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Abstract: Principiile de evaluare reprezinta baza economica pentru determinarea valorii diferitelor tipuri de
proprietate. Principiul celei mai bune utilizari a bunului imobil sintetizeaza toate principiile estimarii valorii
bunului imobil. El este principiu determinant la selectarea factorilor si caracteristici ale obiectului, ce
influenteazd asupra valorii de piatd. In lucrare se analizeazd principalii si factori ce determind cea mai bund
utilizare, principalele criterii de analiza a celei mai bune utilizari, precum si metodele moderne de analiza
celei mai bune utilizari a bunului imobil.

Cuvinte cheie: cea mai buna utilizare, criteriile analizei CBU, teren liber, teren construit, valoare reziduala,
fezabilitate, productivitate

Cea mai buna utilizare a unei proprietati, mai mult decat orice altceva, este ceea ce 1i determina valoarea
si se defineste ca fiind acea utilizare care, dintre utilizarile alternative corespunzatoare si probabile este cea
mai profitabild. [1]

Conform Standardelor Internationale de Evaluare, cea mai buna utilizare este definita ca fiind:

Hutilizarea rezonabild, probabild si legald a unui teren liber sau construit care este fizic posibila,
fundamentata adecvat, fezabila financiar si are ca rezultat cea mai mare valoare” [2].

Fortele de piata formeaza valoarea de piata, astfel incat analiza fortelor semnificative pentru determinarea
celei mai bune utilizari este esentiald pentru procesul de evaluare. Atunci cand scopul efectudrii unei evaluari
este de a forma o opinie asupra valorii de piatd, analiza celei mai bune utilizari identifica utilizarea cea mai
profitabild si cea mai competitiva a unei proprietati imobiliare.

Cea mai buna utilizare a unui teren nu este determinatd printr-o analiza subiectivd a detinatorului
proprietatii imobiliare, a constructorului sau a evaluatorului; cea mai buna utilizare este determinata de fortele
competitive de pe piata in care este localizata proprietatea.

Testele de posibilitate fizicd si permisivitate legald trebuie aplicate Tnaintea testelor de fezabilitate
financiara si productivitate. Proprietatea este Intotdeauna evaluata pe baza celei mai bune si profitabile utilizari,
care poate fi sau nu poate fi utilizarea prezentd. Valoarea terenului este bazati pe cea mai buna utilizare a
propriettii ca fiind disponibila si gata de a fi dezvoltata pentru acea utilizare. imbunitatirile sunt evaluate
conform modului 1n care ele contribuie (sau nu) la valoarea terenului. Cea mai buna utilizare trebuie sa apara
intr-un viitor rezonabil si nu poate fi indepartata sau speculativa. [4]

In cursul analizei, evaluatorul trebuie si fac distinctia intre cea mai buna utilizare a terenului ca fiind liber
si cea mai buna utilizare a proprietatii ca fiind construita.

La luarea deciziei privind cea mai buna utilizare a bunului imobil este necesar de analizat urmatorii factori
(Fig.1).

Criteriile analizei CMBU

*Permisibila legal
*Posibila fizic
*Fezabila financiar
*Maximum productiva

Fig. 1 Criteriile analizei celei mai bune utilizéri a bunului imobil

Permisibila legal

In toate cazurile, evaluatorul trebuie si determine care utilizari sunt permise de lege. El trebuie si analizeze
reglementdrile privind zonarea, restrictiile de construire, normativele de constructii, restrictiile privind
constructiile din patrimoniu si siturile istorice, impactul asupra mediului.

Inchirierea pe termen lung poate afecta cea mai buni utilizare a proprietatii din cauza unor clauze in
contractul de inchiriere.
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Normativele de constructii si conditiile de impact asupra mediului, pot avea influente asupra fezabilitatii
utilizarii, dacd nu o scot Tnafara legii:

e reglementarile privind zonarea,

e restrictiile de construire,

e normativele de constructii,

e restrictiile privind constructiile din patrimoniu si siturile istorice,

e impactul asupra mediului [3, pag. 3]

Posibila fizic

Selectia celei mai bune utilizari a bunului imobil trebuie sa se bazeze pe realizarea lui fizica. Principalii
factori pentru analiza realizarii fizice sunt dimensiunile, forma, suprafata, structura geologica a terenului si
particularitatile naturale a terenului (topografia); flora, landsaft si designul cladirilor, starea terenului si caile
de acces, atat si riscul calamitatilor naturale (cutremuri de pamant, inundatii) influenteaza asupra variantei
presupuse de utilizare a terenului.

Evaluatorul va considera capacitatea si disponibilitatea utilitatilor publice (canalizare, apa, linie de
transport energie electricd, gaze, agent termic, etc.) Structura geologica a terenului poate Tmpiedica (sau face
foarte scumpd) anumite utilizari ale proprietdtii, cum ar fi: cladiri cu regim mare de indltime, subsoluri
multiple, etc.

Este necesar de luat n considerare starea cladirilor si constructiilor pentru determinarea posibilitatii
exploatarii lor 1n viitor cu alta destinatie. [4]

Fezabild financiar

Utilizarile care au indeplinit criteriile de permisibile legal si posibile fizic, sunt analizate mai departe pentru
a determina daca ele ar produce un venit care sa acopere cheltuielile de exploatare, obligatiile financiare si
amortizarea capitalului. Toate utilizarile din care rezultd fluxuri financiare pozitive sunt considerate ca fiind
fezabile financiar. [5]

Criteriul de oportunitate financiard reprezintd o rentabilitate pozitivd a capitalului investit, adicad un
randament egal cu sau costuri mai mari pentru compensarea costurilor pentru intretinere, obligatii financiare
si investitiei initiale.

Pentru a determina fezabilitatea financiara, evaluatorul va prognoza veniturile generate de proprietate, din
care se va scadea cheltuielile de exploatare (inclusiv impozitul pe profit), rezultdnd venitul operational net. Se
va calcula rata de capitalizare a capitalului propriu si daca aceasta este mai mare sau egald cu cea asteptata de
investitori pe piata, atunci utilizarea este fezabila. [4]

Maximum productivi

Productivitatea maximala — este valoarea maximala a terenului, care nu depinde de ceia este el liber (de
facto sau conditional) sau cu cladiri si constructii.

Realizarea acestui criteriu presupune ca din toate variantele permise de cadrul legal, posibile fizice,
fezabile financiar se va alege asa un mod de utilizare, care asigura in primul rand valoare maximala a terenului,
care este baza imobilului.

In dependenta de varianta selectata de utilizare a bunului imobil, metodele de estimare a terenurilor pot fi
diferite. Alegerea metodei depinde de gradul de reorientare a destinatiei prezente imobilului evaluat, nivelului
de risc variantei analizate, ratei de rentabilitate, perioadei de recuperare a capitalului, termenului de executie a
variantei de utilizare a bunului imobil presupusa.

Cea mai buna utilizare potentiald a terenului este de obicei utilizare pe termen lung si se presupune ca va
ramane aceeasi pe durata de viatd economica sau utild a constructiilor.

Cea mai buna utilizare a terenului liber

Caracteristicile esentiale ale amplasamentului raman neschimbate chiar daca pe teren se afla sau nu un
imobil (destinatia imobilului poate fi schimbatd). Prin urmare, valoarea terenului este elementul conducator
iar valoarea proprietatii imobiliare este in functie de venitul adus de acest teren. Cand potentialii cumparatori
doresc sa achizitioneze o proprietate pentru folosinta personald, motivatia lor principal o reprezintd beneficiile
obtinute prin obtinerea satisfactiei dorite, prestigiu si intimitate. Cumpdratorii investitori sunt motivati de
profitul net sau acumularea de capital si chiar de unele facilitati fiscal. [4, pag. 17]

Cea mai buna utilizare a terenului considerat liber presupune ca terenul este liber sau poate fi eliberat prin
demolarea constructiilor. In aceasti ipoteza, pot fi identificate utiliziri care creeaza valoare si evaluatorul poate
incepe selectia de proprietati comparabile si apoi sa estimeze valoarea terenului.

Daca valoarea terenului liber ¢ mai mare decat valoarea terenului construit, cea mai buna utilizare este
terenul liber. Cea mai buna utilizare a unui anumit lot de teren nu este determinata printr-o analiza subiectiva
de catre proprietar, promotor sau evaluator; cea mai buna utilizare este conturatd de fortele competitive pe
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piata care fundamenteaza si valoarea de piatd. Cea mai buna utilizare a terenului considerat liber trebuie sa
tina cont de utilizarea actuala si toate utilizarile potentiale. Valoarea terenului este determinata de utilizarea
potentiala si nu de utilizarea actuala. Aproape orice cladire poate fi demolata (exceptie pot fi cele din
patrimoniu) si aceasta se face cand ea nu mai adaugd valoare terenului. Reglementarile referitoare la
constructiile din patrimoniu fac uneori imposibila demolarea si prin urmare un regim fiscal special poate duce
la cresterea valorii lor, pastrand utilizarea actuala ca fiind cea mai buna utilizare.

Cea mai buna utilizare a terenului construit

Cea mai buna utilizare a terenului construit este legata de utilizarea ce ar trebui datd unei proprietati
imobiliare prin constructiile ce-i apartin.

Cea mai buna utilizare a unei proprietati ca fiind construita poate fi continuarea utilizarii existente,
renovarea sau reabilitarea, extinderea, adaptarea sau conversia la o alta utilizare, demolarea partiala sau totala,
ori 0 combinatie a acestor alternative. [5]

Cea mai buna utilizare a terenului construit aici existd doud motive:

e identificarea utilizarii proprietatii care va asigura cea mai inaltd fructificare a capitalului investit

e identificarea proprietatilor

Metode de analiza CMBU

Terenul este considerat liber si de la estimarea coeficientului de capitalizare se pot utiliza trei metode. [5]

Prima metoda se presupune ca ratele de capitalizare pentru terenuri si cladiri sunt diferite. Aplicim metoda
reziduala.

Etapele aplicarii acestei metode sunt:

e Se estimeazd venitul operational net ce poate fi obtinut in urma exploatarii bunului imobil complex,
in baza platilor de arenda de piata pentru bunurile imobile analogice bunului imobil complex parte componentd
a careia este terenul evaluat — VONy,;;

e Se calculeazd valoarea de reconstituire sau valoarea de inlocuire a imbundtatirilor existente pe terenul
evaluat sau ce urmeaza a fi construit - V;

e Se determina rata de capitalizare pentru constructii - 7;

e Se determind venitul operational net anual alocabil constructiilor pe baza ratei de capitalizare aferente
-VON,;

VON; =V xr, (1)
e De determina venitului operational net anual ramas (rezidual), care este alocat numai terenului —
VON; = VON;. - VON, (2)

e Se determina rata de capitalizare pentru teren - 7¢

e Se estimeaza valoarea terenului prin capitalizarea venitului operational net alocat terenului la rata de
capitalizare a terenului.

Vi = VON;: 1y 3)

A doua metoda caracterizeaza, de asemenea, terenul conditional liber, dar ratele de capitalizare pentru
cladiri si terenul sunt egale.

Pentru a obtine concluzia CMBU determindm valoarea terenului dupad urmatorul algoritm:

e Se calculeazd valoarea de reconstituire sau valoarea de inlocuire a imbunétatirilor existente pe terenul
conditional liber sau ce urmeaza a fi construit - V;

e Se estimeazd venitul operational net ce poate fi obtinut in urma exploatérii bunului imobil complex,
in baza platilor de chirie de piatd pentru bunurile imobile analogice bunului imobil complex parte componenta
a careia este terenul evaluat — VONp;.;

e Se determina coeficientul total de capitalizare - 17¢,;;

e Se estimeaza valoarea bunului imobil complex prin capitalizarea venitului operational net generat de
bunul imobil complex

Vpic = VONpc: 1ot (4)

e Se estimeazd valoarea terenului ca fiind diferenta dintre valoarea estimata a proprietatii si valoarea de
reconstituire sau de Tnlocuire a imbunatatirilor

Vi = Vpic- Ve &)

A treia metoda presupune ca terenul este considerat liber si este cunoscut pretul de piata pentru vanzare
bunurilor imobile cu aceeasi destinatie.

Pentru a obtine concluzia CMBU determindm valoarea terenului dupa urmétorul algoritm:

252



e Se determina valoarea de piatd a bunului imobil finalizat cu o anumita destinatie, care se poate construi
pe un teren analizat - Vy;.;

e Se calculeaza valoarea de reconstituire sau valoarea de inlocuire a imbunatatirilor existente pe terenul
conational liber sau ce urmeaza a fi construit — V_;

e Se determind valoarea terenului ca diferenta dintre pretul de vanzare a bunului imobil si valoarea de
reconstituire sau de Inlocuire a imbunatatirilor

Ve = Vpic- Ve ©)

Terenul este considerat ca fiind construit, se folosesc doua metode.

Prima metoda - Terenul este considerata ca fiind construit, cladirile necesita unele imbunatatiri.

Pentru a obtine concluzia CMBU:

e Se calculeaza venitul operational net generat de bunul imobil - VONp;;

e Se calculeaza rata totala de capitalizare - 13,¢;

e Se evalueaza valoarea proprietatii prin capitalizarea venitul operational net

Vpic = VONpjc * Teor @)

e Determinarea costului de Tmbunatatire a obiectului Cpo.

e Se calculeaza cresterea (scaderea) valorii proprietatilor in functie de imbunatatiri

Vbic rec = VONpjc - Crec 3

A doua metoda - terenul este considerat ca fiind construit, dar nu are nevoie de imbunatatiri

Pentru a obtine concluzia CMBU:

e Se calculeaza venitul operational net generat de bunul imobil VON;;

e Determinarea ratei totale de capitalizare 1y;;

e Se evalueaza valoarea proprietatii prin capitalizarea venitului operational net

Vpic = VONpic: Tior )]

Prevederile de mai sus ale analizei standard a celei mai eficiente utilizari este aplicabila la toate tipurile de
bunuri imobiliare. Cu toate acestea, in procesul de revizuire si identificare a celui mai eficient tip de utilizare
este necesar pentru a citi specificul unei anumite proprietati. In acest caz, metodele de analizd considerate
CMBU este necesar sa se adapteze. [5, pag. 79]

Concluzii

Analiza celei mai bune utilizari identifica utilizarea cea mai profitabila si cea mai competitivd a unei
proprietati imobiliare, determinarea careia capatd o amploare pe piata imobiliara.

Alegerea metodelor de analiza CMBU se efectueaza pentru terenurile considerate libere sau construite si
depind de gradul de reorientare a destinatiei prezente imobilului evaluat, nivelului de risc variantei analizate,
ratei de rentabilitate, perioadei de recuperare a capitalului, termenului de executie a variantei de utilizare a
bunului imobil presupusa.

Este rezonabila de efectuat analiza CMBU in evaluarea bunului imobil cu scopul development-ului sau
reconstructiei la elaborarea proiectului investitional si planului de afaceri. In alte cazuri analiza CMBU nu este
eficientd deoarece nu este necesar ca fiecare evaluare sa fie transformata in proiect investitional costisitor.
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