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Abstract

At European level, in recent years, a tendency of the investors heading towards the real estate sector
can be noticed, which, in our opinion, may lead to important structural changes of this market. The
changes are mainly determined by the liberalization process of the real estate offer formation method
on the investment markets. Thus, the adequate estimation of the value of real estate and the knowledge
of its characteristics become more and more important. In this context, this article is important by
presenting the adequate techniques and methods for the allocation of the market value of a real estate
on its components.
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2 Introducere

Piata investitiilor imobiliare se diferentiaza de celelalte tipuri de piete (considerate eficiente) prin cateva
caracteristici, astfel:

v’ Proprietatile imobiliare au valori suficient de mici incat sa poata fi accesibile unui numar mare de
cumparatori, astfel ca pietele imobiliare sunt foarte sensibile la modificarile nivelurilor salariale si ale ocuparii
fortei de munca.

v’ Piata imobiliara nu se autoreglementeaza, din cauza a numeroase reglementari locale sau nationale
care afecteaza tranzactiile imobiliare (vizeaza direct sau indirect impozitarea proprietatilor imobiliare).

v’ Pe pietele imobiliare cererea poate fi volatild, datorita unor schimbari rapide in marimea si structura
populatiei.

v’ Viteza de tranzactionare pe piata imobiliara este scazuta, vanzatorii si cumparatorii nu sunt reuniti in
mecanisme de piata structurate si de cele mai multe ori interactiunea dintre ei nu are loc in conditii optime.

v’ Proprietatile imobiliare sunt durabile, nu fsi modifica esential caracteristicile pe perioade lungi de
timp, iar utilitatea se manifesta la ,,loc fix”. Ca investitii sunt dificil de vandut, iar lichiditatea lor este scazuta.

v Asimetria informationala pe piata imobiliara se manifesta cu intensitate mai mare decat pe o piata
eficienta, intrucat informatiile privind valorile proprietatilor tranzactionate nu sunt disponibile imediat, astfel ca
vanzatorii si cumparatorii de proprietati imobiliare nu sunt intotdeauna bine informati, in mod special din cauza
faptului ca nu vand sau nu cumpara in mod frecvent.

Evaluarea are ca scop exprimarea unei opinii asupra valorii prin demersuri specifice, realizate de un pro-
fesionist sau o societate specializatd. Prin procesul de evaluare, un evaluator nu creeaza o valoare, ci interpreteaza
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informatiile din piatd pentru a ajunge la estimarea unei valori. Evaluarea proprietatilor imobiliare presupune
aplicarea abordarilor, metodelor si tehnicilor in vederea estimarii valorilor acestora.

Situatiile Tn care este necesara estimarea valorii proprietatilor imobiliare sunt diverse, incluzand transferul
de proprietate sau al folosintei, finantarea proprietatii, impozitarea acesteia, rezolvarea litigiilor, compensarea
n cazul exproprierilor, asigurarea proprietatii sau inregistrarea in situatiile financiare. De foarte multe ori, atunci
cand se achizitioneaza o proprietate imobiliara, compania inregistreaza activul la valoarea specificata in contractul
de vanzare-cumparare. Daca in contract este mentionat doar pretul de vanzare total, cumparatorul nu poate
sa il defalce pe componentele de baza: teren si constructii, in vederea evaluarii initiale Tn contabilitate. Adesea
sunt mentionate valoarea terenului si cea a constructiilor, dar fara a se preciza valoarea fiecarui element de
activ in parte. Daca pe amplasament se regasesc mai multe constructii, fiecare trebuie Tnregistrata distinct in
contabilitate, cu un numar de inventar distinct si avand alocata corespunzator o valoare.

in concluzie, scopul principal pentru care se impune alocarea pretului de achizitie al proprietatilor imobiliare
este pentru raportarea financiara, existand cerinta inregistrarii in contabilitate a achizitiei de proprietati imobiliare
pe componentele lor Tn conturile distincte din clasa 2 ,,Conturi de imobilizari” din Planul de conturi general.

2 Literatura de specialitate

Valoarea este un concept economic ce se refera la relatia monetara care se creeaza intre bunurile si ser-
viciile destinate cumpararii si cel care le cumpara, si se determina prin evaluare. Valoarea nu este un fapt cert,
ci o estimare care arata cat pretuiesc bunurile sau serviciile detinute la un moment dat, in concordanta cu o
anumita definitie a valorii. Conceptul economic de valoare reflecta imaginea (perceptia) pe care o are piata despre
beneficiile care Ti revin celui ce detine bunurile sau primeste serviciile respective la data efectiva a evaluarii.

Pentru a intelege procesul evaluarii proprietatilor imobiliare este importanta cunoasterea principalelor
categorii de valori atasate acestora.

Valoarea de piata este definita de Standardul de Evaluare (SEV) 104 Tipuri ale valorii ca fiind ,suma esti-
matd pentru care un activ sau o datorie ar putea fi schimbat(d) la data evaludrii, intre un cumpdrdtor hotdrat
si un vénzdator hotdrdt, intr-o tranzactie nepdrtinitoare, dupd un marketing adecvat si in care pdrtile au actionat
fiecare in cunostinta de cauzd, prudent si fard constrdngere”.

Valoarea justa este definitd de Standardul International de Raportare Financiara (IFRS) 13 Evaluarea la
valoarea justd ca fiind ,pretul care ar fiincasat pentru vénzarea unui activ sau pldtit pentru transferul unei da-
torii intr-o tranzactie reglementatd intre participantii de pe piatd, la data evaludrii”.

Referitor la conceptul economic de valoare, se pot face cateva precizari:

v' Exista mai multe tipuri de valoare, din aceasta cauza notiunii generale de valoare i se adauga diferite
adjective pentru a desemna tipul de valoare supus estimarii.

v Unele tipuri de valoare sunt folosite, in mod curent, la evaluarea activelor in scopul inregistrarilor fi-
nanciare sau al efectuarii de tranzactii, iar altele sunt utilizate in situatii speciale, in circumstante clar prezentate.

v’ La fiecare evaluare este necesar sa se precizeze tipul si definitia valorii estimate, care trebuie sa fie
adecvate scopului evaludrii. Standardele de Evaluare au rolul de a stabili definitiile tipurilor de valoare si circum-
stantele utilizarii lor.

v’ Criteriul de baza care decide in ultima instanta asupra rezultatului valorii este utilitatea proprietatii,
un termen relativ, si nu unul absolut.

Valoarea este extrinseca bunului sau serviciului la care se refera, fiind creata in mintea participantilor de
pe piata. De regula, valoarea este creata prin interactiunea a patru factori economici interdependenti, care in-
fluenteaza raportul dintre cerere si oferta:

o utilitatea — reflecta capacitatea unui bun de a satisface o nevoie sau o dorinta umana, de a suplini o
anumita lipsa. De exemplu, toate proprietatile imobiliare trebuie sa aiba utilitate pentru chiriasi, proprietari-in-
vestitori sau proprietari-ocupanti. Proprietatile imobiliare rezidentiale satisfac nevoia de adapost, iar cele comerciale
produc venit. Influenta utilitatii asupra valorii depinde de caracteristicile proprietatii imobiliare, cum ar fi dimen-
siunea, designul sau amplasamentul;
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e raritatea — este data de raportul dintre cererea si oferta prezente si viitoare pentru o anumita categorie
de bunuri. Tn general, in cazul in care cererea este constant3, raritatea unui bun il face mai valoros. Terenurile, de
exemplu, sunt in general suficiente, dar terenul utilizabil solicitat este relativ rar si deci are o valoare mai mare;

e dorinta —se refera la vointa cumparatorului de a avea un bun care sa satisfaca cerinte firesti (de exem-
plu, adapost) sau care sa-i indeplineasca aspiratii dincolo de nevoile de baza ale vietii;

e puterea efectiva de cumparare — exprima capacitatea unei persoane sau a unui grup de persoane de
a participa pe piata, si anume de a achizitiona bunuri si servicii cu numerar sau cu echivalente de numerar. O
estimare reala a valorii unei proprietati imobiliare cuprinde si o apreciere reala a posibilitatilor pietei de a plati
contravaloarea acesteia.

2 Abordari si metode de evaluare a proprietatilor imobiliare pentru raportarea financiara

in vederea exprimarii unei concluzii referitoare la valoarea unei proprietati imobiliare, in practici se folo-
sesc metode specifice, care se incadreaza in una dintre cele trei abordari: prin piata, prin venit sau prin cost.
Aplicabilitatea in evaluare a abordarilor poate fi analizata ca fiind adecvata sau neadecvata, astfel:

Tipul abordarii Adecvata Neadecvata
Prin cost e Evaluarea proprietatilor noi sau a cladirilor | e Evaluarea proprietatilor imobiliare
relativ nou-construite (cu depreciere mica) cu constructii vechi care au o depreciere
e Evaluarea constructiilor care sunt ridicata din cauza deteriorarii fizice si
proprietati imobiliare specializate neadecvarii functionale, depreciere dificil
o Evaluarea proprietatilor care nu sunt de estimat

vandute frecvent pe piata
e Estimarea valorii constructiilor aflate in
stadiu de proiect, in studii de fezabilitate

Prin e Aplicabila tuturor tipurilor de proprietati e Evaluarea proprietatilor imobiliare foarte

comparatie imobiliare atunci cand exista suficiente specializate (de exemplu, o statie

directa informatii sigure privind tranzactii recente de incinerare a resturilor menajere),

(prin piata) deoarece nu exista date comparabile

Prin venit e Aplicabild oricarei proprietati imobiliare ce | e Evaluarea proprietatilor comerciale sau
genereaza venit la data evaluarii sau care industriale ocupate de actualul proprietar

are acest potential in contextul pietei

Terenul are valoare deoarece ofera utilitate potentiala ca amplasament pentru o constructie, facilitate
de recreere, exploatare agricola sau drept de trecere pentru cai de transport, toate acestea in functie de clima,
topografie, distributia resurselor naturale. n evaluarea terenului, pe 1ang utilitatea de bazi a acestuia, care i
da valoare pentru o categorie particulara de utilizatori, trebuie luati in considerare si alti factori. Metodele de
evaluare a terenului liber folosite Tn practica profesionala deriva din cele trei abordari traditionale ale valorii.

Ca si in cazul terenurilor, evaluarea constructiilor se poate realiza prin metode cuprinse in cele trei abor-
dari ale evaluarii.

in situatia evaludrilor pentru raportarea financiara este necesard impdrtirea valorii de piatd a unei proprie-
tati imobiliare estimate ca urmare a aplicarii abordarii prin piata sau a celei prin venit pe componentele sale.
Cele doua abordari privesc proprietatea imobiliara ca intreg, fara a analiza fiecare componenta a sa, respectiv
teren sau constructii. Aceasta impartire este necesara datorita faptului ca elementele de natura terenului, con-
structiilor, constructiilor speciale si a altor componente se inregistreaza in contabilitate in conturi diferite.

Tipul de valoare estimata pentru evaludrile pentru raportarea financiara este valoarea de piata. Evaluatorul
o va aloca pe componente, insa cotele de valoare rezultate ca urmare a alocarii pot sa fie diferite de valorile
de piata ale componentelor proprietatii imobiliare. Cauzele posibile ale acestor diferente provin din metodele
de alocare utilizate de evaluator conform rationamentului profesional sau din sinergiile care iau nastere intre
componentele proprietatii imobiliare.
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n teoria evaludrii putem identifica doud modalititi de alocare a valorii. Prima porneste de la valoarea
de piata a terenului. Valoarea de piata a terenului estimata de evaluator este dedusa din valoarea de piata a
intregii proprietati imobiliare, obtinandu-se astfel valoarea alocata constructiilor. A doua modalitate porneste
de la costul de inlocuire net estimat pentru constructii. Dupa deducerea acestuia din valoarea de piata a intregii
proprietati se obtine valoarea alocata terenului.

n cadrul procesului de evaluare, care include si aspectele de alocare a valorii, evaluatorul are de urmat
o serie de pasi. Primul este de a identifica elementele componente ale proprietatii imobiliare. Evaluatorul va
realiza inspectia in teren a proprietatii imobiliare identificand componentele acesteia. Al doilea pas prevede
evaluarea tuturor elementelor identificate anterior. Evaluatorul va estima valoarea de piata a fiecarei componente
pentru care exista o piata. A treia etapa presupune deducerea tuturor valorilor de piata, estimate la pasul al
doilea, din pretul proprietatii imobiliare pentru care se doreste alocarea. Se obtine astfel o valoare ramasa de
alocat pentru acele elemente pentru care la pasul al doilea nu s-a putut estima o valoare de piata. A patra etapa
implica alocarea valorii ramase de alocat, determinata la pasul al treilea, pe fiecare componenta pentru care nu
s-a putut estima o valoare de piata. Aceasta alocare se face prin intermediul unei chei de alocare, identificata de
evaluator pe baza rationamentului profesional. Nu exista o modalitate unica de identificare a unei chei de alocare.

Alocarea valorii de piatd a proprietatii imobiliare devine problematica atunci cand suma valorilor com-
ponentelor estimate de evaluator este diferita de valoarea de piata a proprietatii imobiliare. De aici de desprind
doua posibilitati. Prima este ca valoarea de piata a proprietatii imobiliare sa fie mai mica decat suma valorilor
componentelor, iar a doua presupune ca valoarea sa de piata sa fie mai mare decat suma valorilor componentelor.

Prima posibilitate apare atunci cand exista o depreciere economica (externd) pentru constructii. In aceastd
situatie, diferenta negativa a valorii se aloca exclusiv asupra componentei constructii a proprietatii imobiliare,
deoarece pentru elementul teren se selecteaza valoarea de piata. Este foarte important ca la estimarea costului
de inlocuire net al constructiilor evaluatorul sa deduca din costul de inlocuire brut exclusiv deprecierea fizica
si cea functionala.

A doua posibilitate apare atunci cand existd un element necorporal rezultat ca urmare a sinergiei dintre
cele doua componente, terenul, respectiv constructiile. Aceasta situatie se intalneste atunci cand elementul ne-
corporal nu se poate atribui in mod clar uneia dintre cele douda componente ale proprietatii imobiliare. Elementul
necorporal nu poate fi recunoscut separat in situatiile financiare ale entitatii detinatoare a proprietatii imobiliare
deoarece nu indeplineste cel putin unul dintre cele doua criterii de identificare prezentate in IAS 38 Imobilizdri
necorporale: sa fie separabil, putand fi vandut, transferat, cesionat, inchiriat sau schimbat in mod individual sau
fmpreuna cu contractul aferent, sau sa provina din drepturi contractuale ori de alta natura legala, indiferent
daca aceste drepturi sunt transferabile sau separabile fata de entitate sau fata de alte drepturi si obligatii.

Tn cazul particular al proprietatii avand terenul in cot3 indivizs, care nu poate fi evaluat individual, alocarea
se poate face intr-un singur mod, respectiv calculand cota aferenta terenului prin deducerea costului de inlocuire
net al cladirii din valoarea de piata a proprietatii.

g

Exemplu

O companie achizitioneaza un amplasament cu destinatie industriala, iar conform contractului de vanzare-
cumparare terenul are o suprafata de 30.000 mp. Pe acest amplasament se afla constructii, fiind identificate, din
punct de vedere cadastral, doua cladiri — o hala cu aria construita de 9.000 mp si aria desfasurata de 10.000 mp
si 0 cabind poarta cu aria construita si desfasurata de 20 mp. Pretul de tranzactionare este de 4.000.000 u.m.,
exprimat global. Societatea doreste sa inregistreze in contabilitate achizitia proprietatii imobiliare.

Suntem in situatia unei evaluari care are ca scop alocarea pretului de achizitie al proprietatii imobiliare
pentru raportarea financiara. Pentru a putea realiza acest lucru se impune parcurgerea unei serii de pasi, astfel:

v’ Pasul 1. Identificarea componentelor proprietatii imobiliare
Evaluatorul realizeaza o inspectie in teren a proprietatii imobiliare, identificand componentele sale:
e un teren cu suprafata de 30.000 mp;
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e 0 cabina poarta cu aria construita de 20 mp si aria desfasurata de 20 mp;

e 0 hala industriald cu birouri cu aria construita de 9.000 mp si aria desfasurata de 10.000 mp;
e imprejmuiri cu o lungime de 850 mp;

e platforme exterioare betonate cu aria de 6.200 mp;

e un post de transformare de 1.000 kVA,;

e un pod rulant monogrinda;

e un pod rulant bigrinda.

v Pasul 2. Evaluarea componentelor proprietatii imobiliare identificate la pasul anterior

n continuare se evalueazi componentele identificate, rezultand urmatoarele valori de piat3 estimate:
e valoarea de piata a terenului — 25 u.m./mp, respectiv 750.000 u.m. pentru intregul amplasament;
e valoarea de piatd a podului rulant monogrinda — 50.000 u.m.;

e valoarea de piatd a podului rulant bigrinda — 110.000 u.m.

v' Pasul 3. Deducerea valorilor de piata ale componentelor identificate si evaluate la pasul 2 din pretul
de tranzactionare

Ca urmare a estimarii valorilor de piata pentru componentele teren si poduri rulante, se procedeaza la
deducerea acestora din pretul de tranzactionare:

Denumire Valoare (u.m.)
Pret de tranzactionare 4.000.000
Valoarea de piata a terenului 750.000
Valoarea de piata a podurilor rulante 160.000
Valoarea alocata constructiilor 3.090.000

v Pasul 4. Alocarea valorii ramase de alocat
Se aloca valoarea ramasa de alocat, determinata la pasul anterior, pe fiecare componenta utilizandu-se
o cheie de alocare. Cheia de alocare identificata de evaluator este costul de inlocuire brut.

Denumire Cost de inlocuire brut Ponderea componentei
(u.m.) in total cost de inlocuire brut (%)
Casa poarta 10.000 0,29
Hala industriala cu birouri 3.300.000 94,29
Imprejmuiri 30.000 0,86
Platforme exterioare 100.000 2,86
Post de transformare 60.000 1,71
Total 3.500.000 100,00

Utilizand aceasta cheie se poate realiza alocarea valorii alocate constructiilor, de 3.090.000 u.m.

Denumire Ponderea componentei Valoarea rezultata
n total cost de inlocuire brut (%) in urma alocarii (u.m.)
Casa poarta 0,29 8.829
Hala industriala cu birouri 94,29 2.913.428
Tmprejmuiri 0,86 26.486
Platforme exterioare 2,86 88.286
Post de transformare 1,71 52.971
Total 100,00 3.090.000

Valorile rezultate dupa parcurgerea pasilor descrisi mai sus sunt urmatoarele:
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Denumire Valoarea rezultata in urma alocarii (u.m.)
Teren 750.000
Casa poarta 8.829
Hala industriala cu birouri 2.913.428
Tmprejmuiri 26.486
Platforme exterioare 88.286
Post de transformare 52.971
Pod rulant monogrinda 50.000
Pod rulant bigrinda 110.000
Total 4.000.000

Avand la dispozitie aceste informatii, firma poate inregistra in contabilitate achizitia proprietatii imobiliare.
g
2 Concluzii

n evaludrile pentru raportarea financiard este necesard impartirea valorii de piatd a unei proprietéti
imobiliare estimate ca urmare a aplicarii abordarii prin piata sau a celei prin venit pe componentele sale. Tipul
de valoare estimat pentru evaluarile pentru raportarea financiara este valoarea de piata. Alocarea valorii de
piata a proprietatii imobiliare devine problematica atunci cand suma valorilor componentelor estimate de eva-
luator este diferita de valoarea de piata a acesteia. De aici se desprind doua posibilitati — prima este ca valoarea
de piata a proprietatii imobiliare sa fie mai micd decat suma valorilor componentelor, iar a doua presupune ca
valoarea sa de piata sa fie mai mare decat suma valorilor componentelor.

n legaturd cu prevederile Ghidului de evaluare (GEV) 630 Evaluarea bunurilor imobile in privinta procesului
de alocare, la paragraful 115 acesta le ofera o solutie evaluatorilor care au folosit consecvent alte abordari in
alocare Tnaintea aparitiei standardului si pentru care trecerea la noile reglementari ar fi produs un impact sem-
nificativ in Tnregistrarile contabile. Conform paragrafului mentionat, in aceste cazuri, prin exceptie de la preve-
derile metodologiei descrise anterior, evaluatorul va decide si va prezenta in raportul de evaluare rationamentul
avut in vedere la alocarea valorii si argumentele selectdrii modului de alocare, precum si modalitatile de calcul.
Acest paragraf nu trebuie interpretat Tn niciun caz ca absolvind evaluatorii de orice raspundere in privinta meto-
dologiei aplicate, in conditiile Tn care exista cerinta expresa de a argumenta si justifica abordarea folosita.
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