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Abstract: L'article présente une analyse de la facon dont les flux de processus d'évaluation de
l'immobilier commercial. Ils ont souligné les problemes qui sont difficiles a appliquer a l'une des méthodes
d'évaluation. Nous avons analysé les problemes rencontrés par les évaluateurs, et les causes de leur
apparition, ce qui nécessite une étude plus approfondie dans le processus d'évaluation.
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Piata bunurilor imobile cu destinatie comerciald Tn Republica Moldova a aparut odatd cu initierea
procesului de privatizare, in urma caruia s-a instituit o noua forma de proprietate, cea privata, fapt
ce presupunea transmiterea deplind a dreptului de proprietate (prin vinzare - cumparare, donatie sau
schimb) sau transmiterea partiala a dreptului de proprietate (arenda terenurilor, locatiunea), astfel fiind
determinat caracterul comercial al bunurilor imobile. Odatd cu acest proces a aparut si necesitatea evaludrii
acestor bunuri generatoare de venit.

Piata imobilului comercial are o pondere de 4 %, este una din cele mai profitabile din sectorul imobilului,
cu toate cd este mult mai mica decit cea rezidentiala, cu o pondere de 56 %, respectiv si numarul tranzactiilor
mai mic, Insa evaluarea este solicitatd pe piata.

Astazi imobilul comercial reprezinta una din cele mai atractive imobile de pe piata din punct de vedere a
profitului generat In urma investitiilor pentru potentialii investitori.

Procesul de evaluare a bunurilor imobile comerciale reprezintd o consecutivitate de proceduri care sint
utilizate de citre evaluator pentru a estima valoarea bunului imobil. Acesta este constituit din urmatoarele
etape:

a) definirea misiunii de evaluare;

b) colectarea si analiza datelor necesare pentru evaluare;

c) aplicarea metodelor de evaluare;

d) reconcilierea valorilor si estimarea valorii finale;

e) elaborarea raportului de evaluare.

La etapa aplicarii metodelor de evaluare in ceea ce priveste bunurilor imobile comerciale se utilizeaza
urmaitoarele metode:

- Metoda analizei comparative a vinzarilor

- Metoda veniturilor

- Metoda cheltuielilor [1].

Metoda analizei comparative a vinzirilor presupune estimarea valorii de piatd a bunului imobil in
baza analizei comparative a bunurilor imobile similare obiectului evaluérii care au fost vindute recent si se
fac ajustdrile preturilor de vinzare pentru diferentele intre aceste bunuri si obiectul evaluarii. Metoda analizei
comparative a vanzarilor reflectd indeosebi pretul care poate aparea pe piatd, deoarece ia in consideratie
reactia vanzitorilor si cumparatorilor la conjunctura formata a pietei. Metoda analizei comparative a
vanzarilor oferd un rezultat superior in comparatie cu metoda venitului, asa cum investorii prefera sa procure
imobile in proprietate decit sa plateascad cuiva banii, care pot s fie investifi in imobile §i sd se mareasca
activele.

Aplicarea abordarii comparative presupune efectuarea urmatoarelor etape:

1. Colectarea si analiza datelor de piata in scopul selectarii bunurilor imobile comparabile;

2. Identificarea unitatilor si elementelor de comparatie;

3. Determinarea marimii ajustarilor;

4. Comparatia bunului imobil evaluat cu obiectele similare in scopul ajustarii preurilor de vinzare;
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5. Analiza preturilor ajustate ale bunurilor imobile comparabile pentru a determina valoarea de
piata a obiectului evaluarii [2].

La momentul actual problemele de baza pe care le intilnesc evaluatorii in procesul estimarii
valorii bunului imobil prin abordarea comparativa sunt:

1. TImposibilitatea verificarii de catre evaluator a tuturor conditiilor si cerintelor pentru a confirma pretul
de piatd a bunului imobil vindut.
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Figura 1. Pretul mediu de vinzare si ofertd pe sectoare in oragul Chisindu, primul semestru al anului
2014, €/m.p.

Informatia externd permite determinarea caracteristicilor pietii si valorile tranzactiilor cu bunuri
similare. Insd tranzactiile inregistrate de organul de stat ARFC (Agentia Relatii Funciare si Cadastru)
nu reflectd valoarea justa fiind cu mult sub media de piata (figura 1).

2. Insuficienta datelor despre caracteristicile fizice si economice cu privire la tranzactii ale obiectelor
analogice.

3. Lipsa practicii de aplicare a metodelor statistice de prelucrarea si analiza a datelor initiale.

4. Inexistenta criteriilor de selectare a obiectelor analogice din baza de date, pentru a efectua comparatia
in baza unui numar mare de factori.

5. Problema calculului si argumentarii marimilor, la etapa determinarii marimii ajustarilor.

6. Absenta de informatii despre obiectele analogice, din cauza piatei nedezvoltate a bunurile imobile
comerciale in raioanele RM. In municipiul Chisinau tabloul pietei imobiliare difera de cel general pe
republica.
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Figura 2. Numarul tranzactiilor inregistrate in Republica Moldova, si mun. Chisindu in primul semeslutru
al anului 2013
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Diferenta numarului de tranzactii din Republica Moldova in raport mun. Chisinau, constituie 1/3 , ce
denotda ca bunurile imobile comerciale sunt concetrate in municipiu, pe restul teritoriu Republicii
concentratia acestor bunuri este mult mai mica.

Metoda veniturilor presupune estimarea valorii bunului imobil in baza venitului operational net ce
poate fi generat de acest bun 1n viitor. Metoda venitului reflectd acel pret extremal, mai mult de care nu ar
plati nici un investitor potential, care conteaza pe utilizarea tipica a obiectului §i pe rata acceptatd pe venit.
Metoda venitului se construieste pe datele pietei, dar sursa principald a erorii acestei metode este nehotararea
in legatura cu utilizarea datelor prognozate pentru venituri, tempurile cresterii si valoarea reversiei.

Aplicarea metodei veniturilor se efectueaza in doua etape:

a) prognozarea veniturilor viitoare;

b) determinarea valorii prezente a veniturilor viitoare.

Imobilul comercial este permanent abordat prin prisma veniturilor, pe care le genereaza, fie din
exploatarea proprie, fie din darea in arenda.

In cadrul metodei venitului sunt cunoscute doua tehnici de estimare a valorii:

a) capitalizarea directa;

Capitalizarea directd implica transformarea venitului obtinut pe parcursul unui singur an de gestiune in
valoarea bunului imobil prin intermediul ratei de capitalizare. Astfel,

V = VON/r (1)

unde, V - valoarea estimati, r - rata de capitalizare

b) actualizarea fluxurilor de numerar

Actualizarea fluxurilor de numerar se bazeaza pe determinarea valorii prezente a veniturilor anuale
prognozate pentru o perioada de calcul determinata. Pe lingd veniturile anuale obtinute Tn urma exploatarii
bunului imobil, metoda actualizarii fluxurilor de numerar presupune determinarea valorii bunului imobil la
sfirsitul perioadei de calcul (reversia)[3].

In cadrul metodei de actualizare a fluxurilor de numerar valoarea bunului imobil este calculati dupa
urmdtoarea formula:

©, VON, R

V =
o @+Y) @+Y)"

)

unde, t - perioada de calcul;
Y -rata de actualizare;
R -reversia.

Problemele de bazd intilnite de citre evaluatorii in procesul estimarii valorii bunului imobil prin
abordarea veniturilor sunt :

1. Imposibilitatea colectarii informatiei veridice despre veniturilor generate de bunul imobil comercial.
Veniturile relatate in documentatie de citre proprietar, nu corespunde realitdtii, avind ca scop eschivarea de
la platile fiscale.

2. Imposibilitatea verificarii corectitudinii informatiei privind veniturile, din cauza absentii informatii
despre veniturile generate in domeniul dat.

3. Absenta informatiei cu privire la veniturile generate in raionele si satele Moldovei, din cauza
concentrarii fluxului de oameni si a tuturor activitatile in municipii.

4. Lipsa cercetarii in procesul de evaluare, a cunostintelor despre platiile de piata, despre capacitatii de
piatd, despre marja de utilitatea a acestuia in domeniu, nivelul chiriilor, costuri de intretinere, ratele
previzionate de rambursare, precum si potentialul concurential al acesteea.

In regulamentul provizoriu metoda cheltuielelor se recomanda pentru aplicare in evaluarea bunurilor

imobile comerciale, insa aceasta are o aplicabilitate mica, avind ca scop verificarea rezultatelor obtinute
de celelalte metode, deoarece conform standartelor internationale de evaluare aceasta nu se aplica.

Metoda cheltuielilor consta in estimarea valorii de piata a obiectului evaludrii ca totalitatea cheltuielilor
necesare pentru crearea lui in starea curentd sau reproducerea calitatilor lui de consum. Metoda cheltuielilor
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se potriveste in special pentru evaluarea obiectelor unicale ca aspect si destinatie, pentru care nu exista piata
de desfacere, sau pentru obiectele noi, cu un grad neinsemnat de uzura. cheltuielilor permite cel mai bine a
tine cont de particularitatile constructive si starea fizica ale obiectului evaluat. Metoda cheltuielilor reflecta
valoarea serviciilor de constructia pe piata de imobile. Piata serviciilor de constructie asigura investitorul
potential cu variante de comportare investitionala cum ar fi: sd construiasca obiectul cu forte proprii si cu
banii proprii sau de imprumut, asumandu-si riscurile posibile, sau sa angajeze o companie de constructii
(developer), careia sa-i transmitd o parte de risc, sau sa cumpere un obiect finalizat, care se expune pe piata
de imobile.
Formula generala de determinare a valorii bunului imobil prin metoda cheltuielilor este:

V =V.+ (V.-D) (3)

unde: V  —valoarea bunului imobil;
V: —valoarea de piata a terenului;

V. — valoarea de reconstituire sau de inlocuire a constructiei evaluate considerate ca noi;
D - deprecierea acumulata;

Valoarea de reconstituire sau valoarea de inlocuire se estimeaza prin aplicarea urmatoarelor metode:

a) metoda comparatiilor unitare;

b) metoda costurilor segregate;

€) metoda cantitativa[l].

In cazul estimarii valorii bunurilor imobile comerciale cu aplicarea metodei cheltuielilor evaluatorii se
confruntd cu urmétoarele probleme:

1. Imposibilitatea obtinerii unei valori actuale veridica, din cauza utilizarii indicilor de trecere de la
preturile de baza la preturi curente pentru determinarea valorii de reconstituire,ce nu iau in cauza .

2. Specific pentru bunurile imobile comerciale este caracterul unic ale schemei constructive si solutiile
ingineresti adoptate, asadar constrctiei cu volume constructive indentice ar putea necesta diferite cheltueli
financiare pentru edificare.

3. [Instabilitatea economica, sociald si politica in tard creeaza dificultati privind estimarea deprecierilor
economice si functionale.

4. Insuficienta resurselor financiare alocate evaludrii pentru apelarea la tehnologii performante
expertizare tehnicd a bunurilor in vedere stabilirei gradului de uzura.

in concluzie, estimarea valorii bunurilor imobile comerciale necesitd aplicarea corectad a metodelor,
acesta reprezintd prioritate in obtinerea rezultatelor juste. Din analiza rezulta si probleme majore cu care se
confruntd, insa evaluatorul trebuie s dea dovada de cunostinte profunde in rezolvarea acestora. Rezolvarea
problemelor de mai sus influenteazd in mare masurd precizia rezultatelor obtinute in procesul de evaluare a
valorii de piatd a proprietatii comerciale, deci se necesita o analizd complexa si o sistematizarea permanenta
a tuturor actiunilor pe piata imobiliara.
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