginditdsarél sz6l6 hatdrozat meghozatala eldtt.

(®) 2001 méjusdban NOK/EUR = 7,9952 a Norvég Kozponti Bank szerint.
http:/[www.norges-bank.no/stat/valutakurser/kurs_mn1.html

() Kilonosen a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2001. jinius 15-i levelének 1. melléklete: az osl6i onkormdanyzat
2001. junius 5-i levele a Kereskedelmi és Ipari Minisztériumnak.

(®) A kérdéses mondat norvégiil igy sz6l: ,Oslo Kommune er av den oppfatning at salget e r innenfor rammen av de krav som
stilles i ESAs retningslinjer”.

(°) Az adasvételi folyamat és az értékbecslés részletesebb leirdsa a 2. pontban olvashaté.

(1% A kérdéses mondat norvégiil igy szol: ,Dette tidspresset kan ha firt til at kretsen av interesserte ble mindre enn fnskelig,
og/eller at kjtperne la inn lavere bud enn de ville gjort i en situasjon med bedre tid".
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A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2001. jalius 27-én, faxon nydjtotta be megjegyzéseit, amelyeket a
Hatdsdg ugyanazon a napon megkapott és nyilvantartdsba vett (dokumentumszam: 01-2026-A). A Minisz-
térium kijelentette, hogy egyetért a Hat6saggal: kétségek mertilhetnek fel az addsvételnek az EGT-Megalla-
podds 61. cikkének torténd megfelelése kapcsdn, és hogy tovabbi 1épésekre ,keriil sor annak biztositdsa
érdekében, hogy Norvégia megfeleljen az EGT-Megdllapodds 61. cikke értelmében vd vonatkozd kotelezettségeknek”.
A Minisztérium tdjékoztatta a Hat6sdgot, hogy 2001. julius 25-én Oslo és Akershus megye vezetSje tigy
hatdrozott, hogy a megyei vezet§ végsG hatdrozata el6tt Oslo nem ruhdzhatja at torvényesen a tulajdon-
jogot. Az épiiletek értékérdl Gj szakértdi értékelés késziilne.

2001. jalius 31-i levelében (dokumentumszdm: 03-829-A) a Hatdsag kijelentette, hogy az allami tdmoga-
tasrol sz6l6 irdnymutatdsoknak megfelelSen hivatalos értesitést var az addsvételrdl.

2. Az értesités
2.1. Bevezetés

A Norvégia Eurépai Unié mellé akkreditdlt képviselete dltal killdott, 2003. februdr 10-i levélben — amely a
Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. februdr 7-i levelét és az osl6i 6nkormdnyzat keltezés nélkili (31
mellékletet tartalmazo) levelét tovabbitotta, és amelyet a Hatdsdg 2003. februdr 11-én kapott meg és vett
nyilvantartasba — a norvég hatdsagok a Feluigyeleti és Birdsdgi Megallapodas 3. jegyzékonyve I. része 1. cikke
(3) bekezdésének megfelelSen benyujtottdk az értesitést az osléi onkormdnyzat lakdsok eladdsdra irdnyuld
hatdrozatdrdl. A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. februdr 7-i levelét és az osl6i onkormdanyzat
levelét (mellékletek nélkiil) faxon is elkiildték, és azokat a Hat6sdg 2003. februdr 7-én kapta meg és vette
nyilvantartasba (dokumentumszdm: 03-768-A).

Az osl6i onkormdnyzat levele tartalmazta tobbek kozott a lakdsok leirdsdt, az addsvétel folyamatdval
kapcsolatos informdcidkat, a kiilonb6zg értékbecslések leirdsat, valamint a hatdrokon dtnydlé potencidlis
hatdsok vizsgalatat.

Az onkormdnyzat tett néhdny megjegyzést a lakdsokkal kapcsolatban. ElGszor is a portfdlio mérete folytdn
nem sok piaci szerepld lehetett potencidlis vevs. Ez befolydsolja az addsvétel megvaldsitdsanak lehetSségét és
az ugylet feltételeit. Mdsodszor az dr attdl is fligg, hogy a jelenlegi bérleti dijakat mikor és milyen gyorsan
lehet emelni, ami rendkiviil bizonytalan tényezd. Harmadszor a meglévé szerzédések bizonytalan korilmé-
nyei, a kotelezd lak6rdl sz6lé norvég torvény nem elegendd ismerete nem teszi elég vonzévd a beruhdzdst
azon vallalkozdsok szdmdra, amelyek még nem vetették meg a labukat a norvég lakdsbérleti piacon.
Negyedszer a lakdsok kora, szinvonala és elhelyezkedése eltérd, ami hatdssal van a feldjitdsi koltségekre.

Az adésvétel folyamatdval (ldsd 2.2. pont) kapcsolatban az onkormdnyzat kijelentette: ,Nem vitatjuk, hogy
ebben az esetben nem tettiink teljes mértékben eleget az dllami tdmogatdsrdl szolo irdnymutatdsok eljdrdsbeli kove-
telményeinek”.

Az 6nkormdnyzat megillapitotta, hogy ,Az addsvétel sokat rekldmozott, nyilt és feltétel nélkiili ajdnlati eljdrdssal
tortént, noha a lakdsok hirdetésének idétartama rovidebb volt, mint azt az dllami tdmogatdsrél sz6lo irdnymutatdsok
el6irjdk. Alaptalan azonban az a feltételezés, hogy az addsvétel médja megnehezitette az eladott lakdsok piaci értékének
elérését vagy kizdrhatta a kiilfoldi befektetéket. Még ha a Hatdsdg szerint az addsvétel tdmogatdsi elemet tartalmaz is,
véleményiink szerint arra a Rovetkeztetésre kell jutni, hogy az iigylet nem tartozik az EGT-Megdllapodds 61. cikke (1)
bekezdésének hatdlya ald, mert nem érinti az EGT-n beliili kereskedelmet”.

2.2. Az addsvétel folyamata

Az adésvétel folyamatdt a Hat6sdghoz 2003. februdr 11-én beérkezett értesités — tobbek kozott az értesités
1. és 10. melléklete — irja le. A Hatdsdg értelmezése szerint az adasvétel folyamata a kovetkezSképpen
zajlott:
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2001. madrcius 16-dn az Akershus Eiendom AS fuggetlen ingatlaniigynokséget (a tovabbiakban: Akershus)
azzal biztdk meg, hogy az osl6i onkormdnyzat nevében egyszerre adja el a lakdsokat.

Az Akershus 2001. dprilis 2-dn inditottal el az addsvételt; a Catella Eiendoms-Consult AS (a tovabbiakban:
Catella) értékbecslése 1 143 millié norvég korondra becsiilte a lakdsok értékét (az értékelés leirdsat ldsd a
2.3. pontban). Az Akershus a kovetkezd hat céggel Iépett kozvetleniil kapcsolatba:

— OBOS

— Selvaag Eiendom AS

— Olav Thon Gruppen AS

— KLP Eiendom AS

— Gjensidige Nor Neringseiendom AS

— Eiendomsspar AS

Tovabbi kilenc cég a sajit kezdeményezésére kereste fel az Akershust. Ezek a cégek a kovetkezSk voltak:
— Sunndal Collier & Co ASA

— Haugen & Damsund AS

— Catella Eiendoms-Consult AS

— Optimo AS

— Investra ASA

— A lakok, akiket Ole Loken tigyvéd képvisel

— Fredensborg eiendomsselskap AS

— DTZ Real Consult Eiendomsmegling AS

— Studentsamskipnaden i Oslo

A lakdsok eladdsdra vonatkozd egyik ajanlatot egy 2001. dprilis 19-i sajtékozleményben nyilvanossagra
hoztik.

A lakdsokrol sz6l6 tdjékoztatot 2001. dprilis 23-dn 4dtadtdk a fent emlitett 15 cégnek.

2001. aprilis 26-4n az OPAK AS (a tovdbbiakban: OPAK) értékbecslést nydjtott be, amely szerint a lakdsok
piaci értéke 795 milli6 NOK; az értékbecslést is dtadtdk a cégeknek (az értékbecslés leirdsat lisd a 2.3.
pontban).

A befektetSknek 2001. méjus 2-ig kellett benytjtani az ajanlatukat, és az ajanlati verseny 2001. mdjus 3-an
ért véget. Az els§ korben, 2001. mdajus 2-dn 6t cég nydjtott be ajinlatokat. Ezek a kovetkezSk voltak:

— A lakok, akiket Ole Loken iigyvéd képvisel: 300 milli6 NOK
— Eiendomsspar AS: 500 milli6 NOK
— Olav Thon Gruppen AS: 505 milli6 NOK
— Haugen & Damsund AS: 690 milli6 NOK

— Sunndal Collier & Co ASA: 725 milli6 NOK
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2001. mdjus 3-4n az Ot cég megvaltoztathatta vagy novelhette az ajanlatot azt kovetSen, hogy tdjékoztattdk
Gket a 2001. méjus 2-dn benytjtott legmagasabb ajanlatrdl. Az j ajanlatok a kovetkezék voltak:

— A lakok, akiket Ole Loken tigyvéd képvisel: 690 milli6 NOK
— Sunndal Collier & Co ASA: 735 millié NOK

Az o0sl6i onkormdnyzat a Sunndal Collier & Co ASA ajinlatt fogadta el, és 2001. médjus 8-dn a Sunndal
Collier & Co ASA — utddja a Fredensborg — aldirta a szerzédést.

Az ajanlat elfogaddsit kovetGen fedezték fel, hogy az egyik korhdzzal (Ullevél Sykehus) 6sszekottetésben
1év6 két épiiletet (Internat A og B) bérleti dij fizetése nélkiil haszndlja az Oslo og Akerhus hegskolenes
studentsamskipnad (OAS), egy olyan szerz6dés alapjn, amelyet az 6nkormanyzat nem irt ald, de az Ulleval
Sykehus és az OAS betart és amely szerint az OAS csak a mikodési koltségeket fizeti. Ennek kovetkeztében
az onkormdnyzat és a Fredensborg kozott kotott szerzddést tobb ponton médositottdk. 2001. mdjus 11-i
levelében az onkormanyzat felkérte az OPAK-ot, hogy vizsgdlja meg a kovetkezményeket az értékbecslésre
nézve.

2001. mdjus 14-én az OPAK benytijtotta a kiigazitott, 740 milli6 NOK-rél sz6l6 értékbecslést (ldsd a 2.3.
pontot).

Az onkormanyzat 2001. mdjus 31-én aldirta a szerzédést, és ezzel az 1 744 lakdst egyiittesen eladta 715
milli6 NOK-ért a Fredensborgnak.

2.3. Az értesités részeként benyijtott értékbecslések

Az értesités harom értékbecslést tartalmazott: egyet a Catella (az értesités 16. melléklete), egyet az OPAK (az
értesités 18. melléklete), egyet pedig a FIGA/Nortakst (az értesités 21. melléklete) készitett.

— A Catella értékelése

A Catellat 2003. mdrcius 14-én bizta meg az osléi onkormdnyzat a lakdsok portfélidként (minden lakast
egyszerre adnak el, egyazon vevének) érvényes piaci értékének becslésére. A jelentés eredeti célja a kérha-
zakkal kapcsolatos nyitomérleg elkészitése volt. Az értékbecslésnek 2001. marcius 30-ig kellett elkésziilnie.
A Catella szerint az értékbecslés nem a Norvég Ertékbecslsk Szovetsége (,Norges Takseringsforbund”)
szabdlyainak megfelelen zajlott, és felilletesen végezték el ('1). A Catella szerint a lakdsok piaci értéke
1 143 milli6 NOK.

Oslo 6nkormanyzata megemlitette, hogy az Akershus szerint a Catella dltal kiszdmitott érték nem titkrozte a
piaci értéket. Ennek az volt az egyik oka, hogy az Akershus szerint a megallapitott bérleti dijak tal magasak,
mig a becsiilt kezdeti koltségek tdl alacsonyak voltak. A Catella altal készitett értékbecslés az osl6i onkor-
madnyzat szerint szdmos egyéb hidnyossdggal birt. Ezek a kovetkezék voltak:

— A jelentésben az adasvételben nem érintett ingatlan is szerepelt (Trondheimsveien 235, becsiilt értéke 61
millié NOK).

— Az értékelés arra a feltételezésre épiilt, hogy maximdlis bérleti dij érhet§ el mér az els§ naptdl.

(") A mondatok norvégiil igy szélnak: ,Denne »portifaljetakst« filger ikke Norges Takseringsforbunds instruks for boligtaksering.
Den er gjort pl et generelt og relativt overfladisk grunnlag.”
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— Nem értékelték az adasvételi szerz6désben szerepld ,kockdzat-atharité” zaradékot. A ,kockazat-atharitd
zdradék azt jelenti, hogy a megvasdrolt lakdsok sajdtossdgaival kapcsolatos teljes kockdzatot a vevd viseli,
és sajat vizsgdlataira kell tdmaszkodnia.

Ezért felkértek egy maésik céget, az OPAK-ot, hogy készitsen 1j értékbecslést.

— Az OPAK értékelése

Az OPAK-ot az osléi onkormdnyzat kérte fel a lakdsok portfélionkénti értékelésére. Az (elsd) értékelés
2001. aprilis 26-r6l szdrmazik, és a végkovetkeztetés szerint a piaci érték 795 millié NOK.

A Dbecsiilt eladési drat a kovetkezSk szerint szdmitottdk ki:

Nett6 éves lakbérbevétel a nett6 jelenértékben kifejezve = 835 milli6 NOK

150 milli6 NOK

— A lakdsok feldjitasi koltsége

+ Az ,dmovekedés” (12) (10 év utdn torténd eladds) nettd 110 milli6 NOK

jelenértéke

= Eladési érték 795 milli6 NOK

Az o0sl6i 6nkormdnyzat az OPAK-értékbecslés kiigazitasat kérte, hogy az bizonyos haszonbérletek értékének
az eredeti értékbecslésben tényszeri koriilmények miatt figyelembe nem vett korrekcidjat is titkrozze. A
tényszer( kiigazitdsok hatdsira az OPAK 740 milli6 NOK-ra csokkentette az eszkozok értékét. A kiigazi-
tasokat 2001. mdjus 14-én nydjtottdk be az osléi onkormdnyzatnak.

— A FIGA és a Nortakst DA értékbecslése

2001. jilius 12-i levelében (1) a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium j értékbecslés kezdeményezését kérte
az osléi onkormdnyzattl. A Minisztérium azt is jelezte, hogy az OPAK értékbecslése nem felel meg az
allami tdmogatasrdl sz6l6 iranymutatdsok kovetelményeinek (4). A két cég — a FIGA és a Nortakst DA -
bizottsdgot alkotott (1°) (a tovdbbiakban: FIGA/Nortakst), és az 6nkormdnyzat Gj értékbecslés elvégzésére
kérte fel Sket. Az értékbecslési megbizdsrol egyeztettek a Kereskedelmi és Ipari Minisztériummal. A FIGA|
Nortakst 2002. dprilis 26-dn azzal a kovetkeztetéssel nytjtotta be a jelentését, hogy a lakdsok piaci értéke
1 055 milli6 NOK.

A FIGA|Nortakst hiarom kiilonboz8 médszerrel becsiilte fel a portf6lié 2001. mdjus 30-dn érvényes értékét:

technikai érték, pénzforgalmi médszer és nettd t6késitési modszer. A fenti hirom modszerre épiil§ szami-
tasok a kovetkezd§ eredménnyel jartak:

Technikai érték: 1 448 milli6 NOK
Készpénzforgalmi moédszer: 1055 milli6 NOK

Nett6 t8késitési mddszer: 1 005 milli6 NOK

A FIGA/Nortakst szerint a pénzforgalmi mddszer titkkrozi legjobban azt az értéket, amelyet egy potencidlis
befektetS fizetne a portfolidért. A végkovetkeztetés szerint tehdt a lakdsok piaci értéke 1 055 milli6 NOK.

Az o0sl6i 6nkorményzatnak a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. februdr 7-i leveléhez csatolt leve-
lében az onkormdanyzat vitatta, hogy ez az értékbecslés titkrozi a lakdsok értékét és azt éllitotta, hogy a piaci
értéket az OPAK értékbecslése titkrozi legjobban.

(12) 40 000 m? addsvétele (sectioning) 10 év utdn netté jelenértékben.

(%) A levél a 2003. februdr 7-i értesités 20. melléklete. )

() A mondat norvégiil igy szol: ,Verdivurderingen foretatt av OPAK kan slik vi ser det ikke sies | tilfredsstille de krav som stilles
til takst i ESAs retningslinjer”.

(%) A norvég a ,takstnemd” szot haszndlja.
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2.4. Tovdbbi informdcidk irdnti kérelem

2003. 4prilis 9-i levelében (dokumentumszdm: 03-2133-D) a Hat6sdg tovabbi informdcidkat kért. Ebben a
levélben a versennyel és az édllami tdmogatdsokkal foglalkozé igazgatdsig kétségét fejezte ki azzal kapcso-
latban, hogy az addsvétel Osszeegyeztethet6-e az EGT-Megillapodds adllami tdmogatdsrdl sz616 rendelkezé-
seivel.

A Norvégia Eurépai Unié mellé akkreditalt képviselete dltal kildott, 2003. jinius 5-i levélben — amely a
Kereskedelmi és Ipari Minisztérium és az osléi 6nkorményzat 2003. mdjus 14-i levelét tovébbitotta, és
amelyet a Hat6sdg 2003. jinius 10-én kapott meg és vett nyilvantartdsba (dokumentumszdm: 03-3630-A) —
a norvég hatdsagok tovabbi informdcidkat nyujtottak be. A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. méjus
14-én faxon kiildte el ugyanezeket a dokumentumokat, amelyeket a Hatésdg ugyanazon a napon megkapott
és nyilvantartasba vett (dokumentumszdm: 03-3127-A).

2003. médjus 14-i levelében a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium nem nyilvdnitott véleményt, csak tovab-
bitotta az osléi dnkormdnyzat levelét.

2003. mdjus 14-i levelében az 6nkormdnyzat a feltétel nélkiili ajdnlati eljdrdsra hivatkozott (vo. az édllami
tdmogatdsrol szol6 irdnymutatdsok 18B.2.1 fejezete), és kijelentette: ,Az donkormdnyzat nem vitatja, hogy a
lakdsok eladdsakor kovetett eljdrds nem felelt meg teljes mértékben az irdnymutatdsokban megdllapitott kovetelmé-
nyeknek. A lakdsok eladdsdit nem az irdnymutatdsok 18B.2.1(a) rendelkezésében elGirtaknak megfelelden tették kozzé”.
Az onkormdnyzat megitélése szerint azonban az addsvétel mddja biztositotta a rendelkezés mogott hiuzodod
célkittizés elérését.

Az dllami tdmogatdsrél sz6l6 irdnymutatdsok 18B.2.2 fejezete — feltétel nélkili ajanlati eljdrds nélkil torténd
addsvétel (fiiggetlen szakértd dltal végzett értékbecslés) — tekintetében az 6nkormdnyzat fenntartotta, hogy az
addsvétel e rendelkezésnek megfelelGen zajlott. Tovabbd az onkormdnyzat megitélése szerint az OPAK
értékelése (az onkormdnyzat dltal haszndlt értékbecslés) ,az addsvételrdl sz6ld tdrgyaldsok el6tt” késziilt el,
,az dltaldnosan elfogadott piaci mutaték és értékelési szabvdnyok” alapjan.

Végil ,a Hatdsdg érveléséb6l nem deriil ki az onkormdnyzat szdmdra, hogy a kdérhdzreformbdl kovetkezd iddbeli
nyomdst nem kell figyelembe venni annak vizsgdlatakor, hogy a lakdsokért kapott dr a piaci érték alatt van-e”.

3. Hatdrozat a hivatalos vizsgdlati eljirds meginditdsarol

2003. jalius 11-én a Hatdsdg gy hatdrozott, hogy meginditja a Feliigyeleti és Birdsagi Megallapodds 3.
jegyzGkonyve I része 1. cikke (2) bekezdésében el@irt hivatalos vizsgalati eljdrast (a tovabbiakban: hivatalos
vizsgdlati eljards) 1744 osloi bérlakds eladdsa tekintetében ('6). A meginditdsrdl sz6l6 hatdrozatban a
Hatdsdg ismertette az értesitést, az iigy hatterét és a norvég hatdsigokkal folytatott levelezést.

A hivatalos vizsgdlat meginditdsanak okai tekintetében a Hatdsdg kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban,
hogy az adasvétel az EGT-Megdllapodds 61. cikke (1) bekezdésének megfelelGen tortént-e. ElGszor is a
Hatésdg megemlitette az addsvétel folyamatdt, és — tekintettel arra, hogy az adasvételt nem az dllami
tdmogatdsrol szol6 irinymutatdsoknak megfelelden hirdették meg — kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban,
hogy az osl6i onkormdnyzat megfelelt-e az dllami tdmogatdsrdl sz0l6 irdnymutatdsok 18B.2.1 fejezetének
(feltétel nélkiili ajanlati eljardssal torténd adasvétel) rendelkezései mogott hazdédd célkittizéseknek.

Misodszor az értékelések tekintetében (az dllami tdmogatdsrol sz6l6 irdnymutatdsok 18B.2.2 fejezete) a
Hatdsdg kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy az OPAK értékelése (az 6nkormdnyzat altal hasznélt
értékelés) az adasvételi tdrgyaldsok el6tt késziilt-e el, hogy az értékelés az dltalanosan elfogadott piaci
mutatok és értékelési szabvanyok alapjan zajlott-e és hogy — figyelembe véve az id6beli megkotéseket —
torténtek-e eréfeszitések a lakdsok piaci dron torténd értékesitésére. Ezenkiviil a megéllapodasban kikotott
(és az értesitésben jelzett) eladdsi 4r 715 milli6 NOK volt, mig a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium dltal
kért 4j értékbecslés eredménye 1 055 milli6 NOK volt (FIGA/Nortakst). A két értékbecslés kozotti nagy
eltérésre figyelemmel a Hatdsdg kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy a megéllapodasban kikotott
eladdsi 4r (715 milli6 NOK) a piaci értéket titkrozte-e.

(16) Ldsd a 4. ldbjegyzetet.
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Harmadszor a Hatésdg megemlitette azt a tényt, hogy az 6nkormdnyzat érvelése szerint az adasvétel még
akkor is kiviil esik az EGT-Megdllapodds 61. cikke (1) bekezdésének hatélydn, ha az elért 4r a piaci érték
alatt van, mert az a piac, amelyen a Fredensborg mikodik nem tartalmazza a hatdrokon 4tnydlé kereske-
delem elemeit. A Hat6sdg megitélése szerint az osléi ingatlanpiac nem helyi vallalkozasokra korldtozodik, és
a Fredensborg ténylegesen vagy potencidlisan versenyben van Norvégia és a tobbi EGT-dllam hasonld
véllalkozdsaival.

Negyedszer a Hatdsag kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy a piaci érték alatt torténé addsvétel
igazolhat6-e a piacgazdasigi befektetd elvvel, vagyis azzal, hogy az onkormdnyzat dgy viselkedett, mint
més magdnbefektetdk, figyelembe véve az id6beli megkotést és a kormdny altal kezdeményezett korhdzre-
formot.

4. A norvég hatésigok megjegyzései a meginditisr6l sz6l6 hatirozattal kapcsolatban

A Norvégia Eurdpai Unié mellé akkreditdlt képviselete dltal kiildott, 2003 szeptember 12-i levélben — amely
a Kereskedelmi és Ipari Minisztérium és az osloi 6nkormanyzat 2003. szeptember 11-i két levelét tovab-
bitotta, amelyeket a Hatdsdg 2003. szeptember 15-én kapott meg és vett nyilvantartdsba (dokumentum-
szam: 03-6307-A) — a norvég hatésigok benyijtottdk a meginditdsr6l sz6lé hatdrozattal kapcsolatos
megjegyzéseiket. A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. szeptember 11-én faxon kiildte el ugyanezeket
a leveleket, amelyeket a Hatdsdg ugyanazon a napon megkapott és nyilvintartdsba vett (dokumentumszdm:
03-6201-A).

A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2003. szeptember 11-i levelében nem nyilvanitott véleményt az
tigyrdl, csak hivatkozott az osléi onkorményzat levelére.

Az osléi onkormdnyzat kordbbi érveire hivatkozott, és fenntartotta elgszor is, hogy az dllami tdmogatdsrol
sz60l6 irdnymutatdsok 18B.2.1 fejezetének — Feltétel nélkilli ajdnlati eljdrdssal torténd addsvétel — rendelkezései
mogott hiizédd célkitiizéseket annak ellenére elérték, hogy az addsvételt nem az irdnymutatdsokban eldirt
moédon tették kozzé. Az onkormdnyzat érvelése szerint a Norvégidban székel§ potencialis vevdket tdjékoz-
tattdk az adasvételrdl, és a nem Norvégidban székelS befektet6k kozott csekély érdeklddés mutatkozott a
norvég bérlakdspiacon torténd befektetés irant.

Mésodszor az onkormdnyzat azzal érvelt, hogy az OPAK értékbecslése megfelelt az dllami tdmogatdsrol
sz0l6 irdnymutatdsok 18B.2.2 fejezetében — Feltétel nélkiili ajdnlati eljdrds nélkiil torténd addsvétel — megallapi-
tott eljdrasbeli kovetelményeknek. Ez tobbek kozott azt jelentette, hogy az 6nkormanyzat megitélése szerint
az OPAK értékelése ,a piaci érték megdllapitdsdt szolgdlta az dltaldnosan elfogadott piaci mutatdk és értékelési
szabvdnyok alapjdn”, és hogy az értékelés ,az addsvételi tdrgyaldsok el6tt” tortént. Az onkormdnyzat tovabbd
azzal érvelt, hogy az eladasi ar (715 millié NOK) és az OPAK értékelése (740 milli6 NOK) kozti killonbség
megfelel az dllami timogatdsrol sz6l6 irdnymutatasok 18B.2.2(b) — Ertékhatdrok — fejezetének (17).

Harmadszor az onkormdnyzat megitélése szerint okuk van rendkiviil szkeptikusan viszonyulni a FIGA /Nor-
takst Gj értékbecsléséhez, amely szerint a lakdsok értéke 1055 milli6 NOK. Az 6nkormdnyzat szerint a
FIGANortakst arra alapozta az értékbecslést, hogy az elkovetkez$ 10 évben az drak évente 4 %-kal emel-
kednek, mikozben 2002 mdsodik negyedéve és 2003 mdsodik negyedéve kozott az drak 5,2 %-kal csok-
kentek. Az 6nkormdnyzat megitélése szerint a FIGA[Nortakst értékbecslése nem megbizhato.

Negyedszer, az 6nkormdnyzat szerint ,a Hatdsdg nem hatdrozta meg a bérlakdsok érintett piacdt, és nem vildgos,
hogy ez miként vezette a hatdsdgot arra a kovetkeztetésre, hogy a Fredensborg Boligutleie ANS ténylegesen vagy
potencidlisan versenyben van Norvégia vagy a tobbi EGT-dllam hasonlé vdllalkozdsaival”.

(7) A 18B.2.2(b) fejezet tobbek kozott kimondja: ,Amennyiben megfeleld erdfeszitések torténtek a fold és az épiiletek piaci
értéken torténd addsvételéra, és az értékbecsld dltal megdllapitott érték semmiképpen nem érhetd el, a megdllapitott értéktdl valo
5 % eltérés a piaci feltételekkel dsszhangban lévének itélhetd”.
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5. Harmadik felek megjegyzései

A hivatalos vizsgdlati eljdrds meginditdsdra vonatkozd hatdrozatot 2003. december 4-én hirdették ki. A
Hatdsdg egy megjegyzést kapott harmadik felektdl a meginditdsrdl sz6l6 hatdrozatra vonatkozdan. 2003.
december 19-i levelében — amelyet a Hatdsdg 2004. janudr 5-én kapott meg és vett nyilvantartdsba
(dokumentumszdm: 03-8980-A) — a Fredensborg (a vev8) megjegyzéseket nydjtott be. A Fredensborg egy
kordbbi, 2003. februdr 18-i levélre hivatkozott, amelyet a Hatésdg 2003. februdr 20-dn kapott meg és vett
nyilvantartdsba, és amelyben két 4j értékbecslést nyujtottak be. Ezek a kovetkezdk voltak:

— A BER, Bygg og eiendomsrevisjon AS jelentése

A BER, Bygg og ciendomsrevisjon AS (a tovdbbiakban: BER) — amelyet Arnt K. Svendsen képvisel — a
Fredensborg kérésére vizsgalta meg a portfolio értékét és tett megjegyzéseket a Catella, az OPAK és a FIGA
értékelésérél. A BER jelentését 2003. janudr 13-dn nydjtotta be.

A BER értékbecslése harom kiilonboz6 forgatékonyvre épiilt:

A befektetés megtériilésének értéke a bérlakdspiac alapjén: 630,0 milli6 NOK

A befektetés megtériilése 10 éves bérlet alapjdn, azt kovetSen egyedi 796,5 milli6 NOK
eladdsok hdrom év folyamén:

A fentivel megegyez$ forgatokonyv, de minden lakds egyenkénti 851,5 milli6 NOK
eladdsa a 11. évben:

Atlag: 759,3 milli6 NOK

A BER arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a piaci érték 700 és 800 milli6 NOK kozoétt mozog.

A BER megvizsgdlta a Catella, az OPAK és a FIGA korabbi értékbecsléseit is. A BER szerint a Catella
értékbecslése elméleti érték, amely arra a feltételezésre épiil, hogy a lakdsokat az els§ naptdl kezdve piaci
értéken kiadjak. A BER szerint az OPAK értékbecslése nem vette figyelembe, hogy az ajanlat idején a bérek
az altaldnos piaci dr felét tették ki. Ezenkiviil a szdmitdsok sordn nem vették figyelembe a jelenlegi, piaci
érték alatti szerz8désekbdl kovetkezs jovibeli veszteséget. Nem szdmitottdk ki a feltjitdsi szakasz alatt
jelentkezd veszteségeket sem. A becslések nem tartalmaztdk a projekttel kapcsolatos nyereségeket és kockd-
zatokat. A BER szerint a FIGA/Nortakst értékbecslése is elméleti volt. Nem vették figyelembe a projekttel
kapcsolatos kockdzatokat és nyereségeket. Ez nem tiikrozte az ajanlattevék e piacon jellemzd viselkedését.
Nem szamitottdk ki az objektumok mszaki szinvonaldt és a feldjitdsi szakasz alatt jelentkezd veszteséget.

— Az Agdestein Takst & Eiendomsradgivning AS jelentése

Az Agdestein Takst & Eiendomsrddgivning AS-t (a tovdbbiakban: Agdestein) — amelyet Pdl Agdestein
képviselt — 2002 novemberében kérte fel a Fredensborg, hogy elemezze és véleményezze a fent emlitett
hdrom értékelést, és mondjon véleményt a portfélié piaci értékérSl. Pal Agdestein kordbban a Catella
alkalmazottja volt, és § felelt a Catella altal benyujtott jelentésért. 2003. februdr 17-én adta it jelentését
a Fredensborgnak.

Agdestein részletes megjegyzéseket flizott a hdrom kordbbi jelentéshez, és tobb olyan feltételezést talalt,
amelyet véleménye szerint ki kell javitani. Az 4j, ,javitott” feltételezések alapjan Agdestein arra a kovetkez-
tetésre jutott, hogy a kiigazitott érték a Catella-jelentésben 744 millié NOK, az OPAK-jelentésben 560 milli6
NOK, a FIGA/Nortakst-jelentésben pedig 560 milli6 NOK (vagy 760 millié NOK, amennyiben a ,sectioning”
értéke 200 milli6 NOK marad (19).

Agdestein szerint a portf6lié piaci értéke (2001 mdjusdban) 670 millié és 800 millié NOK kozott mozog.

(%) A ,sectioning” azt jelenti, hogy a lakdsokat bérbeadds helyett eladjdk.
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Mivel a Fredensborg dltal fizetett Osszeg az értékbecslések kozépmezdnyében helyezkedik el, Fredensborg
megitélése szerint ezt azt bizonyitja, hogy piaci drat fizettek. Fredensborg fontosnak tartotta ,hangsiilyozni a
kiilinbséget az elméleti legjobb »érték« — az ingatlanprojekt sikeres végrehajtdsdt és kivitelezését figyelembe véve — és a
befekteték azon hajlanddsdga kozott, hogy konkrét, nagy mértékii kockdzattal jar projektbe fogjanak.” A Fredensborg
szerint a FIGA[Nortakst és a Catella értékbecslése nem vette figyelembe ezt a kockdzatot.

6. A norvég hatésigok megjegyzései a harmadik felek megjegyzéseir6l

2004. mércius 5-i levelében (dokumentum szdma: 258313) a Hatdsdg dtadta a Fredensborg megjegyzéseit a
norvég hat6sagoknak, és felkérte Gket, hogy egy hénapon beliil vélaszoljanak.

A Norvégia Eurdpai Uni6 mellé akkreditalt képviselete dltal kiildott, 2004. madrcius 23-i levélben — amely a
Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2004. mércius 22-i levelét tovdbbitotta, és amelyet a Hatdsdg 2004.
mércius 24-én kapott meg és vett nyilvintartdsba — a norvég hatdsigok arra kérték ,a Hatdsdgot, hogy
engedélyezze, hogy a norvég megjegyzéseket 2004. mdjus 10-ig kiildjék el.” A norvég hatdsagok az Egészségiigyi
Minisztérium és az osléi onkormdnyzat kozott a lakdsok tulajdonjogéaval kapcsolatos, fuggében 1év6 egyez-
tetésre hivatkoztak. A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2004. mdrcius 22-i levelét 2004. marcius 22-én
faxon is elkiildték, és ezt a Hat6sdg ugyanazon a napon megkapta és nyilvantartdsba vette (dokumentum
szama: 260191).

2004. marcius 25-i levelében a Hatdsdg beleegyezett a hatdrid6 2004. méjus 10-ig torténd meghosz-
szabbitdsaba.

A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2004. dprilis 23-dn faxon kildte el az osléi onkormdnyzat és a
norvég allam kozott a korhdzi lakdsok tulajdonjogardl kotott megallapodas (,Protokoll”) mésolatat, amelyet
a Hatdsdg ugyanezen a napon kapott meg és vett nyilvintartdsba (dokumentum szdma: 279122).

A Norvégia Eurdpai Unié mellé akkreditdlt képviselete dltal kiildott, 2004. mdjus 13-i levélben — amely a
Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2004. mdjus 10-i levelét tovabbitotta, és amelyet a Hatdsdg 2004. mdjus
15-én kapott meg és vett nyilvdntartisba — a norvég hatésdgok kijelentették, hogy ,nem kivdnnak megjegyzést
fiizni a harmadik felek Hatdsdghoz beérkezett megjegyzéséhez”. A Kereskedelmi és Ipari Minisztérium 2004. mdjus
10-i levelét 2004. mdjus 10-én faxon is elkiildték, és ezt a Hatdsdg 2004. mdjus 11-én megkapta és
nyilvantartasba vette (dokumentum szdma: 281014).

7. Az Eirik Holm AS szakért6i jelentése

2004-ben a Hat6sdg megbizta az Eirik Holm AS-t (a tovdbbiakban: Holm) az osléi 6nkormanyzat dltal
eladott 1 744 lakds piaci értékével kapcsolatos vizsgdlat lefolytatdsaval. A szerz8dés arra hivatkozott, hogy
az eljards sordn a Hat6sdg ot értékeléstfjelentést kapott, de e jelentések kovetkeztetései oly mértékben
eltértek egymdstol, hogy a Hat6sdg még mindig nem biztos benne, hogy a 715 milli6 NOK eladasi ar a
piaci értéket tikrozi. A Hatdsdg tehdt vildgosan akarta litni, hogy a kordbbi értékelések/értékbecslések a
rogzitett tulajdon értékelésének dltaldnosan elfogadott elveire épiiltek-e, és hogy a szdmitdsokban hasznélt
feltételezés és mérlegelés mennyire volt ésszerdi. A Hat6sdg azt is meg kivanta vizsgdlni, hogy az addsvételi
folyamat lefolytatisanak mddja befolydsolta-e az eladdsi drat.

A Holm figgetlen bejegyzett mérnok, és nagy tapasztalatokkal rendelkezik az osléi ingatlanpiacon. A
szerz8dés végrehajtisdhoz a Holm igénybe vette Trygve Fossen bejegyzett mérnok és Sven P. Meyer mérnok
szolgélatait, akik mindketten tapasztalt, nagy gyakorlattal rendelkez6 értékbecslék. Ezenkiviil Johan Hveding
tigyvéd, a Grette DA tigyvédi iroda munkatdrsa segitett a bérleti szerz6déseket érint§ kérdésekben.
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A Holm 2005. februdr 24-i jelentését a Hatdsdg 2005. madrcius 1-jén kapta meg és vette nyilvantartisba
(dokumentum szdma: 311859).

7.1. A kordbbi értékbecslések/jelentések

A Holm vizsgélata az 6t kordbbi értékbecslésrélfjelentésrd]l kimutatta tobbek kozott, hogy a szdmitdsi
modszerek részben eltérnek, és a piaci bérleti dijakra, a feltjitdsi koltségekre/kovetelményekre és a sectioning
kovetkeztében fellépd potencidlis nyereségre vonatkozé becslések is killonboznek. A Holm kozvetlen tény-
szer(i hibakat, az informdcidk elmaraddsat és dltaldnossagban az ingatlanok feliiletes vizsgdlatat fedezte fel. A
nyilvanvald tényszer(i hibak kijavitasit kovetden is jelentSs kiilonbség mutatkozott az értékelések kozott, a
kilonboz8 vizsgdlatok és az alkalmazott vélemények eltérései miatt. A Holm jelezte, hogy ez onmagdban
nem szokatlan azokban az esetekben, amikor egynél tobb értékelés késziil. Véleménye szerint ebben az
esetben nagyobb eltérésekre lehetett szdmitani, mint mds esetekben, mert sajitos, az orszdgban torténelmi
referenciaanyagot nélkiiloz6 portfoliot kindltak eladdsra. A Holm ezért a kovetkezd kovetkeztetésre jutott:
,Ez azt eredményezi, hogy az értékelések hasznos alkalmazhatdsdga a tervezett kontextusban korldtozott”. A kovetke-
z8képpen ldtta a kiillonbozd értékbecsléseket a sajat eredményei és feltételezései Osszefiiggésében:

— A Catella értékbecslése

A Catella feliiletes szemlét végzett egy kordbbi értékeléssel (1999-2000) Gsszefiiggésben. Az j értékelés a
korabbi értékelés frissitése. A bels§ teriiletek véletlenszerdi mintavételével kills6 szemlét végeztek. A Holm
szerint az értékelés jobb alapjanak megteremtése érdekében alapos szemlére/vizsgélatra lett volna sziikség. A
Holm szerint az értékelés eredménye til magas volt. Ez tobbek kozott abbdl fakad, hogy a bérbeadds
feltételezett piaci szintje a Holm véleménye szerint 10 %-kal magasabb volt a redlisndl; hogy a Catella
nem vett tudomdst a bérleti szerz8désekrdl, és nem vette figyelembe, hogy a tényleges bérleti dijak éveken
at a piaci szint alatt lesznek; hogy a Catella til optimista volt az egy id6ben kiadott lakdsok szdmaval
kapcsolatban (a bérlgk véltozdsa, stb. miatt mindig lesznek tires lakdsok); hogy a kezdeti feldjitasi koltségek
tal alacsonyak (koriilbeliil 60 millié6 NOK). A Holm megemlit egy ingatlant, amely a portf6lié része volt, de
késdbb kikeriilt belle, és megjegyzi, hogy a Catella nem vette figyelembe a szerz8dés ,kockdzat-athrité”
zdradékdnak értékcsokkentd korldtozdsait.

— Az OPAK értékbecslése

Az OPAK kivillr6l megvizsgdlta az épiiletek tobbségét, de beliilr6l csak tiz lakdst/garzont vizsgdlt meg. A
Holm szerint ez nem elegendd a feldjitasi és karbantartdsi adatok helyes kiszdmitdsdhoz. A Holm véleménye
szerint minden ingatlant meg kellett volna vizsgdlni, és alaposabban szemiigyre kellett volna venni a belsg
teriileteket, hogy jobb becslési alap jojjon létre. A Holm tobbek kozott arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a
piaci lakbéreket aldbecsiilték. Az OPAK ugyanakkor nem vette figyelembe, hogy a lakbérek piaci szintre val6
emelésének sebességét korldtozdsok érintik. A sectioning kovetkeztében felléps értékpotencidl becslése
tilsdgosan kicsi eladhaté teriiletre épiilt, ennek eredményeképpen a hozzdadott érték tdl alacsony lett, a
kezdeti feldjitdsi koltségek pedig mintegy 30 milli6 NOK-kal voltak alacsonyabbak a redlisndl. A Holm
szerint ezek az elemek pozitivan és negativan egyarant befolyasoltdk az értékelést, ezért nehéz megbecsiilni
a nettd hatdsukat.

— A FIGA|Nortakst értékbecslése

A Holm megemlitette, hogy a FIGA/Nortakst éllitdsa szerint elegend§ szdmi lakds szemléjét/vizsgalatat
végezték el a megbizatds teljesitéséhez. Nem adtak azonban informéciot a szemlék/vizsgélatok mértékérél
és hatdlyar6l. A Holm allaspontja szerint jelentdsen tilbecsiilték a sectioning kovetkeztében fellépd poten-
cidlis nyereséget, mert a sectioning értékének kiszdmitdsa elfogadhatatlan volt: a technikai értékre és az
eladasi ar jelentds éves novekedésének feltételezésére épiilt. A Holm szerint ,ezek a szdmitdsok irrelevdnsak az
eladdsi érték és a sectioning lehetdsége szempontjabol.” Elmondja tovabbd, hogy két épiilet lakbér-bevételével
helyteleniil szamoltak 2008-ig; tdl magas piaci lakbérekkel szamoltak, és nem vették figyelembe a sziikséges
felujitasi koltségeket; (a Holm lényegesen magasabbra becsiilte ezeket a koltségeket, mint a FIGA[Nortakst);
nem redlis azzal szdmolni, hogy minden lakhelyet (lakdst) sikeriil eladni egy év alatt; és nem szdmoltak a
szerz6dések ,kockazat-atharitd” zdradékdnak értékcsokkents hatdsaval. E tényezSk Osszessége azt jelzi, hogy
til magas piaci értéket adtak meg.
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— BER

A BER nem tartott szemlét vagy vizsgdlatot az ingatlanokban, hanem a Catella, az OPAK és a FIGA/Nortakst
értékbecslésére és értékelésére, valamint a sajit szakértelmére alapozza a kovetkeztetéseit. A Holm a kovet-
kezdket éllapitotta meg a BER jelentésérdl: a tulajdonos mitikodési koltségei til magasak; a BER nem tartott
szemlét/vizsgalatot az ingatlanokban, ami egyardnt befolydsolhatja a kezdeti feldjitds koltségbecslését és a
piaci lakbér megdllapitdsdt; a BER hibds szdmokat hasznalt a jelenlegi lakbérbevételekhez (évi 42,5 milli6
NOK helyett 56 milli6 NOK); nem szdmoltak elegendd id6t a jelenlegi lakbérek piaci szintre emelésére. E
problémdk Osszessége til magas értékbecslést eredményezett, elsGsorban a tilsdgosan magas lakbérbevétel
kovetkeztében.

— Agdestein

Agdestein, aki kordbban a Catella alkalmazottja volt és az értékelésekért/értékbecslésekért felelt, a Holm
szerint atfogd jelentést készitett a Catella, az OPAK és a FIGA/Nortakst értékelésérél/értékbecslésérdl. A
killonbozg értékelésekkel/értékbecslésekkel kapcsolatos megjegyzéseiben Agdestein megnevezte azokat a
javitdsokat, amelyekre érzése szerint szitkség van ahhoz, hogy a benydjtott értékeléseknél/értékbecsléseknél
helyesebb eredményt kapjunk. A javitdsok egyrészt tényszerdi hibdkat — amelyek az értékelés idején rendel-
kezésre all6 informéciok hidnya, a valds helyzet nem elégséges ismerete, valamint kozvetlen hibdk és téve-
dések kovetkezményei —, mdsrészt az Agdestein becsléseihez képest jellemz8 kisebb-nagyobb eltéréseket
érintettek. A Holm szerint ez objektiv és konkrét javitdsok, illetve szubjektivebb feltételezések és becslések
elegye.

7.2. A Holm sajdt becslése a portfdlié piaci értékérdl

A Holm értékbecslése a norvég hat6sdgok dltal a Hatésdgnak benytjtott dokumentumok alapjan késziilt. Az
ingatlanokkal kapcsolatos adatok els8dleges alapja az onkormdnyzat tabldzatos Osszefoglaléja az ingatla-
nokrdl, amely az addsvételi tdjékoztaté és az adasvételi szerz6dés része. Ezenkivil a Holm informdciot
kapott a kérhdzak kozill kett6hoz (Ulleval és Aker) kapcsolddd épiiletek bérleti szerzédéseirdl, tobbek
kozott a hatdrozatlan idejli szerz8dések szamérdl.

Az épiiletek miiszaki éllapotdnak és a feldijitds sziikségességének minél pontosabb felmérése érdekében a
kérhdzi személyzettel egyiitt killsG és belsé szemlét/vizsgilatot végeztek. Mintegy 70, kilonboz6 tipusi és
allapotd lakds szemléjét végezték el. Ezenkiviil felhaszndltdk a 2001-es bérleti és addsvételi statisztikdkat:
ezek szolgdltak a piaci bérleti dijak vizsgilata és a sectioning lehet6ségének kiszamitdsa alapjdul. A vizs-
gdlatokat, szdmitdsokat és becsléseket — amennyire csak lehetséges volt — 2001 els§ negyedévére alapoztdk,
vagyis nem vették figyelembe a késdbbi drbeli és piaci valtozdsokat.

A Holm értékbecslésének eredménye szerint a portf6lié értéke 752 772 286 NOK. Ezt az eredményt a
kovetkez6képpen kapjuk (az Osszegek a 2001-es diszkontalt értékek):

A 2001 kozepe és 2011 kozepe kozotti lakbérbevételek értéke: 465 882 460 NOK
+ A sectioning és a lakbérbevételek nettd értéke 2001-ben: 470 676 826 NOK
— Levondsok a zédlogjogok és a szerz8désbeli korlatozdsok kovetkez- 30 000 000 NOK
tében:

— Levondsok a kezdeti feldjitdsok miatt 2001-2005: 153 787 000 NOK
= A portfoli6 osszértéke: 752772286 NOK

A Holm szdmitdsai tobbek kozott arra épiilnek, hogy az 6nkorményzat kiaddsra vonatkoz6 elévasérldsi joga
folytan a portfoliot a 2001-t6l szdmitott teljes tiz éves id@szakban bérelhet§ objektumnak kell tekinteni, mig
a portfoliot 2011 utdn hdrom év alatt eladjék (sectioning).
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A 2001 kozepe és 2011 kozepe kozott a lakbérbevételbdl keletkezett érték a 2011-ig tarté idgszak minden
éve becsiilt redl nettd bevételének t6késitett értéke. Ezek a bevételek évrdl évre néni fognak, és 2011-ben
minden haszonbérlet esetében elérik a piaci lakbéreket. A névekedés oka a kiadasi szazalék 95 %-ra torténd
novekedése (ez az ardny a teljes kiadds meghatdrozdsa), a hatdrozott idejli szerz6dések piaci szintre emel-
kedése 2005-ben, az dtlagos lakbérek novekedése 2006-ban és a piaci lakbérek elérése 2011-ben a hata-
rozatlan idejli szerz8dések esetén. Figyelembe vették a feldjitisbol kovetkezSen ki nem adott lakdsokat.

A 2001-es sectioning és a lakbérbevételek nettd értéke hdrom Osszetevébdl all: a) sectioning/addsvételi
értékek 2011-ben. Ez az érték 2011-2014-ben jelentkezik, és visszavetitik 2001-re, b) a sectioning hatdlya
ald nem tartozo teriiletekbdl szdrmazo tovabbi lakbérbevétel tSkésitett értéke, visszavetitve 2001-re, és ¢) a
sectioning-hez megkdovetelt szinvonal eléréséhez szitkséges feldjitasi koltségek (2011-2013) levondsa, 2001-
re visszavetitve.

A zélogjogoggal és a szerzédésbeli korlitozdsokkal Osszefiiggd koltségek az osléi onkorményzat és a
Fredensborg kozott kotott szerz8dés (8) bekezdéséhez — a ,kockdzat-dthdrit6” zdradékhoz — kapcsolddnak.
A Holm megitélése szerint ez kockdzatot jelent a vevdre nézve. Ez kiilondsen azokra az ingatlanokkal
kapcsolatos informdacidkra vonatkozik, amelyek az 6nkormdnyzati rendszerben megtaldlhatok, a vevd
azonban nem tud réluk: a bérleti szerz6dések, a lakbérbevételek és a teriileti meghatdrozdsok, nem beszélve
az épiiletek miszaki dllapotdrdl. A Holm véleménye szerint okkal feltételezhets, hogy a ,kockdzat-atharit6”
zaradék pénziigyi hatdssal jar. A portfolié méretéhez képest a Holm 30 millié6 NOK-ra becsiilte az ezzel

kapcsolatos értékcsokkenést, ami a portfolio becsiilt értékének mintegy 4 %-at jelenti.

A 2001-2005 kozotti iddszak kezdeti feldjitdsi koltségeire vonatkozo levondsok olyan koltségek, amelyek a
lakdsok piaci lakbérért torténd kiaddsit szolgdlé munkalatokhoz szitkségesek. A koltségek 2001-2005
kozott meriiltek fel, és diszkontdltdk ket a 2001-es értékekre.

A Holm ,érzékenységelemzést” is végzett, hogy megtudja, a kiilonboz§ feltételezések hogyan befolydsoljdk
az drat. Az elemzés tobbek kozott kimutatja, hogy ha a felvdsdrlds utdn tiz évvel eladandé lakdsok becsiilt
négyzetméterenkénti dra az érték kiszdmitdsahoz feltételezett 24 000 NOK — és nem 26 000 NOK -, akkor
ez a ,kiigazitds” onmagdban is 753 milli6rél 720 milliéra valtoztatnd a portfolid értékét. A lakbérbevételek
tovabbi 2 %-os csokkenése az elért eladasi dr ald csokkentené az értéket. A Holm végkovetkeztetése szerint

az elért, 715 millid6 NOK eladdsi 4r annyira kozel van az & értékbecsléséhez, hogy a bizonytalansdgi
tényez8ket figyelembe véve ez az ar ,helyes drnak”, vagyis piaci drnak tekinthetd.

A Holm az addsvétel folyamatdt és az addsvétel mikéntjének az eladdsi drra gyakorolt hatdsit is megvizs-
gélta. A Holm megitélése szerint a hat6sdg iranymutatdsait nem tartottdk be elég szigortan, és killondsen a
rovid végrehajtdsi id6 és a kezdeti piaci kitettség korldtozottsdga kérdGjelezhet6 meg. A Holm azonban
tobbek kozott a kovetkezSket dllapitotta meg: ,Mindent figyelembe véve az a véleményiink, hogy az eladd elegendd
érdekelt felet taldlt a piacon a hiteles ajdnlatkérés és a »valds és igazsdgos« dr eléréséhez. Ebben az iigyben azonban
nincsenek abszolit igazsdgok. A két hdnappal kordbbi vagy késobbi addsvétel teljesen mds eredményt hozhatott volna.
Az egyes vevk objektum irdnti érdeklGdése és a felvdsdrldsra irdnyuld szdndéka hatdroz véglegesen az drrdl, de mint
ismeretes, a motivdcidk eltérek lehetnek.

sz s

Meg kell jegyezni, hogy az ingatlanok ondllo egységekként torténd eladdsa minden valGsziniiség szerint magasabb drat
eredményezett volna. Ebben a vdltozatban az eladdnak ahhoz kellett volna igazitania az ingatlanok druba bocsdtdsdnak
iitemét, hogy a piac milyen mennyiségii lakohdzat képes befogadni, igy egészen mds helyzet eltt dllt volna a bevételek
tekintetében. Ezt a kérdést pusztdn elméletinek tekintjiik, ezért nem is mélyedtiink el benne.

Zdrszoként elmondhatjuk, hogy az eladé minden valdsziniiség szerint a norvég piac valddi ajdnlati versenyén érte el az
eladdsi drat, amely tehdt kozel van ahhoz, amit valds és igazsdgos drnak nevezhetiink. Egy ilyen tipusii portfélio
esetében nem létezik meghatdrozhatd piaci dr, hiszen nem voltak hivatkozhaté kordbbi addsvételek. Az elért drat tehdt
minden szdndék és cél szerint piaci drnak tekinthetjiik”.
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8. Végsé levelezés a norvég hatésigokkal

2004. december 22-i levelében (dokumentum szdma: 303758) a Hatdsdg a kovetkezdket kérte: tovabbi
informdciékat a norvég hatdsagoktdl az dllam és az osloi onkormdnyzat kozott zajlo egyeztetési folya-
matr6l, a norvég hatdsigok véleményét azzal kapcsolatban, hogy az addsvétel tartalmaz-e dllami tdmogatést,
valamint az addsvételi folyamattal kapcsolatos részletesebb informdciokat. A Hatdsdg arrdl is tdjékoztatta a
norvég hatésagokat, hogy fiiggetlen szakért6t — az Eirik Holm AS-t — bizott meg tobbek kozott a kordbbi
értékbecslések vizsgilatdval. A Hat6sdg arra is felkérte a norvég hat6sdgokat, hogy egyezzenek bele a végss
hatdrozat hatdridejének 2005. februdr végéig torténd meghosszabbitasaba.

A Norvégia Eurépai Unié mellé akkreditdlt képviselete dltal kiildott, 2005 janudr 13-i levélben — amely a
Modernizélasi Minisztérium és az Egészségiigyi Minisztérium 2005. janudr 10-i levelét tovdbbitotta, és
amelyet a Hatésdg 2005. janudr 14-én kapott meg és vett nyilvintartdsba (dokumentum szdma: 305352)
— a norvég hatdsigok tovdbbi informdcidkat nyijtottak be. A norvég hatdsigok beleegyeztek a végss
hatdrozat hataridejének 2005. februdr végéig torténs meghosszabbitisdba. A Modernizdldsi Minisztérium
és az Egészségiigyi Minisztérium levelét 2005. janudr 10-én faxon is elkiildték (dokumentum szdma:
304852).

A norvég hatdésdgoknak sz616, 2005. februdr 25-i levelében a Hatdsdg a végsd hatdrozat hatdridejének 2005.
mércius 11-ig torténd meghosszabbitdsat kérte.

A Modernizdldsi Minisztérium 2005. mércius 7-i faxdban (dokumentum szdma: 312289) a norvég haté-
sagok beleegyeztek a végsS hatdrozat hatdridejének 2005. mdrcius 11-ig torténé meghosszabbitdsaba.

1. ERTEKELES
1. Bevezetés

Amint az a fentiekbdl kideriil, a norvég hatdsigok arrdl értesitették a Hatdsdgot, hogy az osléi onkor-
ményzat 715 milli6 NOK-os (koriilbeliil 89 millié euro) dron eladott 1 744 bérlakdst a Fredensborgnak. A
Hatésdg hivatalos vizsgalati eljarast inditott az addsvételrdl, és felkérte az érdekelt feleket megjegyzéseik
benyujtdsara.

Az édllami tdmogatdsrol szol6 iranymutatdsok 18B fejezetére hivatkozva a Hatdsdg kétségeit fejezte ki azzal
kapcsolatban, hogy az addsvétel médja automatikusan kizdrta az dllami tdmogatds jelenlétét. Ezenkivil az
ingatlanok becsiilt értékei jelentds mértékben eltértek egymdstol, és kétségessé tették, hogy a kialkudott
eladdsi ar a piaci drat tikrozi-e.

2. Az adisvétel folyamata

Az édllami tdmogatdsrol sz6lé irdnymutatisok 18B, Az dllami tdmogatds elemei a kozhatdsdgok dltal eladott
foldek és épiiletek Osszefiiggésében cimii fejezete két olyan addsvételi eljardst ismertet, amely segitségével az
EFTA-dllamok az édllami tdmogatds jelenlétét automatikusan kizdré méodon kezelhetik a foldek és épiiletek
addsvételét. A két eljardst a 18B.2.1 fejezet (feltétel nélkili ajanlati eljards), illetve a 18B.2.2 fejezet (fliggetlen
szakértSi értékelés) ismerteti.

2.1. Feltétel nélkiili ajdnlati eljdrds

Az irdnymutatdsok 18B.2.1(1) fejezete igy szOl: ,A fold vagy épiilet megfelelden meghirdetett, nyilt és feltétel
nélkiili, drveréshez hasonlé (csak a legjobb vagy az egyetlen ajdnlatot fogadjdk el) ajdnlati eljdrdst kovetG addsvétele
definicid szerint piaci értékii, kovetkezésképp nem tartalmaz dllami tdmogatdst. Nem szdmit, hogy az ajdnlati eljdrds
eldtt tortént-e mdsik értékelés a foldrdl és az épilletekrdl (példdul elszamoldsi céllal vagy a kezdeti minimumajdnlat
megszerzése érdekében).”
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,Az ajdnlat akkor tekinthetd »megfelelGen meghirdetettnek«, ha hosszabb ideig (legaldbb két honapig) tobbszor is
meghirdetik a nemzeti sajtoban, ingatlanijsdgokban vagy mds megfelels kiadvinyokban, valamint a potencidlis
vevék széles rétegét megszolitd ingatlaniigynokokon keresztiil, hogy a hirdetés minden potencidlis vevéhoz eljusson.
Azon foldek vagy épiiletek addsvételét, amelyek nagy értékiiknél vagy mds jellemzdjiiknél fogva eurdpai vagy nemzetkozi
szinten miikidd befektetéket is vonzhatnak, a nemzetkozi forgalomban rendszeresen megjelend kiadvdnyokban kell
meghirdetni. Ezeket az ajdnlatokat eurdpai vagy nemzetkozi szintil iigyfeleket is megszdlitd iigynokokon keresztiil is
meg kell hirdetni.”

A lakdsok addsvételének folyamata nem felelt meg a fent idézett, a feltétel nélkili ajinlati eljdrdsra vonat-
kozé rendelkezéseknek. Az ajanlatot nem hirdették meg tobbszor is, hosszabb ideig (legalabb két honapig).
Nem zdrhaté ki tovdbbd, hogy egy ilyen méretli addsvétel eurdpai vagy nemzetkézi szinten midikodd
befektetSket is vonz. Az addsvételt nem hirdették meg a nemzetkozi forgalomban rendszeresen megjelend
kiadvanyokban, és nem tortént ajanlat az eurdpai vagy nemzetkozi szintd iigyfeleket is megszolité iigyno-
kokon keresztiil.

Az osl6i 6nkorményzat 2003. mdjus 14-i levelében maga is kijelentette, hogy , Az dnkormdnyzat nem vitatja,
hogy a lakdsok eladdsakor kovetett eljdrds nem felelt meg teljes mértékben az irdnymutatdsokban megdllapitott
kovetelményeknek. A lakdsok eladdsdt nem az irdnymutatdsok 18B.2.1(a) rendelkezésében leirtak szerint tették
kozzé", egy kordbbi levelezés sordn (ldsd az L.1. pontot és a 10. libjegyzetet, tovabbd az 6nkormdnyzat
hasonl6 kijelentéseit a 2.1. pontban) pedig az onkormdnyzat azzal érvelt, hogy az addsvétel folyamatat
érint§ id6beli megkotések miatt volt a kivanatosndl kevesebb szdmii ajanlattevd, és az ajinlattevék alacso-

s

nyabb ajdnlatokat tettek, mint ha tobb id§ allt volna rendelkezésiikre.

E tényezSk alapjan a Hatdsdg megdllapitja, hogy az adésvétel folyamata nem az dllami tdmogatasrol sz6lo
irinymutatdsok 18B.2.1 fejezetében rogzitett elvek szerint zajlott.

2.2. Feltétel nélkiili ajanlati eljdrds nélkiil torténd addsvetel (fliggetlen szakértdi értékelés)

A feltétel nélkili ajanlati eljards nélkil torténé addsvétel vonatkozdsiban az dllami tdmogatdsrdl sz6l6
iranymutatdsok 18B.2.2 fejezete a kovetkezGképpen rendelkezik: ,az addsvételi tdrgyaldsok eldtt egy vagy
t6bb fiiggetlen vagyonértékeld fiiggetlen értékelést végez, hogy az dltaldnosan elfogadott piaci mutatok és értékelési
szabvdnyok alapjdn megdllapitsdk a piaci értéket. Az igy megdllapitott piaci dr az dllami tdmogatds odaitélése nélkiil
kialkudott minimdlis vételi dr (kiemelés a hatdrozat szerzgjétdl),

valamint:

A »piaci értéke azt az drat jelenti, amelyen a foldet és az épiileteket egy eladni szdndékozo eladd egy fiiggetlen vevdnek
magdnjogi szerz6dés alapjdn el tudnd adni az értékelés idépontjdban, feltételezve, hogy az ingatlan piacra bocsdtdsa
nyilvdnos volt, a piaci feltételek lehetGvé teszik a normdlis elidegenitést és az ingatlan természetének megfelel szokdsos
iddszak rendelkezésre dll az addsvétel megtdrgyaldsira” (kiemelés a hatdrozat szerzdjétdl).

Végezetiil a 18B.20.2.2 fejezet igy rendelkezik: , Amennyiben megfeleld erdfeszitések torténtek a fold és az épiiletek
piaci értéken torténd eladdsdra, és az értékbecsld dltal megdllapitott érték semmiképpen nem érhetd el, a megdllapitott
értektdl valo 5 % eltérés a piaci feltételekkel Gsszhangban lévének itélhetd”.

Az osléi onkormanyzat azt dllitja, hogy az adasvétel a fent idézett rendelkezéseknek megfelelGen zajlott.

A Hat6sdg a kovetkez8 okokbdl nem ért egyet ezzel a nézettel: ElGszor is a végsd adasvétel elStt késziilt
szakértdi értékelések (a Catella és az OPAK jelentése) nem az dltaldnosan elfogadott piaci mutatdkra és
értékelési szabvanyokra épiiltek, illetve nem késziiltek el megfelel6 id6vel az addsvételi tdrgyaldsok eltt
(minderrdl lasd a 3.1. pontot). Mdsodszor sem a Catella-, sem az OPAK-jelentés megéllapitott piaci értékeit
nem hatdroztdk meg a végsG addsvétel minimélis vételdraként. Harmadszor a norvég hatésigok nem
tdmasztottdk ald azt az allitdsukat, hogy minden ésszerti eréfeszitést megtettek a lakdsoknak a jelentésekben
megallapitott értékeken val6 értékesitésére, ami indokolta volna az eladdsi dr 5 %-os csokkentését.
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Az addsvétel tehdt nem az édllami tdmogatdsr6l szolé irdnymutatisok 18B.2.2 fejezete rendelkezéseinek
megfelelGen zajlott.

2.3. Olyan eljdrds, amelybdl nem zdrhaté ki automatikusan a tdmogatds

Megallapithaté tehat, hogy az addsvétel sem a feltétel nélkiili ajanlati eljardsnak, sem a fiiggetlen szakért8i
értékelésre épiilS eljdrdsnak nem felelt meg. Az allami tdmogatds jelenléte tehdt nem zdrhaté ki. Nem
vonhatjuk le azonban azt az ellentétes kovetkeztetést sem, hogy amennyiben nem kovették az eldirt
eljarasokat, mindenképpen jelen van az dllami tdmogatds. Az eladasi ar igy is tikrozhetné a valds piaci
értéket.

Amennyiben nem kovetik az el6irt eljdrdsokat, az irdnymutatdsok el6irdsa szerint az érintett dllam értesiti a
hat6sdgot az adasvételrdl, hogy a Hatdsdg megallapithassa, hogy van-e jelen dllami tdmogatds. A norvég
hatésagok elkiildték az értesitést az addsvételrdl. A Hatésdagnak kell eldontenie, hogy az 1 744 osléi kérhazi
lakds eladdsa tartalmazott-e dllami tdmogatdst. Mds széval a Hatdsagnak kell megvizsgalnia, hogy a 715
milli6 NOK-os eladasi ar az ingatlanok piaci értékét titkrozi-e.

3. Az EGT-Megillapodis 61. cikkének (1) bekezdése

Egy intézkedés akkor minGsiil az EGT-Megéllapodas szerinti értelemben vett dllami tdmogatdsnak, ha teljesiti
a Megallapodas 61. cikkének (1) bekezdésében megallapitott feltételeket. A rendelkezés igy szol:

,Ha e megdllapodds mdsként nem rendelkezik, dsszeegyeztethetetlen az e megdllapoddsban foglaltak érvényesiilésével az
EK-tagdllamok vagy EFTA-dllamok dltal vagy dllami forrdsbdl bdrmilyen formdban nydjtott olyan tdmogatds, amely
bizonyos villalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének eldnyben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy azzal
fenyeget, amennyiben ez érinti a Szerz6dd Felek kozitti kereskedelmet.”

Ez azt jelenti, hogy a kovetkezd feltételeknek kell egyidejiileg teljesiilniiik:

1. a tdmogatds az EK- vagy az EFTA tagdllamoktdl szdrmazik vagy allami forrasbol nyujtjdk barmilyen
formdban;

2. a tdmogatds torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget”;

3. a tdmogatds elényben részesit bizonyos vallalkozasokat vagy bizonyos druk termelését (vagyis az intéz-
kedés el6nnyel jar egy konkrét kedvezményezettre nézve); valamint

4. a tdmogatds ,érinti a Szerz6dd Felek kozotti kereskedelmet”.

A fenti els§ feltétel minden kozforrasbdl szdrmazé tdmogatdsra vonatkozik, beleértve a regiondlis vagy helyi
testiiletek 4ltal nyujtottakat is. Az dllami forrdsok fogalma rendkiviil tdg, és tobbek kozott a regiondlis és
helyi hatésigok altal nydjtott pénziigyi tdmogatds is beletartozik (1%). Egyértelmd tehdt, hogy az osldi
onkormdnyzat altal nydjtott barmely tdmogatds az ,dllami forrdsok” fogalomkorébe tartozik. Amennyiben
az onkormdnyzat koztulajdont foldet és épiileteket ad el a piaci érték alatt — feltételezve, hogy a 61. cikk (1)
bekezdésének madsik hdrom feltétele is teljesiil —, dllami tdmogatdst nyujt a vevének.

A széban forgd iigyben a Fredensborgnak nydjtott barmely tdmogatds e vallalkozdsnak kedvez, vagyis
konkrét. A lakdsok eladdsa csak akkor mindsiilhet dllami tdmogatdsnak, ha az el6nnyel jirt a Fredensborgra
nézve. Amennyiben a lakdsokat a piaci érték alatt adtdk el, az elényt, kovetkezésképp dllami tdmogatast
jelentene. A verseny torzuldsit és a szerz8dG felek kozotti kereskedelem érintettségét csak annyiban kell
megdllapitani, amennyiben a Fredensborgnak torténd eladds a piaci érték alatt tortént.

() Lasd példaul ECJ] 78|76 iigy, Steinike und Weilig kontra Németorszdg [1977] ECR 595 vagy EB 248/84 iigy,
Németorszag kontra Bizottsag [1987] ECR 4013, (17) bekezdés.
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3.1. A piaci értéket titkrozte-e a végsd eladdsi dr?

A lakdsok piaci értékével kapcsolatban tobb, eltérd eredményre juté értékbecslés létezik. A legalacsonyabb
jelzett ar 670 millié NOK, a legmagasabb 1 143 milli6 NOK. Az eltér6 eredmények fényében a Hatdsdg
szitkségesnek tartja az értékelések részletesebb vizsgdlatat, hogy megallapitsa, melyik értékelés titkrozi
legjobban a lakdsok piaci értékét.

Catella

Az els@ értékelést a Catella készitette 2001. mdrcius 30-dn, és 1 143 NOK-ban dllapitotta meg a piaci
értéket. Az onkormdnyzat szerint ez az értékbecslés az addsvételbe nem tartozé ingatlanokat is tartalmazott.
Ez novelte a végss értéket. A Catella értékelése tekintetében a Hatdsdg megjegyzi tovabbd, hogy egy korabbi
értékelés miatt az ingatlanok szemléje meglehetdsen feliiletes volt, ami tobbek kozott a feldjitdsi koltségek
alabecsiiléséhez vezethetett. Ezenkiviil nem vették figyelembe a lakbéremelés lehetdségeit korldtozd szerzs-
désbeli megkotéseket, ezért talbecsiilték a bevételeket. A Catella maga is kijelentette, hogy az értékelés nem
felel meg a bevett értékelési szabvanyoknak. Az addsvétellel foglalkozé {igynok, Akershus Eiendom és az
osl6i onkormdnyzat szerint a becsiilt érték nem tekinthetd a piaci értéket titkrozének. A Hatdsdg osztja ezt
a nézetet. A Catella értékbecslése nem vizsgalta meg a ,kockdzat-4thdrit6” zdradék hatdsit sem. E hidnyos-
sdgok fényében a Hat6sdg megdllapitja, hogy a Catella értékbecslése nem haszndlhaté a piaci érték megdl-
lapitdsanak megfelel6en megbizhat6 alapjaként.

OPAK

A masodik értékelés — amelyet az OPAK készitett 2001. dprilis 26-dn — 795 millié6 NOK-ra becsiilte a piaci
értéket. Megjegyzendd, hogy az OPAK az épiiletek tobbségének kiils§ szemléjét elvégezte ugyan, de nem
minden épiiletben tartott szemlét. Ezenkivill az OPAK csak 10 lakast vizsgdlt meg az 1 744 lakds koziil. Az
OPAK értékelése tekintetében fent mdr sz6 volt réla, hogy az ingatlanok nem megfelel§ szemléje — nem
minden épiiletben és az 1744 lakds kozil csak 10 lakdsban tartottak szemlét — nem tekinthetS az
értékbecslés megfelel§ alapjanak. Ez nem elegend§ a feldjitds és karbantartds koltségeinek helyes kiszdmi-
tdsahoz. Nem vették elegendd mértékben figyelembe tovabbd a szerz6désbdl ered6 megkotéseket sem. E
szempontok némelyike ugyan kiolthatja egymast, de a Hatésdg nem jelentheti ki, hogy az OPAK értékelése
megfeleléen pontos feltételezésekre épiil. Végill a feliilvizsgdlt OPAK-értékbecslés akkor késziilt el, amikor a
szerzGdést mar aldirtak.

FIGA|/Nortakst

A FIGA|Nortakst értékelése tekintetében az ingatlanok szemléje megfeleldnek tiinik, noha a jelentés olva-
sdsakor ez nem egyértelmd. A lakdsok késdbbi sectioning-jével osszefiiggd nyereség becslése tobb okbdl is
rendkiviil tdlzénak tlinik. Az eladdsi drak nem a megallapitott piaci lakbérekre, hanem az dgynevezett
technikai értékekre (1ij épiiletek koltségeire az oregedés és a hasznalat levondsdval) épiilnek. Nem ésszerti
azt feltételezni, hogy a hasznalt lakdsok dra ugyanolyan magas lesz, mint a technikai érték alapjan kiszd-
mitott drak. Ezenkivill a technikai értékek inflalodnak: a feltételezések szerint gyorsabban névekednek, mint
az infliciéra vonatkozé ésszerti becslések. Nem tortént levonds a szerzSdés ,kockdzat-dthdritd” zdradéka
kapcsan. Tovabbd a jelenlegi bérleti szerz8dések alapjan talbecsiilték a lakbérek egy részét. A feldjitdsi
koltségeket jelentSsen aldbecsiilték, és az a feltételezés sem redlis, hogy minden lakds eladhaté egyetlen
év leforgdsa alatt. Ennek alapjin a Hat6sdg megkérdGjelezi, hogy a FIGA[Nortakst értékbecslése mely
mértékben titkrozi a piaci értéket.

BER

A Hatésdg véleménye szerint a BER — akdrcsak a tobbi értékbecslék némelyike — nem vette elegendd
mértékben figyelembe, hogy idébe telik, amig a lakbérek elérik a piaci lakbéreket, és 2001-re tdlbecsiilték
a valos lakbért. Ezt a tényezdt azonban részben ellensilyozhatja a tulajdonos mikodési koltségeire vonat-
kozé viszonylag magas becslés. A BER nem tartott szemlét az ingatlanokban. Ezért ebben az esetben is
kétséges, hogy a megéllapitott piaci érték megbizhaté-e.
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Agdestein

Agdestein nem tartott szemlét az ingatlanokban, hanem megvizsgdlta a Catella (ebben az értékbecslésben
maga is részt vett), az OPAK és a FIGA/Nortakst értékelését. A jelentésekhez flizott megjegyzéseiben tobb
gyenge pontra is ramutatott, igy kozvetlen hibdkra, illetve a tobbi értékelés idején rendelkezésre nem 4ll6
informdciokra.

Holm

A Holm szerint a lakdsok piaci értéke koriilbeliil 753 milli6 NOK. A Holm minden ingatlanban kiilsé és
belsé szemlét tartott. A portfdlié 70 lakdsdt vizsgdlta meg a korhdzi személyzettel, és informdciét kért a
miikodési személyzettSl. Mivel 2001 és a 2005. janudr elején tartott szemle kozott csak minimalis karban-
tartdsi munkalatokat végeztek, a Holm szerint az Gsszegytijtott informéci6 jol jellemzi a 2001-es helyzetet.
Részletes koltségbecslést végeztek a feldjitds tekintetében (ablakok, erkélyek, firdGszobdk, stb.). A lakbér
alakuldsdval és a portfoli6 egy részét érint§ sectioning és eladds gazdasigi lehetdségével kapcsolatos felté-
telezések ésszertinek tlinnek a hasznobérletekkel és a lakdspiac jov6beni alakuldsdval Gsszefiiggd szerz8dés-
beli tényezdk tekintetében. A jovébeli bevétel és kiadds jelenlegi értékét kiszamité mddszer jol bevilt elvekre
és a tobbi értékbecslésben haszndlthoz kozeli diszkontéldsi tényezére épiil. A Hatdsdg nem ldt okot a Holm
altal alkalmazott médszertan vagy a piaci érték megdllapitisdhoz haszndlt feltételezések megkérdGjelezésére,
figyelembe véve, hogy az ilyen feltételezések mindig hordoznak némi bizonytalansigot.

3.2. Megdllapithatd-e, hogy a végsG eladdsi dr a piaci érték alatt volt?

A fentiek fényében nem dllapithaté meg, hogy valamelyik becslés tiikrozi azt a piaci értéket, amelyet egy
vevl kész lenne elfogadni. A piac tesztelését kovetSen az elfogadhaté piaci érték egy ésszerti tartomdnyban
mozoghat. A Hatésag véleménye szerint nincs egyértelm valasz arra a kérdésre, hogy milyen széles lehet ez
a tartomdny. Val6szindleg esetrdl esetre vdltozna. Nem szabad elfelejteni, hogy a széban forgd tgylet
bizonyos sajatossigokat hordozott az eladds tirgydnak mérete, a szerzédésbeli kotelezettségek, a jovébeli
sectioning és addsvétel tekintetében.

Amint a fentiekbd! kittinik, az ehhez az esethez hasonlé értékbecslések egy sor bizonytalan paraméterre
éptilnek. Ezt bizonyitja tobbek kozott a Holm altal emlitett érzékenységelemzés. Az érzékenységelemzés azt
bizonyitja, hogy a kiilonbozg feltételezések jelentSsen befolydsolhatjak az drat.

Az érzékenységelemzés kimutatja, hogy ha a felvasarlds utdn tiz évvel eladandé lakdsok becsiilt négyzetmé-
terenkénti dra az érték kiszamitdsdhoz feltételezett 24 000 NOK — és nem 26 000 NOK -, akkor ez a
,kiigazitds” onmagdban is 753 milliorél 720 milliéra valtoztatnd a portfélié értékét. Ugyanekkora nagy-
sdgrendet jelentene a kivdnt nyereség 50 bézisponttal torténd véltozdsa. A lakbérbevételek tovabbi 2 %-os
csokkenése az elért eladdsi dr ald csokkentené az értéket.

E bizonytalansigok fényében nem lehet kell§ megbizhatdsdggal tdmogatdsi OsszetevSt kimutatni az
tigyletben. Az osl6i onkormdnyzat dltal szervezett és az Akershus altal levezényelt ajanlati eljdras is bizo-
nyitotta, hogy a végs6 eladdsi dr egy ésszerdi tartomdnyban lehet. Hat céggel 1éptek kapcsolatba, kilenc
tovabbi cég pedig sajdt kezdeményezésére lépett kapcsolatba az Akershus-szal. Hat ajanlatot nyjtottak be.
Az ajanlattevék kozott profi befektet6k és ingatlancégek is voltak. A két végsé ajanlat 690 millid, illetve
735 milli6 NOK-rdl szélt. Noha az ajdnlati eljards nem felelt meg az allami tdmogatdsrdl sz6lé irdnymu-
tatdsoknak (lasd fent), mégis szolgdl némi eligazitdssal arra nézve, hogy a norvég piac milyen drat ajdnlana
egy ilyen ingatlanért. A ,piaci teszt” és eredménye bizonyos mértékig jelzi azt az ésszerdi tartomdnyt,
amelyben a piaci ar elhelyezkedik.

A Hatbsag megitélése szerint tehdt a széban forgd addsvételi tirgy 715 millio6 NOK-os eladdsi dra az ésszerd
tartomdnyon beliil van a Holm 4ltal becsiilt 753 milli6 NOK-os értékhez képest.
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4. Osszefoglalds

A hatésdg nem dllapithatja meg, hogy az osléi 6nkormanyzat dltal a Fredensborgnak eladott 1 744 kérhdzi
lakds adasvétele dllami tdmogatassal jart az EGT-Megdllapodds 61. cikkének (1) bekezdése szerinti érte-
lemben.

Az osl6i onkormdnyzat érvelése szerint az addsvétel akkor sem mindsiilne dllami tdmogatdsnak az EGT-
Megallapodas 61. cikkének (1) bekezdése értelmében, ha az elért ar a piaci érték alatt lenne, mert a piac,
amelyen a Fredensborg miikodik nem tartalmazza a hatdrokon dtnydlé kereskedelem elemeit. Mivel a
Hatésdg megitélése szerint nem allapithaté meg, hogy a széban forgd adasvételben nem érték el a piaci
értéket, a hatdsdg nem lat okot a kereskedelemre és a versenyre gyakorolt hatds térgyaldsdra,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. Az osl6i 6nkormanyzat dltal a Fredensborg Boligutleie ANS cégnek eladott 1 744 bérlakds addsvételének
koriilményei nem mindsiilnek allami tdmogatdsnak az EGT-Megéllapodds 61. cikkének (1) bekezdése
szerinti értelemben.

2. A hivatalos vizsgilat ezzel lezdrul.

3. Ennek a hatdrozatnak Norvégia a cimzettje.

4. A hatdrozat angol nyelven hiteles.

Kelt Briisszelben, 2005. mdrcius 11-én.

az EFTA Feliigyeleti Hatdsdg részérdl

Hannes HAFSTEIN Einar M. BULL
elnok testiileti tag



