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Prefata la editia in imba romana

Sunt fincantat s& prefatez editia in limba romand a Standardelor
Internationale de Evaluare (IVS) 2011, publicate de catre IVSC.

Standardele Internationale de Evaluare au obtinut o recunoastere tot mai
mare in fintreaga lume, deoarece reprezintd un raspuns la cerintele
profesionigtilor in evaluare, a utilizatorilor si pietelor, in general, de coerenta
si de cea mai bund practica in domeniul evaluarii proprietatilor.

in Romania, Standardele Internationale de Evaluare au fost adoptate ca
standarde obligatorii pentru toti membrii ANEVAR, incepénd cu 1 ianuarie
2004, iar aceasta a contribuit la cregterea calitatii muncii evaluatorilor, pe de
o parte, si la cresterea credibilitatii rapoartelor de evaluare in sfera larga a
utilizatorilor serviciilor de evaluare, pe de alta parte.

Aceastd editie va reprezenta suportul esential pentru pregatirea
profesionald a evaluatorilor autorizati din Romania si pentru conformarea
procesului de evaluare a diferitelor tipuri de proprietati si clase de active cu
cea mai buna practica internationald recunoscuta.

Aplicarea Standardelor Internationale de Evaluare este tot mai mult
solicitatd de legislatia din Romania. Tn multe legi recente se solicitd ca
evaluarea diferitelor tipuri de proprietati sa se faca conform cerintelor
Standardelor Internationale de Evaluare.

Editia din anul 2011 a Standardelor Internationale de Evaluare se
caracterizeaza prin schimbari importante, rezultate Tn urma a trei ani de
activitate intensa a Standard Board al IVSC si a contributiilor multor
personalitati recunoscute pentru participarea lor la imbunatatirea si
rafinarea teoriei, metodologiei si practicii evaluarii. Aceste schimbari se
refera atat la aspectele formale, cum ar fi denumirea, numerotarea,
dimensiunea si structura fiecarui standard, cat si la aspecte de esenta, cum
ar fi concentrarea fiecarui standard pe explicarea principiilor de evaluare si
a aplicarii acestora.



ANEVAR multumeste Consiliului pentru Standarde Internationale de
Evaluare (IVSC) — autorul si editorul textului oficial al acestei editii — pentru
acordarea dreptului de traducere si editare a Standardelor Internationale de
Evaluare 2011.

Prin reprezentantii sai in IVSC, ANEVAR a contribuit in mod direct la
elaborarea si imbunatatirea Standardelor Internationale de Evaluare.

Multumesc colectivului IROVAL - CERCETARI IN EVALUARE SRL pentru
pregatirea acestei lucrari in vederea editarii.

Septembrie 2011 Presedinte ANEVAR,
Filip STOICA, MAA, REV
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Introducere

Evaluarile se utilizeaza pe larg, iar pietele financiare si alte piete se bazeaza
pe acestea, pentru includerea in situatiile financiare, pentru conformarea la
reglementari sau pentru sprijinirea activitatii de garantare a creditarii sau de
tranzactionare. International Valuation Standards Council (IVSC) este o
organizatie independenta, non-profit, din sectorul privat, al carei scop este
de a servi interesului public. Obiectivul IVSC este de a incuraja increderea
publicului in procesul de evaluare, prin crearea unui cadru pentru furnizarea
de opinii credibile asupra valorii, de catre profesionisti in evaluare pregatiti
corespunzator, care actioneaza intr-un mod etic.

IVSC realizeaza acest obiectiv prin:
e elaborarea si mentinerea Standardelor Internationale de Evaluare (IVS),
e emiterea de indrumari tehnice pentru evaluatorii profesionisti, si

e promovarea globala a dezvoltarii profesiei de evaluator si a practicilor
etice.

Obiectivul imperativ al IVS este cresterea increderii utilizatorilor serviciilor de
evaluare, in evaluarile pe care acestia se bazeaza. Pentru indeplinirea
acestui obiectiv, IVS:

(a) promoveaza consecventa si sprijina intelegerea tuturor tipurilor de
evaluari, prin identificarea sau dezvoltarea unor principii si definitii
acceptate la nivel global,

(b) identifica si promulga principii comune pentru realizarea misiunilor de
evaluare si a rapoartelor de evaluare,

(c) identifica aspectele specifice care necesita atentie si metodele utilizate
fn mod obisnuit la evaluarea diferitelor tipuri de active sau datorii,

(d) identifica procesele adecvate de evaluare si cerintele de raportare,
pentru scopurile majore pentru care sunt necesare evaluarile,

(e) reduce diversitatea de practici prin permiterea convergentei diferitelor
standarde de evaluare, utilizate Th anumite sectoare si tari.
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Standardele Internationale de Evaluare

Tn timp ce standardele sunt concepute pentru a fi aplicate de catre
profesionistii in evaluare, acestea sunt destinate sa fie in beneficiul
utilizatorilor de servicii de evaluare si pentru functionarea si reglementarea
pietelor, in general. Standardele identifica metodele de evaluare care sunt
frecvent utilizate, dar nu explica in detaliu aplicarea lor. Sunt oferite unele
comentarii explicative, pentru a ajuta intelegerea cerintelor fiecarui standard
in context, dar nu sunt incluse indrumarile tehnice privind tehnicile de
evaluare. Metodologia de evaluare si alte indrumari tehnice sunt publicate
separat de catre ISC, dar nu fac parte din aceste standarde.

International Valuation Standards Board (IVSB) este organismul IVSC care
se ocupa de standarde. Membrii IVSB sunt numiti de catre Consiliul de
Administratie al IVSC, pe criteriile stabilite prin Statutul organizatiei, iar IVSB
este autonom in elaborarea si aprobarea IVS.

La elaborarea IVS, IVSB:

(a) urmareste dezvoltarea oricarui nou standard, ceea ce presupune
consultari cu furnizorii si cu utilizatorii serviciilor de evaluare si
expunerea publica a tuturor standardelor noi si modificarilor
semnificative ale standardelor existente,

(b) asigura legatura cu alte organisme care au o functie de elaborare a
standardelor de evaluare, intr-o anumita zona geografica sau pentru un
anumit sector,

(c) desfagoara activitati de informare, inclusiv mese rotunde cu invitati si
discutii specifice cu anumiti utilizatori sau grupuri de utilizatori.

IVSB este supus supravegherii de catre Consiliul de Administratie al IVSC,
pentru a se asigura ca actioneaza in conformitate cu misiunea Consiliului si
adopta procesele adecvate pentru determinarea standardelor.

Structura
Structura IVS este urmatoarea:
Definitii IVS

Acestea contin acele cuvinte sau fraze care au un inteles specific in
contextul standardelor si care apar in mai multe standarde. Definitiile
care sunt utilizate intr-un singur standard sunt prezentate doar in acel
standard.

IVS - Cadrul general

IVS - Cadrul general contine conceptele si principiile de evaluare
general acceptate pe care se bazeaza IVS si care trebuie luate in
considerare si aplicate cand se utilizeaza standardele.



Introducere

Standarde generale

Cele trei Standarde generale au aplicabilitate generala pentru toate
tipurile de active si scopuri ale evaluarii, subiect doar al unor modificari
sau cerinte suplimentare, specificate in Standardele referitoare la active
sau in Aplicatii ale evaluarii. Standardele generale sunt IVS 101 Sfera
misiunii de evaluare, IVS 102 Implementare si IVS 103 Raportarea
evaluarii.

Standarde referitoare la active

Standardele referitoare la active sunt formate dintr-un standard si din
comentarii. Standardul stabileste cerintele care fie modifica, fie adauga
ceva la Standardele generale si include exemple ale modului in care se
aplica principiile din Standardele generale, la acea clasa particulara de
active. Comentariile ofera informatii suplimentare asupra
caracteristicilor fiecarui tip de active care influenteaza valoarea si
identifica metodele si abordarile uzuale utilizate.

Aplicatii ale evaluarii

Aplicatiile evaluarii sunt produse pentru scopurile uzuale pentru care
sunt cerute evaluéarile. Fiecare aplicatie contine un standard gi un ghid
de aplicare. Standardul include orice adaugiri sau modificari ale
cerintelor din Standardele generale, precum si ilustrarea modului in
care se aplica principiile din Standardele generale si din Standardele
referitoare la active, atunci cand se realizeaza evaluari pentru acel
scop. Ghidul de aplicare ofera informatii privind:

(a) cerintele de evaluare conform reglementarilor aplicabile pe plan
international sau standardelor emise de catre alte organisme care
pot fi aplicabile, de exemplu, Standardele Internationale de
Raportare Financiara,

(b) alte cerinte general acceptate pentru evaluari pentru acel scop,
(c) proceduri adecvate de evaluare pentru a indeplini aceste cerinte.

Aplicarea acestor Standarde

In cazul in care se declara ca o evaluare va fi efectuata sau c& a fost
efectuata in conformitate cu IVS, este implicit faptul ca sunt respectate toate
standardele individuale relevante. In cazul in care este necesara o deviere
in scopul respectarii cerintelor legislative sau reglementérilor, acest lucru ar
trebui sa fie in mod clar explicat.

Active si datorii

Standardele se aplica atat la evaluarea activelor, cat si a datoriilor. Pentru a
asigura claritatea acestor standarde, cuvintele activ sau active sunt
considerate a include datoria sau datoriile, cu exceptia cazului in care este
precizat in mod expres altfel sau rezulta clar din context ca datoriile nu sunt
incluse.
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Standardele Internationale de Evaluare

Date de intrare in vigoare

Aceasta publicatie include acele standarde aprobate de IVSB la 1 iunie
2011. Data de intrare in vigoare a fiecarui standard este indicata in standard.
Desi standardele aprobate la 0 anumita data se publica periodic, pot apare
modificari ale standardelor existente sau pot fi introduse standarde
suplimentare, ca urmare a procesului continuu al IVSB. Toate standardele
modificate sau noi vor fi disponibile pe site-ul IVSC, www.ivsc.org.

Standardele 2007

Standardele, aplicatiile si GN-urile din editia a opta, publicata in anul 2007,
nu mai sunt aplicabile dupa data de 31 decembrie 2011.



Modificari principale

Recomandarile Grupului de Revizuire Critica

IVSC este organismul succesor al International Valuation Standards
Committee, care a dezvoltat si publicat IVS, de la inceputul anilor '80, pana
in anul 2007. in anul 2006, fostul comitet a infiintat un Grup de Revizuire
Critica, cu sarcina de a determina modul in care ar putea fi imbunatatite
standardele, pentru a indeplini cerintele unei piete a evaluarii in cregtere.
Raportul Grupului de Revizuire Critica a fost publicat in anul 2007 si au fost
solicitate comentarii la aceste recomandari. La dezvoltarea acestor noi
standarde, IVSB a luat in considerare majoritatea recomandarilor, precum si
feedback-ul primit pe durata procesului de consultare.

in comparatie cu variantele anterioare, au rezultat modificari majore in stilul
si prezentarea standardelor revizuite. Din aceasta cauza, nu este practic sa
se prezinte fiecare modificare facuta. Printre cele mai importante modificari
enumeram:

Eliminarea repetarilor

Pentru a face standardele mai accesibile, a fost necesar sa se reduca
marimea lor si aparenta lor complexitate. In urma revizuirii materialului redat
in diversele parti ale IVS 2007, s-a observat repetarea unor concepte si
subiecte.

Eliminarea metodologiei

Doua GN-uri din IVS 2007, despre abordarea prin cost (GN 8) si fluxul de
numerar actualizat (GN 9), au prezentat utilizarea si aplicarea tehnicilor
specifice de evaluare, neincadrandu-se in criteriile pentru includerea lor in
standarde. In noile standarde, abordarile si metodele sunt definite i
explicate la un nivel general, dar nu se prezinta detalii asupra aplicarii lor. Tn
viitor, Professional Board al IVSC va publica Technical Information Papers
(TIPs), despre metodologie, separat de standarde. Fostele GN 8 si GN 9 au
fost revizuite de catre Professional Board al IVSC, iar pe aceste teme au
fost publicate proiecte in anul 2011 si mai sunt planificate si alte TIP-uri.
Detalii privind planul de activitate al IVSC se pot gasi pe www.ivsc.org.
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Standardele Internationale de Evaluare

Eliminarea Codului deontologic

IVSC este un emitent de standarde de evaluare. Comportamentul etic este
0 componenta esentiala a practicii de evaluare, dar acreditarea si
reglementarea evaluatorilor individuali este sarcina celor care adopta
standardele. De asemenea, reglementarea evaluatorilor se face sub diferite
forme, Tn diferite domenii si tari. Includerea unui Cod deontologic in
standardele care se intentioneaza sa fie aplicate, in mod obligatoriu, a creat
un obstacol in adoptarea lor, deoarece, inevitabil, in detaliu, codul era diferit
de cel utilizat de altii. Codul deontologic, care a fost inclus in editiile
anterioare, a fost eliminat, desi Professional Board al IVSC are un proiect
de dezvoltare a unui model de Cod deontologic care sa fie un jalon pentru
alte coduri si sa contribuie la dezvoltarea profesiei in economiile emergente.

Glosar

Editia 2007 a IVS a inclus un glosar substantial. Acesta a continut multi
termeni care nu erau utilizati in standarde, precum si definitii de prisos,
deoarece definitia prezentaté nu era diferitd de sensul uzual din dictionar al
cuvantului sau cuvintelor. Standardele revizuite nu includ un glosar, ci doar
o lista scurta a definitiilor utilizate Tn standarde, pentru a facilita
interpretarea acestora. Lista se limiteaza la cuvinte si expresii care sunt
utilizate cu un anumit inteles, care nu este neaparat clar fata de utilizarea
lor cotidiand sau uzuala. Un glosar cuprinzator cu termeni uzuali in evaluare
se afla in curs de elaborare de catre Professional Board al IVSC, dar nu va
face parte din standarde.

Concentrare mai mare asupra principiilor

In standardele anterioare exista o tendint4 de includere a unor cerinte
prescriptive, care erau prea detaliate pentru o aplicare practica la o gama
larga a practicii globale in evaluare. Noile standarde se concentreaza
asupra principiilor, ilustrate cu exemple daca este necesar, pentru a permite
aplicarea lor pe scara cat mai larga.
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Modificari pe sectiuni

Desi nu pot fi redate Tn mod detaliat toate modificarile de text, pe fiecare
sectiune, mai jos sunt prezentate cele mai importante modificari fata de IVS
2007:

IVS 2007 Standardele revizuite

Concepte Principiile generale de evaluare au fost reportate in
Fundamentale ale IVS - Cadrul general. Alte materiale despre
Principiilor de Evaluare  valoarea de piata si proprietate imobiliara au fost
General Acceptate reunite in IVS 230 Drepturi asupra proprietatii
(GAVP) imobiliare.

Codul deontologic Eliminat — a se vedea comentariul de mai sus.




IVS 2007

Tipuri de proprietate

Introducere la IVS 1,2,3

IVS 1 Valoarea de piata
IVS 2 Tipuri de valoare
diferite de valoarea de
piata

IVS 3 Raportarea
evaludrii

IVA 1 Evaluarea pentru
raportarea financiara

IVA 2 Evaluarea pentru
garantarea
Imprumutului

IVA 3 Evaluarea
activelor din sectorul
public pentru raportarea
financiara

GN1 Evaluarea
proprietétii imobiliare si
GN2 Evaluarea
drepturilor de
inchiriere/leasing

GN3 Evaluarea
mijloacelor fixe mobile

GN4 Evaluarea
activelor necorporale

Modificari principale

Standardele revizuite

Nu au mai fost redate in mod direct. Au fost incluse
unele elemente in standardele individuale
referitoare la active.

Nu a mai fost redat in mod direct. Au fost incluse
elemente in IVS - Cadrul general si in IVS 103
Raportarea evaluarii.

Comasate in IVS - Cadrul general.

Principiile reportate in IVS 103 Raportarea
evaluarii.

Inclus in IVS 300 Evaluari pentru raportarea
financiara. Materialul a fost actualizat si acum se
face o distinctie clara intre standardul de evaluare
si ghidul de aplicare, pentru a indeplini cerintele
contabile specifice.

Se refera doar la proprietatea imobiliara si s-a
reportat in IVS 310 Evaluarea drepturilor asupra
proprietétii imobiliare pentru garantarea
imprumutului. S-a facut o distinctie clara intre
standardul de evaluare si ghidul de aplicare, dar
exista si alte modificari minore

Acum este anexa la IVS 300 Evaluari pentru
raportarea financiara.

Elemente reportate si comasate in IVS 230 Drepturi
asupra proprietéatii imobiliare.

Actualizat si reportat Tn IVS 220 Imobilizari
corporale mobile.

A fost inlocuit de GN 4 revizuit si extins, publicat in
februarie 2010. Acesta continea indrumari
cuprinzatoare despre activele necorporale. Noul
standard IVS 210 Imobilizari necorporale se
bazeaza pe GN 4 revizuit, dar au fost excluse
indrumarile detaliate. Acestea vor fi incorporate
separat intr-un Technical Information Paper.
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Standardele Internationale de Evaluare

IVS 2007

GN5 Evaluarea
bunurilor mobile

GN6 Evaluarea
intreprinderii

GN7 Consideratii
privind substantele
periculoase si toxice in
evaluare

GN8 Abordarea prin
cost pentru raportarea
financiara si GN9
Analiza fluxului de
numerar actualizat

GN10 Evaluarea
proprietatilor agricole

GN11 Verificarea
evaluarilor

GN12 Evaluarea
proprietétii generatoare
de afaceri

GN13 Evaluarea
globala pentru
impozitarea proprietatii

Standardele revizuite

Nu are echivalent in noile standarde. Definitia
bunurilor mobile din vechile standarde era mult
prea larga si acoperea mai multe clase de active
decét cele care acum fac subiectul standardelor
specifice. Fostul GN a fost retras de IVSB in
februarie 2010.

Standardul actualizat pentru evaluarea intreprinderii
este IVS 200 Intreprinderi si participatii la
intreprinderi.

Aceasta tema este doar una din multele care pot
afecta valoarea unui activ. In IVS anterioare nu au
fost evidentiate alte subiecte. Nu s-a reportat.

Acestea sunt prezentari ale unor metode de
evaluare si nu indeplinesc criteriile de includere in
standarde. IVSC va elabora Technical Information
Papers pe aceste teme si pe alte metode de
evaluare.

Nu s-a reportat, deoarece standardul anterior nu
continea cerinte diferite de cele prezentate pentru
alte tipuri de proprietéti imobiliare.

Scopul si limitarile oricarei misiuni de evaluare sunt,
in mod generic, acoperite in IVS 101 Sfera misiunii
de evaluare. Nu s-a reportat. In prezent, IVSC are
un proiect de dezvoltare a unui ghid privind
verificarile de audit, care poate conduce la
modificari ulterioare ale standardelor existente sau
la un nou standard.

A aparut proiectul unui standard revizuit, dar acesta
nu a fost inca aprobat de Comitet, existand in
continuare consultari in ceea ce priveste relatia cu
IVS 200 Intreprinderi si participatii la intreprinderi i
IVS 230 Drepturi asupra proprietétii imobiliare.

Nu a fost reportat, deoarece nu contine nicio
procedura de evaluare care sa difere de
Standardele generale.



IVS 2007

GN14 Evaluarea
proprietétilor din
industria extractiva

GN15 Evaluarea
proprietdtii istorice

GN17 Evaluarea
investitiei imobiliare in
curs de executie
(publicat in februarie
2010)

Modificari principale

Standardele revizuite

Un proiect cuprinzator privind evaluarile din
industria extractiva se afla in pregatire si va
conduce probabil la un nou standard si la un ghid
tehnic. GN-ul actual nu a fost reportat si a fost
retras de catre IVSB, in februarie 2010.

Reportat ca o anexa la IVS 230 Drepturi asupra
proprietétii imobiliare.

Reportat ca IVS 233 Investitia imobiliara in curs de
executie.
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Definitii IVS

Definitille de mai jos se refera la cuvinte sau la expresii utilizate in IVS -
Cadrul general, in Standardele generale sau in mai mult decat un singur
Standard referitor la active sau la Aplicatii ale evaluarii, care au un inteles
specific sau limitat. Acesti termeni sunt redati in text cu litere cursive.

Abordarea prin cost — ofera o indicatie asupra valorii, prin utilizarea
principiului economic conform caruia un cumparator nu va plati mai mult
pentru un activ, decat costul necesar obtinerii unui activ cu aceeasi utilitate,
fie prin cumparare, fie prin construire.

Abordarea prin piatd — ofera o indicatie asupra valorii prin compararea
activului subiect, cu active identice sau similare, al caror pret se cunoaste.

Abordarea prin venit — ofera o indicatie asupra valorii, prin convertirea
fluxurilor de numerar viitoare intr-o singura valoare a capitalului.

Chiria de piata — suma estimaté pentru care o proprietate ar putea fi
inchiriata, la data evaludrii, intre un locator hotarat si un locatar hotarat, cu
clauze de inchiriere adecvate, intr-o tranzactie nepartinitoare, dupa un
marketing adecvat si in care partile au actionat fiecare in cunostinta de
cauza, prudent si fara constrangere.

Cumparator special — un anumit cumparator, pentru care un anumit activ
are o valoare speciald, datorita avantajelor rezultate din proprietatea asupra
acestuia si care nu ar fi disponibile altor cumparatori de pe piata.

Data evaluarii — data la care se aplica opinia asupra valorii.

Drepturi imobiliare — toate drepturile, participatiile si beneficiile legate de
proprietatea imobiliara.

Fond comercial — orice beneficiu economic viitor provenit dintr-o
intreprindere, dintr-o participatie la o intreprindere sau din utilizarea unui
grup de active, care nu sunt separabile.

Imobilizare necorporala — un activ nemonetar care se manifesta prin
proprietatile sale economice. Aceasta nu are substanta fizica, dar asigura
drepturi si beneficii economice proprietarului sau.
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Investitie imobiliara — proprietatea imobiliara, respectiv un teren sau o
cladire, sau o parte a unei cladiri, sau ambele, detinutd de proprietar pentru
a obtine venituri din chirii sau pentru cregterea valorii capitalului, sau
ambele, mai degraba decét pentru:

(a) utilizarea Tn producerea sau furnizarea de bunuri sau servicii sau
pentru scopuri administrative; sau

(b) vanzarea pe parcursul desfasurarii normale a activitatii.

Ipoteza speciala — o ipoteza care fie presupune fapte care sunt diferite de
faptele efective, existente la data evaludrii, fie care nu ar fi facute intr-o
tranzactie de un participant tipic pe piata, la data evaluarii.

Proprietate generatoare de afaceri — orice tip de proprietate imobiliara
desemnata pentru un anumit tip de afacere, in care valoarea proprietatii
reflecta potentialul comercial pentru acea afacere.

Proprietate imobiliara — terenul si toate elementele care sunt o parte
naturala a acestuia, de exemplu copaci si minerale, elementele care au fost
atasate terenului, cum ar fi cladirile si constructiile de pe amplasament si
toate elementele permanent atasate cladirilor, de exemplu echipamentele
mecanice si electrice care asigura functionarea unei cladiri, aflate atat in
subsol, cat si deasupra solului.

Tip al valorii — o precizare a ipotezelor fundamentale de estimare a unei
valori.

Valoare de investitie — valoarea unui activ pentru un proprietar sau pentru
un proprietar potential, pentru o anumita investitie sau Th scopuri de
exploatare.

Valoare justa — pretul estimat pentru transferul unui activ sau a unei datorii
intre parti identificate, aflate in cunostinta de cauza si hotarate, care reflecta
interesele acelor parti.’

Valoare speciala — o suma care reflecta caracteristicile particulare ale unui
activ, care au valoare numai pentru un cumpdrator special.

Valoarea de piatd — suma estimata pentru care un activ sau o datorie ar
putea fi schimbat(a) la data evaludrii, intre un cumparator hotarat si un
vanzator hotarat, intr-o tranzactie nepartinitoare, dupa un marketing
adecvat si in care partile au actionat fiecare in cunostinta de cauza, prudent
si fara constrangere.

Valoarea sinergiei — un element suplimentar al valorii, creat prin
combinarea a doua sau mai multe active sau drepturi, in urma careia
valoarea combinata este mai mare decat suma valorilor separate.

' Aceasta definitie nu se aplica la evaluarile pentru raportarea financiara — a se vedea 1VS 300.
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Standardele Internationale de Evaluare

Cadrul general al IVS cuprinde definitii, principii $i concepte de
evaluare general acceptate pe care se bazeaza Standardele
Internationale de Evaluare. Acest Cadru general ar trebui sa fie luat in
considerare si aplicat atunci cidnd sunt urmate standardele individuale
si aplicatiile evaluarii.

Evaluare si rationament

1. Aplicarea principiilor din aceste standarde, la situatiile specifice, va
cere exercitarea rationamentului. Acest rationament trebuie sa fie
aplicat Tn mod obiectiv si nu ar trebui sa fie folosit pentru a
supraevalua sau subevalua rezultatul evaluarii. Rationamentul va fi
exercitat avand in vedere scopul evaluarii, tipul valorii si orice alte
ipoteze aplicabile valorii.

Independenta si obiectivitate

2. Procesul de evaluare impune evaluatorului sa aplice rationamente
impartiale cu privire la Tncrederea care trebuie atribuita diferitelor date
faptice sau ipoteze utilizate pentru a ajunge la o concluzie asupra
valorii. Pentru ca o evaluare sa fie credibila, este important ca acele
rationamente sa fie receptate ca fiind aplicate intr-un mediu care
promoveaza transparenta si minimizeaza influenta oricaror factori
subiectivi care influenteaza procesul.

3. Multe tari au legi sau reglementari care permit numai anumitor
persoane sa evalueze anumite clase de active, pentru diferite
scopuri. In plus, multe corpuri profesionale si furnizori de servicii de
evaluare au coduri etice care cer identificarea si dezvaluirea
potentialelor conflicte de interese. Scopul acestor standarde este
acela de a elabora principii si definitii recunoscute la nivel
international pentru efectuarea si raportarea evaluarilor. Ele nu se
refera la relatiile dintre clientii evaluarilor si evaluatori, iar problemele
referitoare la comportamentul deontologic si etic al evaluatorilor revin
organizatiilor profesionale sau altor organizatii care au un rol de
reglementare pentru evaluatori.
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4, Chiar daca regulile de conduita pentru evaluatori nu fac obiectul
acestor standarde, totusi este fundamentala aplicarea de controale si
proceduri adecvate, pentru a se asigura gradul de independenta si
obiectivitate necesar in procesul de evaluare, astfel incat rezultatul sa
fie privit ca fiind obiectiv. In cazul in care scopul evaluérii solicitd ca
evaluatorul sa aiba un anumit statut sau sa se dezvaluie statutul
acestuia, cerintele sunt prezentate in standardul corespunzator.

Competenta

5.  Deoarece evaluarea solicitd exercitarea abilitatii si rationamentului
profesional, este esential ca evaluarile sa fie efectuate de catre o
persoana sau de o firma care poseda abilitatile tehnice adecvate,
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10.

11.

IVS - Cadrul general

experienta si cunostinte despre subiectul evaluarii, despre piata pe
care acesta se comercializeaza si despre scopul evaluarii.

In cazul evalu&rilor complexe sau a unui numar mare de active, este
acceptabil pentru evaluator s solicite asistenta din partea
specialistilor, in anumite aspecte ale angajamentului sau integral, cu
conditia ca acest lucru sé fie prezentat in sfera misiunii de evaluare
(a se vedea IVS 101 Sfera misiunii de evaluare).

Pret, cost si valoare

Pretul este suma de bani ceruta, oferita sau platita pentru un activ.
Din cauza capacitatilor financiare, a motivatiilor sau intereselor
speciale ale unui anumit cumparator sau vanzator, pretul platit poate
fi diferit de valoarea care ar putea fi atribuita activului de catre alte
persoane.

Costul este suma de bani necesara pentru a achizitiona sau produce
activul. Cand acel activ a fost achizitionat sau produs, costul lui
devine un fapt concret. Pretul este corelat cu costul deoarece pretul
platit pentru un activ devine costul acestuia pentru cumparator.

Valoarea nu este un fapt, ci o opinie:

(a) fie asupra celui mai probabil pret care ar fi platit pentru un activ,
in cadrul unui schimb,

(b) fie asupra beneficiilor economice rezultate din detinerea unui
activ.

O valoare de schimb este un pret ipotetic, iar ipotezele pe baza
carora se estimeaza valoarea sunt determinate de scopul evaluarii.
O valoare pentru proprietar este o estimare a beneficiilor care ar
reveni unei anumite parti titulare a proprietatii.

Cuvantul ,evaluare” se refera atat la valoarea estimata (concluzia
evaluarii), cat si la determinarea valorii estimate (actul de a evalua).
In aceste standarde, sensul acestui cuvant ar trebui s& rezulte clar
din contextul in care este folosit. Acolo unde exista riscul unei
confuzii sau este nevoie de a face distinctia clara intre sensurile
alternative, se utilizeaza cuvinte aditionale.

Piata

O piata este mediul in care bunurile gi serviciile se comercializeaza
intre cumparatori si vanzatori, prin mecanismul pretului. Conceptul de
piata presupune ca bunurile sau serviciile se pot comercializa fara
restrictii intre cumparatori si vanzatori. Fiecare parte va reactiona la
raporturile dintre cerere si oferta si la alti factori de stabilire a pretului,
ca gi la propria lor intelegere a utilitatii relative a bunurilor sau
serviciilor si la nevoile si dorintele individuale.
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12.

13.

14.

15.

Standardele Internationale de Evaluare

Pentru a estima cel mai probabil pret care ar fi platit pentru un activ,
este fundamentala intelegerea dimensiunii pietei pe care acel activ
s-ar comercializa. Aceasta deoarece pretul obtenabil va depinde de
numarul cumparatorilor si vanzatorilor de pe piata particulara la data
evaludrii. Pentru a avea un efect asupra pretului, cumparatorii i
vanzatorii trebuie sa aiba acces pe piata. O piata poate fi definita pe
baza unor criterii variate. Acestea sunt:

(a) bunurile sau serviciile care se comercializeaza, de exemplu piata
autovehiculelor este diferita de piata aurului,

(b) limitarile dimensiunii sau distributiei, de exemplu un producator
de bunuri ar putea sa nu detina infrastructura de distributie sau
de comercializare pentru a vinde utilizatorilor finali, iar utilizatorii
finali ar putea sa nu solicite bunurile Tn volumul la care acestea
se produc de catre producator,

(c) geografic, de exemplu piata bunurilor sau serviciilor similare
poate fi locala, regionald, nationald sau internationala.

Totusi, cu toate ca in orice moment o piata poate fi independenta si
poate fi putin influentata de activitatea de pe alte piete, pe o anumita
perioada de timp pietele se vor influenta reciproc. De exemplu, la o
anumita data, pretul unui activ dintr-o tara poate fi mai mare decét cel
care ar putea fi obtinut in alta tara, pentru un activ identic. Dacéa sunt
ignorate orice efecte posibile de distorsiune, cauzate de restrictiile
guvernamentale de comercializare sau de politicile fiscale, in timp,
furnizorii ar majora oferta de marfa catre tara in care pot obtine un
pret ridicat si ar diminua oferta catre tara in care pretul a fost
micgsorat, aducand astfel preturile la aproximativ acelasi nivel.

Daca din context nu rezultd in mod clar, referintele din IVS cu privire
la piata se refera la piata pe care se schimba in mod normal activul
sau datoria supuse evaluarii, la data evaluarii, si la care au acces
multi participanti pe piata, inclusiv proprietarul curent.

Rareori pietele functioneaza perfect, cu un echilibru constant intre
oferta si cerere si cu un nivel constant de activitate, din cauza
diferitelor imperfectiuni. Pot fi imperfectiuni obisnuite ale pietei:
fluctuatii ale ofertei, cregteri sau diminuari bruste ale cererii sau
asimetria cunostintelor detinute de participantii pe piata. Deoarece
participantii pe piata reactioneaza la aceste imperfectiuni, este
posibil, la un moment dat, ca o piata sa se ajusteze la orice
modificare care a cauzat dezechilibrul. O evaluare care are ca
obiectiv estimarea celui mai probabil pret de piata trebuie sa reflecte
conditiile de pe piata relevanta, existente la data evaluérii, $i nu pretul
corectat sau atenuat, bazat pe o presupusa refacere a echilibrului.



16.

17.

18.

19.

20.

IVS - Cadrul general

Activitatea pietei

Gradul de activitate pe orice piata va fluctua. Desi ar putea fi posibil
sa se identifice un nivel normal al activitatii pietei, pe o perioada
lunga de timp, pe multe piete vor exista perioade in care activitatea
este semnificativ mai mare sau mai mica fata de nivelul normal.
Nivelurile de activitate pot fi exprimate numai in termeni relativi, de
exemplu piata este mai activa sau mai putin activa fata de cum a fost
aceasta la o data anterioara. Nu exista o delimitare clar definita intre
o piata activa si o piata inactiva.

Cand cererea este mai mare fata de oferta, se asteapta ca preturile
sa creasca, tinzand astfel sa atraga intrarea pe piata a mai multor
vanzatori si, deci, o activitate in crestere. Opusul este cazul cand
cererea este mica si preturile scad. Totusi, nivelurile diferite ale
activitatii sunt mai degraba un raspuns la migcarea preturilor decéat o
cauza a acesteia. Tranzactiile pot avea loc si au loc pe piete care, in
mod curent, sunt mai putin active decét este normal si, ceea ce este
important, cumparatorii potentiali vor avea in minte un pret pentru
care sunt dispusi sa intre pe piata.

Informatiile despre pret de pe o piata inactiva pot fi totusi o dovada a
valorii de piata. O perioada de scadere a preturilor este posibil sa
cunoasca atat o diminuare a nivelurilor activitatii, cat si o crestere a
vanzarilor care pot fi considerate ,fortate” (a se vedea paragrafele
53-55 de mai jos). Totusi, pe pietele in declin, exista vanzatori care
nu actioneaza sub constrangerea de a vinde si a nu tine cont de
dovada preturilor realizate de astfel de vanzatori ar insemna
ignorarea realitatilor pietei.

Participantii pe piata

Informatiile din IVS, cu privire la participantii pe piata, se refera la
toate persoanele, companiile sau la alte entitati care sunt implicate in
tranzactii curente sau care intentioneaza sa intre intr-o tranzactie cu
un anumit tip de activ. Hotararea de a comercializa si orice optici
atribuite participantilor pe piata sunt cele specifice acelor cumparatori
si vanzatori sau cumparatorilor gi vanzatorilor potentiali, activi pe o
piata la data evaluérii i nu cele ale unor anumite persoane sau
entitati.

in efectuarea unei evaluari bazate pe date de piata, circumstantele
faptice ale proprietarului curent sau ale unui anumit cumparator
potential nu sunt relevante, deoarece atat vanzatorul hotarat, cat si
cumparatorul hotarat sunt persoane sau entitati ipotetice care au
atributele unui participant tipic pe piata. Aceste atribute sunt
comentate Tn cadrul conceptual referitor la valoarea de piata (a se
vedea paragrafele 31(d) si 31(e)). Cadrul conceptual cere, de
asemenea, excluderea oricarui element al valorii speciale sau oricarui
element al valorii care nu ar fi disponibil majoritatii participantilor pe
piata (a se vedea paragrafele 31(a) si 31(f)).
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21.

22.

23.

24.

Standardele Internationale de Evaluare

Factorii specifici entitatii

Factorii care sunt specifici unui anumit cumparator sau vanzator si
care nu sunt disponibili participantilor pe piatd sunt exclusi din datele
de intrare utilizate la o evaluare bazata pe informatii de piata.
Exemple de factori specifici entitatii, care pot sa nu fie disponibili
majoritatii participantilor pe piata, sunt urmatorii:

(a) valoarea suplimentara rezultata din crearea unui portofoliu de
active similare,

(b) sinergii unice dintre activ si alte active detinute de entitate,

(c) drepturile sau restrictiile legale,

(d) beneficiul fiscal din impozitare sau povara fiscala,

(e) o abilitate de a exploata un activ care este unica pentru acea
entitate.

Determinarea faptului ca astfel de factori sunt specifici entitatii sau ca
vor fi disponibili altora pe piata se face de la caz, la caz. De exemplu,
se poate ca un activ sa nu se tranzactioneze in mod normal ca
element de sine statator, ci ca parte a unui grup. Orice sinergii cu
activele inrudite vor fi transferate participantilor pe piatd impreuna cu
transferul grupului si deci, nu sunt specifice entitatii.

Daca obiectivul evaluarii este determinarea valorii pentru un anumit
proprietar, in evaluarea activului sunt reflectati factorii specifici
entitatii. Urmatoarele exemple prezinta situatiile in care poate fi
ceruta valoarea pentru un anumit proprietar:

(a) fundamentarea deciziilor de investitii,
(b) verificarea performantei unui activ.
Agregarea

Adesea, valoarea unui activ individual este dependenta de asocierea
lui cu alte active relationate. Exemple sunt:

(a) compensarea activelor si datoriilor intr-un portofoliu de
instrumente financiare,

(b) un portofoliu de proprietati care se completeaza unele pe
celelalte, oferind cumparatorului potential fie un venit ridicat, fie o
prezenté in locatii strategice,

(c) un grup de masini dintr-o linie de productie sau programul
informatic necesar pentru functionarea unei/unor masini,

(d) retete si brevete de inventie care sustin un brand,

(e) teren, cladiri si imobilizari corporale mobile interdependente
utilizate Tntr-o intreprindere.



25.

26.

27.

28.

IVS - Cadrul general

Cand se cere evaluarea activelor care sunt detinute in combinatie cu
alte active complementare sau conexe, este important sa se
defineasca clar daca este vorba de un grup sau portofoliu de active
care va fi evaluat sau de active individuale. In cel de al doilea caz,
este important sa se stabileasca daca fiecare activ se va evalua:

(a) caun element individual, dar asumand ipoteza ca celelalte
active sunt disponibile pentru un cumparator, sau

(b) ca un element individual, dar asumand ipoteza ca celelalte
active nu sunt disponibile pentru un cumparator.

Tipul valorii

Un tip al valorii este o precizare a ipotezelor fundamentale de
estimare a unei valori.

Acesta descrie ipotezele fundamentale pe care se va baza valoarea
raportata, de exemplu, natura tranzactiei ipotetice, relatia si motivatia
partilor si masura in care activul este expus pe piata. in functie de
scopul evaluarii, tipul adecvat al valorii va fi diferit. Un tip al valorii ar
trebui sa fie in mod clar diferentiat de:

(a) abordarea sau metoda utilizata pentru a oferi o indicatie asupra
valorii,

(b) tipul activului care este evaluat,
(c) starea efectiva sau atribuita a unui activ, la momentul evaluarii,

(d) orice ipoteze suplimentare sau ipoteze speciale care modifica
ipotezele fundamentale n situatii specifice.

Un tip al valorii poate fi inclus n una din cele trei categorii principale:

(a) prima se refera la estimarea celui mai probabil pret care ar fi
obtinut intr-un schimb ipotetic pe o piata libera si concurentiala.
in aceasta categorie se incadreaza valoarea de piaté, aga cum
este definita in aceste standarde;

(b) a doua implica estimarea beneficiilor pe care o persoana sau o
entitate le va obtine din detinerea unui activ. Valoarea este
specifica pentru acea persoana sau entitate si poate sa nu aiba
nicio relevanta pentru participantii pe piata. in aceasta categorie
se Tncadreaza valoarea de investitie si valoarea speciala, asa
cum sunt definite In aceste standarde;

(c) atreia se refera la estimarea pretului care ar fi convenit, in mod
rezonabil, intre doua parti specifice pentru schimbul unui activ.
Desi partile ar putea sa fie independente intre ele si negocierea
sa fie nepartinitoare, nu este necesar ca activul sa fie expus pe
piata, iar pretul convenit poate fi unul care reflectd mai degraba
avantajele sau dezavantajele specifice ale proprietatii pentru
partile implicate, decét cele de pe piata, in ansamblul ei. in
aceasta categorie se incadreaza valoarea justa, asa cum este
definita in aceste standarde.
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29.

30.

31.

Standardele Internationale de Evaluare

Evaluarile pot solicita utilizarea diferitelor tipuri ale valorii, care sunt
definite printr-o lege, o reglementare, un contract privat sau un alt
document. Desi astfel de tipuri ale valorii pot parea ca fiind similare cu
tipurile valorii definite in aceste standarde, aplicarea lor poate solicita
o abordare diferita de cea descrisa in IVS, cu exceptia cazului cand,
in documentul respectiv, se fac referinte fara echivoc la IVS. Astfel de
tipuri ale valorii trebuie sa fie interpretate si aplicate conform
prevederilor din documentul sursa. Exemple de tipuri ale valorii, care
sunt definite in alte reglementari, sunt diferitele baze de evaluare
fundamentate in Standardele Internationale de Raportare Financiara
(IFRS) si In alte standarde de contabilitate.

Valoarea de piata

Valoarea de piata este suma estimata pentru care un activ ar putea fi
schimbat la data evaluarii, intre un cumparator hotarat si un vanzator
hotarat, intr-o tranzactie nepartinitoare, dupa un marketing adecvat si
in care partile au actionat fiecare in cunostinta de cauza, prudent si
fara constrangere.

Definitia valorii de piatéa se aplica in conformitate cu urmétorul cadru
conceptual:

(a) ,suma estimata” se refera la un pret exprimat in unitati
monetare, platibil pentru activ, intr-o tranzactie nepartinitoare de
piata. Valoarea de piaté este pretul cel mai probabil care se
poate obtine Tn mod rezonabil pe piata, la data evaluérii, in
conformitate cu definitia valorii de piata. Acesta este cel mai bun
pret obtenabil in mod rezonabil de catre vanzator si cel mai
avantajos pret obtenabil in mod rezonabil de catre cumparator.
Aceasta estimare exclude, in mod explicit, un pret estimat,
majorat sau micgorat de clauze sau situatii speciale, cum ar fi o
finantare atipica, operatiuni de vanzare si lease-back,
contraprestatiile sau facilitatile speciale acordate de orice
persoana asociata cu vanzarea, precum si de orice element al
valorii speciale;

(b) ,un activ ar putea fi schimbat” se refera la faptul ca valoarea unui
activ este mai degraba o suma de bani estimata, decat o suma
de bani predeterminata sau pretul efectiv de vanzare. Este pretul
dintr-o tranzactie care intruneste toate elementele definitiei
valorii de piata la data evaluarii,

(c) .la data evaluarii” cere ca valoarea sa fie specifica unui moment,
unei anumite date. Deoarece pietele si conditiile de piata se pot
modifica, valoarea estimata poate sa fie incorecta sau nepotrivita
pentru o alta data. Marimea valorii va reflecta starea si
circumstantele pietei curente, asa cum sunt ele la data efectiva a
evaluérii i nu la o daté anterioara sau la o data viitoare. Definitia
presupune si realizarea simultana a schimbului si incheierii
contractului de vanzare, fara orice fluctuatie a pretului care ar
putea altfel sa apara;
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(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

IVS - Cadrul general

»intre un cumparator hotarat® se refera la un cumparator care
este motivat, dar nu si obligat sa cumpere. Acest cumparator nu
este nici nerdbdator, nici decis s& cumpere la orice pretf. De
asemenea, acest cumparator este unul care achizitioneaza in
conformitate mai degraba cu realitatile pietei curente si cu
asteptarile pietei curente, decét cu cele ale unei piete imaginare
sau ipotetice, a carei existenta nu poate fi demonstrata sau
anticipata. Cumparatorul ipotetic nu ar plati un pret mai mare
decat pretul cerut pe piata. Proprietarul curent este inclus intre
cei care formeaza ,piata”;

,Si un vanzator hotarat” nu este nici un vanzator nerabdator, nici
un vanzator gata sa vanda la orice pret, nici unul pregatit pentru
a rezista la un pret care este considerat a fi nerezonabil pe piata
curentd. Vanzatorul hotarat este motivat sa vanda activul, in
conditiile pietei, la cel mai bun pret accesibil pe piata libera, dupa
un marketing adecvat, oricare ar fi acel pret. Circumstantele
faptice ale proprietarului actual nu fac parte din aceste
consideratii, deoarece vanzatorul hotarat este un proprietar
ipotetic;

»,intr-o tranzactie nepartinitoare” este una care are loc intre parti
care nu au o relatie anumita sau speciala, de exemplu, intre
compania mama $i companiile sucursale sau intre proprietar si
chirias, care ar face ca nivelul pretului sa nu fie caracteristic
pentru piata, sau sa fie majorat prin includerea unui element al
valorii speciale. Tranzactia la valoarea de piaté se presupune ca
are loc intre parti fara legatura intre ele, fiecare actionand in
mod independent;

»,dupa un marketing adecvat® inseamna ca activul ar fi expus pe
piatd in modul cel mai adecvat pentru a efectua cedarea lui la
cel mai bun pret obtenabil in mod rezonabil, in conformitate cu
definitia valorii de piatd. Metoda de vanzare este considerata a fi
cea mai adecvata metoda pentru obtinerea celui mai bun pret pe
piata la care vanzatorul are acces. Durata timpului de expunere
pe piata nu este o perioada fixa, ci va varia in functie de tipul
activului si de conditiile pietei. Singurul criteriu este ca trebuie sa
fi existat suficient timp ca activul sa fie adus in atentia unui
numar adecvat de participanti pe piata. Perioada de expunere
are loc inainte de data evaluarii,

»in care partile au actionat fiecare in cunostintad de cauza,
prudent” presupune ca atat cumparatorul hotarat, cat si
vanzatorul hotarat sunt informati, de o maniera rezonabila,
despre natura si caracteristicile activului, despre utilizarile
efective si potentiale ale acestuia, precum si despre starea in
care se afla piata la data evaluérii. Se mai presupune ca fiecare
parte utilizeaza acele cunostinte Th mod prudent, pentru a cauta
pretul cel mai favorabil corespunzator pozitiei lor ocupate in
tranzactie. Prudenta se apreciaza prin referire la situatia pietei
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32.

33.

34.

35.
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de la data evaluarii si neluand in considerare eventualele
informatii ulterioare acestei date. De exemplu, nu este neaparat
imprudent pentru un vanzator sa vanda activele pe o piata cu
preturi in scadere, la un pret care este mai mic decét preturile de
piata anterioare. in astfel de cazuri, valabile si pentru alte
schimburi de pe pietele care inregistreaza modificari ale
preturilor, cumpéaratorul sau vanzatorul prudent va actiona in
conformitate cu cele mai bune informatii de piata, disponibile la
data evaluarii;

(i) ,sifara constrangere” stabileste faptul ca fiecare parte este
motivata sa faca tranzactia, dar niciuna nu este nici fortata, nici
obligata in mod nejustificat sa o faca.

Conceptul valoare de piatd presupune un pret negociat pe o piata
deschisa si concurentiala pe care participantii actioneaza in mod
liber. Piata unui activ ar putea fi o piata internationala sau o piata
locala. Piata poate fi constituitad din numerosi cumparatori si vanzatori
sau poate fi o piata caracterizata printr-un numar limitat de
participanti pe piata. Piata pe care este expus activul pentru vanzare
este cea pe care activul care se schimba este tranzactionat normal (a
se vedea paragrafele 16-20 de mai sus).

Valoarea de piata a unui activ va reflecta cea mai buna utilizare a
acestuia. Cea mai buna utilizare este utilizarea unui activ care fi
maximizeaza productivitatea si care este posibila, permisa legal si
fezabila financiar. Cea mai buna utilizare poate fi continuarea utilizarii
existente a activului sau o utilizare alternativa. Aceasta este
determinata de utilizarea pe care un participant pe piata ar intentiona
sa o dea unui activ, atunci cand stabileste pretul pe care ar fi dispus
sa il ofere.

Cea mai buna utilizare a unui activ, evaluat ca fiind de sine statator,
poate fi diferita de cea mai buna utilizare a acestuia, cand activul este
o parte a unui grup, caz in care trebuie luata in considerare
contributia sa la valoarea totala a grupului.

Determinarea celei mai bune utilizari presupune luarea in considerare
a urmatoarelor:

(a) sa se stabileasca daca o utilizare este posibila, prin prisma a
ceea ce ar fi considerat rezonabil de catre participantii pe piata,

(b) sa reflecte cerinta de a fi permisa legal, fiind necesar sa se ia in
considerare orice restrictii in utilizarea activului, de exemplu,
specificatiile din planul urbanistic,

(c) cerinta ca utilizarea sa fie fezabila financiar, avand in vedere
daca o utilizare alternativa, care este posibila fizic si permisa
legal, va genera profit suficient pentru un participant tipic pe
piata, dupa ce au fost luate Tn calcul costurile conversiei la acea
utilizare, peste profitul generat de utilizarea existenta.
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Costuri de tranzactionare

Valoarea de piatéa este pretul estimat de tranzactionare a unui activ,
fara a se include costurile vanzatorului generate de vanzare sau
costurile cumparatorului generate de cumparare si fara a se face o
corectie pentru orice taxe platibile de oricare parte, ca efect direct al
tranzactiei.

Valoarea de investitie

Valoarea de investitie este valoarea unui activ pentru proprietar sau
pentru un proprietar potential, pentru o anumita investitie sau pentru
scopuri de exploatare.

Aceasta este un tip al valorii specific entitatii. Desi valoarea pentru
proprietar a unui activ poate fi egala cu suma de bani care ar putea fi
obtinuta din vanzarea lui catre o alta parte, acest tip al valorii reflecta
beneficiile obtinute de o entitate din detinerea unui activ si, ca
urmare, nu presupune in mod necesar un schimb ipotetic. Valoarea
de investitie reflecta situatiile si obiectivele financiare ale entitatii
pentru care se face evaluarea. Ea este deseori utilizata pentru
cuantificarea performantei investitiei. Diferenta dintre valoarea de
investitie a unui activ gi valoarea lui de piata reprezinta motivatia
pentru cumparatori sau pentru vanzatori de a intra pe piata.

Valoarea justa

Valoarea justa este pretul estimat pentru transferul unui activ sau a
unei datorii intre parti identificate, aflate in cunostinta de cauza si
hotarate, care reflecta interesele acelor parti.

Definitia valorii juste din IFRS este diferitd de cea de mai sus. IVSB
considera ca, in general, definitia valorii juste din IFRS este coerenta
cu valoarea de piata. Definitia si aplicarea valorii juste, conform IFRS,
este comentata in IVS 300 Evaludri pentru raportarea financiara.

Pentru alte scopuri decat pentru utilizarea in situatiile financiare,
valoarea justa poate fi diferitd de valoarea de piata. Valoarea justa
cere estimarea pretului care este just pentru ambele parti identificate,
ludnd Tn considerare avantajele sau dezavantajele pe care fiecare
parte le va obtine din tranzactie. Aceasta, de obicei, este aplicata in
contextul judiciar. In contrast, valoarea de piatéd cere ca orice avantaj,
care nu ar fi obtenabil de catre participantii pe piata, sa nu fie luat in
considerare.

Valoarea justa este un concept mai larg decat valoarea de piata.
Desi, in multe cazuri, pretul care este just pentru ambele parti va fi
egal cu cel obtenabil pe piata, vor fi situatii in care estimarea valorii
juste va presupune luarea in considerare a unor aspecte care nu
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47.

48.

49.
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trebuie luate in considerare in estimarea valorii de piatd, cum ar fi
orice element al valorii speciale rezultat Tn urma combinarii drepturilor
asupra proprietatii.

Exemple de utilizare a valorii juste includ:

(a) determinarea unui pret care este just pentru actionariatul unei
intreprinderi necotate, deoarece pretul pentru doi detinatori
anumiti poate fi just pentru acestia, dar diferit de pretul care ar
putea fi obtinut pe piata,

(b) determinarea unui pret care ar fi just pentru un locator si un
locatar, fie pentru transferul permanent al activului inchiriat, fie
pentru anularea datoriei aferente contractului de inchiriere.

Valoarea speciala

Valoarea speciald este 0 suma de bani care reflecta caracteristicile
particulare ale unui activ, care au valoare numai pentru un
cumparator special.

Un cumparétor special este un anumit cumparator pentru care un
anumit activ are valoare speciala, datorita avantajelor rezultate din
proprietatea asupra acestuia, care nu ar fi disponibile altor
cumparatori de pe piata.

Valoarea speciala poate apare cand un activ are caracteristici care 1l
fac mai atractiv pentru un anumit cumparator, decat pentru alti
cumparatori de pe piata. Aceste caracteristici pot fi caracteristicile
fizice, geografice, economice sau juridice ale unui activ. Valoarea de
piata cere eliminarea oricarui element al valorii speciale, deoarece la
orice moment dat se presupune ca exista un cumparator hotarat si nu
un anumit cumparator hotarat.

Cand valoarea speciala este identificata, aceasta ar trebui raportata
si diferentiata clar de valoarea de piata.

Valoarea sinergiei

Valoarea sinergiei este un element suplimentar al valorii, creat prin
combinarea a doua sau mai multor active sau drepturi, in urma careia
valoarea dreptului combinat este mai mare decat suma valorilor
separate. Daca sinergiile sunt disponibile numai unui anumit
cumparator, atunci acesta este un exemplu de valoare speciala.

Ipoteze

Deseori este necesar ca, pe langa stabilirea tipului valorii, sa se
formuleze o ipoteza sau mai multe ipoteze, pentru a clarifica fie
starea activului Tn cadrul schimbului ipotetic, fie situatiile in care se
presupune ca activul se schimba. Astfel de ipoteze pot avea un
impact semnificativ asupra valorii.
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Exemple de ipoteze suplimentare uzuale, fara a se limita numai la
acestea, sunt:

e ipoteza ca intreprinderea este transferata ca o entitate completa
aflata in exploatare,

e ipoteza ca activele folosite intr-o Intreprindere sunt transferate
separat de intreprindere, fie in mod individual, fie ca grup,

e ipoteza ca un activ evaluat individual este transferat impreuna cu
alte active complementare (a se vedea paragrafele 24 si 25 de
mai sus),

e ipoteza ca un pachet de actiuni este transferat fie ca pachet, fie in
mod individual,

e ipoteza ca o proprietate, care este ocupata de proprietar, este
considerata ca fiind libera in cazul transferului ipotetic.

Cand se stabileste o ipoteza prin care se asuma situatii care difera de
cele existente la data evaluarii, ipoteza respectiva devine o ipoteza
speciala (a se vedea IVS 101 Sfera misiunii de evaluare). Ipotezele
speciale sunt utilizate adesea pentru a descrie efectul unor schimbari
posibile asupra valorii unui activ. Acestea sunt desemnate ca fiind
~Speciale” pentru a sublinia utilizatorului evaluarii faptul ca o concluzie
asupra valorii este conditionata de o schimbare in situatiile curente,
sau ca aceasta reflecta un punct de vedere care nu ar fi luat in
considerare de participantii de pe piata, la data evaluarii.

Ipotezele si ipotezele speciale trebuie sa fie rezonabile si sa fie
relevante Tn raport cu scopul pentru care este ceruta evaluarea.

Vanzari fortate

Termenul ,vanzare fortatd” se utilizeaza deseori in situatiile cand un
vanzator este constrans sa vanda si, in consecinta, nu are la
dispozitie o perioada de marketing adecvata. Pretul care ar putea fi
obtinut in aceste situatii va depinde de natura presiunii asupra
vanzatorului si de motivele pentru care nu poate sa aiba la dispozitie
o perioada de marketing adecvata. De asemenea, ar putea reflecta
consecintele asupra vanzatorului cauzate de imposibilitatea de a
vinde in perioada disponibila. Cu exceptia cazului cand natura
presiunii $i motivul constrangerilor asupra vanzatorului sunt
cunoscute, pretul obtenabil intr-o vanzare fortata nu poate fi estimat
in mod realist. Pretul pe care un vanzator il va accepta intr-o vanzare
fortata va reflecta mai degraba situatiile lui speciale, decéat cele ale
vanzatorului ipotetic hotarat, din definitia valorii de piata. Pretul
obtenabil intr-o vanzare fortatd are numai intdmplator o legatura cu
valoarea de piata sau cu orice alte tipuri ale valorii definite in acest
standard. O ,vanzare fortata” este o descriere a situatiei in care are
loc schimbul si nu un tip al valorii distinct.
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Daca se cere o indicatie asupra pretului obtenabil intr-o vanzare
fortata, va fi necesar sa se identifice in mod clar motivele
constrangerii vanzatorului, inclusiv consecintele imposibilitatii de a
vinde n perioada specificata, prin emiterea unor ipoteze adecvate.
Daca la data evaluarii aceste situatii nu exista, ele trebuie clar
identificate ca fiind ipoteze speciale.

Vanzarile de pe o piata inactiva sau in declin nu sunt in mod automat
,vanzari fortate”, deoarece un vanzator ar putea spera la un pret mai
bun daca conditiile de piaté se imbunatatesc. Cu exceptia cazului in

care vanzatorul este obligat sa vanda pana la o data limita, fapt care

impiedica un marketing adecvat, vanzatorul va fi un vanzator hotarat,
conform definitiei valorii de piata (a se vedea paragrafele 18 si 31(e)

de mai sus).

Abordari in evaluare

Una sau mai multe abordari pot fi utilizate pentru a obtine valoarea
definita de tipul valorii adecvat (a se vedea paragrafele 26-29 de mai
sus). Cele trei abordari descrise si definite in acest Cadru general
sunt abordarile principale utilizate Tn evaluare. Toate sunt
fundamentate pe principiile economice ale pretului de echilibru,
anticiparii beneficiilor sau substitutiei.

Abordarea prin piata

Abordarea prin piata ofera o indicatie asupra valorii prin compararea
activului subiect cu active identice sau similare, al caror pret se
cunoaste.

Prima etapa a acestei abordari este obtinerea preturilor de
tranzactionare a activelor identice sau similare, tranzactionate recent
pe piata. Daca exista putine tranzactii recente, de asemenea, poate fi
util sa se ia in considerare preturile activelor identice sau similare
care sunt listate sau oferite spre vanzare, cu conditia ca relevanta
acestor informatii sa fie clar stabilita si analizata critic. Poate fi
necesar ca pretul altor tranzactii sa fie corectat pentru a reflecta orice
diferente fata de conditiile tranzactiilor efective si sé fie definit tipul
valorii si orice ipoteze care urmeaza sa fie adoptate pentru evaluarea
care se realizeaza. Pot exista si diferente intre caracteristicile juridice,
economice sau fizice ale activelor din alte tranzactii, fata de cele ale
activului evaluat.

Abordarea prin venit

Abordarea prin venit ofera o indicatie asupra valorii prin convertirea
fluxurilor de numerar viitoare intr-o singura valoare a capitalului.

Aceasta abordare ia in considerare venitul pe care un activ il va
genera pe durata lui de viata utila si indica valoarea printr-un proces
de capitalizare. Capitalizarea implica transformarea venitului intr-o
valoare a capitalului prin aplicarea unei rate corespunzatoare de
actualizare. Fluxul de venit poate sa derive dintr-un contract/din
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65.

66.

67.
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contracte sau sa nu fie de natura contractuala, de exemplu, profitul
anticipat si generat fie din utilizarea, fie din detinerea activului.

Metodele inscrise in abordarea prin venit sunt:

e capitalizarea venitului, in care unui venit reprezentativ al unei
singure perioade i se aplica o rata cu toate riscurile incluse sau
rata de capitalizare totala,

e fluxul de numerar actualizat, in care unei serii de fluxuri de
numerar din perioadele viitoare i se aplica o rata de actualizare
pentru a le actualiza la valoarea lor prezenta,

o diferite modele de evaluare a optiunilor.

Abordarea prin venit poate fi aplicata la evaluarea datoriilor prin
luarea in considerare a fluxurilor de numerar cerute de serviciul unei
datorii, pana la data stingerii acesteia.

Abordarea prin cost

Abordarea prin cost ofera o indicatie asupra valorii prin utilizarea
principiului economic conform caruia un cumparator nu va plati mai
mult pentru un activ, decat costul necesar obtinerii unui activ cu
aceeasi utilitate, fie prin cumparare, fie prin construire.

Aceasta abordare se bazeaza pe principiul conform caruia pretul, pe
care un cumparator de pe piata il va plati pentru activul supus
evaluarii, nu va fi mai mare decat costul aferent cumpararii sau
construirii unui echivalent modern, cu exceptia cazului in care sunt
implicati factori precum durata de timp nejustificata, dificultate, risc si
altii asemenea. Deseori, activul supus evaluarii va fi mai putin atractiv
decat alternativa care ar putea fi cumparata sau construita, din cauza
varstei sau a deprecierii. In acest caz, trebuie ficute corectii asupra
costului activului alternativ, in functie de tipul valorii cerut.

Metode de aplicare

Fiecare din aceste abordari principale in evaluare includ diferite
metode detaliate de aplicare. Diferitele metode, care se folosesc in
mod uzual pentru diferitele clase de active, sunt comentate in
Standardele referitoare la active.

Date de intrare pentru evaluare

Datele de intrare pentru evaluare se refera la datele si la alte
informatii care se utilizeaza in oricare dintre abordarile in evaluare
descrise in acest standard. Aceste date de intrare pot fi date reale
sau date asumate.

Exemple de date de intrare reale sunt:

e preturile obtinute pentru active similare sau identice,
¢ fluxul de numerar efectiv generat de activ,

e costul efectiv al activelor identice sau similare.
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Exemple de date de intrare asumate sunt:

e fluxurile de numerar estimate sau previzionate,

e costul estimat al unui activ ipotetic,

e atitudinea perceputa fata de risc a participantilor pe piata.

O credibilitate mai mare poate fi acordata, in mod normal, datelor de
intrare reale; totusi, cand acestea sunt mai putin relevante, de
exemplu, cand dovada despre tranzactiile reale este invechita, cand
fluxurile de numerar istorice nu sunt indicative pentru fluxurile de
numerar viitoare sau cand informatia despre costul efectiv este costul
istoric, se poate acorda o relevantd mai mare datelor de intrare
asumate.

in mod normal, o evaluare va fi mai sigura atunci cand existi multe
date de intrare. Cand exista putine date de intrare, trebuie avuta o
grija deosebita la analiza si verificarea acestora.

in cazul in care datele de intrare contin dovezi despre o tranzactie, ar
trebui luate precautii cand se verifica daca termenii tranzactiei
respective au fost conformi cu cei precizati in tipul valorii cerut.

Natura si sursa datelor de intrare pentru evaluare trebuie sa reflecte
tipul valorii, care, la randul lui depinde de scopul evaluarii. De
exemplu, pentru estimarea valorii de piata pot fi utilizate diferitele
abordari si metode, cu conditia sa se bazeze pe date obtinute din
piata. Abordarea prin piaté va utiliza, prin definitie, date de intrare
derivate din piata. Pentru a indica valoarea de piata, abordarea prin
venit ar trebui sa fie aplicata prin utilizarea datelor de intrare si a
ipotezelor care ar fi adoptate de catre participantii pe piata. Pentru a
indica valoarea de piaté utilizandu-se abordarea prin cost, ar trebui
determinat costul si deprecierea aferente unui activ cu aceeasi
utilitate, prin intermediul analizei costurilor si deprecierii existente pe
piata. Disponibilitatea datelor si situatiile de pe piata activului evaluat
vor determina care metoda este cea mai relevanta si adecvata.
Fiecare abordare sau metoda ar trebui sa ofere o indicatie despre
valoarea de piatd, daca se bazeaza pe date oferite de piata, analizate
in mod corespunzator.

in general, abordarile si metodele de evaluare sunt aceleasi pentru
orice tipuri de evaluari. Totusi, evaluarea diferitelor tipuri de active
implica surse diferite de date, care trebuie sa reflecte piata pe care
activele vor fi evaluate. De exemplu, investitia in proprietatea
imobiliaré detinutd de o companie va fi evaluata in contextul pietei
imobiliare relevante pe care se comercializeaza proprietatea
imobiliara, in timp ce actiunile aceleiasi companii vor fi evaluate in
contextul pietei pe care se tranzactioneaza actiunile.
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Standarde generale

IVS 101 Sfera misiunii de evaluare

Continut Paragrafe
Principiul general 1
Cerinte 2
Modificarile sferei misiunii de evaluare 3
Data intrarii in vigoare 4

Principiul general

1. Exista mai multe tipuri si niveluri ale valorii care pot fi furnizate.
Standardele Internationale de Evaluare trebuie sa se aplice la un
spectru larg de misiuni de evaluare. O evaluare trebuie sa fie
adecvata pentru scopul ei desemnat fiind important ca si beneficiarul
evaluarii sa inteleaga ce trebuie sa i se furnizeze si orice limitari Tn
utilizarea evaluarii. Sfera misiunii de evaluare stabileste scopul
evaluarii, amploarea investigatiilor, procedurile care vor fi adoptate,
ipotezele care se vor stabili, precum si limitarile care se vor aplica.
Sfera misiunii de evaluare poate fi stabilita la inceputul sau pe
parcursul derularii misiunii de evaluare, dar Tnainte de finalizarea
evaluarii si a raportului de evaluare.
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Cerinte

2. Sfera misiunii de evaluare va fi stabilita si confirmata in scris,
incluzand aspectele redate mai jos. Cand se stabileste sfera misiunii
de evaluare, pentru anumite clase de active sau aplicatii, pot exista
variatii de la acest standard sau poate fi necesara luarea in
considerare sau includerea unor aspecte suplimentare. Acestea sunt
prezentate in Standardele aferente activelor sau in Standardele de
aplicatii ale evaluarii adecvate.
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Standardele Internationale de Evaluare

(a) Identificarea si competenta evaluatorului

O declaratie care confirma:

(i) identitatea evaluatorului. Evaluatorul poate fi persoana fizica
sau juridica;
(if) ca evaluatorul poate oferi o evaluare obiectiva si impartiala;

(iii) daca evaluatorul are vreo legatura efectiva sau o implicare
importanta cu subiectul evaluarii sau cu cel care a comandat
evaluarea;

(iv) ca evaluatorul este competent sa efectueze evaluarea. Daca
evaluatorul are nevoie sa apeleze la asistenta din partea altor
specialisti, pentru orice aspect al misiunii trebuie convenita si
prezentata natura unei astfel de asistente, precum si masura
in care s-a bazat pe aceasta.

(b) Identificarea clientului si a oricaror alti utilizatori desemnati

Cand se determina forma si continutul raportului de evaluare este
important sa se precizeze beneficiarii evaluarii, pentru a confirma
ca evaluarea contine informatiile relevante pentru scopurile lor.

Trebuie convenita si prezentata orice restrictie fatd de cei care se
pot baza pe evaluare.

(c) Scopul evaluarii

Scopul pentru care este efectuata evaluarea trebuie prezentat in
mod clar, de exemplu evaluarea este ceruta pentru garantarea
imprumutului, pentru a sprijini transferul unei actiuni sau pentru a
sprijini o emisiune de actiuni. Scopul evaluarii va determina tipul
valorii.

Este important ca evaluarile sa nu fie utilizate in afara contextului
sau pentru scopuri pentru care nu au fost desemnate.
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(d) Identificarea activului sau a datoriei supuse evaluarii

Poate fi necesara o clarificare pentru a se face distinctia intre un
activ si un drept asupra activului, sau un drept de folosinta al
acelui activ.

Daca evaluarea se face pentru un activ care este utilizat in
combinatie cu alte active, ar putea fi necesar sa se clarifice daca
acele active se includ Tn evaluare, daca se exclud si se presupune
ca sunt disponibile sau daca se exclud si se presupune ca nu sunt
disponibile (a se vedea IVS - Cadrul general, paragrafele 24 si
25).
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(e) Tipul valorii

Tipul valorii trebuie sa fie adecvat cu scopul evaluarii. Trebuie
citata sursa definitiei oricarui tip al valorii utilizat sau acesta
trebuie sa fie explicat. Tipurile valorii recunoscute de IVS sunt
definite si comentate in /VS - Cadrul general, dar pot fi utilizate si
alte tipuri ale valorii. Ar putea fi necesara si precizarea monedei
in care se va raporta valoarea.

(f) Data evaluarii

Data evaludrii este definita in IVS ca fiind data la care se aplica
opinia asupra valorii. Aceasta poate fi diferita de data emiterii
raportului de evaluare sau de data la care investigatiile urmeaza
sa se faca sau sa se finalizeze.

(g) Amploarea investigatiei

Tn sfera misiunii de evaluare trebuie prezentate orice limitari sau
restrictii referitoare la inspectia, investigarea si analiza necesare
pentru scopul evaluarii.

Daca o informatie relevanta nu este disponibila, deoarece
conditiile misiunii de evaluare restrictioneaza investigatiile, in
cazul in care misiunea este acceptata, atunci aceste restrictii i
orice alte ipoteze sau ipoteze speciale vor fi incluse Tn sfera
misiunii de evaluare.

(h) Natura si sursa informatiilor utilizate

Trebuie convenite si prezentate in scris natura si sursa oricaror
informatii pe care se va baza evaluarea, informatii care nu sunt
verificate pe durata procesului de evaluare.

(i) Ipotezele si ipotezele speciale

Trebuie inregistrate toate ipotezele si orice ipoteze speciale care
se asuma pe durata realizarii evaluarii $i raportarii valorii.

Ipotezele sunt aspecte care sunt acceptate, ih mod rezonabil, ca
fapte in contextul angajamentului de evaluare, fara investigarea
sau verificarea lor specifica. Ele sunt aspecte care, dupa ce au
fost stabilite, trebuie acceptate pentru intelegerea evaluarii.
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O ipoteza speciala este o ipoteza care presupune fapte care difera
de faptele reale, existente la data evaludrii, sau care nu vor fi
facute de catre un participant tipic pe piata intr-o tranzactie, la
data evaluaérii.

Ipotezele speciale se utilizeaza deseori pentru a ilustra efectul pe
care il au modificarea circumstantelor asupra valorii. Exemple de
ipoteze speciale sunt:

e ca o cladire aflata in faza de proiect a fost de fapt finalizata la
data evaluarii;
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Standardele Internationale de Evaluare

e ca un anumit contract a fost in vigoare la data evaluérii, care,
de fapt, nu a fost efectiv finalizat;

e ca un instrument financiar este evaluat utilizand o curba a
randamentelor diferitd de curba care ar fi utilizatd de un
participant pe piata.

Se stabilesc numai acele ipoteze si ipoteze speciale care sunt
rezonabile si relevante, avand in vedere scopul pentru care este
ceruta evaluarea.

(j) Restrictii de utilizare, distribuire sau publicare

Cand este necesar sau de dorit sa se restrictioneze utilizarea
evaluarii sau a celor care pot sa se bazeze pe aceasta, acest
lucru va fi de asemenea inregistrat.

(k) Confirmarea conformitatii evaluarii cu IVS

Desi se cere declararea conformitatii evaluarii cu IVS, ar putea
exista situatia in care scopul evaluarii cere o deviere de la IVS.
Orice astfel de deviere trebuie sa fie identificata impreuna cu
justificarea acelei devieri. O deviere nu este justificata, daca
rezultatul acesteia este o valoare care induce in eroare.

(I) Descrierea raportului

Trebuie convenita si prezentata in scris confirmarea formatului
raportului de evaluare care va fi furnizat. Se vor face referiri la
acele parti ale raportului care urmeaza sa fie excluse, conform
specificatiei din IVS 103 Raportarea evaluatrii.

Modificari ale sferei misiunii de evaluare

Este posibil ca unele din aspectele de mai sus sa nu poata fi
determinate Tnainte de Tnceperea misiunii, deci pot fi necesare
modificari ale sferei misiunii pe durata acesteia, de exemplu pot
apare informatii disponibile suplimentare sau un aspect care necesita
investigatii suplimentare. Cerintele sferei misiunii de evaluare pot fi
continute intr-un singur document, emis la inceperea misiunii sau
intr-o serie de documente, intocmite pe durata acesteia, cu conditia
ca toate aspectele sa fie inregistrate Tnainte de terminarea misiunii si
de emiterea raportului.

Data intrarii in vigoare

Acest standard intra n vigoare la data de 1 ianuarie 2012, desi este
incurajatad adoptarea lui inainte de aceasta data.
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IVS 102 Implementare

Continut Paragrafe
Principiul general 1
Investigatii 2-4
Abordari in evaluare 5-7
Dosarul de evaluare 8
Data intrarii in vigoare 9

Principiul general

1. Misiunile de evaluare vor fi conduse in conformitate cu principiile
stabilite prin acest standard, precum si cu termenii si conditiile
stabilite Tn sfera misiunii de evaluare.

Investigatii

2. Investigatiile facute pe durata misiunii de evaluare trebuie sa fie
adecvate scopului cerut al evaluarii si tipului valorii care se va
raporta.

3. Dovezile suficiente vor fi colectate prin diferite mijloace, de exemplu

inspectie, interviuri, calcule si analiza, pentru a asigura ca evaluarea
este fundamentata in mod adecvat. La determinarea volumului de
informatii necesar se cere rationamentul profesional, astfel incat sa
existe certitudinea ca informatiile de obtinut sunt adecvate scopului
evaluarii. Din punct de vedere practic, este normal sa se stabileasca
limitari ale extinderii investigatiilor evaluatorului. Orice astfel de
limitari vor fi inregistrate in sfera misiunii de evaluare.
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4, Scopul evaluérii, tipul valorii, amploarea si limitarile investigatiilor,
precum si toate sursele de informatii pe care evaluatorul se va baza
sunt inregistrate in sfera misiunii de evaluare, a se vedea IVS 101
Sfera misiunii de evaluare. Daca, pe durata unei misiuni, devine clar
ca investigatiile incluse Tn sfera misiunii de evaluare nu vor conduce
la obtinerea unei valori credibile sau daca informatiile pe care trebuie
sa le furnizeze terte parti, fie nu sunt disponibile, fie sunt neadecvate,
se va revizui in mod adecvat sfera misiunii de evaluare.

Abordari in evaluare

5. Trebuie acordata o importanta deosebita abordarilor relevante si
adecvate in evaluare. Principalele abordari in evaluare sunt descrise
in IVS - Cadrul general, iar metodele utilizate, in mod uzual, pentru a
aplica aceste abordari la diferite tipuri de active sunt prezentate in
comentariile incluse in Standardele referitoare la active.
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Standardele Internationale de Evaluare

Alegerea celei mai adecvate abordéri sau metode depinde de luarea
in considerare a urmatoarelor:

e tipul valorii adoptat, determinat de scopul evaluarii;
¢ disponibilitatea datelor de intrare si a informatiilor pentru evaluare;

e abordarile sau metodele utilizate de participantii pe piata
relevanta.

Pentru a obtine o indicatie asupra valorii se poate utiliza mai mult
decat o singura abordare sau metoda de evaluare, mai ales daca
exista date de intrare reale sau observabile insuficiente, pentru ca o
singura metoda sa conduca la obtinerea unei concluzii credibile.
Cand se utilizeaza mai multe abordari si metode, indicatiile asupra
valorii obtinute trebuie sa fie analizate si reconciliate pentru a se
ajunge la o concluzie asupra valorii.

Dosarul de lucru

Trebuie pastrata o inregistrare a activitatii desfagurate pe parcursul
procesului de evaluare, pe o durata de timp rezonabila, avandu-se in
vedere cerintele legale sau de reglementare. In functie de cerinte,
acest dosar va include datele cheie de intrare, toate calculele,
investigatiile si analizele relevante pentru concluzia finala, precum si
0 copie a oricarui raport interimar sau final predat clientului.

Data intrarii in vigoare

Acest standard intra in vigoare la data de 1 ianuarie 2012, desi este
incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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IVS 103 Raportarea evaluarii

Continut Paragrafe
Principiul general 1-3
Continutul raportului 4-5
Data intrarii in vigoare 6

Principiul general

1. Etapa finala a procesului de evaluare consta in comunicarea valorii
catre partea care a comandat evaluarea si catre orice alti utilizatori
desemnati. Este esential ca raportul de evaluare s& comunice
informatiile necesare pentru o intelegere adecvata a evaluarii. Un
raport de evaluare nu trebuie sa fie ambiguu sau Tnselator si va
permite cititorului desemnat o intelegere clara a evaluarii furnizate.

2. Pentru a asigura comparabilitatea, relevanta si credibilitatea, raportul
de evaluare va prezenta o descriere clara si precisa a sferei misiunii
de evaluare, a scopului si utilizarii desemnate a acesteia, confirmarea
tipului valorii utilizat si va dezvalui orice ipoteze, ipoteze speciale,
incertitudini importante sau conditile limitative care influenteaza in
mod direct valoarea.

3. Acest standard se aplica tuturor rapoartelor de evaluare, indiferent
daca acestea se tiparesc pe hartie sau sunt transmise pe cale
electronica. Pentru anumite clase de active sau aplicatii pot exista
variatii de la acest standard sau cerinte suplimentare la raportare.
Acestea se regasesc in standardele corespunzatoare de aplicatii ale
evaluarii sau in cele referitoare la active.
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Continutul raportului

4, Scopul evaluarii, complexitatea activului supus evaluarii si cerintele
utilizatorilor vor determina gradul adecvat de detaliere a raportului de
evaluare. Formatul raportului, precum si orice excludere de la
cerintele acestui standard trebuie sa fie convenite si inscrise in sfera
misiunii de evaluare.

5. Toate rapoartele de evaluare vor include referiri cel putin la
informatiile listate mai jos. Elementele de la literele (a) la (k), din
aceasta lista, contin aspectele care fac parte din sfera misiunii de
evaluare (a se vedea IVS 101 Sfera misiunii de evaluare). Se
recomanda ca, in raport, sa se faca referire la sfera misiunii de
evaluare.

(a) ldentificarea si competenta evaluatorului

Evaluatorul poate fi o persoana fizica sau o firma. Trebuie sa se
includa o declaratie prin care evaluatorul sa confirme ca poate
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oferi o evaluare obiectiva si impartiala si ca este competent sa
efectueze evaluarea.

Raportul va include semnatura persoanei fizice sau juridice
responsabila pentru evaluare.

Daca evaluatorul a apelat la asistenta din partea altor specialisti,
pentru orice aspect al misiunii trebuie prezentata natura unei
astfel de asistente, precum si masura in care s-a bazat pe
aceasta asistenta.

(b) Identificarea clientului si a oricaror alti utilizatori desemnati

Partea care a comandat evaluarea va fi identificata,
impreuna cu orice alte parti desemnate care se vor baza pe
evaluare (a se vedea si litera (j) de mai jos).

(c) Scopul evaluarii

Scopul evaluarii va fi clar precizat.

(d) Identificarea activului sau datoriei supuse evaluarii

Poate fi necesara o clarificare pentru a se face distinctia intre
un activ si un drept asupra acestuia sau un drept de folosinta
a acelui activ.

Daca evaluarea se face pentru un activ care se utilizeaza in
combinatie cu alte active, ar putea fi necesar sa se clarifice daca
acele active se includ in evaluare, se exclud, dar se presupune
ca sunt disponibile, sau se exclud, dar se presupune ca nu sunt
disponibile (a se vedea IVS - Cadrul general, paragrafele 24 si
25).

(e) Tipul valorii

Acesta va fi adecvat scopului evaluarii. Trebuie citata sursa
definitiei oricarui tip al valorii utilizat sau tipul valorii trebuie
explicat. Unele din tipurile uzuale ale valorii sunt definite si
comentate in IVS - Cadrul general.
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(f) Data evaluarii

Data evaluarii este definita in IVS ca fiind data la care se
aplica opinia asupra valorii. Aceasta poate fi diferita de data
emiterii raportului de evaluare sau de data la care investigatiile
urmeaza sa se faca sau sa se finalizeze. Daca este relevant,
aceste date vor fi in mod clar evidentiate in raport.

(9) Amploarea investigatiilor

Trebuie sa fie prezentata in raport amploarea investigatiilor
efectuate de evaluator, inclusiv limitarile asupra acestor
investigatii, precizate in sfera misiunii de evaluare.
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(h)

(i)

()

(k)

(1)

Standarde generale

Natura si sursa informatiilor utilizate

Trebuie precizate natura si sursa oricaror informatii relevante,
folosite pentru fundamentare in procesul de evaluare si care nu
au fost verificate Tn mod specific de evaluator.

Ipotezele si ipotezele speciale

Toate ipotezele si ipotezele speciale facute trebuie precizate in
mod clar.

Restrictii de utilizare, distribuire sau publicare

Cand este necesar sau de dorit sa se restrictioneze utilizarea
evaluarii sau a celor care pot sa se bazeze pe aceasta,
restrictionarea trebuie facuta in scris.

Declararea conformitatii evaluarii cu IVS

Desi se cere declararea conformitatii evaluarii cu IVS, ar putea
exista situatia in care scopul evaluarii cere o deviere de la IVS.
Orice astfel de deviere trebuie sa fie identificata impreuna cu
justificarea acelei devieri. O deviere nu este justificata, daca
rezultatul acesteia este o valoare care induce in eroare.

Abordarea in evaluare si rationamentul

Pentru a se intelege valoarea rezultatd in contextul acesteia,
raportul va face referinta la abordarea sau la abordarile
adoptate, la datele cheie de intrare utilizate si la motivele
principale privind concluziile stabilite.

Aceasta cerinta nu se aplica daca s-a convenit in mod special si
s-a mentionat in sfera misiunii de evaluare ca va fi prezentat un
raport de evaluare fara explicatii sau fara alte informatii de
fundamentare.

(m) Valoarea sau valorile obtinute

(n)

Aceasta/acestea va/vor fi prezentate in moneda convenita.

Data raportului de evaluare

Trebuie sa fie inclusa data la care este emis raportul. Aceasta
data poate fi diferita de data evaludrii (a se vedea punctul (f) de
mai sus).

Data intrarii in vigoare

Acest standard intra in vigoare la data de 1 ianuarie 2012, desi este
incurajatad adoptarea lui inainte de aceasta data.
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IVS 200 Intreprinderi si participatii la intreprinderi it
&

Continut Paragrafe g"
STANDARD 1 ]
Sfera misiunii de evaluare 2-3 :
(2]

Implementare 4 <
Raportarea evaluarii 5 1
Data intrarii Tn vigoare 6 é
N

COMENTARII S
Definitii C1 g
o D
Intreprinderi C2-C4 g
Drepturi de proprietate C5-C7 §
Informatii despre intreprinderi C8-C12 .j
Abordari in evaluare C13-C14 3
=

Abordarea prin piata C15-C21 )
°

Abordarea prin venit C22-C30 2
o

STANDARD .?;
D

1. Principiile continute in Standardele generale se aplica la evaluarile de g
intreprinderi gi participatii la acestea. Acest standard include doar a
modificarile, cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind e

modul de aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad
sub incidenta acestui standard.

Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. Pentru a se conforma cu cerinta din IVS 101, paragraful 2(d), de a
identifica activul sau datoria care sunt evaluate, participatia la
capitalul intreprinderii evaluate va trebui sa fie identificata. Aceasta
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Standarde referitoare la active — IVS 200 Intreprinderi si participat

Standardele Internationale de Evaluare

va include elemente cum ar fi specificarea statutului juridic al
intreprinderii, daca este o participatie totala sau partiala, daca se
limiteaza la aceasta sau exclude anumite active sau datorii si ce
clasa sau clase de actiuni sunt implicate.

Exemplele tipice de ipoteze sau de ipoteze speciale, care ar trebui sa
fie precizate pentru a se conforma cu IVS 101, paragraful 2(i), atunci
cand se evalueaza o intreprindere sau o participatie la aceasta, sunt:

e in cazul unui drept partial, o ipoteza care sa clarifice daca
proprietarul sau proprietarii dreptului ramas/drepturilor ramase
intentioneaza sa vanda sau sa pastreze detinerile lor;

e daca anumite active sau datorii ale intreprinderii urmeaza sa fie
luate in considerare.

Implementare (IVS 102)

Daca evaluarea se face pentru o participatie, care da dreptul la
lichidarea activelor intreprinderii, se va avea in vedere daca valoarea
totala a activelor care se vand in mod individual, in urma lichidarii, ar
depasi valoarea lor, determinata pe premisa continuarii exploatarii.

Raportare (IVS 103)

Nu exista cerinte suplimentare pentru intreprinderi si participatii la
acestea, altele decat cele continute de referintele adecvate asupra
aspectelor mentionate in sfera misiunii de evaluare, in conformitate
cu paragrafele 2 si 3 de mai sus.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii in vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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COMENTARII
Definitii
C1. In contextul acestor Comentarii se aplici urmétoarele definitii:

C2.

Cs.

C4.

C5.

(a) valoarea intreprinderii — valoarea totala a capitalurilor proprii
ale unei intreprinderi plus valoarea creditelor sale sau a
datoriilor purtatoare de dobanzi, minus orice numerar sau
echivalente de numerar disponibile pentru a plati acele
datorii;

(b) valoarea capitalurilor proprii — valoarea unei intreprinderi
pentru toti actionarii ei.

intreprinderi

O intreprindere este o activitate comerciala, industriala, de servicii
sau de investitii. Evaluarea unei intreprinderi poate sa cuprinda fie
intreaga activitate a unei entitati, fie o parte a activitatii acesteia. Este
important sa se faca deosebirea dintre valoarea unei entitati de
afaceri si valoarea activelor sau datoriilor individuale ale acelei
entitati. Daca scopul evaluarii solicitéd evaluarea activelor sau
datoriilor individuale, iar aceste active sunt separabile de
intreprindere si pot fi comercializate in mod independent, acele active
sau datorii ar trebui sa se evalueze separat si nu prin alocarea valorii
totale a intreprinderii. inainte de a efectua o evaluare a unei
intreprinderi este important sa se stabileasca daca evaluarea se face
pentru intreaga entitate, pentru actiuni sau pentru o participatie la o
entitate, pentru o activitatea specificd de afacere a entitatii sau pentru
active sau datorii specifice.

Evaluarile de intreprinderi sunt solicitate pentru scopuri diferite,
respectiv pentru achizitii, fuziuni si vanzari de intreprinderi,
impozitare, litigii, proceduri de insolventa si pentru raportarea
financiara.

Urmatoarele aspecte pot fi luate in considerare, in functie de
contextul si de scopul evaluarii si de natura intreprinderii sau
participatiei la intreprinderea supusa evaluarii.

Drepturi de proprietate

Drepturile, privilegiile sau conditiile care sunt atagate unei participatii,
indiferent daca forma juridica a intreprinderii este de proprietar unic,
societate de persoane sau societate de capitaluri, solicita o analiza
atenta in procesul de evaluare. In mod uzual, drepturile de
proprietate sunt definite prin documente legale, cum ar fi clauzele de
asociere, clauzele din actul constitutiv al intreprinderii, contractul de
asociere, statut, contracte de parteneriat si acorduri intre actionari.
Drepturile asupra proprietatii pot fi parti sociale sau actiuni, participatii
la o intreprindere sau intreprinderea n totalitatea ei. In anumite
situatii poate fi necesar si sa se distinga dreptul de proprietate de
dreptul de folosinta. Trebuie avut grija sa se faca distinctia intre
drepturile si obligatiile aferente participatiei si cele care pot fi
continute intr-un acord intre actionarii existenti.
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C6.

Cr7.

C.8

Co.

C10.

C11.

C12.

Standardele Internationale de Evaluare

Documentele pot contine restrictii asupra transferului participatiei si
pot contine prevederi referitoare la tipul valorii care trebuie sa fie
adoptat in cazul transferului participatiei. De exemplu, documentele
pot stipula faptul ca participatia ar trebui sa fie evaluata ca o fractiune
pro rata din intregul capital emis in actiuni, indiferent dacéa este o
participatie cu drept de control sau una minoritara. In fiecare caz,
este necesar sa fie luate Tn considerare, inca de la inceputul misiunii,
drepturile aferente participatiei evaluate si drepturile atasate oricarei
alte clase de participatii.

O participatie minoritara poate avea o valoare mai mica decat o
participatie majoritara. O participatie majoritara nu este neaparat si o
participatie cu drept de control. Votul si alte drepturi atasate
participatiei vor fi determinate de cadrul legal in care entitatea
functioneaza. Deseori exista diferite clase de capital investit in
intreprindere, fiecare fiind purtatoare a unor drepturi diferite. Ca
urmare, intr-un astfel de caz, este posibil ca o participatie minoritara
sa detind totusi controlul sau un drept de veto asupra anumitor
activitati.

Informatii despre intreprindere

Evaluarea unei intreprinderi sau participatii la aceasta solicita frecvent
utilizarea informatiilor primite de la manageri, reprezentanti ai
managerilor sau de la alti experti. O atentie semnificativa ar trebui sa
fie acordata precizarii informatiilor care pot fi invocate si a celor care
trebuie sa fie verificate, precum si amplorii verificarii necesare, pe
parcursul procesului de evaluare, atunci cand se stabileste sfera
misiunii, a se vedea IVS 101 Sfera misiunii de evaluare, paragraful

2(9)-

Desi valoarea, la o anumita data, reflecta beneficiile anticipate ale
detinerii viitoare, istoricul unei intreprinderi este util deoarece poate
oferi un reper privind asteptarile viitoare.

Pentru evaluarea intreprinderii este esentiala cunoasterea
dezvoltarilor economice relevante si a tendintelor domeniului specific
de activitate. Aspecte cum ar fi mediul politic, politica
guvernamentald, ratele de schimb valutar, inflatia, ratele dobanzii si
activitatea pietei pot afecta in mod diferit intreprinderile care
functioneaza n diferitele sectoare ale economiei.

Evaluarea unei participatii intr-o intreprindere este relevanta numai in
contextul pozitiei financiare a intreprinderii, la un moment dat. Este
important sa se inteleaga natura activelor gi datoriilor intreprinderii gi
sa se determine care elemente sunt necesare pentru a fi utilizate in
procesul de generare a venitului si care sunt excedentare pentru
intreprindere, la data evaluarii.

Intreprinderile pot avea active sau datorii care nu sunt inregistrate in
bilantul contabil. Astfel de active pot fi brevete de inventie, marci
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comerciale, drepturi de autor, branduri, know-how si baze de date
brevetate. Fondul comercial este o valoare reziduala, dupa ce au fost
luate in considerare toate imobilizarile corporale si imobilizarile
necorporale identificabile. Evaluarea imobilizarilor necorporale este
prezentata in IVS 210 Imobilizéri necorporale.

Abordari in evaluare

C13. Abordarile prin piata si prin venit, descrise in IVS - Cadrul general,
pot fi aplicate pentru evaluarea unei intreprinderi sau unei participatii
la intreprindere. Tn mod normal, abordarea prin cost nu poate fi
aplicata, cu exceptia cazului intreprinderilor aflate in stadiul incipient
sau recent infiintate, al caror profituri si/sau flux de numerar nu pot fi
determinate Tn mod credibil si exista informatii de piata disponibile
adecvate despre activele entitatii.

C14. Valoarea anumitor tipuri de intreprinderi, de exemplu o intreprindere
de investitii sau de tip holding, poate fi derivata dintr-o insumare a
activelor si datoriilor. Aceasta este numita uneori ,abordarea prin
activul net” sau ,abordarea prin active”. Aceasta nu este o abordare
propriu-zisa in evaluare, deoarece valoarea activelor si datoriilor
individuale rezulta din aplicarea uneia sau mai multor abordari
principale in evaluare, descrise in IVS - Cadrul general, inainte de a fi
insumate.

Abordarea prin piata

C15. Abordarea prin piatd compara intreprinderea subiect cu intreprinderi,
participatii si actiuni similare, care au fost tranzactionate pe piata si
cu orice tranzactii relevante cu actiuni ale aceleiagsi intreprinderi. O
indicatie asupra valorii poate proveni si din tranzactiile sau ofertele
anterioare aferente oricarei componente a intreprinderii.

C16. Cele trei surse uzuale de date, utilizate in abordarea prin piata, sunt
pietele de capital pe care se tranzactioneaza participatiile la
intreprinderi similare, piata achizitiilor in care se cumpara si se vand
intreprinderi in ansamblul lor, precum si tranzactiile anterioare sau
ofertele de tranzactii de actiuni ale intreprinderii subiect.

C17. 1n abordarea prin piafa trebuie sa existe o baza credibila pentru
comparatii cu intreprinderi similare. Aceste intreprinderi similare ar
trebuie sa fie din acelasi domeniu de activitate cu intreprinderea
subiect sau dintr-un domeniu care este influentat de aceleasi
variabile economice. Pentru a constitui o baza rezonabila pentru
comparatie, factorii care urmeaza sa fie luati in considerare sunt
urmatorii:

e asemanarea cu intreprinderea subiect In ceea ce priveste
caracteristicile calitative si cantitative ale intreprinderii;

¢ volumul si posibilitatea verificarii datelor intreprinderii similare;

e daca pretul intreprinderii similare reflecta o tranzactie
nepartinitoare.
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Cc18.

C19.

C20.

C21.

C22.

C23.

Standardele Internationale de Evaluare

Ar trebui facuta o analizd comparativa a asemanarilor si diferentelor
calitative si cantitative dintre intreprinderile similare si intreprinderea
subiect.

In urma analizei intreprinderilor cotate la bursa sau a tranzactiilor
reale se calculeaza ratele de evaluare, care, de obicei, reprezinta
pretul impartit la unele forme de venit sau la activele nete. Pentru
calcularea si selectarea acestor rate trebuie luate in considerare
urmatoarele aspecte:

(a) rata trebuie sa ofere informatii semnificative despre valoarea
intreprinderii;

(b) ar putea fi necesare corectii pentru a face ca rata sa fie adecvata
pentru intreprinderea subiect. Exemple de corectii sunt cele
pentru diferentele de risc si de asteptari ale intreprinderilor
similare si ale intreprinderii subiect;

(c) pot fi necesare corectii pentru diferentele intre participatia
subiect si participatiile la alte intreprinderi, referitoare la gradul
de control, la vandabilitate sau la marimea participatiei.

Analistii pietei utilizeaza Tn mod frecvent ,uzantele” de evaluare
bazate pe formule simple de evaluare rezultate din practica, ca fiind o
procedura prescurtata a abordarii prin piata. Totusi, indicatiilor asupra
valorii rezultate din utilizarea unor astfel de uzante ar trebui sa nu li
se dea o greutate semnificativa, adica importanta, cu exceptia cazului
in care se poate dovedi ca vanzatorii si cumparatorii le acorda o mare
credibilitate. Acolo unde este cazul ar trebui sa se faca o verificare
incrucisata utilizand cel putin inca o metoda.

Preturile de piata ale actiunilor cotate tranzactionate sau ale partilor
sociale, preturile de achizitie ale participatiilor la intreprinderi sau ale
intreprinderilor din acelasi domeniu de afaceri se utilizeaza deseori
ca o verificare rezonabila a concluziei asupra valorii, rezultata dintr-o
alta abordare.

Abordarea prin venit

In abordarea prin venit, pentru estimarea valorii se utilizeazd metode
variate. Aceste metode sunt metoda capitalizarii fluxului de numerar
sau metoda profiturilor si metoda fluxului de numerar actualizat.

Venitul si fluxul de numerar pot fi exprimate printr-o diversitate de
definitii. Formele venitului sau ale fluxului de numerar se calculeaza
inainte de impozitare sau dupa impozitare, acestea din urma fiind
utilizat mai des. Ratele de capitalizare sau de actualizare aplicate
trebuie sa fie adecvate cu definitia venitului sau fluxului de numerar
utilizat.

44



C24.

C25.

C26.

Cc27.

C28.

Standarde referitoare la active

Abordarea prin venit implica si estimarea unei rate de capitalizare,
atunci cand se capitalizeaza venitul sau fluxul de numerar si a unei
rate de actualizare, cand se actualizeaza fluxul de numerar. In
estimarea ratei adecvate se iau in considerare factori cum ar fi nivelul
ratelor dobanzii, ratele rentabilitatii agteptate de participantii pe piata,
de la investitiile similare si riscul inerent fluxului de beneficii
anticipate.

In metodele care utilizeaza actualizarea, cresterea asteptata poate fi
luata Tn considerare, in mod explicit, Tn venitul sau fluxul de numerar
previzionat. In metodele de capitalizare care nu utilizeaza
actualizarea, cresterea asteptata este reflectata in mod normal in rata
de capitalizare. Cand venitul sau fluxul de numerar previzionat se
exprima in termeni nominali, adica in preturi curente, ar trebui sa se
utilizeze rate nominale, care contin si o componenta inflationista.
Cand venitul sau fluxul de numerar previzionat se exprima n termeni
reali, ar trebui s& se utilizeze rate reale, care nu contin gi 0
componenta inflationista.

Valoarea intreprinderii deriva, Tn mod tipic, din capitalizarea profiturilor
sau fluxurilor de numerar prin aplicarea unei rate de capitalizare sau
unei rate de actualizare, determinate Tnhainte de luarea in considerare
a costurilor serviciului datoriei. Rata de capitalizare sau rata de
actualizare aplicata este costul mediu ponderat al capitalului aferent
unei structuri adecvate a creditelor si capitalurilor proprii. Pentru a
determina valoarea totala a capitalurilor proprii din valoarea
intreprinderii se scade valoarea de piata a datoriilor purtatoare de
dobanzi. in mod alternativ, valoarea capitalurilor proprii poate fi
determinata prin cuantificarea directa a fluxului de numerar disponibil
pentru actionari. Activele redundante, adica activele din afara
exploatarii, trebuie sa fie avute in vedere cand se calculeaza valoarea
intreprinderii sau valoarea capitalurilor proprii.

In abordarea prin venit, situatiile financiare istorice ale unei entitati de
afaceri se utilizeaza deseori ca un reper pentru estimarea venitului
sau fluxului de numerar viitor al intreprinderii. Determinarea
tendintelor istorice, prin intermediul analizei ratelor, poate ajuta la
oferirea informatiilor necesare pentru estimarea riscului inerent
activitatii de exploatare a intreprinderii, in contextul domeniului de
activitate si al previziunilor performantei viitoare.

Pot fi adecvate corectii pentru a reflecta diferentele dintre fluxurile de
numerar realizate istorice si cele care ar fi practicate de un
cumparator al dreptului evaluat, la data evaluérii. Exemple sunt
urmatoarele:

(a) pentru corectarea veniturilor si cheltuielilor la niveluri considerate
a fi reprezentative, in mod rezonabil, pentru continuarea
activitatii de exploatare agteptata;

(b) pentru prezentarea datelor financiare ale intreprinderii subiect si
a comparabilelor, pe o baza coerent3;

(c) pentru corectarea tranzactiilor partinitoare la rate de piata;
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C29.

C30.

Standardele Internationale de Evaluare

(d) pentru corectarea costurilor salariale sau ale elementelor
inchiriate sau contractate de la partile afiliate, in scopul reflectarii
preturilor sau ratelor de piata;

(e) pentru reflectarea impactului evenimentelor intamplatoare
asupra elementelor de venituri si cheltuieli istorice. Exemple de
elemente intAmplatoare sunt pierderile cauzate de greve, de
introducerea de noi instalatii si de fenomene meteorologice.
Oricum, fluxurile de numerar previzionate trebuie sa reflecte
orice venituri sau cheltuieli ocazionale, care pot fi anticipate in
mod rezonabil, iar evenimentele anterioare pot indica
evenimentele similare care pot avea loc si in viitor;

(f) pentru corectarea amortizarii raportate si a bazei de impozitare,
la 0 estimare comparabila cu amortizarea utilizata in
intreprinderile similare;

(g) pentru corectarea contabilizarii stocurilor pentru a fi comparabila
cu cea a intreprinderilor similare, ale caror conturi pot fi tinute pe
0 alta baza decat cea a intreprinderii subiect sau pentru a
reflecta cu mai mare acuratete realitatea economica.

Corectiile stocurilor pot sa fie diferite, cand se fac pentru contul
de profit si pierdere sau cand se fac pentru bilantul contabil. De
exemplu, metoda primul intrat—primul iesit de evaluare a
stocurilor poate sa reflecte cu mai mare acuratete valoarea
stocurilor cand se construieste o valoare de piaté a bilantului
contabil. Cand examinam contul de profit si pierdere, metoda
ultimul intrat—primul iesit de evaluare a stocurilor poate sa
reflecte cu mai mare acuratete nivelul venitului in perioadele de
inflatie sau de deflatie.

Cand se foloseste o abordare prin venit, ar putea fi necesar sa se
faca corectii si asupra valorii, pentru a reflecta aspectele care nu au
fost prinse in previziunile fluxului de numerar sau in rata de
actualizare adoptata. Exemple pot fi corectiile pentru vandabilitatea
dreptului supus evaluérii sau pentru pozitiile de control sau de lipsa
de control asupra intreprinderii, aferente participatiei supuse
evaluarii.

Deseori, intreprinderile mici si mijlocii se tranzactioneaza mai
degraba sub forma unei vanzari de active, decat sub forma unui
transfer de participatii la capitalurile proprii. Tn astfel de cazuri se
obisnuieste sa se excluda elemente cum ar fi creantele, creditele si
fondul de rulment, iar valoarea activelor sa se determine prin
aplicarea unui multiplu de evaluare adecvat asupra profitului inainte
de dobanzi, de impozitul pe profit si de amortizarea imobilizarilor
corporale (EBITD n. t.). Ar trebui acordata atentie pentru a se asigura
ca multiplul utilizat se bazeaza pe analiza vanzarilor altor active
similare.
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IVS 210 Imobilizari necorporale

Continut Paragrafe
STANDARD 1
Sfera misiunii de evaluare 2-4
Implementare 5
Raportarea evaluarii 6
Data intrarii in vigoare 7
COMENTARII %
Principalele tipuri de imobilizari necorporale C1-C10 §.
Fondul comercial C11-C13 §
Caracteristicile imobilizarilor necorporale C14-C15 S
Abordari Tn evaluare C16-C17 %:
Abordarea prin piata C18-C21 %
Abordarea prin venit C22-C23 g’_,
Metoda evitarii platii redeventei C24-C2r %
Metoda profiturilor suplimentare C28-C30 T
Metoda supraprofiturilor economice C31-C34 5,
Beneficiul fiscal din amortizare C35 5
Abordarea prin cost C36-C38 E]
Abordari multiple C39 %
Be
STANDARD ;
1. Principiile continute in Standardele generale se aplica la evaluarea §
imobiliz&rilor necorporale. Acest standard include doar modificarile, 3
cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind modul de 8
o

aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad sub
incidenta acestui standard.

Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. Pentru conformitatea cu cerintele IVS 101, paragraful 2(d), de
identificare a activului sau datoriei supuse evaluarii, imobilizarea
necorporala se defineste in mod clar in ce priveste tipul acesteia si
drepturile legale sau interesele asupra activului. Principalele tipuri de
imobilizari necorporale si caracteristicile specifice ale acestora sunt
prezentate in paragrafele C1-C13 din Comentariile la acest
standard.

47




2
©
S
o
o
1
o
Q
7]
c

=

(@

N

)
o

£

o

-

(3]

[

=

|
o

2

=)
Q
©

©
o
S
©
]

i

=

2
[
1=
("]

o
1
1]

©
c
1]

-t

n

Standardele Internationale de Evaluare

Sfera misiunii de evaluare trebuie sa identifice orice active
contribuitoare si sa arate daca acestea sunt sau nu sunt incluse in
evaluare. Un activ contribuitor este acela care se utilizeaza in
combinatie cu activul subiect pentru a genera fluxurile de numerar
asociate cu activul subiect. Daca activele contribuitoare urmeaza sa
fie excluse din evaluare va fi necesar sa se clarifice daca
imobilizarea necorporala trebuie sa fie evaluata pe ipoteza ca
activele contribuitoare sunt disponibile pentru un cumparator sau pe
ipoteza ca acestea nu sunt disponibile, respectiv ca activul subiect
se evalueaza pe baza de sine statatoare.

Exemple uzuale de ipoteze sau de ipoteze speciale, care apar la
evaluarea imobilizarilor necorporale si care sunt cerute a fi
mentionate de catre IVS 101, paragraful 2(i), sunt ipotezele ca un
brevet de inventie a fost acordat, cand acesta nu exista la data
evaludrii sau ca un produs concurent a intrat sau a fost scos de pe
piata.

Implementare (IVS 102)

Nu exista cerinte suplimentare pentru imobilizarile necorporale.

Raportarea evaluarii (IVS 103)

Nu exista cerinte suplimentare pentru imobilizarile necorporale fata
de referintele incluse in sfera misiunii de evaluare, conform
paragrafelor 2-4 de mai sus.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii In vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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COMENTARII

C1.

C2.

Cs.

C4.

C5.

C6.

C7.

Cs8.

Principalele tipuri de imobilizari necorporale

O imobilizare necorporala este un activ nemonetar care se
manifesta prin proprietatile lui economice. Ea nu are substanta
fizica, dar acorda drepturi si beneficii economice proprietarului ei.

Evaluarile de imobilizari necorporale sunt solicitate pentru diverse
scopuri, incluzand achizitii, fuziuni si vanzari de intreprinderi sau
parti de intreprinderi, cumparari si vanzari de imobiliz&ri necorporale,
raportari catre autoritatile fiscale, proceduri de litigii si de insolventa
si pentru raportarea financiara.

O imobilizare necorporala poate fi identificabila sau neidentificabila.
O imobilizare necorporala este identificabila daca:

(a) fie este separabila, respectiv poate fi separata sau despartita
de entitate si vanduta, transferata, cesionat dreptul de folosinta
printr-o licenta, inchiriatéd sau schimbata, fie individual, fie
fmpreuna cu un contract, cu un activ sau cu o datorie aferenta,
indiferent daca entitatea intentioneaza sa procedeze astfel,

(b) fie provine din drepturi contractuale sau din alte drepturi legale,
indiferent daca acele drepturi sunt transferabile sau separabile
de entitate sau de alte drepturi si obligatii.

Orice imobilizare necorporala neidentificabila, asociata cu o
intreprindere sau cu un grup de active, este denumita, in general, ca
fond comercial.

Principalele clase de imobilizari necorporale sunt urmatoarele:
¢ legate de marketing,

¢ legate de client sau de furnizor,

¢ de natura tehnologica,

e de natura artistica.

Tn cadrul fiecérei clase, imobilizarile pot fi contractuale sau
necontractuale.

Imobilizarile necorporale legate de marketing sunt utilizate, in primul
rand, pentru marketingul sau promovarea produselor sau serviciilor.
Exemplele includ marcile comerciale, brandurile, designul comercial
unic, numele domeniului de internet si acordurile de neconcurenta.

Imobilizarile necorporale legate de client sau de furnizor provin din
relatiile cu sau din cunostintele despre clienti sau furnizori. Exemple
sunt contractele de prestari de servicii sau de achizitii, contractele de
licentad sau de redeventa, registrele de comenzi, contractele de
munca si relatiile cu clientii.
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Standardele Internationale de Evaluare

C9. Imobilizarile necorporale de natura tehnologica provin din drepturile
contractuale sau necontractuale de a utiliza tehnologia brevetata,
tehnologia nebrevetatd, bazele de date, formulele, proiectele,
programele pentru calculator, procesele sau retetele.

C10. Imobilizarile necorporale de natura artistica provin din dreptul la
beneficii, cum ar fi redeventele din lucrari artistice, ca de exemplu,
piese de teatru, carti, filme si muzica si din protectia dreptului de
autor necontractual.

Fondul comercial

C11. Fondul comercial este orice beneficiu economic viitor provenit dintr-o
intreprindere, dintr-o participatie la o intreprindere sau din utilizarea
unui grup de active, care nu sunt separabile. Ar trebui retinut ca se
folosesc definitii diferite ale fondului comercial, conforme cu diferitele
regimuri de raportare financiara sau de impozitare; poate fi necesar
ca acestea sa fie reflectate cand evaluéarile se fac pentru aceste
scopuri.

C12. Exemple de beneficii care sunt reflectate in fondul comercial sunt:

¢ sinergiile specifice ale companiei, rezultate in urma unei
combinari de intreprinderi, de exemplu o reducere a cheltuielilor
de exploatare sau economii de scara, care nu sunt reflectate in
valoarea altor active;

e oportunitatile de cregtere, de exemplu, expansiunea pe diferite
piete;

e capitalul organizational, de exemplu beneficiile rezultate din
reteaua de afaceri pusa la punct.

C13. 1n termeni generali, valoarea fondului comercial este valoarea
reziduala ramasa dupa ce din valoarea unei intreprinderii au fost
scazute valorile tuturor activelor identificabile, corporale, necorporale
si monetare, ajustate cu datoriile efective sau cu cele potentiale.

Caracteristicile imobilizarilor necorporale

C14. Imobilizarile necorporale specifice sunt definite si sunt descrise prin
caracteristici cum ar fi dreptul de proprietate asupra lor, functia,
pozitia pe piata si imaginea lor. Aceste caracteristici diferentiaza
imobiliz&rile necorporale intre ele. Caracteristicile care le
diferentiaza sunt ilustrate Th exemplele urmatoare:
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e marcile produselor de patiserie se pot diferentia prin gustul diferit,
sursa ingredientelor diferita si calitate diferita;

e programele pentru calculator se diferentiaza, in mod uzual, prin
referire la specificatiile lor functionale.

C15. Desi imobilizérile necorporale similare, apartinand aceleiasi clase,
au cateva caracteristici comune, ele vor avea si caracteristici diferite
care vor varia in functie de tipul imobilizarii necorporale.
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C16.

C17.

C18.

C19.

C20.

c21.

Standarde referitoare la active

Abordari in evaluare

Pentru evaluarea imobilizarilor necorporale pot fi aplicate toate cele
trei abordari principale in evaluare, descrise in IVS - Cadrul general.

Toate metodele de evaluare a imobilizarilor necorporale necesita o
estimare a duratei de viata utila ramasa. Pentru anumite active,
aceasta poate fi o perioada determinata, limitata fie prin contract, fie
de ciclul tipic de viata din sector. Alte active pot avea o durata de
viata nedeterminata. Estimarea duratei de viata utila ramasa
presupune luarea Tn considerare a factorilor juridici, tehnologici,
functionali, precum si a celor economici. De exemplu, o imobilizare
reprezentata de un brevet de inventie pentru un medicament poate
avea o durata de viata legala ramasa de cinci ani pana la expirarea
brevetului, dar un medicament concurent, cu eficienta anticipata
sporitd, este asteptat sa fie introdus pe piata peste trei ani. Acest
lucru poate determina estimarea duratei de viata utila ramasa a
primului produs la numai trei ani.

Abordarea prin piata

Prin abordarea prin piata, valoarea unei imobilizari necorporale se
determina prin referinta la activitatea de pe piata, de exemplu, la
cererile sau la ofertele care implica active identice sau similare.

Natura eterogena a imobilizarilor necorporale semnifica faptul ca
gasirea de dovezi de piata despre tranzactii cu active identice rareori
este posibila. Daca exista dovezi de piata, de obicei, singurele
dovezi disponibile se refera la active similare si nu la cele identice.
Ca o alternativa sau ca un instrument suplimentar, comparatia cu
preturile tranzactiilor relevante cu active identice sau similare,
obtinute Tn urma analizei tranzactiilor de vanzare, poate furniza
dovezi despre multipli de evaluare, de exemplu, ar fi posibil sa se
determine o rata tipica pret/profituri sau o rata a rentabilitatii pentru o
clasa similara de imobilizari necorporale.

n cazul in care existd dovezi despre preturi sau multipli de evaluare,
deseori va fi necesar sa se faca corectii ale acestora pentru a se
reflecta diferentele intre activul subiect si cele implicate in tranzactii.

Aceste corectii sunt necesare pentru a reflecta diferentierea
caracteristicilor imobilizarii necorporale subiect de cele ale activelor
implicate Tn tranzactii. Astfel de corectii pot fi determinabile mai
degraba numai la nivel calitativ, decét la nivel cantitativ. Situatiile Tn
care sunt necesare corectii calitative sunt incluse Tn exemplele de
mai jos:

e marca supusa evaluarii poate fi considerata ca detine o pozitie
mai dominanta pe piata, decat marcile implicate in tranzactii;
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¢ un brevet de inventie pentru un medicament, care este evaluat,
poate avea o eficienta mai mare si mai putine efecte adverse
decét cele implicate in tranzactii.

Abordarea prin venit

C22. n abordarea prin venit, valoarea unei imobilizéri necorporale se
determina prin referinta la valoarea actualizata a venitului, fluxurilor
de numerar sau economiilor de costuri generate de imobilizarea
necorporala. Principalele metode de evaluare, incluse in abordarea
prin venit, utilizate in evaluarea imobilizarilor necorporale, sunt:

« metoda evitarii platii redeventei, mentionata uneori ca metoda
economiei de redevents;

« metoda profiturilor suplimentare, mentionata uneori ca metoda
venitului suplimentar;

« metoda supraprofiturilor economice.

C23. Fiecare dintre aceste metode implica convertirea fluxurilor de
numerar previzionate intr-o indicatie asupra valorii, utilizand fie
tehnicile actualizarii fluxului de numerar, fie, in cazuri simple,
aplicarea unui multiplu de capitalizare asupra unui flux de numerar
reprezentativ dintr-o singura perioada.

Metoda evitarii platii redeventei

C24. Tn metoda evitérii platii redeventei, valoarea unei imobilizari
necorporale se determina prin referinta la valoarea unor plati
ipotetice ale redeventei, care ar fi evitate prin detinerea proprietatii
asupra activului, in comparatie cu obtinerea unei licente pentru
imobilizarea necorporala, de la o terta parte. Plétile ipotetice ale
redeventei, pe durata de viata a imobiliz&rii necorporale, sunt
corectate pentru impozitul platibil si sunt actualizate la valoarea
prezenta, la data evaludrii. In unele cazuri, platile de redeventa pot
periodice, bazate pe un procentaj din cifra de afaceri sau din alti
indicatori financiari.

C25. Pentru a obtine o rata a redeventei ipotetice pot fi utilizate doua
metode. Prima metoda se bazeaza pe ratele de piata ale
redeventelor din tranzactiile comparabile sau similare. O conditie
prealabila pentru aceastd metoda este existenta unor imobilizari
necorporale comparabile, care au constituit obiectul unor contracte
de licente nepartinitoare, in mod regulat. A doua metoda se bazeaza
pe o divizare a profiturilor care ar fi platite ipotetic intr-o tranzactie
nepartinitoare, de catre un licentiat hotaréat, unui licentiator hotarat,
pentru drepturile de folosinta a imobilizarii necorporale subiect.
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C26. in metoda evitarii platii redeventei sunt luate in considerare unele
sau toate datele de intrare pentru evaluare, redate mai jos:

¢ proiectiile indicatorilor financiari, cum ar fi cifra de afaceri la care
ar fi aplicata rata de redeventa, pe durata de viata a imobilizarii
necorporale, impreuna cu o estimare a duratei de viata a
imobilizarii necorporale;
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e rata la care economia de impozit ar putea fi obtinuta pentru platile
ipotetice de redevents;

¢ cheltuielile de marketing si orice alte cheltuieli care ar fi suportate
de un licentiat Tn utilizarea activului;

e 0 rata de actualizare sau o rata de capitalizare adecvate pentru a
converti platile ipotetice de redeventa, aferente activului, intr-o
valoarea actualizata a acestora.

in cazul in care este posibil sa se utilizeze ambele metode, este
uzual sa se aplice amandoua ca o verificare incrucisata a fiecareia.

C27. Ratele de redeventa aferente activelor similare adesea pot sa difere
in mod semnificativ pe piatd. Ca urmare, este prudent sa se
compare rata redeventei folositd ca data de intrare cu marja bruta
din exploatare, pe care un operator tipic poate sa o ceara din cifra
de afaceri generata de utilizarea activului.

Metoda profiturilor suplimentare

C28. Metoda profiturilor suplimentare presupune compararea profiturilor
sau a fluxurilor de numerar previzionate, care ar putea fi obtinute de
o intreprindere care utilizeaza imobilizarea necorporala, cu cele care
ar fi obtinute de o intreprindere care nu utilizeaza acea imobilizare
necorporald. Metoda este deseori utilizatd cand ratele de redeventa
de piata nu sunt disponibile sau nu sunt credibile.

C29. Dupa ce s-a stabilit diferenta intre profiturile care vor fi generate se
aplica o rata de actualizare adecvata pentru a converti profiturile
suplimentare periodice sau fluxurile de numerar suplimentare
periodice previzionate in valoarea lor actualizata sau se aplica un
multiplu de capitalizare pentru a capitaliza profiturile sau fluxurile de
numerar suplimentare constante.

C30. Metoda profiturilor suplimentare poate fi utilizata atat pentru
evaluarea imobilizarilor necorporale a caror utilizare va reduce
costurile, cat si a celor a caror utilizare va genera profituri sau fluxuri
de numerar suplimentare.

Metoda supraprofiturilor economice (engl. Excess Earnings Method)

C31. Metoda supraprofiturilor economice determina valoarea unei
imobilizéri necorporale ca fiind valoarea actualizata a fluxurilor de
numerar atribuibile imobilizarii necorporale subiect, dupa deducerea
fluxurilor de numerar care sunt atribuite activelor contribuitoare.
Metoda supraprofiturilor economice se utilizeaza in special pentru
evaluarea contractelor cu clientii, a relatiilor cu clientii si a proiectelor
de cercetare si dezvoltare nefinalizate.
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C32. Metoda supraprofiturilor economice poate fi aplicata fie prin
utilizarea fluxurilor de numerar previzionate dintr-o singura perioada,
numita ,metoda supraprofiturilor economice dintr-o singura
perioada”, fie prin utilizarea fluxurilor de numerar previzionate pe mai
multe perioade, numita ,metoda supraprofiturilor economice din mai
multe perioade”. Metoda supraprofiturilor economice din mai multe
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C33.

C34.

C35.

Standardele Internationale de Evaluare

perioade se utilizeaza mai des, deoarece imobilizarile necorporale
vor genera, in mod obisnuit, beneficii monetare pe o perioada de
timp extinsa.

Metoda supraprofiturilor economice presupune alocarea fluxurilor de
numerar asteptate pe cel mai mic grup de afacere sau de active ale
intreprinderii, care include toate veniturile derivabile din activul
subiect.

Din aceste fluxuri de numerar previzionate se scade contributia la
fluxurile de numerar atribuita activelor contribuitoare corporale,
necorporale si financiare. Acest lucru se realizeaza prin calcularea
unui profit aferent costului de oportunitate sau unui profit economic
cerut de activele contribuitoare si deducerea acestuia din fluxurile de
numerar. Pentru a ajunge la o evaluare credibila a activului subiect,
poate fi oportun sa se faca si o deducere suplimentara pentru a
reflecta orice valoare aditionala atribuita faptului ca toate activele se
utilizeaza impreuna, ca o entitate care isi continua activitatea. De
obicei, aceasta reflecta beneficiul unor fluxuri de numerar atribuibile
unei forte de munca instruitd, care nu ar fi disponibil pentru un
cumparator al unui activ individual.

Beneficiul fiscal din amortizare

in multe legislatii de impozitare, amortizarea unui activ necorporal
poate fi tratata ca o cheltuiala deductibila pentru calcularea profitului
impozabil. Acest ,beneficiu fiscal din amortizare” poate avea un
impact pozitiv asupra valorii activului. Cand se utilizeaza abordarea
prin venit va fi necesar sa se ia in considerare impactul oricarui
beneficiu fiscal disponibil pentru cumparatori si sa se faca o corectie
adecvata fluxurilor de numerar.

Abordarea prin cost

C36. Abordarea prin cost este utilizata in special in cazul imobilizarilor

C37.

necorporale generate intern, care nu genereaza fluxuri identificabile
de venit. In abordarea prin cost se estimeaza costul de inlocuire fie
al unui activ similar, fie al unuia cu potential de servicii similar sau cu
utilitate similara.

Exemple de imobilizari necorporale, pentru care se poate utiliza
abordarea prin cost, sunt urmatoarele:

e un program pentru calculator generat intern, daca pretul unui
program cu aceeasi capacitate de servicii sau similara poate fi
obtinut uneori de pe piata;

e paginile de internet, in masura in care este posibil sa se estimeze
costul de construire a paginii de internet;

o forta de munca instruita, prin determinarea costului de formare a
fortei de munca.
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C38. Datele de intrare, care sunt necesare pentru aplicarea abordérii prin
cost, sunt urmatoarele:

e costul necesar generarii sau costul de cumparare al unui activ
identic,

e costul necesar generarii sau costul de cumparare al unui activ cu
aceeasi utilitate sau capacitate de servicii,

e orice corectii cerute asupra costului necesar generarii sau
costului de cumparare, pentru a reflecta caracteristicile specifice
ale activului subiect, cum ar fi deprecierea economica sau cea
functionala,

e orice cost de oportunitate suportat de dezvoltatorul activului.

Abordari multiple

C39. Din cauza naturii eterogene a multor imobilizari necorporale, deseori
exista o necesitate presanta pentru a fi aplicate mai multe abordari si
metode pentru a obtine valoarea, decat pentru alte clase de active.
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IVS 220 Imobilizari corporale mobile

Continut Paragrafe
STANDARD 1
Sfera misiunii de evaluare 2-4
Implementare S
Raportarea evaluarii 6
Data intrarii in vigoare 7
COMENTARII

Imobilizari corporale mobile C1-C2
Imobilizari necorporale C3
Scheme de finantare C4-C5
Vénzare fortata C6-C7
Abordari Tn evaluare C8-C12
STANDARD

1. Principiile continute in Standardele generale se aplica la evaluarile

imobilizarilor corporale mobile. Acest standard include doar
modificarile, cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind
modul de aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad
sub incidenta acestui standard.

Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. Pentru respectarea cerintei din IVS 101, paragraful 2(d), referitoare la
identificarea activului sau a datoriei care se evalueaza, va fi luat in
considerare gradul in care elementul de imobilizare corporala mobila
este atasat la sau este integrat cu alte active. De exemplu:

¢ activele pot fi fixate Tn mod permanent de teren si nu pot fi
indepartate fard demolarea substantiala fie a activului, fie a cladirii
sau structurii in care este incorporat;

¢ 0 masina individuala poate fi 0 componenta a unei linii de
productie integrata, unde functionarea ei este dependenta de alte
active.
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In astfel de cazuri, va fi necesar sa se defineasca in mod clar ce se
include sau ce se exclude din evaluare. Trebuie precizate orice
ipoteze sau ipoteze speciale care se refera la disponibilitatea oricaror
active complementare, a se vedea paragraful 4 de mai jos.

3. Imobilizarile corporale mobile, destinate sa furnizeze diferite servicii
sau utilitati unei cladiri, sunt adesea integrate in cladire si odata
instalate nu pot fi separate de aceasta. Aceste elemente vor fi incluse
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in mod firesc in proprietatea imobiliara. Astfel de exemple se refera la
instalatiile pentru furnizarea de energie electrica, gaz, aer conditionat,
sistemul de ncalzire, racire sau ventilare si la echipamente, cum ar fi
lifturile. Daca scopul evaluarii cere ca acestea sa fie evaluate
separat, sfera misiunii de evaluare va include o precizare privind
efectul includerii normale a valorii acestora in valoarea proprietétii
imobiliare si privind faptul c& ele nu pot fi realizate in mod separat. in
cazul in care se fac mai multe evaluari partiale ale proprietatilor
imobiliare si activelor de natura imobilizarilor corporale mobile, din
aceeasi locatie, este necesara o atentie deosebitd pentru a se evita
fie omisiuni, fie o dubla inregistrare.

Din cauza naturii si a diferitelor posibilitati de transport a multor
imobilizari corporale mobile, in mod normal, vor fi cerute ipoteze
aditionale, pentru a descrie starea sau situatiile in care sunt evaluate
activele. Pentru conformarea la prevederile IVS 101, paragraful 2(i),
aceste ipoteze trebuie luate in considerare si precizate in sfera
misiunii de evaluare. Exemplele de ipoteze care pot fi adecvate in
diferite situatii includ:

e aceea in care activele de natura imobilizarilor corporale mobile se
evalueaza ca un intreg, instalate/pe amplasament si ca parte a
intreprinderii care isi continua activitatea normala de exploatare;

e aceea in care activele de natura imobilizarilor corporale mobile se
evalueaza ca un intreg, instalate/pe amplasament, dar pe premisa
ca intreprinderea este inchisa;

e aceea in care activele de natura imobilizarilor corporale mobile se
evalueaza ca elemente separate, ce urmeaza sa fie scoase de pe
locatia lor permanenta (dezinstalate).

in anumite situatii, ar putea fi adecvata folosirea mai multor ipoteze,
de exemplu, pentru a arata efectul inchiderii unei intreprinderi sau
incetarii operatiunilor asupra valorii imobiliz&rilor corporale mobile.

Implementare (IVS 102)
Nu exista cerinte suplimentare pentru imobilizarile corporale mobile.
Raportare (IVS 103)

in plus fatd de cerintele minimale din IVS 103 Raportarea evaludrii,
un raport de evaluare a imobilizarilor corporale mobile va include
referintele corespunzatoare aspectelor incluse in sfera misiunii de
evaluare, Tn conformitate cu paragrafele 2-4 de mai sus. De
asemenea, raportul va include un comentariu privind efectul asupra
valorii raportate a oricaror imobilizari corporale sau necorporale
excluse din evaluare, de exemplu un program de calculator pentru o
masina sau dreptul de continuare a ocuparii terenului pe care este
amplasat activul.

Data intrarii in vigoare
Data efectiva a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi este
incurajatad adoptarea lui inainte de aceasta data.
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COMENTARII
Imobilizari corporale mobile

C1. Imobilizarile corporale mobile reprezinta imobilizari corporale care
sunt detinute de o entitate pentru a fi utilizate Tn productia de bunuri
sau prestarea de servicii, pentru a fi inchiriate tertilor sau pentru a fi
folosite Tn scopuri administrative si care se preconizeaza sa fie
utilizate pe o perioada de timp. Nu sunt imobilizari corporale mobile
urmatoarele active:

e proprietatea imobiliara;

e resursele minerale si naturale;

e materiile prime;

e stocurile;

e consumabilele;

e activele agricole (de exemplu, plantatii, animale, etc.);

¢ bunurile mobile, cum ar fi lucrérile de arta, bijuteriile sau colectiile.
C2. 1n mod normal, o evaluare a imobiliz&rilor corporale mobile va impune

luarea in considerare a mai multor factori, care se refera la activul in

sine, la mediul lor si la potentialul lor economic. Exemple de factori

care pot fi luati in considerare din aceste categorii sunt:

Referitori la activ:

¢ specificatia tehnica a activului;

e durata de viata fizica ramasa;

e starea activului, inclusiv istoricul privind intretinerea sa;

e daca activul nu este evaluat pe amplasamentul lui curent, costul
de demontare si de mutare;

e orice pierdere potentiald a unui activ complementar, de exemplu
durata de exploatare a unei masini poate fi redusa din cauza
duratei inchirierii cladirii in care este localizata.

Referitori la mediu:

e localizarea, in legatura cu sursa de materie prima si piata
produsului. De asemenea, adecvarea localizarii poate avea o
durata de viata limitata, de exemplu daca materiile prime sunt
finite sau cererea este tranzitorie;
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e impactul oricarei legislatii privind mediul sau alte aspecte care fie
restrictioneaza utilizarea, fie impun costuri suplimentare de
functionare sau dezafectare.

Referitori la potentialul economic:

e profitabilitatea curenta sau cea potentiald a activului, pe baza
compararii costurilor de functionare cu profiturile curente sau cu
cele potentiale;
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e cererea pentru produsul imobilizarii corporale mobile, in legatura
cu factorii macro si micro economici care pot influenta cererea;

e posibilitatea ca activul sa aiba o utilizare mai buna decat utilizarea
sa curenta.

Imobilizari necorporale

Imobilizérile necorporale nu sunt incluse in clasificarea activelor de
natura imobilizarilor corporale mobile. Totusi, o imobilizare
necorporala poate avea efect asupra valorii activelor de natura
imobilizarilor corporale mobile. De exemplu, valoarea modelelor si
matritelor este deseori legaté nemijlocit de drepturile de proprietate
intelectuala asociate. Programele pentru calculator, datele tehnice,
tehnologiile gi brevetele de inventie sunt alte exemple de imobilizéri
necorporale care pot avea un impact asupra valorii activelor de
natura imobilizarilor corporale mobile, aceasta depinzand de
includerea sau neincluderea lor in evaluare. in astfel de cazuri,
procesul de evaluare va presupune luarea in considerare a
imobilizarilor necorporale si a impactului acestora asupra valorii
activelor de natura imobilizarilor corporale mobile.

Scheme de finantare

Un element de natura imobilizarilor corporale mobile poate fi
subiectul unui aranjament de finantare. Ca urmare, activul nu poate fi
vandut fara ca creditorul sau locatorul sa primeasca orice sold aferent
aranjamentului de finantare. Aceasta plata poate sau nu sa
depaseasca valoarea negrevata de sarcini a elementului. In functie
de scopul evaluarii, poate fi adecvat sa se identifice toate activele
care sunt grevate de sarcini, iar valoarea lor se reporteaza separat de
cea a activelor negrevate de sarcini.

Elementele de natura imobilizarilor corporale mobile, care sunt
detinute Tn cadrul leasingurilor operationale, se afla in proprietatea
tertelor parti si, deci, nu sunt incluse Th evaluarea activelor locatarului.
Totusi, astfel de active trebuie inregistrate, deoarece prezenta lor
poate avea impact asupra valorii activelor din proprietate impreuna
cu care se utilizeaza.

Vanzare fortata

Activele de natura imobilizarilor corporale mobile pot fi susceptibile de
conditiile vanzarii fortate, a se vedea /VS - Cadrul general,
paragrafele 53-55. Un exemplu uzual este cazul cand activele
trebuie sa fie indepartate dintr-o proprietate imobiliara, intr-un interval
de timp care exclude un marketing adecvat, deoarece contractul de
inchiriere a proprietatii imobiliare a expirat.

Impactul unor astfel de situatii asupra valorii trebuie luat in
considerare cu atentie. Pentru a aviza valoarea posibil a fi realizata,
va fi necesar sa se ia in considerare orice alternativa de vanzare de
pe locatia curenta, cum ar fi posibilitatea practica a mutarii
elementului la o alta locatie, Th vederea cedarii precum si costul
mutarii, in limita timpului disponibil.
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Abordari in evaluare

Cele trei abordari principale in evaluare, descrise in IVS - Cadrul
general, pot fi aplicate pentru evaluarea imobilizarilor corporale
mobile.

Pentru clasele de imobilizari corporale mobile care sunt omogene, de
exemplu, autovehicule sau anumite tipuri de echipamente de birou
sau utilaje industriale, in mod obignuit este utilizata abordarea prin
piatd, deoarece exista date suficiente privind vanzarile recente ale
unor active similare. Totusi, multe tipuri de imobilizari corporale
mobile sunt specializate si nu exista informatii directe disponibile
privind vanzarile de astfel de elemente, ceea ce impune utilizarea fie
a abordarii prin venit, fie a abordarii prin cost.

Abordarea prin venit pentru evaluarea imobilizarilor corporale mobile
poate fi utilizata daca pot fi identificate fluxurile de numerar specifice
pentru activ sau pentru un grup de active complementare, de
exemplu daca un grup de active formeaza o linie de proces si
produce un produs vandabil.? Totusi, unele dintre fluxurile de
numerar pot fi atribuite imobilizarilor necorporale si este dificila
separarea lor de contributia imobilizarilor corporale mobile la fluxurile
de numerar. in mod normal, utilizarea abordarii prin venit nu este
practica pentru multe imobilizari corporale mobile individuale.

In general, abordarea prin cost este adoptaté pentru evaluarea
imobilizarilor corporale mobile, mai ales in cazul activelor individuale
care sunt specializate. Aceasta se aplica prin determinarea costului
de nlocuire net® al activului. Costul de inlocuire al activului de
evaluat se estimeaza de catre un participant pe piata. Costul de
inlocuire este costul pentru a obtine un activ alternativ, cu utilitate
echivalenta; acesta poate fi fie un echivalent modern cu aceiasi
functionalitate, fie costul de reproducere a unei replici exacte a
activului subiect. Cea de a doua varianta este adecvata in cazul in
care costul unei replici va fi mai mic decat costul unui echivalent
modern sau daca utilitatea activului subiect poate fi oferita doar de o
replica si nu de echivalentul modern.

Dupa stabilirea costului de inlocuire, se fac apoi deduceri pentru a
reflecta deprecierea fizica, functionala si economica a activului
subiect in comparatie cu activul alternativ care poate fi achizitionat la
costul de inlocuire.

? Detalii suplimentare sunt continute in Exposure Draft TIP 1 Metoda fluxurilor de numerar
actualizate — Evaludri de drepturi asupra proprietatii imobiliare si intreprinderi, publicat Tn
ianuarie 2011.

® Detalii suplimentare sunt continute in Exposure Draft TIP 2 Costul de inlocuire net, publicat in
februarie 2011.
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IVS 230 Drepturi asupra proprietatii imobiliare

drepturilor asupra proprietétii imobiliare. Acest standard include doar
modificarile, cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind
modul de aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad
sub incidenta acestui standard.

Continut Paragrafe
STANDARD 1
Sfera misiunii de evaluare 2-4
Implementare 5
Raportarea evaludrii 6 %
Data intrarii in vigoare 7 §.
COMENTARII §.
Tipuri de drepturi asupra proprietatii imobiliare C1-C3 gh
lerarhia drepturilor C4-C7 g.-
Chiria C8-C11 %
Abordari in evaluare C12 :’_’
Abordarea prin piata C13-C15 %
Abordarea prin venit C16-C21 T
Abordarea prin cost C22-C24 5,
ANEXA S
Proprietatea imobiliara istorica A1-A17 o
$
c
STANDARD 3-
1. Principiile continute in Standardele generale se aplica la evaluarea g
Q
B
3

Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. Pentru respectarea cerintei din IVS 101, paragraful 2(d), de
identificare a activului care se evalueaza, trebuie incluse urmatoarele
considerente:

=
o
-
[V]4
(=1
3
o
=
5
=
o

e 0 descriere a dreptului asupra proprietétii imobiliare care se
evalueaza;

¢ identificarea oricarui drept absolut sau subordonat care
influenteaza dreptul evaluat.

3. Pentru respectarea cerintelor din IVS 101, paragrafele 2(g) si 2(h), de
prezentare a amplorii investigatiei si a naturii si surselor de informatii
utilizate, trebuie incluse urmatoarele considerente:
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e datele necesare pentru verificarea dreptului asupra proprietétii
imobiliare si a oricaror drepturi inrudite relevante;

e amploarea oricarei inspectii;

e responsabilitatea pentru informatiile despre suprafata
amplasamentului si suprafetele oricarei cladiri;

e responsabilitatea pentru confirmarea caracteristicilor si starii
oricarei cladiri;

e amploarea investigatiei privind natura, specificatiile si
adecvarea serviciilor;

e existenta oricaror informatii privind starea solului si a fundatiei;

e responsabilitatea pentru identificarea riscurilor de mediu
inconjurator, reale sau potentiale.

Exemple tipice de ipoteze speciale, care pot fi convenite si
confirmate pentru conformarea cu cerinta IVS 101, paragraful 2(i),
sunt:

e ca a aparut o modificare fizica specificata, de exemplu o cladire
propusa este evaluata ca si cum ar fi finalizata la data evaluarii,

e Ca a aparut o modificare Tn statutul cladirii, de exemplu o cladire
vacanta a fost inchiriata sau o cladire Tnchiriata a devenit
vacanta la data evaluairii.

Implementare (IVS 102)

Nu exista cerinte suplimentare pentru drepturile asupra proprietétii
imobiliare.

Raportare (IVS 103)

Nu exista cerinte suplimentare in cazul drepturilor asupra proprietatii
imobiliare, in afara includerii referintelor relevante referitoare la
aspectele prezentate in sfera misiunii de evaluare, in conformitate cu
paragrafele 2-4 de mai sus.

Data intrarii in vigoare

Acest standard intra in vigoare la data de 1 ianuarie 2012, desi este
incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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COMENTARII

C1.

Cc2

C3

C4.

Tipuri de drepturi asupra proprietatii imobiliare

Dreptul asupra proprietatii imobiliare confera titularului dreptul de a
poseda, folosi si dispune de teren si constructii. Exista trei tipuri de
baza ale dreptului asupra proprietatii imobiliare:

(a) dreptul absolut asupra oricarei suprafete de teren. Titularul
acestui drept are un drept absolut de a poseda si a dispune de
teren si de orice cladiri existente pe acesta, in mod perpetuu,
supus doar unor drepturi subordonate si unor ingradiri stabilite
prin lege;

(b) un drept subordonat care confera titularului dreptul exclusiv de
folosinta a unei suprafete specificate de teren sau cladiri, pentru
0 anumita perioada, de exemplu conform clauzelor unui contract
de inchiriere;

(c) undrept de folosinta a terenului sau cladirilor, fara un drept
exclusiv de folosinta, de exemplu dreptul de trecere pe teren sau
de a-l folosi numai pentru o anumita activitate.

Drepturile asupra proprietatii imobiliare pot fi detinute in comun, caz
in care mai multi titulari 1l pot partaja sau individual, cand fiecare
titular detine o anumita cota-parte.

Desi n tari diferite se utilizeaza diferite cuvinte si termeni pentru a
descrie aceste tipuri principale de drepturi asupra proprietétii
imobiliare, conceptele de drept absolut de proprietate, de drept
exclusiv asupra proprietatii pentru o perioada limitatad de timp sau de
drept neexclusiv asupra proprietatii pentru un scop anumit sunt
comune celor mai multe jurisdictii. Caracteristica de fi inamovibil/e a
terenului si a cladirilor semnifica faptul ca intr-o tranzactie este
transferat dreptul detinut de o parte si nu fizic, terenul si cladirile.
Deci, valoarea se atagseaza mai degraba dreptului asupra proprietatii
imobiliare, decat fizic, terenului si cladirilor.

lerarhia drepturilor

Aceste tipuri diferite de drepturi asupra proprietétii imobiliare nu se
exclud reciproc. Un drept absolut de proprietate poate fi subiectul
unuia sau mai multor drepturi subordonate. Titularul dreptului de
proprietate absolut poate acorda un drept de inchiriere asupra unei
parti sau asupra intregii sale proprietati. Drepturile de inchiriere
acordate direct de catre titularul dreptului absolut de proprietate sunt
drepturi de ,inchiriere initiala”. Daca nu este interzis prin termenii
contractului de inchiriere, titularul dreptului de inchiriere initiald poate
inchiria o parte sau intreaga proprietate unei terte parti, care este
numita drept de subinchiriere. Durata dreptului de subinchiriere va fi
intotdeauna mai scurté decat durata inchirierii initiale, din care
provine, chiar si cu o singura zi.
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C5.

C6.

Cr7.

Cs.

Co.

C10.

Standardele Internationale de Evaluare

Aceste drepturi asupra proprietatii imobiliare vor avea propriile lor
caracteristici, asa cum se prezinta in exemplele urmatoare:

e desi un drept absolut de proprietate acorda un drept integral de
proprietate in mod perpetuu, el poate fi afectat de drepturi
subordonate. Aceste drepturi subordonate pot include inchirierea,
restrictii impuse de proprietarul anterior sau restrictii impuse prin
contract;

e un drept de inchiriere va fi acordat pentru o anumita perioada, la
sfarsitul careia proprietatea revine titularului dreptului absolut de
proprietate, din care a fost creat. Contractul de inchiriere va
include in mod normal obligatiile chiriagului, de exemplu plata
chiriei si a altor cheltuieli. De asemenea, poate impune conditii
sau restrictii, cum ar fi modul de folosinta a proprietatii sau modul
de transfer al dreptului catre o terta parte;

e un drept de folosinta poate fi detinut in mod perpetuu sau pe o
perioada determinata. Dreptul poate depinde de actiunea
detinatorului de a face platile sau de a respecta anumite conditii
convenite.

De aceea, cand se evalueaza un drept asupra proprietatii imobiliare
este necesar sa se identifice natura drepturilor detinute de titularul
acelui drept si sa se aiba in vedere orice limitari sau sarcini impuse
de existenta altor drepturi asupra aceleiagi proprietati. in mod
frecvent, suma valorilor diferitelor drepturi individuale asupra
aceleiasi proprietati va fi diferitd de valoarea dreptului absolut de
proprietate negrevat de sarcini.

Drepturile asupra proprietatii imobiliare sunt definite prin constitutie si
adesea sunt reglementate de legislatia nationala sau locala. Inainte
de a face o evaluare a unui drept asupra proprietétii imobiliare este
important sa se cunoasca cadrul legal relevant care afecteaza acel
drept.

Chiria
Cand se evalueaza fie un drept de proprietate afectat de locatiune, fie
un drept creat de contractul de inchiriere, este necesar sa se ia in

considerare chiria contractuald, iar in cazul in care aceasta este
diferita, chiria de piata.

Chiria de piata este suma estimata pentru care o proprietate ar putea
fi inchiriata la data evaluarii, intre un locator hotarat si un locatar
hotarat, cu clauze de inchiriere adecvate, intr-o tranzactie
nepartinitoare, dupa un marketing adecvat si in care partile au
actionat fiecare in cunostintd de cauza, prudent si fara constrangere.

Comentariile prezentate pentru definitia similara a valorii de piata din
IVS - Cadrul general, pot fi aplicate pentru a ajuta la interpretarea
definitiei chiriei de piata. In particular, suma estimata exclude o chirie
majorata sau micsorata de clauze, contraprestatii sau facilitati
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C11.

c12.

C13.

C14.

C15.
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speciale. ,Clauzele de inchiriere adecvate” sunt clauzele care ar fi
convenite in mod uzual pe piata tipului de proprietate imobiliara, la
data evaludrii, intre participantii pe piata. O valoare a chiriei de piata
ar trebui sa fie prezentata numai in corelatie cu clauzele principale de
inchiriere care au fost asumate.

Chiria contractuala reprezinta chiria care se conformeaza clauzelor
unui anumit contract de inchiriere curent. Ea poate fi fixa sau
variabila pe durata contractului de inchiriere. Frecventa platii chiriei gi
baza calcularii variatiilor acesteia sunt stipulate in contractul de
inchiriere si trebuie sa fie identificate si intelese pentru a putea stabili
beneficiile totale ce revin locatorului, precum si obligatiile locatarului.

Abordari in evaluare

Toate cele trei abordari principale in evaluare, descrise in /VS -
Cadrul general, pot fi aplicate pentru evaluarea drepturilor asupra
proprietétii imobiliare.

Abordarea prin piata

Drepturile asupra proprietatii imobiliare nu sunt omogene. Chiar daca
terenul si cladirile, de care este atagat dreptul asupra proprietatii
imobiliare supus evaluarii, au caracteristici fizice identice cu ale altora
care se tranzactioneaza pe piatd, localizarea va fi diferita. In pofida
acestor deosebiri, in mod uzual, abordarea prin piaté se aplica pentru
evaluarea drepturilor asupra proprietatii imobiliare.

Pentru a putea compara subiectul evaluarii cu pretul altui drept
asupra proprietéatii imobiliare, care a fost recent tranzactionat sau
care poate fi disponibil pe piata, in mod uzual se poate stabili o
unitate de comparatie adecvata. Unitatile de comparatie, care se
utilizeaza frecvent, rezulta din analiza preturilor de vanzare prin
calcularea pretului pe metru patrat pentru cladiri sau a pretului pe
hectar pentru teren. Alte unitati folosite pentru compararea preturilor,
atunci cand exista suficienta omogenitate intre caracteristicile fizice
ale proprietatilor, sunt pretul pe camera sau pretul pe unitatea de
productie, de exemplu in cazul productiei agricole. O unitate de
comparatie este utila numai atunci cand este selectata in mod
judicios si este aplicata proprietatii subiect si proprietatilor
comparabile in fiecare analiza. In m&sura in care este posibil, orice
unitate de comparatie utilizata ar trebui sa fie cea care se utilizeaza
in mod obignuit de catre participantii pe piata relevanta.

in procesul de evaluare, increderea care poate fi acordaté oricarei
informatii despre pretul comparabil se determina prin comparatia
diferitelor caracteristici ale proprietatii imobiliare si tranzactiei, din
care au rezultat datele despre pret, cu cele ale proprietatii evaluate.
Trebuie luate Tn considerare diferentele dintre urmatoarele elemente:
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e dreptul care oferd dovada despre pret si dreptul asupra
proprietatii supus evaluarii;

e localizarile respective;

e calitatea terenului sau varsta si caracteristicile cladirilor;

e utilizarea permisa sau zonarea pentru fiecare proprietate;

o situatiile in care a fost determinat pretul si tipul valorii cerut;
o data efectiva a dovezii despre pret si data evaludrii ceruta.

Abordarea prin venit

C16. Sub denumirea generica de abordare prin venit sunt utilizate diverse

Cc17.

C18.

metode pentru indicarea valorii, toate acestea avand ca o
caracteristica comuna faptul ca valoarea se bazeaza pe un venit
realizat sau pe unul previzionat, care fie este generat, fie ar putea fi
generat de titularul dreptului. In cazul unei investitii imobiliare, acel
venit ar putea fi sub forma de chirie; in cazul unei cladiri ocupate de
proprietar, ar putea fi o chirie asumata (sau chirie evitata),
determinata pe baza costului care ar fi suportat de proprietar pentru a
inchiria un spatiu echivalent. In cazul in care o cladire este
specializata numai pentru un anumit tip de activitate comerciala,
venitul este deseori reprezentat de fluxul de numerar efectiv sau cel
potential, provenit din activitatea comerciala, care ar reveni
proprietarului acelei cladiri. Utilizarea potentialului comercial al
proprietatii imobiliare, pentru a indica valoarea acesteia, este
cunoscuta sub denumirea uzuala de ,metoda profiturilor”.

Fluxul de venit identificat este utilizat apoi pentru a indica valoarea
printr-un proces de capitalizare. Un flux de venit, care este probabil
sa ramana constant, poate fi capitalizat prin aplicarea unui singur
multiplicator, deseori cunoscut sub denumirea de rata de capitalizare.
Acesta reprezinta castigul sau ,randamentul” pe care un investitor I-ar
astepta sau céstigul teoretic pe care un proprietar ocupant I-ar
astepta sa reflecte valoarea banilor in timp, precum si riscurile si
recompensele proprietarului. Aceasta metoda, cunoscuta sub
denumirea uzuald de metoda randamentului cu toate riscurile incluse
(engl. all risks yield method), este rapida si simpla, dar utilizarea ei nu
poate fi credibila in situatia ca, in perioadele viitoare, venitul se
asteapta sa se modifice Intr-o masura mai mare decat se asteapta pe
piatd sau in cazul in care este necesara o analizad mai sofisticata a
riscului.

In astfel de cazuri, se pot utiliza diferite modele ale fluxului de
numerar actualizat. Acestea difera in mod semnificativ, dar au drept
caracteristica de baza faptul ca venitul net, dintr-o perioada viitoare
definita, se aduce la valoarea actualizata prin utilizarea unei rate de
actualizare. Suma valorilor actualizate, din perioadele individualizate,
reprezinta valoarea capitalului. Ca si in cazul metodei randamentului
cu toate riscurile incluse, rata de actualizare aferenta unui model al
fluxului de numerar actualizat se va baza pe valoarea banilor in timp,
precum si pe riscurile si recompensele proprietarului, atasate fluxului
de numerar in cauza.
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C19. Randamentul sau rata de actualizare comentate mai sus vor fi
determinate de obiectivul evaluarii. Daca obiectivul este de a stabili
valoarea pentru un anumit proprietar sau pentru un proprietar
potential, in baza criteriilor de investitii proprii ale acestora, rata
utilizata poate reflecta rata rentabilitatii ceruta de acestia sau costul
mediu ponderat al capitalului. Daca scopul este estimarea valorii de
piatd, rata va proveni din examinarea rentabilitatilor implicite din
pretul platit pentru drepturile asupra proprietétii imobiliare
tranzactionate pe piata, intre participantii pe piata.

C20. Rata de actualizare adecvata ar trebui sa fie determinata in urma
analizei ratelor implicite in tranzactiile de piatd. Cand acest lucru nu
este posibil, se poate construi o rata de actualizare adecvata plecand
de la o ,rata fara risc” a rentabilitatii, corectata pentru riscurile si
oportunitatile aditionale specifice dreptului particular asupra
proprietétii imobiliare.

C21. Randamentul adecvat sau rata de actualizare adecvata vor depinde
si de faptul daca datele de intrare utilizate pentru venit sau pentru
fluxurile de numerar utilizate se exprima in niveluri curente (termeni
reali) sau daca previziunile au fost facute cu includerea inflatiei sau
deflatiei viitoare asteptate.”

Abordarea prin cost

C22. Aceasta abordare este in general aplicata pentru evaluarea
drepturilor asupra proprietétii imobiliare, prin metoda costului de
inlocuire net’ (dupa deducerea deprecierii n. t.). Ea se utilizeaza
cand nu exista fie nicio dovada a preturilor de tranzactionare pentru
proprietati similare, fie niciun flux de venit identificabil, real sau
teoretic, care ar reveni titularului dreptului. Aceasta abordare se
utilizeaza in principal pentru evaluarea proprietatii imobiliare
specializate, adica a proprietatii imobiliare care se vinde rar sau chiar
nu se vinde pe piata, cu exceptia cazului in care se vinde
intreprinderea sau entitatea din care face parte.

C 23. Prima etap4 solicitd calcularea unui cost de nlocuire. Tn mod normal,
acesta reprezinta costul de Tnlocuire a proprietatii cu un echivalent
modern, la data evaluarii. O exceptie este cazul in care ar fi necesar
ca o proprietate echivalenta sa fie o replica a proprietatii subiect
pentru a furniza aceeasi utilitate unui participant pe piata, caz in care
costul de Tnlocuire ar fi mai degraba cel de reproducere sau de
reconstruire a cladirii subiect, decéat cel de Tnlocuire cu un echivalent
modern. Costul de Tnlocuire este necesar sa reflecte toate costurile
incidentale, cum ar fi valoarea terenului, infrastructura, onorariile
pentru proiectare si cheltuielile de finantare care ar fi suportate de un
participant pe piata, pentru producerea unui activ echivalent.
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4 Detalii suplimentare sunt continute in Exposure Draft TIP1 The Discounted Cash Flow

(DCF) Method — Real Property and Business Valuations, publicat in ianuarie 2011.

® Detalii suplimentare sunt continute in Exposure Draft TIP 2 Depreciated Replacement Cost,
publicat in februarie 2011.
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C24. Costul echivalentului modern se corecteaza apoi pentru depreciere.
Scopul corectiei pentru depreciere este acela de a estima cu céat ar fi
mai putin valoroasa proprietatea subiect pentru un potential
cumparator fata de echivalentul sau modern. Deprecierea ia in
considerare starea fizica, utilitatea functionala si economica a
proprietatii subiect, in comparatie cu echivalentul sau modern.
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ANEXA - PROPRIETATEA IMOBILIARA ISTORICA

Al

A2.

A3.

A4

A5.

Aceasta anexa prezinta indrumari suplimentare asupra problemelor
de luat in considerare la evaluarile drepturilor asupra proprietatilor
imobiliare istorice.

O proprietate imobiliara istorica este o proprietate imobiliard care este
recunoscuta public sau este desemnata de catre un organism
guvernamental ca avand importanta culturald sau istorica, datorita
asocierii acesteia cu un eveniment istoric sau cu o perioada istorica,
cu un stil arhitectural sau cu un patrimoniu national. Caracteristicile
uzuale ale proprietétii imobiliare istorice sunt urmatoarele:

e importanta ei istorica, arhitecturala si/sau culturala,
e protectie legala sau statutara al carui subiect poate fi,

e restrangerile si limitarile puse asupra utilizarii, degradarii si cedarii
ei,

e obligatia frecventa, din unele jurisdictii, de a fi accesibila
publicului.

Proprietatea imobiliara istorica este un concept larg, cuprinzand
multe tipuri de proprietati imobiliare. Unele proprietati imobiliare
istorice sunt restaurate la conditia lor initiald, altele sunt restaurate
partial, de exemplu fatada cl&adirii, iar altele nu sunt restaurate deloc.
Proprietatea imobiliara istorica include si proprietéatile imobiliare
adaptate la standardele curente, de exemplu spatiul interior, precum
si proprietatile imobiliare care au fost modernizate extensiv.

Protectia proprietatii imobiliare istorice

Proprietatea imobiliara istorica poate avea o protectie legala sau
statutara datorita importantei ei culturale si economice. Multe state au
legiferat masuri pentru salvarea unor proprietati imobiliare istorice
sau pentru protectia zonelor de interes istoric sau arhitectural.

Glosarul UNESCO?® cu termeni de patrimoniu mondial defineste
patrimoniul cultural si proprietatea imobiliara culturala astfel:

»Patrimoniul cultural. Sunt recunoscute trei grupuri de active:

(a) monumente: opere arhitecturale, opere de sculptura
monumentala si pictura, elemente sau structuri de natura
arheologica, inscriptii, adaposturi in pestera si combinatii de
forme, care au o valoare universala remarcabila din punctele de
vedere ale istoriei, artei sau stiintei;

(b) grupuri de cladiri: grupuri de cladiri separate sau unite care,
datorita arhitecturii lor, a omogenitatii sau a localizarii lor Tn

® UNESCO este Organizatia Natiunilor Unite pentru Educatie, Stiinta si Cultura.
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AG.

A7.

A8.

Standardele Internationale de Evaluare

peisaj, sunt de o valoare universala remarcabild din punctele de
vedere ale istoriei, artei sau stiintei; si

(c) situri: opere ale omului sau o combinatie dintre operele naturii si
a omului si arii care cuprind situri arheologice, care sunt de o
valoare universala remarcabila din punct de vedere istoric,
estetic, etnologic sau antropologic.”

~Proprietatea imobiliara culturala este proprietatea imobiliara Tnscrisa
in Lista patrimoniului mondial, dupa ce a intrunit cel putin unul dintre
criteriile patrimoniului cultural si testul de autenticitate.” 8

Nu toate proprietatile imobiliare istorice trebuie sa fie inregistrate in
registre sau sa fie desemnate oficial ca proprietati imobiliare istorice.
Pot fi calificate ca proprietati imobiliare istorice si multe alte proprietati
imobiliare cu importanta culturala si istorica.

Caracteristicile proprietatii imobiliare istorice care afecteaza
evaluarile

Evaluarea proprietatii imobiliare istorice solicita luarea Tn considerare
a unei varietati de factori care sunt asociati cu importanta acestor
proprietati imobiliare, referitori la protectia legala si statutara al caror
subiect sunt, diferite limitari ale utilizarii lor, degradarea si cedarea,
posibilele subventii financiare, scutiri sau exceptari de la impozitare
pentru proprietarii unor astfel de proprietati, din anumite jurisdictii.

Cand se face o evaluare a unei proprietati imobiliare istorice, trebuie
luate n considerare urmatoarele aspecte, in functie de natura
proprietatii imobiliare istorice i de scopul evaluarii:

(a) costurile de restaurare si mentenanta pot fi considerabile pentru
proprietatea imobiliara istorica, iar aceste costuri, la randul lor,
afecteaza valoarea proprietatii imobiliare;

(b) masurile legale de protejare a proprietati imobiliare istorice pot
limita sau restrictiona utilizarea, intensitatea utilizarii sau
modificarea unei proprietati imobiliare istorice. Exemple sunt
urmatoarele:

e clauze restrictive care se aplica terenului, indiferent de
proprietar;

o servituti de prezervare care interzic anumite modificari fizice,
de obicei bazate pe starea proprietatii imobiliare de la data la
care a fost obtinuta servitutea sau imediat dupa propunerea
de restaurare a proprietatii imobiliare;

e servituti de conservare care limiteaza utilizarea viitoare a unei
proprietati imobiliare pentru a se proteja spatiul deschis,
privelistile naturale sau habitatul faunei salbatice.

" World Heritage Convention, art. |, UNESCO, 1972.
& World Heritage Convention, art. Il, UNESCO, 1972.
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A9.

A10.

A11.

A12.

A13.

Standarde referitoare la active

Evaluarea proprietatilor imobiliare istorice implica consideratii
speciale referitoare la natura metodelor si materialelor de constructie
vechi, eficienta si performanta curente ale unor astfel de proprietati
imobiliare in termeni de active moderne echivalente, adecvarea
metodelor folosite pentru a repara, a restaura, a reface sau a reabilita
proprietatile imobiliare, precum sgi la caracterul si masura protectiilor
legale sau statutare de care beneficiaza proprietatile imobiliare.

Terenul sau amplasamentul pe care se afla o proprietate imobiliara
istorica poate fi subiectul unor constrangeri in ce priveste utilizarea
lui. Ca urmare, orice astfel de constrangeri vor afecta valoarea totala
a proprietatii imobiliare istorice.

Anumite proprietati imobiliare istorice ar putea sa nu fie apte pentru a
fi evaluate Tn mod credibil, deoarece nu exista dovezi relevante de
piatd, nu exista potential pentru generarea de venit si nu exista nicio
justificare pentru a fi inlocuite. Un exemplu ar fi o cladire ruinata
partial, care nu are un potential de a genera venit; desi ar putea sa
aiba semnificatie istorica, aceasta ar putea sa nu fie reprodusa sau
inlocuita.

Abordari in evaluare

Pentru evaluarea unei proprietati imobiliare istorice pot fi aplicate
toate cele trei abordari principale in evaluare, prezentate in /VS -
Cadrul general.

Abordarea prin piata

In aplicarea abordérii prin piatd, natura istorica a proprietatii
imobiliare poate schimba ordinea prioritatii data in mod obignuit
caracteristicilor proprietétilor imobiliare comparabile. Este deosebit de
important sa se gaseasca proprietati imobiliare comparabile cu
caracteristici istorice similare cu cele ale proprietatii imobiliare istorice
subiect. Criteriile pentru selectarea proprietatilor imobiliare
comparabile sunt stilul arhitectural, dimensiunea proprietati
imobiliare, specificul cultural sau istoric asociat cu proprietatea
imobiliara subiect si similaritatea in ce priveste localizarea, referitor la
zonare, utilizarea permisa, protectia legala si concentrarea
proprietatilor imobiliare istorice. Ar putea fi necesar sa se faca o
varietate de corectii asupra preturilor de vanzare ale comparabilelor.
Acestea se refera la diferentele de localizare, de costuri de restaurare
sau de reabilitare sau sarcini specifice. in mod normal, corectiile se
fac in urmatoarele situatii:

e cand trebuie sa se faca cheltuieli pentru a restaura sau reabilita
proprietatea imobiliara subiect, dar nu si comparabilele care au
fost vandute;

e cand sarcinile specifice asupra proprietatii imobiliare subiect, de
exemplu clauze restrictive sau servituti de conservare, sunt diferite
de cele stabilite pentru proprietétile imobiliare comparabile.

Abordarea prin venit

A14. Proprietatea imobiliara istorica utilizata in intregime in scop comercial
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A15.

A16.

A17.

Standardele Internationale de Evaluare

poate fi evaluata prin abordarea prin venit. Cand caracteristicile fizice
distinctive ale unei proprietati imobiliare istorice contribuie la
capacitatea acesteia de a atrage venituri, este deosebit de important
sa se reflecte costul oricarei lucrari necesare pentru a restaura,
adapta sau mentine caracteristicile proprietatii imobiliare istorice.
Cand sunt necesare astfel de lucrari, trebuie facute alocari pentru
timpul i costul implicat in obtinerea oricaror autorizatii statutare.

Abordarea prin cost

Cand se aplica abordarea prin cost, pentru evaluarea proprietatii
imobiliare istorice, se ia in considerare daca caracteristicile istorice
ale cladirii ar avea o valoare intrinseca pe piata acelei proprietati
imobiliare. Unele cladiri istorice vor avea valoare pur si simplu
datorita statutului lor de simbol. De exemplu, o cladire istorica
utilizata pentru o galerie de arta faimoasa poate fi mai importanta
decat functiunea pe care o indeplineste. in aceasta situatie,
potentialul de serviciu al unei astfel de cladiri este inseparabil de
caracteristicile sale istorice. Echivalentul modern al unor astfel de
proprietati imobiliare ar trebui sa reflecte fie costul de reproducere a
unei replici, fie, daca acest lucru nu este posibil, deoarece materialele
originale sau tehnicile nu mai sunt disponibile, costul unei cladiri
moderne cu specificatie distinctiva similara.

In multe cazuri, caracteristicile istorice fie nu adauga valoare, fie vor fi
privite ca o sarcina de catre cumparator, de exemplu un spital care
functioneaza intr-o cladire istorica. in astfel de cazuri, echivalentul
modern va reflecta costul unei cladiri noi, construita cu o specificatie
conventionald moderna.

Tn toate cazurile, corectiile pentru deteriorarea fizica si pentru
deprecierea functionala vor trebui sa reflecte factori cum ar fi costul
mai ridicat de mentenantd, asociat cu proprietatea imobiliara istorica
si pierderea flexibilitatii pentru adaptarea cladirii la necesitatile de
modificare ale unui ocupant.
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Standarde referitoare la active

IVS 233 Investitia imobiliara in curs de executie

Continut Paragrafe
STANDARD 1
Sfera misiunii de evaluare 2-3
Implementare 4
Raportarea evaluarii 5
Data intrarii in vigoare 6
COMENTARII

Investitia imobiliara C1-C3
Abordari in evaluare C4-C10
Date de intrare pentru evaluare C11
Cerinte speciale pentru raportarea financiara C12

Cerinte speciale in cazul evaluarilor pentru

garantarea imprumutului C13
STANDARD
1. Principiile continute in Standardele generale si in IVS 230 Drepturi

asupra proprietétii imobiliare se aplica la evaluarea investitiei
imobiliare Tn curs de executie. Acest standard include doar
modificarile, cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind
modul de aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad
sub incidenta acestui standard.

Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. Pentru conformarea la cerintele de declarare a amplorii investigatiilor
si a naturii si sursei informatiilor, in conformitate cu IVS 101
paragrafele 2(g) si respectiv (h), se vor comenta urmatoarele
aspecte:

e sursa informatiilor despre constructia in faza de proiect, de
exemplu identificarea planurilor si specificatiilor care vor fi utilizate
pentru a indica valoarea proiectului complet;

¢ sursa informatiilor privind costurile de construire si alte costuri
necesare pentru completarea proiectului.

3. Exemple tipice de ipoteze sau ipoteze speciale care ar avea nevoie
sa fie convenite si confirmate in scopul conformarii cu IVS 101,
paragraful 2(i), includ:

e cladirile vor fi terminate in conformitate cu planurile si specificatiile
identificate;

73

(2]
-
[
>
o
Q
=
o
®
=
e
®
=
=
o
Q
=
®
)
)
(2]
=
<
o
|
<
(2]
N
w
w
5
<
(1]
7]
-
=
[y
3
o
=
5
=
[V
5
0
c
=
”n
o
o
o
X
(1]
0
c
=
(]




()
=
=}
(5}
Q
x
o
Q
T
(4
S
=
(8}
=
©
S
k]
._E
o
E
©
f=]
-
73]
o
>
£
[
[2¢]
N
(7]
2
|
o
>
E=]
o
©
L
o
S
©
o
b
=
2
o
15
Q
T
S
©
T
c
©
]
(7]

Standardele Internationale de Evaluare

e conditiile preliminare pentru inchirierile convenite in cladirea
finalizata vor fi indeplinite sau respectate.

Implementare (IVS 102)

Nu exista cerinte suplimentare pentru investitia imobiliara in curs de
executie.

Raportarea evaluarii (IVS 103)

n plus fata de cerintele minime ale IVS 103 Raportarea evaluérii i
IVS 230 Drepturi asupra proprietéatii imobiliare, raportul de evaluare a
unei investitii imobiliare in curs de executie va include mentiuni
corespunzatoare, privitoare la cele incluse in sfera misiunii de
evaluare, in conformitate cu paragrafele 2 si 3 de mai sus. De
asemenea, raportul va include comentarii referitoare la unele
probleme, daca acestea sunt relevante pentru scopul evaluarii:

« o declaratie ca proiectul este in curs de executie,
e 0 descriere a proiectului,

« o0 descriere a stadiului de dezvoltare realizat, a costurilor estimate
pentru finalizare si sursa acestei estimari;

« identificarea si, daca este posibil, cuantificarea riscurilor ramase
asociate cu proiectul, distingadnd intre riscurile privind generarea
de venit din inchiriere si riscurile de construire;

« o0 descriere a modului in care aceste riscuri au fost reflectate in
evaluare;

« datele cheie de intrare pentru evaluare si ipotezele facute pentru a
determina aceste date de intrare;

« un rezumat al situatiei oricaror contracte principale in vigoare,
daca este relevant.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii Tn vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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Standarde referitoare la active

COMENTARII

C1.

C2.

Cs.

C4.

C5.

C6.

Investitia imobiliara

Investitia imobiliara este o proprietate imobiliara, un teren sau o
cladire, sau parte a unei cladiri, sau ambele, detinuta de proprietar
pentru a obtine venituri din chirii sau pentru cresterea valorii
capitalului, sau ambele, mai degraba decat pentru:

(a) utilizarea pentru producerea sau furnizarea de bunuri sau servicii
sau in scopuri administrative, sau

(b) vanzarea pe parcursul desfasurarii normale a activitatii.

Proprietarul poate avea un drept absolut sau subordonat in investitia
imobiliara. Pentru descrierea tipurilor de proprietate si a principiilor de
evaluare a acestora, a se vedea IVS 230 Drepturi asupra proprietatii
imobiliare. Acest standard se refera la situatia in care o investitie
imobiliard se afla in curs de executie la data evaluarii.

Evaluarile investitiei imobiliare partial finalizate pot fi cerute pentru

diverse scopuri incluzand:

« achizitii, fuziuni si vanzari de intreprinderi sau parti de
intreprinderi;

« garantarea imprumutului;

« litigii;

« raportarea financiara.

Abordari in evaluare

Acest standard furnizeaza principiile care trebuie urmate Tn estimarea
valorii de piata a investitiei imobiliare in curs de executie. Valoarea de
piata este comentata amanuntit in IVS - Cadrul general, insa, pe
scurt, scopul este estimarea pretului care ar putea fi platit si incasat
la data evaluérii pentru o proprietate imobiliara partial finalizata, intr-
un schimb ipotetic de piata.

In practica, putine investitii imobiliare sunt transferate ntre
participanti pe piata intr-o stare de finalizare partiala, cu exceptia
cazurilor cand reprezinta fie o parte a unui transfer al entitatii
detinatoare, fie vanzatorul se afla in insolventa sau in curs de
insolventa si, deci, nu are capacitatea de a finaliza proiectul. Chiar si
in situatia, putin probabila, in care existd dovada transferului altei
investitii imobiliare finalizate partial, la o data apropiata de data
evaludrii, cu siguranta stadiile de executie ale lucrarilor vor fi diferite,
chiar daca, din anumite puncte de vedere, proprietétile ar fi similare.

in absenta datelor privind vanzarile direct comparabile, valoarea
trebuie estimata prin utilizarea uneia sau mai multor abordari in
evaluare, bazate pe piata. Aceste abordari pot sa utilizeze informatii
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C10.

Standardele Internationale de Evaluare

dintr-o varietate de surse, incluzand:

e dovezi privind vanzarile de proprietati comparabile, aflate in locatii
diferite sau Tn conditii diferite, cu corectii efectuate pentru a
cuantifica aceste diferente;

e dovezi privind vanzarile de proprietati comparabile, tranzactionate
in conditii economice diferite, cu corectii efectuate pentru a
cuantifica aceste diferente;

e previziuni ale fluxului de numerar actualizat sau capitalizarea
venitului, fundamentate pe date de piata comparabile despre
costurile de construire, clauzele inchirierii, cheltuielile de
exploatare, ipotezele de crestere, ratele de actualizare si de
capitalizare si alte date de intrare relevante.

Valoarea de piata a unei investitii imobiliare partial finalizate va
reflecta asteptarile participantilor pe piata asupra valorii proprietatii,
atunci cand aceasta va fi finalizata, minus deducerile pentru costurile
necesare pentru a finaliza proiectul si corectiile adecvate pentru profit
si risc. Evaluarea si toate ipotezele cheie utilizate in evaluare ar
trebuie sa reflecte conditiile de piatéa de la data evaludrii.

Nu este adecvat sa se estimeze valoarea de piaté a unei investitii
imobiliare partial finalizate numai cu referinta la planul proiectului sau
la studiul de fezabilitate realizat la inceputul proiectului. O data ce
executia proiectului a Tnceput, acesta nu mai este un instrument
credibil pentru estimarea valorii, deoarece datele de intrare vor fi cele
istorice. Din acest motiv, o abordare bazata pe estimarea
procentajului in care a fost executat proiectul, Thainte de data
evaludrii, este putin probabil sa fie relevanta pentru determinarea
valorii de piata curente.

Daca timpul necesar, de la data evaludrii pana la data finalizarii unei
investitii imobiliare noi, este de aga natura incat fluxurile de numerar
previzionate vor apare dupa o perioada de timp si daca valoarea
banilor in timp ar avea o influentd semnificativa, atunci va fi mai
adecvat sa se utilizeze o metoda a fluxurilor de numerar actualizate,
care sa reflecte cel mai probabil esalonarea probabila in timp a acelor
fluxuri de numerar.

Evaluarea unei investitii imobiliare in curs de executie poate fi facuta
fie prin utilizarea unui model de crestere implicita, care utilizeaza
costul curent si valoarea curenta, ca date de intrare, fie a unui model
de crestere explicita, care utilizeaza costul estimat viitor si valoarea
estimata viitoare, ca date de intrare. In oricare dintre modele,
obiectivul este estimarea valorii pe baza ipotezei speciale ca
proprietatea ar fi finalizata, din care, apoi, sunt efectuate deduceri
adecvate pentru a estima valoarea proprietatii in stadiul ei curent de
executie. Cea mai adecvata dintre aceste alternative va fi aceea care,
la data evaluérii, predomina pe piata tipului respectiv de proprietate
imobiliara. Datele de intrare dintr-un model nu ar trebui sa se utilizeze
in celalalt model, iar raportul ar trebui sa precizeze clar care abordare
a fost adoptata.
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C11.

Standarde referitoare la active

Date de intrare pentru evaluare

Datele exacte de intrare utilizate pentru evaluare vor fi diferite in
functie de modelul de evaluare care este utilizat, dar in mod uzual le
vor include pe cele prezentate in aceasta sectiune. De asemenea,
datele de intrare vor fi diferite daca este utilizat un model de crestere
implicitéd sau unul de crestere explicita, a se vedea paragraful C10 de
mai sus. Datele primare de intrare uzuale sunt:

(@)

(b)

Proprietate imobiliara finalizata

Daca se utilizeaza un model de crestere implicita, acesta va
reflecta valoarea investitiei imobiliare ca fiind finalizata, spre
exemplu valoarea acesteia in ipoteza ca, la data evaluarii,
aceasta a fost deja finalizata in concordanta cu specificatiile
curente. Daca se utilizeaza un model de crestere explicita,
acesta va reflecta valoarea proprietatii la finalizare, respectiv
valoarea agteptata a proprietatii la data cand se anticipeaza sa
fie finalizata.

Inchiriere

Daca chiriasii proprietatii trebuie sa fie identificati dupa finalizarea
acesteia, va trebui sa fie facuta o alocare pentru timpul si
costurile care ar permite in mod realist atingerea unui grad de
ocupare stabilizat, spre exemplu perioada necesara pentru a
atinge grade de ocupare realiste pe termen lung. Costurile pe
aceasta perioada pot include comisioane, cheltuieli de marketing,
stimulente, intretinere gi alte cheltuieli pentru servicii. Venitul din
chiriile anticipate viitoare se poate baza pe chiriile de piata
curente, in cazul utilizarii unui model de crestere implicita sau pe
chiriile de piata anticipate viitoare, in cazul utilizarii unui model de
crestere explicita. Daca exista contracte de inchiriere in vigoare,
care sunt conditionate de proiect sau de o parte relevanta care
trebuie executata, acestea ar trebui prezentate in evaluare.

(c) Costurile de construire

Beneficiul oricarei lucrari executate Tnainte de data evaludrii va fi
reflectat in valoarea curenta, dar nu va determina acea valoare.
in mod similar, platile anterioare in cadrul contractului de lucrari
efective, efectuate inainte de data evaluarii, nu sunt relevante
pentru valoarea curenta. Dimpotriva, sumele ramase de plata in
cadrul oricarui contract de lucrari legat de proiect, in vigoare la
data evaluarii, reprezinta deseori cea mai buna dovada a
costurilor de construire necesare pentru finalizarea lucrarii.
Totusi, daca exista un risc important ca acel contract sa nu poata
fi finalizat, de exemplu, din cauza unui litigiu sau a insolventei
uneia dintre parti, este mai adecvat sa se adopte costul aferent
angajamentului unui nou contractor care sa finalizeze lucrarea.
Daca nu exista in vigoare un contract cu pret fix si se utilizeaza
un model de crestere explicita, atunci este mai adecvat sa se
utilizeze costul previzionat, de exemplu, pretul care reflecta
agteptarile rezonabile ale participantilor pe piata la data evaluarii,
privind costurile de la datele cand exista probabilitatea ca
acestea sa apara.
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(d)

(e)

(f)

Standardele Internationale de Evaluare

Costurile finantarii

Acestea reprezinta costul finantarii proiectului de la achizitie,
pana la rambursarea estimata a imprumutului. Cum creditorul
poate percepe riscurile ca fiind substantial diferite Tn cursul
executiei fatd de cele de dupa finalizare, ar trebui luat in
considerare separat costul finantarii pentru fiecare perioada.
Chiar daca entitatea isi autofinanteaza proiectul, ar trebui
folosite rate ale dobanzii adecvate in contextul pietei pentru a
reflecta ratele care ar putea fi obtinute pe piata, la data evaluarii,
de un cumparator tipic al proprietatii.

Alte costuri

Acestea includ cheltuielile pentru servicii juridice si profesionale,
care le-ar putea efectua in mod rezonabil un cumparator, pentru
finalizarea constructiei si pentru inchirierea investitiei imobiliare.
Cu exceptia cazului in care exista contracte de inchiriere in
vigoare, va trebui sa se ia in considerare si costurile rezonabile
de marketing. Totusi, orice costuri care ar putea aparea intr-un
transfer efectiv al proprietatii, la data evaludrii, ar trebui sa nu fie
incluse.

Profitul si riscul cumparatorilor

Ar trebui facuta o alocare pentru profitul care ar fi cerut de un
cumparator de pe piata pentru investitia imobiliara finalizata
partial. Acesta ar trebui sa reflecte riscurile asociate cu
finalizarea programului de construire si pentru realizarea
venitului anticipat sau valorii anticipate a capitalului la data
evaluarii. Profitul cumparatorului poate fi exprimat fie ca un profit
tinta, fie ca o suma globala, fie ca un procentaj din cost sau din
valoare.

Toate riscurile semnificative ar trebui sa fie identificate si
evaluate. Riscurile specifice, asociate cu orice proiect de
constructii partial finalizat, vor include modificarea costurilor de
construire, a costurilor finantarii si a programului constructiei.
Riscurile suplimentare, asociate cu investitia imobiliarg in curs
de executie, includ fluctuatii ale valorii proiectului finalizat, intre
incepere si finalizare, precum si perioada de timp care va fi
necesara pentru a contracta chiriasi si a asigura un venit
stabilizat. Riscurile asociate cu venitul generat de proprietatea
imobiliara, dupa finalizarea acesteia, ar trebui identificate si
evaluate separat de riscurile asociate finalizarii constructiei.
Daca se utilizeaza un model de crestere implicita, datele de
intrare pentru evaluare vor include valorile si costurile curente,
astfel incat trebuie evaluat riscul acestor schimbari, intre data
evaluarii $i data estimata a finalizarii. Daca se utilizeaza un
model de crestere explicita, bazat pe valorile si pe costurile
previzionate, ar trebuie evaluat riscul ca aceste previziuni sa nu
fie conforme cu realitatea.

Alternativ, daca pentru realizarea evaluarii este utilizata metoda
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fluxului de numerar actualizat, rata de actualizare poate fi rata
minima a rentabilitatii care ar fi ceruta pe piata de catre un
cumparator tipic. Profitul anticipat de entitate, la inceputul
proiectului de dezvoltare, nu este relevant pentru evaluarea
participatiei sale la proiect, dupa ce a inceput construirea.
Evaluarea ar trebui sa reflecte acele riscuri ramase la data
evaludrii si discontul sau profitul pe care un cumparator al
proiectului partial finalizat 7l va solicita pentru a finaliza cu succes
proiectul.

(g) Alte consideratii

in situatiile in care a existat o schimbare pe piata fatad de data la
care a fost conceput initial, proiectul in curs de executie poate sa
nu mai reprezinte cea mai buna utilizare a terenului. In aceste
cazuri, costurile de finalizare a proiectului propus initial pot fi
nerelevante, deoarece un cumparator de pe piata fie ar demola
orice structuri partial finalizate, fie le-ar adapta pentru un proiect
alternativ. In aceste cazuri, valoarea investitiei imobiliare in curs
de executie ar trebui sa reflecte valoarea curenta a proiectului
alternativ, precum si costurile si riscurile asociate cu finalizarea
acelui proiect.

Cerinte speciale pentru raportarea financiara

Situatiile financiare sunt intocmite, in mod normal, pe premisa
continuitatii activitatii entitatii, a se vedea IVS 300 Evaludri pentru
raportarea financiara, paragraful 4. Din acest motiv, este adecvat sa
se presupuna ca orice contracte, de exemplu, pentru construirea sau
pentru inchirierea proprietatii la finalizarea executiei, ar trece in
sarcina cumparatorului, intr-un schimb ipotetic, chiar daca acele
contracte pot sa nu fie incheiate intr-un schimb efectiv. O exceptie ar
fi daca, la data evaluarii, ar exista 0 dovada a unui risc de neplata
mai mare decét cel normal, din partea unei parti contractante.

Cerinte speciale in cazul evaluarilor pentru garantarea
imprumutului

Asa cum se arata in IVS 310 Evaluari ale drepturilor asupra
proprietétii imobiliare pentru garantarea imprumutului, tipul valorii
adecvat pentru garantarea imprumutului este valoarea de piata.
Totusi, la considerarea ca garantie a valorii oricarei proprietati
imobiliare in curs de executie, trebuie sa se tind cont ca multe
contracte se pot anula sau pot fi lovite de nulitate, Tn situatia in care
una dintre parti devine subiectul procedurilor formale de insolventa.
De aceea, poate fi neadecvat sa se asume ipoteza ca un cumparator
al unui proiect partial finalizat poate avea beneficiul contractelor de
construire existente si orice garantii asociate. In mod similar, ar trebui
avuta grija in a presupune ca orice acord de inchiriere incheiat de
creditor, Tn calitate de locator, ar fi transferabil catre un cumparator.
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IVS 250 Instrumente financiare

Continut Paragrafe
STANDARD 1
Sfera misiunii de evaluare 2-3
Implementare 4
Raportarea evaluarii 5-6
Data intrarii Tn vigoare 7
< COMENTARII
2 Introducere C1-C4
é Piete ale instrumentelor financiare C5-C8
¥ Riscul de credit C9-C10
§ Riscul propriu de credit C11-C12
"2' Lichiditatea si activitatea pietei C13-C15
o Date de intrare in evaluare C16-C19
Pl Abordari in evaluare C20-C22
EI Abordarea prin piata C23-C25
_g Abordarea prin venit C26-C29
E Abordarea prin cost C30
g Control intern C31-C35
3
:q:'_; STANDARD
E 1. Principiile continute in Standardele generale se aplica la evaluarea
g instrumentelor financiare. Acest standard include doar modificarile,
o cerintele suplimentare sau exemplele specifice privind modul de
g aplicare a Standardelor generale pentru evaluarile care cad sub

incidenta acestui standard.
Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)

2. In cazul in care evaluarile se fac de cétre entitatea detin&toare pentru
a fi utilizate de catre investitori externi, autoritati de reglementare sau
alte entitati, in scopul conformérii la cerinta din IVS 101, paragraful
2(a), de a confirma identitatea si competentele evaluatorului, se va
face referire la controlul intern existent, a se vedea Comentarii,
paragrafele C31-C35 de mai jos.
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In scopul conformarii cu cerinta din IVS 101, paragraful 2(d), de
identificare a activului sau datoriei care este evaluat/a, trebuie
prezentate urmatoarele:

e clasa sau clasele instrumentului care se evalueaza,

e daca se evalueaza un instrument individual, un portofoliu de
instrumente identice sau un intreg portofoliu de active.

Implementare (IVS 102)
Nu exista cerinte suplimentare pentru instrumentele financiare.
Raportarea evaluarii (IVS 103)

In scopul conformérii cu cerinta din IVS 103, paragraful 5 (I), de a
prezenta abordarea in evaluare si rationamentul aplicat, trebuie avut
in vedere un grad adecvat de detaliere a raportului. Acesta va fi diferit
pentru diferite categorii de instrumente financiare. Se vor furniza
suficiente informatii, pentru a permite utilizatorilor sa inteleaga natura
fiecarei clase de instrument care este evaluat si factorii principali care
influenteaza valorile. Se vor evita informatiile care nu permit
utilizatorilor sa Tnteleaga natura activului sau care ascund factorii
principali care influenteaza valoarea. La determinarea nivelului
adecvat de detaliere trebuie avute Tn vedere urmatoarele:

e Semnificatie

Valoarea instrumentului sau a clasei de instrumente in comparatie
cu valoarea totala a activelor sau datoriilor entitatii detindtoare sau
a portofoliului care este evaluat.

¢ Incertitudine

Valoarea unui instrument poate fi subiect al unei incertitudini
semnificative, la data evaluérii, din cauza naturii instrumentului,
modelului sau datelor de intrare utilizate sau anomaliilor pietei.
Trebuie prezentate cauza si natura fiecarei incertitudini
semnificative.
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e Complexitate

in mod normal, pentru instrumente complexe este adecvata o
descriere mai detaliata a naturii instrumentului si a factorilor care
influenteaza valoarea.

e Comparabilitate

Instrumentele care prezinta un interes special pentru utilizatori pot
diferi cu trecerea timpului. Utilitatea raportului de evaluare sau a
oricarei alte referiri la valoare este mai mare daca reflecta
cerintele utilizatorilor la schimbarea conditiilor de piata desi, pentru
a fi semnificativa, informatia prezentata ar trebui sa permita
comparatia cu perioadele anterioare.
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e Active suport

Daca fluxul de numerar al unui instrument este generat sau
garantat de anumite active suport, informatiile privind factorii care
influenteaza valoarea curenta a acestor active vor permite
utilizatorilor sa Tnteleaga valoarea raportata a instrumentului.

Daca instrumentele financiare sunt evaluate pentru includerea intr-un
raport financiar intocmit in conformitate cu IFRS-urile, IFRS 7 impune
un grad specific de transparenta, in functie de clasificarea
instrumentului in ierarhia datelor de intrare pentru evaluare, a se
vedea IVS 300 Evaluari pentru raportarea financiara.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii Tn vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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COMENTARII
Introducere
C1. Un instrument financiar reprezinta un contract care genereaza

C2.

Cs.

C4.

C5.

C6.

drepturi sau obligatii intre anumite parti de a incasa sau plati numerar
sau alta contraprestatie financiara sau un instrument de capitaluri
proprii. Contractul poate impune ca incasarea sau plata sa fie facuta
la sau Tnaintea unei anumite date sau sa fie declansata de un
eveniment specificat. Un instrument de capitaluri proprii este orice
contract care creeaza un interes rezidual in activele unei entitati dupa
deducerea tuturor datoriilor acesteia.

Evaluarile instrumentelor financiare sunt solicitate pentru diferite

scopuri care includ, dar nu se limiteaza la:

e achizitii, fuziuni si vanzari de intreprinderi sau parti de
intreprinderi,

e raportare financiara,

e cerinte impuse de reglementari, in particular cerinte de
solvabilitate bancara,

e proceduri interne de risc si conformare,
o stabilirea valorii activului net a fondurilor societatilor de asigurare,

e determinarea valorii si masurarea performantei fondurilor de
investitii.

Instrumentele financiare pot fi, in sens larg, clasificate in ,instrumente

de numerar”, care includ credite, depozite, actiuni si obligatiuni, sau

.instrumente derivate”, al caror castig rezulta din unul sau mai multe

active suport.

Pentru identificarea si evaluarea informatiilor de piata relevante, care
sunt disponibile pentru instrumente identice sau similare, este
necesara intelegerea deplina a instrumentului care este evaluat.
Astfel de informatii includ preturi din tranzactii recente cu acelasi
instrument sau cu unul similar, cotatii de la brokeri sau servicii
consensuale de evaluare, indici sau alte date de intrare pentru
procesul de evaluare, precum curba adecvata a ratei dobanzii sau
volatilitatea pretului.

Pietele instrumentelor financiare

Instrumentele lichide, precum o actiune a unei companii importante, o
obligatiune de stat sau un contract futures pentru o marfa cunoscuta
se tranzactioneaza pe burse de valori importante si preturile sunt
disponibile n timp real, atat pentru participantii pe o piata activa sau
prin intermediul diferitelor canale mass-media. Unele instrumente
derivate lichide, de exemplu optiuni forward pe actiuni sau futures pe
marfuri se tranzactioneaza, de asemenea, pe burse de valori.

Mai multe tipuri de instrumente, inclusiv multe tipuri de derivate sau
instrumente de numerar nelichide, nu se tranzactioneaza pe bursele
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de valori si au grade de lichiditate diferite. Tranzactiile cu astfel de
instrumente se efectueaza pe piata denumita over the counter (OTC).

Desi volumul pietei este de cateva ori mai mare pentru instrumentele
tranzactionate pe piata OTC decét cel al instrumentelor
tranzactionate pe bursele de valori, volumul tranzactiilor variaza in
mod semnificativ. Unele swap-uri uzuale sunt tranzactionate zilnic, in
volume importante, Tn timp ce alte swap-uri nu se tranzactioneaza
deloc dupa vanzarea initiala, fie deoarece tranzactionarea este
interzisa prin contract, fie deoarece nu exista piata pentru aceasta
clasa de instrumente.

Probabil ca este necesara utilizarea unor tehnici de evaluare in cazul
instrumentelor tranzactionate pe pietele OTC sau pe bursele de
valori, in cazul n care acea piata a devenit inactiva. Astfel de situatii
constituie subiectul principal al acestui standard.

Riscul de credit

Tn’;elegerea riscului de credit este un aspect important al evaluarii
unui instrument de datorie financiara. Printre factorii comuni care
trebuie luati Tn considerare la determinarea si masurarea riscului de
credit se numara:

¢ Riscul de contraparte

Capacitatea financiara a emitentului sau a altor furnizori de suport
de credit impune luarea in considerare nu numai a tranzactiilor
istorice si profitabilitatii entitatii respective, ci si considerarea
performantei si perspectivelor sectorului de activitate, in general.

e Subordonare

Determinarea prioritatii unui instrument este esentiala in stabilirea
riscului de neplata. Alte instrumente pot avea prioritate asupra
activelor emitentului sau a fluxurilor de numerar suport pentru
instrument.

e Indatorare

Marimea creditului utilizat pentru finantarea activelor din care
rezultd castigul unui instrument influenteaza volatilitatea castigului
emitentului si poate influenta riscul de credit.

o Calitatea activelor cu care se garanteaza

Trebuie analizate activele cu care, in cazul incetarii platilor, va fi
despagubit detinatorul unui instrument. In particular, este necesar
sa se inteleaga daca despagubirea se face cu toate activele
emitentului sau numai cu anumite active. Cu cat sunt mai mari
valoarea si calitatea activelor cu care o entitate este despagubita,
n cazul incetarii platilor, cu atat este mai redus riscul de credit al
instrumentului.
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e Acorduri de netting

In cazul instrumentelor derivate, care sunt detinute intre
contraparti, riscul de credit poate fi redus prin acorduri de netting
sau de compensare, care limiteaza obligatiile la valoarea neta a
tranzactiilor, respectiv daca una din parti devine insolvabila,
cealalta parte are dreptul de a compensa sumele datorate de
partea insolvabild cu sume datorate din detinerea altor
instrumente.

e Protejare la incetarea platilor

Multe instrumente contin anumite forme de protejare pentru a
reduce riscul de neplata catre detinator. Protejarea poate fi de
forma garantiei unei terte parti, unui contract de asigurare, unui
credit default swap sau a mai multor active pentru garantarea
instrumentului pentru care trebuie efectuate plati. De asemenea,
riscul de neplata este redus daca instrumentele subordonate
suporta primele pierderile din cauza activelor suport si, astfel, se
reduce riscul pentru instrumentele de rang superior. Daca
protejarea este sub forma unei garantii, unui contract de asigurare
sau unui credit default swap, este necesar sa se identifice partea
care furnizeaza protectia si sa se determine solvabilitatea acestei
parti. Considerarea solvabilitatii tertei parti implica nu numai
pozitia curenta, ci si efectul posibil al altor garantii sau contracte
de asigurare asumate anterior. Daca furnizorul unei garantii a
garantat, de asemenea, mai multe valori mobiliare de datorie
corelate, riscul ca acesta sa nu performeze poate creste
semnificativ.

C10. 1n cazul entitatilor pentru care este disponibila doar o cantitate
limitata de informatii, poate fi necesaréa consultarea informatiilor
disponibile despre entitati cu caracteristici similare de risc. In acest
proces pot fi utilizati si indicii de credit publicati. Daca exista
tranzactii secundare pentru instrumente de datorie structurate, pot
exista date suficiente pentru a fundamenta corectiile
corespunzatoare de risc. Trebuie luata in considerare
senzitivitatea variabila la riscul de credit a obligatiilor diferite,
pentru a determina care dintre sursele de date privind creditele
furnizeaza informatia cea mai relevanta. Corectia de risc sau marja
de credit aplicata se bazeaza pe suma pe care un participant pe
piata o va solicita pentru un anume instrument.
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Riscul propriu de credit

C11. Deoarece riscul de credit asociat cu o datorie este important pentru
valoarea acesteia, exista opinia ca, la evaluarea detinerii emitentului
unei datorii, riscul de credit al emitentului este relevant pentru
valoarea acesteia, in cazul transferului acestei datorii. In cazul in care
este adecvat sa se presupuna transferul unei datorii, indiferent de
limitarile abilitatii contrapartilor de a o transfera, de exemplu pentru
conformarea la cerintele de raportare financiara, exista mai multe
surse potentiale pentru a reflecta riscul propriu de credit in evaluarea
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datoriilor. Acestea includ curba randamentului pentru obligatiunile
emitentului sau alte instrumente de datorie emise de acesta si
marijele de credit default swap, sau referiri la valoarea activului
corespondent. Totusi, Tn multe cazuri, emitentul unei datorii nu va
avea abilitatea de a o transfera, ci doar sa deconteze datoria cu
contrapartea.

De asemenea, la introducerea corectiilor pentru riscul propriu de
credit, este important s& se considere natura garantiei pentru datoria
care se evalueaza. O garantie care este in mod legal separata de
emitent reduce Tn mod normal riscul de credit. Daca datoriile sunt
subiect al unui proces zilnic de garantare, este posibil sa nu se faca o
corectie semnificativa pentru riscul propriu de credit, deoarece
contrapartea este protejata de pierdere in cazul incetarii platilor.
Totusi, garantia pentru una din contraparti nu este disponibila pentru
alte contraparti. Astfel, desi unele datorii garantate pot sa nu fie
subiectul unui risc de credit semnificativ, existenta acelei garantii
poate afecta riscul de credit al altor datorii.

Lichiditate si activitatea pietei

Instrumentele financiare sunt diferite, de la cele tranzactionate normal
in mod regulat pe burse de valori in volume ridicate pana la
instrumente convenite intre doua parti care nu pot fi transferate catre
o terta parte. Aceasta diversitate de tipuri de instrumente presupune
luarea Tn considerare a lichiditatii unui instrument, deci nivelul curent
de activitate a pietei este important in determinarea celei mai
adecvate abordari in evaluare.

Lichiditatea si activitatea pietei pot fi evidentiate Th mod separat.
Lichiditatea unui activ este 0 masura a modului in care acesta poate
fi transferat rapid si facil contra unei sume de bani sau echivalent de
numerar. Activitatea pietei este o méasura a volumului de tranzactii la
un moment dat, si este 0 masura mai degraba relativa si nu una
absoluta, a se vedea IVS - Cadrul general.

Desi sunt concepte separate, lipsa de lichiditate sau nivelurile reduse
de activitate ale pietei reprezinta provocari in evaluare din cauza
lipsei datelor relevante de piata, respectiv de date care sunt fie
curente la data evaluadrii, fie se refera la un activ suficient de
asemanator pentru a conferi credibilitate. Cu cat lichiditatea sau
activitatea pietei sunt mai reduse, cu atéat va fi necesara o credibilitate
mai mare in abordarile in evaluare care utilizeaza tehnici de
corectare sau de acordare a unei importante diferite datelor de intrare
bazate pe dovezi despre alte tranzactii, pentru a reflecta fie
modificarile de pe piata, fie caracteristicile diferite ale activului.

Date de intrare pentru evaluare

Cu exceptia instrumentelor lichide care se tranzactioneaza pe o
bursa de valori, unde preturile curente sunt observabile gi accesibile
tuturor participantilor pe piata, datele de intrare pentru evaluare sau
sursele de date pot proveni din surse diferite. Sursele de date de
intrare utilizate in general sunt cotatii ale dealerilor sau provin de la
servicii consensuale de determinare a preturilor.
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Desi nu prezinta aceeasi credibilitate precum dovada unei tranzactii
curente si relevante, daca astfel de informatii nu sunt disponibile,
atunci cotatiile dealerilor pot constitui urmatoarea cea mai buna
dovada asupra modului in care participantii pe piata ar evalua activul.
Totusi, problemele asociate cu cotatiile dealerilor, care pot afecta
credibilitatea ca date de intrare pentru evaluare, includ urmatoarele:

¢ in mod normal, dealerii doresc sa fie formatori de piata si sa emita
cotatii de cumparare pentru cele mai cautate instrumente, dar nu
si pentru emisiunile mai putin lichide. Deoarece lichiditatea se
reduce adesea in timp, pot fi gasite cu dificultate cotatii pentru
instrumentele mai vechi;

e interesul primar al dealerului este comercializarea si nu sprijinirea
evaluarii, iar ei au o motivatie redusa in a cerceta cu atentie o
cotatie furnizata pentru o evaluare, asa cum ar face-o pentru
cererea de vanzare sau de cumparare. Aceasta poate avea
consecinte asupra calitatii informatiei;

¢ in cazul in care dealerii sunt contraparte pentru un instrument,
exista un conflict de interese inerent;

o dealerii au motivatia de a furniza sfaturi cumparatorilor intr-o
maniera care prezinta in mod favorabil detinerea.

Serviciile consensuale de evaluare opereaza prin colectarea de la
mai multi participanti subscriitori a informatiilor de pret pentru un
instrument. Acestea reflecta mai multe cotatii din surse diferite, cu
sau fara ajustare statistica pentru a reflecta abaterile medii patratice
sau distributia cotatiilor.

Serviciile consensuale de evaluare elimina problema conflictului de
interese asociata cu un singur dealer. Totusi, acoperirea acestor
servicii este la fel de limitata ca Tn cazul cotatiilor unui singur dealer.
Ca n cazul oricarui set de date utilizat ca date de intrare pentru
evaluare, intelegerea surselor i a modului in care acestea sunt
ajustate statistic de catre furnizor sunt esentiale pentru a intelege
importanta care trebuie acordata acestora in procesul de evaluare.

Abordari in evaluare

Multe tipuri de instrumente, mai ales cele tranzactionate pe bursele
de valori, sunt evaluate utilizand modele automate de evaluare, care
folosesc algoritmi pentru analiza tranzactiilor de piata si produc
evaluari ale activului respectiv. Aceste modele au, adesea, legatura
cu platforme de tranzactionare brevetate. Nu este scopul acestor
standarde sa examineze in detaliu astfel de modele, desi, ca si in
cazul altor modele sau abordari de evaluare semiautomate sau
clasice, aceste standarde stabilesc un context pentru utilizarea lor si
pentru raportarea rezultatelor.
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c21.

C22.

C23.

C24.

C25.

Standardele Internationale de Evaluare

Fie ca sunt automate sau clasice, diferitele metode de evaluare
utilizate pe pietele financiare sunt bazate pe variatii ale abordarii prin
piatd, abordarii prin venit sau abordarii prin cost, descrise in IVS -
Cadrul general . Acest standard descrie cele mai utilizate metode si
aspecte care trebuie luate in considerare si datele de intrare
necesare pentru aplicarea acestor metode.

La utilizarea unei anumite metode sau a unui model de evaluare, este
importanta asigurarea ca acesta este calibrat in mod regulat cu
informatii observabile din piata. Acesta asigura ca modelul reflecta
conditiile curente de piata si identifica orice deficienta potentiala.
Odata cu schimbarea conditiilor din piata, poate fi necesara
schimbarea modelului/modelelor utilizate sau introducerea unor
corectii suplimentare a valorilor. Aceste corectii pot fi facute pentru a
asigura ca rezultatul corespunde obiectivului cerut pentru evaluare.

Abordarea prin piata

In mod normal, cea mai buna indicatie asupra valorii de piata pentru
un instrument identic este un pret obtinut de pe o platforma bursiera
recunoscutd la sau aproape de momentul sau data evaluarii. In cazul
in care nu au existat tranzactii recente si relevante, cotatiile sau
ofertele de pret pot fi, de asemenea, relevante.

Desi adesea nu este necesara nicio corectie a pretului daca
instrumentul este identic, informatia este suficient de recenta pentru a
fi relevanta si detinerea este similara, sunt necesare corectii daca
aceste conditii nu sunt indeplinite. Exemple privind necesitatea
introducerii unor ajustari sau a acordarii unei importante diferite
preturilor din tranzactii sunt:

e in cazul in care instrumentul de evaluat are caracteristici diferite
de cele pentru care sunt disponibile preturi,

o exista diferente in marimea sau volumul tranzactiilor fata de
detinerea evaluata,

e daca tranzactia nu a avut loc intre parti nepartinitoare, care sa fi
actionat independent,

e momentul tranzactiei, datele de la inchiderea bursei putand fi
deformate.

Un alt factor care poate crea o diferenta intre un pret de pe bursa si
instrumentele care sunt evaluate, poate apare daca, prin transferul
detinerii, rezulta fie crearea unei detineri de control, fie posibilitatea
schimbarii controlului.
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C26.

C27.

C28.

C29.

Standarde referitoare la active

Abordarea prin venit

Valoarea unui instrument financiar poate fi determinata prin
utilizarea metodei fluxului de numerar actualizat. Pe durata de
existenta a instrumentului, fluxurile de numerar pot fi fixe sau
variabile. Caracteristicile instrumentului determina sau permit
estimarea fluxurilor de numerar. In general, se stabilesc
urmatoarele caracteristici ale unui instrument financiar:

e esalonarea fluxurilor de numerar, respectiv momentele la care
entitatea se asteapta sa realizeze fluxurile de numerar din
detinerea instrumentului,

e calcularea fluxurilor de numerar, de exemplu, pentru un instrument
de datorie, rata dobanzii aplicabila, respectiv rata cuponului, sau
pentru un instrument derivat, modul cum se calculeaza fluxurile de
numerar in legatura cu instrumentul suport sau cu indicele (sau
indicii),

e esalonarea si conditiile pentru fiecare optiune din contract, de
exemplu put sau call, platd anticipata, optiuni de extindere sau
optiuni de convertibilitate,

e protejarea drepturilor partilor la instrument, de exemplu conditiile
referitoare la riscul de credit pentru instrumentele de datorie,
prioritatea sau subordonarea fata de alte instrumente detinute.

La determinarea ratei de actualizare adecvate este necesar sa se
stabileasca castigul care va fi cerut din detinerea instrumentului
pentru a compensa riscurile din:

e caracteristicile si conditiile instrumentului, de exemplu
subordonarea,

¢ riscul de credit, respectiv incertitudinea privind capacitatea
contrapartii de a efectua platile la momentul scadentei,

¢ lichiditatea si vandabilitatea instrumentului,
¢ riscul de modificare a reglementarilor sau a cadrului juridic,
e modul in care instrumentul este impozitat.

Daca fluxurile de numerar viitoare nu se bazeaza pe valori
contractuale fixe, determinarea datelor de intrare necesare impune
estimarea venitului probabil. De asemenea, determinarea ratei de
actualizare va necesita ipoteze privind riscul. Rata de actualizare
trebuie sa fie consecventa cu fluxurile de numerar, de exemplu daca
fluxurile sunt Tnainte de impozitare, atunci rata de actualizare trebuie
sa provina de la alte instrumente, inainte de impozitare.

in functie de scopul evaluérii, datele de intrare si ipotezele modelului
fluxului de numerar vor reflecta fie pe cele ale participantilor pe piata,
fie se vor baza pe asteptarile curente sau {inta ale detinatorului. De
exemplu, daca scopul evaluarii este determinarea valorii de piatéa,
sau a valorii juste conform definitiei IFRS, ipotezele trebuie sa
reflecte pe cele ale participantilor pe piata. Daca scopul este
masurarea performantei unui activ fata de jaloane determinate de
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C30.

C31.

C32.

C33.

C34.

Standardele Internationale de Evaluare

administrator, de exemplu o rata interna a rentabilitatii tinta, este
adecvata utilizarea unor ipoteze alternative.

Abordarea prin cost

Principiul substitutiei, specific abordérii prin cost, se aplica la
evaluarea instrumentelor financiare prin utilizarea metodei replicarii.
Aceasta metoda ofera o indicatie privind valoarea curenta a unui
instrument sau unui portofoliu prin reproducerea sau ,replicarea”
riscului si fluxurilor de numerar intr-o alternativa ipotetica sau
sintetica. Aceasta alternativa se bazeaza pe o combinatie de valori
mobiliare si/sau instrumente derivate simple, pentru a estima costul
pentru compensarea sau hedging-ul pozitiei la data evaluarii.
Replicarea portofoliului se utilizeaza adesea pentru a simplifica
procedurile la evaluarea unui portofoliu de instrumente financiare
complexe (de exemplu cereri estimate de despagubire din asigurari
sau produse structurate), prin substituirea cu un portofoliu replica de
active care se pot evalua mai usor si, deci, riscul poate fi controlat
zilnic, mai eficient.

Control intern

In comparatie cu alte clase de active, volumul de instrumente
financiare in circulatie este foarte mare, dar numarul participantilor
activi pe piata este relativ redus. Natura si volumul instrumentelor si
frecventa evaluarii acestora inseamna ca, adesea, evaluarea este
realizata pe calculator, cu modele de evaluare legate la platforme de
tranzactionare. Ca o consecintd, multe instrumente sunt evaluate de
entitatea detinatoare, chiar daca evaluarea este utilizaté de parii
externe, de exemplu de investitori sau de autoritati de reglementare.
Incidenta evaluarilor efectuate de expertii independenti ai unor terte
parti este mai rara decéat in cazul altor clase de active.

Evaluarea de catre entitatea detinatoare creeaza un risc semnificativ
in ceea ce priveste modul de a percepe obiectivitatea evaluarilor.
Daca evaluarile sunt destinate utilizatorilor externi, trebuie luate
masuri pentru a se asigura ca exista un control intern adecvat, pentru
a minimiza incertitudinea privind independenta evaluarii.

Controlul intern se bazeaza pe proceduri interne de guvernanta si
control, al caror scop este cresterea increderii celor care se bazeaza
pe evaluare, in procesul de evaluare si obtinere a concluziilor.

Ca un principiu general, evaluarile produse de ,front office” al entitatii
de intermediere si formare de piata, care trebuie incluse in raportarile
financiare sau pe care se va baza o terta parte, trebuie sa fie
verificate si aprobate de ,back office”. Autoritatea finala pentru astfel
de evaluari trebuie sa fie separata si pe deplin independenta de
functiunile de preluare a riscului. Modalitatile practice de a realiza o
separare a functiunilor variaza n functie de natura entitatii, de tipul
instrumentului de evaluat si de importanta valorii respectivei clase a

90



Standarde referitoare la active

instrumentului pentru obiectivul general. Protocoale si controale
adecvate trebuie determinate atent, prin luarea in considerare a
incertitudinilor asupra obiectivitatii, care ar putea fi percepute de o
tertd parte care utilizeaza evaluarea.

C35. Exemplele de componente tipice ale controlului intern includ:

o stabilirea unui grup responsabil cu politicile si procedurile de
evaluare si pentru supravegherea procesului de evaluare din
entitate, care include unii membri din afara entitatii,

e un protocol pentru stabilirea frecventei si a metodelor de calibrare
si testare a modelelor de evaluare,

e criterii pentru verificarea anumitor evaluari de catre diferiti experti
interni sau externi,

¢ identificarea pragurilor sau evenimentelor care impun o investigare
mai atenta sau necesitati de dubla aprobare,

¢ identificare procedurilor de stabilire a datelor de intrare
semnificative care nu sunt observabile direct din piata, de exemplu
prin stabilirea unor comitete de evaluare sau de audit.
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Aplicatii ale evaluarii

IVS 300 Evaluari pentru raportarea financiara

Continut

Introducere

Definitii

STANDARD

Sfera misiunii de evaluare
Implementare

Raportarea evaluarii

Data intrarii in vigoare
GHID DE APLICARE

Valoarea justa

Agregarea

Date de intrare pentru evaluare si ierarhia valorii juste
Datorii

Deprecierea

Deprecierea: terenuri si cladiri

Deprecierea: imobilizari corporale mobile
Deprecierea: componentizare

Contracte de leasing

Clasificarea contractelor de leasing
Clasificarea contractelor de leasing imobiliar
Investitia imobiliara n leasing

Evaluarea activelor sau a datoriilor in leasing

Alocarea pretului de achizitie

93

Paragrafe

13

G1-G2
G3
G4-G5
G6-G7
G8-G11
G12-G14
G15
G16-G17
G18-G19
G20-G23
G24-G28
G29-G32
G33-G37
G38-G40

>
°
6.
Q
=
-
(1]
(]
<
=
c
Q)¢
=
|
<
(2]
w
(=1
o
m
<
L
c
[«}]4
=
T
(1]
=
=3
=
c
=
Q
T
o
=3
Q
=
(]
[
-

gaeioueUl




@©
)
8
o
c
©
c
=
©
o
S
1]
t
o
Q.
©
1S
=]
]
=)
c
[}
o
=
@
E
©
>
w
[=4
(=
™
[72]
>
|
=
@
E
©
>
(F]
o
©
]
L
5
<

Standardele Internationale de Evaluare

Testarea deprecierii G41-G42
Testarea deprecierii — valoarea recuperabila G43
Testarea deprecierii — valoarea de utilizare G44-G49

Testarea deprecierii — valoarea justa minus costurile de vanzare G50-G51

ANEXA
Imobilizari corporale in sectorul public A1-A11

INTRODUCERE

Evaluarile sunt cerute pentru diferite scopuri contabile, in cursul elaborarii
rapoartelor financiare sau a situatiilor financiare ale companiilor sau ale altor
entitati. Exemple de astfel de scopuri contabile diferite sunt cuantificarea
valorii unui activ sau a unei datorii pentru Tnregistrarea acesteia in situatia
pozitiei financiare, alocarea pretului de achizitie al unei intreprinderi,
testarea deprecierii, clasificarea leasingului si datele de intrare pentru
calcularea cheltuielilor cu amortizarea in contul de profit si pierderi.

Sectiunea ,Ghid de aplicare” a acestei Aplicatii face referire la diferitele
cerinte ale Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS-uri).
Desi IFRS-urile sunt standardele de raportare financiard adoptate pe scara
larga la nivel global, si standardele nationale se utilizeaza foarte des. Desi
nu este cazul sa facem referire la standardele contabile nationale intr-un
document international de indrumare, multe dintre aceste standarde
nationale sunt similare sau se apropie de IFRS-uri. De aceea, ghidul oferit
in acest document poate fi relevant si pentru evaluéri ce au ca referinta
Standarde de Raportare Financiara, altele decat IFRS-urile.

DEFINITII
In aceasta Aplicatie se folosesc definitiile urméatoare:

Standarde de Raportare Financiara: orice standarde recunoscute sau
adoptate pentru elaborarea situatiilor periodice privind pozitia financiara a
unei entitati. Acestea se mai numesc si standarde de contabilitate.

Standarde Internationale de Raportare Financiara (IFRS-uri):
standardele si interpretarile adoptate de catre Consiliul pentru Standarde
Internationale de Contabilitate (IASB). Acestea cuprind:

(a) Standardele Internationale de Raportare Financiara,
(b) Standardele Internationale de Contabilitate, si

(c) Interpretarile elaborate de Comitetul pentru Interpretarea Standardelor
Internationale de Raportare Financiara (IFRIC) sau de fostul Comitet
Permanent pentru Interpretari (SIC).
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Element de inregistrare in contabilitate: nivelul la care un activ, care
urmeaza sa fie evaluat, este agregat cu alte active sau este dezagregat.

STANDARD

1. Evaluarile efectuate pentru a fi incluse intr-o situatie financiara vor fi
realizate astfel incat sa respecte cerintele Standardelor de Raportare
Financiara aplicabile. Se aplica si principiile continute Tn Standardele
generale (IVS 101, 102 si 103), cu exceptia cazului in care acestea
sunt modificate in mod specific de catre o cerintd a standardului de
contabilitate relevant sau a acestui standard.
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Sfera misiunii de evaluare (IVS 101)
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2. Pentru a se conforma cerintei IVS 101, paragraful 2(c), de a preciza
scopul evaluarii, sfera misiunii va include identificarea Standardelor
de Raportare Financiara aplicabile, inclusiv scopul contabil specific
pentru care este ceruta evaluarea. Scopul contabil reprezinta
utilizarea pentru care evaluarea este necesara in situatiile financiare,
de exemplu cuantificarea valorii contabile, alocarea pretului de
achizitie ca urmare a unei combinari de intreprinderi, testarea
deprecierii, clasificarea leasingurilor sau calcularea cheltuielilor cu
deprecierea pentru un activ.

3. In plus fat de cerinta de a identifica activul ce urmeazé sé fie
evaluat, conform IVS 101, paragraful 2(d), sfera misiunii va include si
precizarea modului in care acel activ este utilizat sau clasificat de
catre entitatea raportoare. Tratamentul contabil cerut pentru active
sau datorii identice sau similare poate fi diferit in functie de modul in
care acestea sunt utilizate de o entitate. De exemplu:

o tratamentul proprietéti imobiliare detinuta de o entitate poate fi
diferit, acesta depinzand de faptul daca este ocupata in scopul
realizarii obiectului de activitate al entitatii, este detinuta ca o
investitie, este un surplus faté de cerinte sau, in cazul unei
companii de dezvoltare imobiliara, este tratata ca stoc comercial;

¢ instrumentele financiare detinute pentru a obtine fluxuri de
numerar contractuale, care contin exclusiv plati ale sumei
imprumutate si ale dobanzii pot fi tratate diferit fata de alte tipuri
de instrumente;

e imobilizarile necorporale dobandite printr-o fuziune sau printr-o
achizitie a unei intreprinderi pot fi tratate diferit fatd de activele
similare deja detinute de o entitate.

} ealejiodeu niuad LI

eJieloueul

Atunci cand un activ este utilizat impreuna cu alte active identificabile
separat, se va identifica ,elementul de inregistrare in contabilitate”.
Standardul de Raportare Financiara relevant poate indica modul in
care va fi stabilit ,elementul de inregistrare in contabilitate” sau gradul
de agregare pentru diferite tipuri de active sau pentru diferite scopuri
contabile.
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Standardele Internationale de Evaluare

Pentru a se conforma cu IVS 101, paragraful 2(e), tipul valorii va fi
clar identificat. Exemple de astfel de tipuri ale valorii cerute de
standardele de contabilitate includ valoarea justa, valoarea realizabila
neta i valoarea recuperabila. Definitia lor este continuta in
standardul de contabilitate relevant.

Pentru a se conforma cu IVS 101, paragraful 2(i), orice ipoteze care
se vor face, vor fi declarate. Ipotezele adecvate vor varia in functie de
modul in care un activ este detinut sau clasificat. Cele mai multe
Standarde de Raportare Financiara prevad ca situatiile financiare se
elaboreaza plecand de la premisa ca entitatea se supune principiului
continuitatii activitatii, cu exceptia cazului in care managementul fie
intentioneaza sa lichideze entitatea, fie sa inceteze activitatea
comerciald, fie nu are alta alternativa realista decat acestea. Cu
exceptia instrumentelor financiare, in mod normal, se considera ca
fiind adecvata ipoteza conform careia activul sau activele vor
continua sa fie utilizate ca parti ale intreprinderii careia ii apartin.
Aceasta ipoteza nu se aplica in cazurile in care este clar ca exista fie
intentia de a lichida entitatea sau de a renunta la un anumit activ, fie
ca exista o cerinta de a se lua in considerare suma care ar putea fi
recuperata prin cedarea sau din retragerea activului.

De asemenea, este necesar sa se declare si ipotezele care vor fi
facute pentru a defini ,elementul de inregistrare in contabilitate”, de
exemplu, daca activul va fi evaluat de sine statator sau in combinatie
cu alte active. Este posibil ca standardul de contabilitate relevant sa
contina precizari referitoare la ipotezele sau la premisele evaluarii
care pot fi facute.

In mod obisnuit, nu este normal ca o evaluare efectuat& in scopul
raportarii intr-o situatie financiara sa fie facuta pe baza unei ipoteze
speciale.

Cand se iau in considerare restrictiile enuntate in IVS 101, paragraful
2(j), se vor avea in vedere urmatoarele:

(a) masura si forma oricaror referinte la evaluare, care ar putea
aparea in situatiile financiare publicate;

(b) masura in care evaluatorii au obligatia de a raspunde la
intrebarile privind evaluarea, ridicate de catre auditorul entitatii.

Referintele adecvate referitoare la aceste aspecte vor fi incluse in
sfera misiunii de evaluare.

Implementare (IVS 102)

Nu exista cerinte suplimentare atunci cand se efectueaza evaluari
pentru raportarea financiara.
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11.

12.

13.
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Raportarea evaluarii (IVS 103)

In plus fatd de cerintele minime ale IVS 103 Raportarea evaludrii, un
raport de evaluare pentru utilizarea intr-o situatie financiara va
include si referintele adecvate la problemele abordate in sfera
misiunii, in conformitate cu paragrafele 2-7, de mai sus.

De asemenea, raportul va cuprinde orice informatie pe care entitatea
raportoare este obligata sa o furnizeze conform Standardelor de
Raportare Financiara relevante. Exemple de informatii cu privire la
evaluarea valorii juste, a caror dezvaluire este necesara, includ
metodele si ipotezele semnificative folosite in evaluare si/sau daca
cuantificarea a fost determinata prin referinta la preturile observabile
sau la tranzactiile recente de pe piata. Unele standarde cer si
informatii despre sensitivitatea evaluarii fatd de modificarile unor date
de intrare semnificative.

Atunci cand efectul unei ipoteze asupra evaluarii este important,
efectul acelei ipoteze va fi precizat in raport.

Pentru a se conforma cerintei de a preciza restrictiile privind
utilizarea, distribuirea sau publicarea conform IVS 103, paragraful
5(j), in raport vor fi mentionate orice conditii cu privire la modul in
care raportul poate fi reprodus sau la modul in care se poate face
referire la acesta n situatiile financiare publicate ale entitatii.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii Tn vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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GHID DE APLICARE

Aceasta sectiune ofera informatiile de fond privind cerintele generale de
evaluare conform IFRS-urilor. IFRS-urile sunt publicate de catre Consiliul
pentru Standarde Internationale de Contabilitate (IASB). IRFS-urile cuprind
standarde si interpretari numerotate individual. Standardele publicate initial,
fnainte de anul 2001, sunt denumite IAS (Standardele Internationale de
Contabilitate). Standardele publicate ulterior sunt denumite IFRS. Diferitele
extrase din IFRS-uri si referirile la acestea din prezentul ghid sunt reproduse
cu permisiunea Fundatiei IFRS.

Referirile la IFRS-uri si la alte publicatii ale IASB sunt realizate in
conformitate cu cele publicate, la data la care aceasta aplicatie a evaluarii
este publicata. IFRS-urile si interpretarea lor se schimba pe parcursul
timpului. Tn consecinta, referirile din prezentul document sunt supuse
riscului de a nu mai fi de actualitate. Acest document nu trebuie folosit
pentru a Tnlocui referirile la IFRS-urile curente sau la interpretarile publicate
de catre IASB sau de Fundatia IFRS. Mai multe informatii cu privire la IFRS-
uri si la alte publicatii asociate pot fi obtinute de pe website-ul www.ifrs.org.

Acest ghid este elaborat pentru a asista specialistii Tn evaluare si pentru a-i
ajuta pe utilizatori sa inteleaga anumite cerinte de evaluare ale IFRS-urilor.
Desi scopul acestui ghid este de a reflecta practicile de evaluare general
acceptate la data publicarii, acesta nu impune nicio cerinta obligatorie.
Referirile la cerintele de contabilizare se supun prevederilor IFRS-urilor
relevante, iar in cazul unui conflict intre acest ghid si IFRS-uri, IFRS-urile
vor prevala. Chiar daca pot exista cerinte similare in alte Standarde de
Raportare Financiara, IVSC nu face nicio afirmatie referitoare la relevanta
acestui ghid fata de aceste standarde.

Valoarea justa

G1. Valoarea justa reprezinta fie tipul cerut al valorii, fie o optiune permisa
pentru multe tipuri de active sau datorii, in conformitate cu IFRS-urile.
IFRS 13 Evaluarea valorii juste contine urmatoarea definitie:

,Valoarea justa este pretul care ar fi primit pentru a vinde un activ sau
platit pentru a transfera o datorie intr-o tranzactie normala intre
participantii pe piata la data evaluarii.”®

Aceasta definitie inlocuieste definitiile mai vechi care apar in diverse
IFRS-uri. Trebuie avut in vedere si faptul ca aceasta definitie difera
de aceea care apare in IVS - Cadrul general si care este utilizata, de
obicei, in alte scopuri, decat pentru raportare financiara.

G2. Aceasta definitie si comentariul asociat din IFRS 13 indica in mod clar
faptul ca valoarea justa, conform IFRS, este un concept diferit de
valoarea justd, asa cum este aceasta definita si comentata in IVS -
Cadrul general. Comentariul din IFRS 13 si, in special referirile la
participantii pe piata, la o tranzactie normala, tranzactie ce are loc pe
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G3.

G4.

GS.

Aplicatii ale evaluarii

piata principala sau pe cea mai avantajoasa piata si pentru cea mai
buna utilizare a unui activ, arata clar faptul ca valoarea justa, conform
IFRS-urilor, este similara, in general, cu conceptul de valoare de
piatd, aga cum aceasta este definita si comentata in IVS - Cadrul
general. Astfel, pentru multe scopuri practice, valoarea de piata,
conform IVS, indeplineste cerinta de evaluare a valorii juste, conform
IFRS 13, supusa unor ipoteze specifice cerute de catre standardul de
contabilitate, cum ar fi stipularile privind ,elementul de inregistrare”
sau ignorarea restrictiilor de vanzare.

Agregarea

Valoarea justa, conform IFRS-urilor, se aplica ,elementului de
inregistrare in contabilitate” pentru un activ sau o datorie, asa cum se
specifica in standardul corespunzator. Aceasta este, de obicei, activul
sau datoria individuala, dar in anumite conditii, se poate aplica unui
grup de active inrudite. IFRS 13 impune ca fiind necesar, in cazul
activelor, sa se determine daca valoarea maxima pentru participantii
de pe piata ar putea rezulta din folosirea activului in combinatie cu
alte active sau datorii, privite ca un grup sau din utilizarea activului de
sine statator. Aceasta cerinta, de a stabili modul in care activele
individuale se presupun a fi agregate cu alte active potentiale
complementare, este conforma cu cerintele IVS 101 Sfera misiunii de
evaluare si IVS 103 Raportarea evaluatrii.

Datele de intrare pentru evaluare si ierarhia valorii juste

IFRS 13 include o ,ierarhie a valorii juste” care clasifica evaluarile Tn
functie de natura datelor de intrare disponibile. Pe scurt, cele trei
niveluri ale ierarhiei sunt urmatoarele:

e datele de intrare de nivel 1 sunt ,cotatiile de pret (neajustate) de
pe pietele active pentru active sau datorii identice pe care
entitatea le poate accesa la data evaluarii’;

e datele de intrare de nivel 2 sunt ,date de intrare, altele decat
cotatiile de pret cuprinse la nivelul 1, care pot fi observate pentru
activ sau pentru datorie, fie direct, fie indirect”;

e datele de intrare de nivel 3 sunt ,date de intrare neobservabile
pentru activ sau pentru datorie”. "

Aceasta ierarhie apare si in IFRS 7 Instrumente financiare:
prezentarea informatiilor.

IFRS 13 cere ca, in situatiile financiare, sa fie indicat nivelul din
aceasta ierarhie al oricarui activ sau al oricarei datorii evaluate la
valoarea justa. Exista cerinte de contabilizare suplimentare in
legatura cu evaluarile efectuate prin utilizarea datelor de intrare de
nivel 3. De aceea, pentru un raport de evaluare elaborat in scopul

" ® IFRS Foundation.
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G6.

G7.

G8.

Go.

Standardele Internationale de Evaluare

utilizarii in situatiile financiare, intocmit conform IFRS-urilor, este
adecvat sa includa informatii suficiente despre datele de intrare
folosite pentru evaluare, pentru a permite ca entitatea raportoare sa
incadreze corect activele pe categorii, Tn cadrul acestei ierarhii.

Datorii

IFRS 13 prevede ca evaluarea unei datorii presupune faptul ca
aceasta este transferata unui participant pe piata la data evaluarii; nu
se presupune a fi decontata cu cealalta parte sau stinsa in alt mod.
Atunci cand pentru datorie nu exista un pret de piata observabil,
valoarea sa trebuie estimata prin utilizarea aceleiasi metode pe care
ar folosi-o cealaltd parte in tranzactie pentru a estima valoarea
activului corespondent. Valoarea justa a unei datorii reflecta riscul de
neperformanta asociat cu datoria, dar il considera a fi acelagi, inainte
si dupa presupusul transfer. Riscul de neperformanta include efectul
propriului risc de credit al entitatii.

in IFRS 13 exista prevederi speciale referitoare la situatiile in care nu
exista un activ corespondent unei datorii, agsa cum este cazul multor
datorii nefinanciare. De asemenea, in estimarea valorii juste, exista o
cerinta de a ignora orice restrictie contractuala sau de altd natura
privind posibilitatea unei entitati de a transfera o datorie.

Deprecierea

IAS 16 include o cerinta pentru o entitate de a declara amortizarea
mijloacelor fixe. In contextul raportarii financiare, amortizarea este o
cheltuiala inregistrata in situatiile financiare care reflecta consumarea
unui activ pe parcursul duratei de viata utila a acestuia pentru o
entitate. Exista o cerintd de a amortiza separat componentele unui
activ care au un cost semnificativ in cadrul intregului. Componentele,
care au o durata de viata utila similara si care se amortizeaza intr-un
mod similar, pot fi grupate. In cazul proprietétii imobiliare, de obicei
terenul nu se amortizeaza. Deseori evaluarile sunt solicitate pentru
calcularea valorii amortizabile.

Termenul de depreciere este folosit cu intelesuri diferite in evaluare si
n raportarea financiara. n contextul evaluarii, deprecierea, de obicei,
este folosita pentru a face referire la corecfiile aplicate costului de
reproducere sau de inlocuire a activului, pentru a reflecta deprecierea
activului atunci cand se utilizeaza abordarea prin cost, astfel incat sa
indice valoarea activului atunci cand nu este disponibila o dovada
despre vanzari. In contextul raportérii financiare, deprecierea
(amortizarea) se refera la cheltuiala inregistrata pentru a reflecta
alocarea sistematica a valorii amortizabile a unui activ, pe durata lui
de viata utila pentru entitate.
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G10.

G11.

G12.

G13.

Aplicatii ale evaluarii

Pentru a estima cheltuiala care trebuie facutd cu amortizarea, este
necesara determinarea ,valorii amortizabile”. Aceasta este diferenta,
daca exista vreuna, intre ,valoarea contabila” a activului si ,valoarea
reziduala” a acestuia. Pentru a stabili ,valoarea reziduala”, trebuie sa
se determine ,durata de viata utild” a activului. Acesti termeni sunt
definiti in IAS 16, dupa cum urmeaza:

e valoarea amortizabila reprezinta costul unui activ sau alta valoare
care nlocuieste costul Tn situatiile financiare minus valoarea
reziduala a activului,

e valoarea contabila este valoarea la care un activ este recunoscut
dupa ce se deduc deprecierea (amortizarea) cumulata si pierderile
cumulate din depreciere,

e valoarea reziduala reprezinta suma estimata pe care o entitate ar
obtine-o Tn prezent din cedarea unui activ, dupa scaderea
costurilor asociate cedarii, daca activul ar avea deja vechimea si
starea prevazute la sfarsitul duratei lui de viata utila,

e durata de viata utild este fie (a) perioada in care un activ este
preconizat a fi disponibil pentru utilizare de catre o entitate, fie (b)
numarul de unitati de productie sau alte unitati similare, pe care
entitatea preconizeaza sa le obtina de la activ.

Trebuie retinut faptul ca valoarea contabila poate avea ca baza fie
costul istoric, fie valoarea justa minus amortizarea cumulata si
pierderile cumulate din depreciere. Valoarea reziduala si durata de
viata utila trebuie sa fie revizuite cel putin la sfargitul fiecarui an
financiar.

Deprecierea: terenuri gi cladiri

IAS 16 recunoaste ca, de obicei, terenul are o durata de viata utila
nelimitatd, ceea ce inseamna ca ar trebui sa fie considerat separat si
sa nu se amortizeze. Primul pas in stabilirea valorii amortizabile
atribuibila unei proprietati imobiliare sau unei parti a unei proprietati
imobiliare, este, deci, stabilirea valorii componentei teren. Acest lucru
se face, de obicei, prin stabilirea valorii terenului la data situatiei
financiare relevante si apoi scaderea acesteia din valoarea contabila
a proprietatii imobiliare, adica terenul si cladirile considerate
fmpreuna, pentru a stabili valoarea care poate fi atribuita cladirilor.
Aceasta este o valoare teoretica, intrucat ea nu s-ar putea realiza
avand in vedere faptul ca, de obicei, cladirile nu pot fi vandute fara
terenul pe care acestea sunt situate.

Dupa ce a fost stabilita valoarea teoretica pentru componenta cladire,
trebuie estimata valoarea reziduala a cladirii. Pentru a face acest
lucru este necesar sa se estimeze durata de viata utila. Este
important de retinut faptul ca aceasta poate fi diferitd de durata de
viata economica ramasa, asa cum aceasta ar fi recunoscuta de un
participant tipic pe piata. Conform IAS 16, durata de viata utila este
specifica entitatii. Daca proprietatea nu ar fi disponibila entitatii pentru
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intreaga sa durata de viata sau daca entitatea decide ca respectiva
cladire va fi in scurt timp un surplus pentru cerintele sale, atunci
aceasta va fi durata de viata utila.

G14. Valoarea reziduala este o valoare curenta, de la data situatiei
financiare, dar in ipoteza ca activul se afla deja la finalul vietii sale
utile si intr-o stare corespunzatoare acestei ipoteze. Cladirile pot
avea o durata de viatd economica care depaseste perioada pentru
care acestea vor fi disponibile sau cerute de entitate si, de aceea, pot
avea o valoare reziduala semnificativa.

Deprecierea: imobilizari corporale mobile

G15. Durata de viata utila a unui element de natura imobilizarilor corporale
mobile este mai probabil sa coincida cu durata de viata economica a
acelui element intrucat, in general, ratele de depreciere sunt mai mari
decét in cazul cladirilor, ceea ce inseamna ca duratele de viata
economica sunt mai scurte. Totusi, diferenta dintre durata de viata
utila pentru entitate si durata de viatd economica ramasa ar trebui
luata in considerare.

Deprecierea: componentizare

G16. Atunci cand valoarea contabila are la baza costul istoric, costul acelor
componente care au atat un cost semnificativ in relatie cu intregul,
cat si o durata de viata utila care diferitd semnificativ, trebuie sa fie
stabilit imediat.

G17. Atunci cand valoarea contabila are la baza valoarea justa a
elementului, va fi necesara o alocare pe componente a valorii juste a
acestuia. Desi ar fi posibil s se determine valoarea atribuibila unei
componente a elementului de natura imobilizarilor corporale mobile,
daca exista o piata activa pentru acele componente, in alte cazuri
componentele nu vor fi tranzactionate activ. Situatia din urma este
valabila, de obicei, pentru componentele unei cladiri, de exemplu,
cladirile sunt rar vandute fara instalatiile necesare pentru incalzire,
iluminat si aerisire, iar instalatiile Tncorporate nu pot fi vandute fara
cladire. Atunci cand valoarea componentelor individuale nu poate fi
determinata in mod credibil, valoarea atribuibila intregului este
alocata pe componente. Raportul dintre costul elementului si costul
intregului poate constitui o baza adecvata pentru o astfel de alocare.
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Contracte de leasing

G18. Conform IAS 17, contractele de leasing sunt clasificate pentru a fi
incluse in situatiile financiare fie ca leasing-uri operationale, fie ca
leasing-uri financiare."! Evaluarile pot fi cerute pentru a stabili cum se
clasifica un contract de leasing si, daca acesta este clasificat ca
leasing financiar, pentru a determina valoarea contabila a activului si
a datoriei. Aceste tipuri de leasing sunt definite in IAS 17, astfel:

" |ASB revizuieste Tn prezent modul in care se trateaza din punct de vedere contabil
leasingurile, iar propunerile initiale implica schimbari majore, inclusiv eliminarea diferentei
curente dintre leasingurile operationale si cele financiare.
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G19.

G20.

G21.

Aplicatii ale evaluarii

¢ un leasing financiar este operatiunea de leasing care transfera in
mare masura toate riscurile si recompensele aferente dreptului de
proprietate asupra unui activ. Titlul de proprietate poate fi sau nu
transferat;

¢ un leasing operational este operatiunea de leasing care nu intra in
categoria leasingului financiar.

Pentru contractele de leasing avand ca obiect proprietatea imobiliara
se aplica reguli speciale. In afara de investitiile imobiliare, elementele
teren si cladire ale unei proprietati imobiliare trebuie sa fie
considerate separat pentru clasificarea contractului fie ca leasing
financiar, fie ca leasing operational. Prevederile pentru investitiile
imobiliare sunt descrise n paragrafele G29-G32. IAS 17 nu se aplica
pentru activele biologice, asa cum sunt definite acestea in IAS 41.

Clasificarea contractelor de leasing

Testul de clasificare depinde mai degraba de natura contractului
decat de forma acestuia. De exemplu, un contract intre doua parti,
pentru utilizarea unui activ in schimbul unei plati, poate sa nu fie
numit contract de leasing, dar daca sunt indeplinite conditiile impuse
de IAS 17, atunci va fi necesar ca acest contract sa fie considerat ca
un leasing.

In IAS 17, se enumera urmétoarele exemple de situatii care ar putea
indica existenta unui leasing financiar, fie individual, fie in combinatie.
Acestea nu reprezinta teste absolute, ci doar ilustratii:

(a) contractul de leasing transfera locatarului dreptul de proprietate
asupra activului pana la sfarsitul duratei contractului de leasing;

(b) locatarul are opt|unea de a cumpara actlvul la un pret estimat a
fi suficient de mic fata de valoarea Justa ? |a data la care
optiunea devine exercitabila, astfel incat, la inceputul
contractului de leasing, exista certitudinea rezonabila ca
optiunea va fi exercitats;

(c) durata contractului de leasing acopera, in cea mai mare parte,
durata de viata economica a activului, chiar daca titlul de
proprietate nu este transferat;

(d) la inceputul contractului de leasing, valoarea actualizata a platilor
minime de leasing este cel putin egala cu aproape intreaga
valoare justa a activului in sistem de leasing;

(e) activele in sistem de leasing au un caracter atat de specializat,
incat numai locatarul le poate utiliza fara modificari majore;

(f) daca locatarul poate rezilia contractul de leasing, pierderile
locatorului generate de rezilierea contractului sunt suportate de
locatar;

(g) castigurile sau pierderile rezultate din variatia valorii juste a
valorii reziduale sunt in sarcina locatarului;

"2 A se vedea paragraful G33.
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(h) locatarul are capacitatea de a continua leasingul pentru o a
doua perioada, la o chirie care este substantial mai mica fata de
chiria de piata. "

G22. IAS 17 subliniaza faptul ca aceste criterii enumerate sunt doar
exemple si indicii si nu pot fi intotdeauna concludente. Daca alte
caracteristici arata clar ca leasingul nu transfera in mare masura
toate riscurile si beneficiile aferente, atunci leasingul este clasificat ca
un leasing operational. De exemplu, acesta poate fi cazul daca
proprietatea asupra activului este transferata la sfarsitul contractului
de leasing, in schimbul unei plati variabile egale cu valoarea sa justa
la acel moment sau daca exista ajustari regulate ale chiriei, la nivelul
pietei din acel moment sau prin referirea la un indice al inflatiei.

G23. Clasificarea leasingului se face la inceputul contractului de leasing.
Clasificarea presupune o estimare a masurii in care se transfera
beneficiile economice printr-un contract de leasing. In multe cazuri, o
apreciere calitativa a termenilor contractului de leasing va indica rapid
clasificarea corecta, fara a fi necesara evaluarea diferitelor drepturi
ale contractului de leasing. Totusi, evaluarile pot fi cerute pentru a
ajuta la stabilirea beneficiilor locatorului si respectiv ale locatarului, de
exemplu la estimarea valorii reziduale la sfarsitul contractului, pentru
a stabili daca leasingul a acoperit o parte semnificativa din durata de
viatd economica a activului.

Clasificarea contractelor de leasing imobiliar

G24. Atunci cand un contract de leasing are ca obiect un teren si o cladire
sau mai multe cladiri la un loc, IAS 17 impune ca cele doua
componente sa fie considerate separat in scopul clasificarii. Daca
componenta contractului de leasing atribuibila cladirii este un leasing
financiar, va fi necesar sa se faca o alocare a chiriei initiale, luand
drept criteriu valorile juste relative ale fiecarei componente, la data
inceperii contractului de leasing.

G25. Tn cazul celor mai multe contracte de leasing imobiliar terenul si
cladirile revin locatorului la sfarsitul contractului de leasing. Deseori
exista si prevederi care impun ca chiria sa fie reajustata periodic
pentru a reflecta modificarile intervenite in valoarea proprietatii si
frecvent o obligatie a locatarului de a Thapoia locatorului cladirile n
stare buna. Acestea, de obicei, sunt indicii asupra faptului ca
locatorul nu a transferat locatarului Tn mare parte toate riscurile si
beneficiile aferente dreptului de proprietate asupra cladirilor sau
terenului, atunci cand a incheiat contractul de leasing. Ca urmare,
multe contracte de leasing, care au ca obiect terenuri si cladiri, sunt
usor identificabile drept contracte de leasing operational.
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G26. Contractele de leasing financiar, avand ca obiect terenuri si cladiri, se
incheie atunci cand leasingul este folosit ca mijloc de a finanta o
posibila achizitie a proprietatii de catre locatar, de exemplu prin
intermediul unei optiuni de cumparare a titlului de proprietate al
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G27.

G28.

G29.

G30.

Aplicatii ale evaluarii

locatorului, pentru o suma nominald, dupa ce au fost facute platile
chiriei specificate. Ocazional, contractele de leasing care nu sunt clar
structurate ca acorduri financiare pot indeplini unele dintre criteriile
privind existenta unui leasing financiar, de exemplu atunci cand
platile chiriei nu reflecta valoarea suport a proprietatii. In astfel de
cazuri este necesara o analiza mai detaliata a valorii riscurilor si
beneficiilor transferate de la locator catre locatar, pentru a stabili
clasificarea corecta.

Atunci cand un contract de leasing are ca obiect o parcela de teren si
o cladire construita pe aceasta, alocarea chiriei pe fiecare
componenta este o sarcind care poate fi facuta corect atunci cand in
localitate exista o piata activa pentru terenuri similare pentru
dezvoltare. In alte situatii, de exemplu, atunci cand contractul de
leasing are ca obiect o parte dintr-o cladire cu mai multe spatii de
inchiriat, fara sa existe un teren identificabil atribuibil unui anume
contract de leasing, o alocare credibila este imposibila. IAS 17
impune conditia ca atunci cand nu se poate realiza o alocare
credibila, intregul leasing sa fie clasificat drept leasing financiar, cu
exceptia cazului In care este clar cd ambele componente fac obiectul
unui contract de leasing operational. Daca este clar ca ambele
componente sunt leasinguri operationale inca de la inceput, exercitiul
alocarii nu este necesar.

in practica, contractele de leasing avand ca obiect o parte dintr-o
cladire cu mai multe spatii de inchiriat, de obicei, sunt leasing-uri
operationale si intreaga proprietate va fi clasificata ca investitie
imobiliara de catre locator. In astfel de cazuri alocarea nu este
necesara. In cazurile Tn care componenta cladire face, Tn mod clar,
obiectul unui contract de leasing financiar, componenta teren este in
maijoritatea cazurilor identificabild. Se intampla rar ca cladirea sa
indeplineasca criteriile pentru a fi clasificata ca leasing operational si
componenta teren sa nu poata fi clar identificata. Totusi, daca exista
un astfel de caz, nu trebuie sa fie realizata o alocare intre teren si
cladire pe baza unor criterii neconcludente. In astfel de conditii,
intreaga proprietatea imobiliara ce face obiectul contractului de
leasing ar trebui sa fie considerata un leasing financiar.

Investitia imobiliara in leasing

Conform IAS 17, nu este necesar sa se faca o alocare intre
componenta teren gi cladiri ale unei investitii imobiliare, detinuta
printr-un contract de leasing si contabilizata prin folosirea modelului
valorii juste.

Investitia imobiliaré este frecvent detinuté de un investitor printr-un
contract de leasing, de exemplu, un contract de leasing pe termen
lung avand ca obiect un teren pe care a construit cladiri, care sunt
apoi inchiriate ca o investitie. Deoarece, de obicei, terenul nu se
depreciaza, un contract de leasing avand ca obiect un teren poate
parea corect clasificat ca un contract de leasing operational si ca
urmare, nu va fi inclus in situatia privind pozitia financiara. Totusi,
recunoscand faptul ca multe investitii imobiliare mari sunt detinute pe
aceasta baza, IAS 40 prevede ca la recunoasterea initiala a unei
investitii imobiliare detinuta printr-un contract de leasing, aceasta va fi
considerata ca un leasing financiar, conform IAS 17.
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G31.

G32.

G33.

G34.

G35.

Standardele Internationale de Evaluare

Desi prevederile mai sus mentionate arata ca de obicei nu exista
neclaritati cu privire la clasificare si alocare in cazul investitiei
imobiliare, persista Tnsd o potentiala anomalie. Valoarea dreptului
investitorului asupra unei investitii imobiliare detinuta printr-un
contract de leasing reflecta diferenta dintre platile efectuate conform
contractului de leasing initial si incasarile sau incasarile potentiale
obtinute prin contractul sau contractele de subinchiriere, a se vedea
IVS 230 Drepturi asupra proprietatii imobiliare. Totusi, IAS 17
prevede ca nu este adecvat ca datoriile pentru activele inchiriate sa
fie inscrise n situatiile financiare, ca o deducere din activele
inchiriate.

Pentru a se conforma acestei cerinte, IAS 40 prevede ca atunci cand
valoarea unei investitii imobiliare, detinuta printr-un contract de
leasing, este valoarea neta a tuturor platilor ce urmeaza sa fie facute
pentru a ajunge la valoarea contabila, este necesar sa se adauge
orice datorie recunoscuta aferenta operatiunii de leasing. Trebuie
mentionat faptul ca aceasta este numai o corectie contabila si nu ar
trebui sa fie reflectata sau anticipata in evaluarea dreptului
investitorului (locatorului).

Evaluarea activului sau datoriei dintr-un contract de leasing

Atunci cand un contract de leasing este identificat ca fiind un leasing
financiar, locatarii trebuie sa contabilizeze activul sau datoria folosind
ca baza fie valoarea justa a activului inchiriat, fie valoarea actualizata
a platilor minime de leasing, alegand-o pe cea mai mica dintre
acestea, fiecare fiind determinata la inceputul contractului de leasing.
IFRS 13 Evaluarea valorii juste nu se aplica contractelor de leasing.

n contextul IAS 17, valoarea unui activ este considerata separat de
orice datorie creata de leasing. Atunci cand se contabilizeaza dreptul
locatarului intr-un leasing financiar este necesar sa se cuantifice
valoarea activului, prin estimarea valorii beneficiului pe care un
participant pe piata I-ar obtine ca urmare a dreptului de folosinta a
activului pe intreaga durata a contractului de leasing. In cazul
contractelor de leasing avand ca obiect proprietati imobiliare, altele
decat investitiile imobiliare, este important de mentionat faptul ca
acestea nu coincid cu valoarea dreptului de folosinta al locatarului,
creat prin contractul de leasing (a se vedea IVS 230 Drepturi asupra
proprietétii imobiliare), avand in vedere faptul ca aceasta din urma
reflecta atat datoria aferenta leasingului, precum si valoarea activului.

Platile minime de leasing sunt definite in IAS 17. Pe scurt, ele
reprezinta platile efectuate pe durata contractului de leasing, pe care
locatarul trebuie sa le efectueze, excluzand orice chirie neprevazuta,
taxele si sumele platite locatorului pentru servicii. Platile minime de
leasing includ orice valoare reziduala garantata locatorului, de catre
locatar. Intrucat chiriile neprevazute sunt excluse din calculul platilor
minime de leasing, iar platile trebuie sa fie clar stabilite in cadrul
contractului de leasing, de obicei, evaluarile nu sunt necesare.

106



G36.

G37.

G38.

G39.

G40.

G41.

Aplicatii ale evaluarii

IAS 17 prevede faptul ca valoarea actualizata a platilor minime de
leasing ar trebui calculata folosind o rata de actualizare echivalenta
cu ,rata implicitd a dobanzii din contractul de leasing” sau, in lipsa
acesteia, o ,rata marginala de indatorare a locatarului”. Pentru
calcularea ratei implicite a dobanzii din contractul de leasing, este
necesara stabilirea valorii juste a activului negrevat de sarcini la data
inceperii contractului de leasing si a valorii sale reziduale la sfarsitul
leasingului.

Cerintele privind amortizarea din IAS 16 se aplica si activelor in
sistem de leasing si, de aceea, pot fi relevante si paragrafele
G8-G17.

Alocarea pretului de achizitie

In urma unei combinari de intreprinderi, adica achizitia unui pachet de
control intr-una sau in mai multe intreprinderi, IFRS 3 1i impune
dobanditorului sa contabilizeze tranzactia prin recunoasterea
activelor identificabile separat dobandite si a datoriilor asumate la
valoarea justa. Conform IFRS 3, fondul comercial reprezinta diferenta
dintre pretul de achizitie platit pentru transferul intreprinderii si
valoarea justa a activelor nete identificabile achizitionate.

Activele corporale ale unei intreprinderi sunt, in general, usor
identificabile si pot fi evaluate separat. Identificarea si evaluarea
imobiliz&rilor necorporale identificabile separat poate ridica mai multe
dificultati, insa Comentariul la IVS 210 Imobilizéri necorporale contine
indrumari relevante.

IFRS 3 prezinta exceptii de la cele de mai sus, privind recunoasterea
si/sau evaluarea unora dintre activele sau datoriile identificabile.
Cerintele specifice se aplica datoriilor contingente, impozitelor pe
venit, beneficiilor angajatilor, activelor de despagubire, drepturilor
redobandite, recompenselor bazate pe acordarea de actiuni si
activelor detinute pentru a fi vandute.

Testarea deprecierii

Deprecierea are loc atunci cand valoarea contabila a unui activ
depaseste valoarea ce poate fi recuperata fie prin continuarea
utilizarii sale, fie prin vanzarea activului. Conform IAS 36 Deprecierea
activelor, o entitate trebuie sa reanalizeze diferitele categorii de
active, la data fiecarei situatii privind pozitia financiara, pentru a stabili
daca exista orice indiciu ca un activ ar putea fi depreciat. Deprecierea
poate fi semnalata de o diminuare a valorii unui activ, cauzata de
modificari ale pietei sau tehnologice, de invechirea activului, de
subperformanta activului in comparatie cu beneficiul asteptat sau de
o intentie de a intrerupe sau de a restructura activitatea entitatii.
Anumite active (fondul comercial si imobilizarile necorporale cu o
durata de viatd nedeterminata sau care nu sunt inca disponibile
pentru a fi utilizate) trebuie testate anual pentru a identifica
deprecierea.
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G42.

G43.

G44.

G45.

G46.

G47.

Standardele Internationale de Evaluare

Daca se considera ca exista depreciere, valoarea contabila a
activului, derivata fie din costul istoric, fie dintr-o evaluare anterioara,
trebuie diminuata pana la nivelul ,valorii recuperabile”. Aceasta este
valoarea cea mai mare dintre ,valoarea de utilizare” a activului si
»valoarea lui justa minus costurile generate de vanzare”.

Testarea deprecierii — valoarea recuperabila

Valoarea recuperabila este valoarea cea mai mare dintre valoarea de
utilizare si valoarea justa minus costurile generate de vanzare. Nu
este intotdeauna necesar sa se determine ambele valori; daca una
dintre acestea depaseste valoarea contabila a activului, activul nu
este depreciat si nu mai este necesara estimarea celeilalte valori.

Testarea deprecierii — valoarea de utilizare

Valoarea de utilizare este definita de IAS 36 ca valoarea actualizata a
fluxurilor de numerar viitoare preconizate sa se obtina de la un activ
sau de la o unitate generatoare de numerar. O unitate generatoare
de numerar este cel mai mic grup identificabil de active care
genereaza intrari de numerar independente intr-o mare masura de
intrarile de numerar generate de alte active sau grupuri de active.

Valoarea de utilizare este specifica entitatii, intrucat aceasta reflecta
fluxurile de numerar pe care entitatea se asteapta se le obtina din
utilizarea in continuare a unui activ pe durata lui de viata utila
anticipata si din cedarea lui la finele acestei perioade.

IAS 36 prevede ca in calcularea valorii de utilizare a unui activ vor fi
incluse urmatoarele elemente:

(a) o estimare a fluxurilor de numerar viitoare pe care entitatea se
agteapta sa le obtina de la activul respectiv;

(b) asteptarile privind posibilele fluctuatii ale valorii sau plasarea in
timp a acelor fluxuri de numerar viitoare;

(c) valoarea in timp a banilor, in functie de rata curenta a dobéanzii la
plasamentele fara risc de pe piats;

(d) pretul suportarii incertitudinii inerente activului;

(e) alti factori, cum ar fi absenta lichiditatii, pe care participantii pe
piata ar lua-o in calcul la estimarea valorii fluxurilor de numerar
viitoare pe care entitatea se agteapta sa le obtina de la activul
respectiv. '

Fluxurile de numerar asteptate trebuie testate pentru a le verifica
rezonabilitatea, asigurandu-se ca ipotezele care stau la baza
previziunilor facute de entitate sunt in concordanta cu rezultatele
efective anterioare, cu conditia ca efectele unor evenimente sau
situatii ulterioare, care nu au existat cand aceste fluxuri efective de

" © Fundatia IFRS.
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G48.

G49.

G50.

G51.

Aplicatii ale evaluarii

numerar au fost generate, sa justifice aceste rezultate. Fluxurile de
numerar se estimeaza pentru activ in situatia lui curenta si, de aceea,
fluxurile de numerar asteptate nu trebuie sa reflecte orice cresteri
datorate unor restructurari sau modernizari ale activului, pe care
entitatea nu le-a angajat inca.

Rata de actualizare adecvata va reflecta castigul pe care participantii
pe piata il cer pentru o investitie care ar genera fluxuri de numerar
egale ca marime, plasare in timp si profil de risc cu cele pe care
entitatea se asteapta sa le obtina din utilizarea activului.

IAS 36 prezintd observatii detaliate pentru estimarea valorii de
utilizare.

Testarea deprecierii — valoarea justa minus costurile generate de
vanzare

Valoarea justd minus costurile generate de vanzare a unui activ sau
unei unitati generatoare de numerar reprezinta suma care poate fi
obtinuta din vanzarea sa, in cadrul unei tranzactii nepartinitoare, intre
parti hotarate si aflate in cunostinta de cauza, minus costurile
asociate cedarii. Cu exceptia cazului in care entitatea detinatoare a
activului este obligata sa il vanda la data evaludrii, fara o durata
adecvata de expunere pe piata, aceasta nu este o vanzare fortata.

Costurile generate de vanzare sunt costurile direct atribuibile
tranzactiei, de exemplu, costurile legale, costurile de marketing,
costurile aferente indepartarii activului, taxele nerecuperabile
aferente tranzactiei si orice cost direct pentru scoaterea la vanzare a
activului sau a unitatii generatoare de numerar. Acestea nu includ
costurile colaterale, de exemplu acele costuri implicate de
reorganizarea intreprinderii ca urmare a cedarii.
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Standardele Internationale de Evaluare

Anexa — Imobilizari corporale din sectorul public

Al

A2.

A3.

A4

AS5.

Standardele Internationale de Contabilitate pentru Sectorul Public

Consiliul Federatiei Internationale a Contabililor pentru Standardele
Internationale de Contabilitate pentru Sectorul Public (IPSASB)
elaboreaza standarde de contabilitate pentru entitatile din sectorul
public, numite Standardele Internationale de Contabilitate pentru
Sector Public (IPSAS). Fragmentele extrase din IPSAS 17 si IPSAS 21
in paragrafele A6, A8 si A10 provin din Manualul IFAC de Hotaréari
Internationale de Contabilitate pentru Sectorul Public 2010 al
Consiliului IPSAS, publicat de Federatia Internationala a Contabililor
(IFAC), in luna mai 2010 si sunt folosite cu permisiunea IFAC.

IPSAS si interpretarea acestora se modifica pe parcursul timpului. Ca
urmare, referirile din prezentul document sunt supuse riscului de a nu
mai fi de actualitate. Acest document nu trebuie folosit pentru a Tnlocui
referirile la prezentele IPSAS, asa cum acestea sunt publicate de
IFAC. Versiunea curenta a IPSAS poate fi obtinuta de pe website-ul
www.ifac.org/PublicSector.

IPSAS contin principii similare cu cele cuprinse in IFRS, dar sunt
adresate mediului din sectorul public. Acesta impune o cerinta ca
anumite active si datorii sa fie estimate la valoarea justa. La fel ca in
cazul IFRS, IVSB considera ca valoarea justa, in acest context, se
obtine prin aplicarea valorii de piatd, asa cum aceasta este definita in
IVS - Cadrul general. Multe tipuri de imobilizari corporale, detinute de
organismele din sectorul public sunt specializate mai degraba pentru
livrarea unui anumit serviciu, decat ca un mijloc de a genera fluxuri de
numerar si se schimba rar sau niciodata printr-o tranzactie de piata.
Aceasta anexa identifica prevederile specifice ale IPSAS care
afecteazé aplicarea valorii juste la aceste active.

Tipuri de imobilizari corporale din sectorul public

Proprietatea imobiliara din sectorul public include active imobiliare
obisnuite generatoare de numerar ca si active care nu genereaza
numerar, precum si active imobiliare specializate, care includ active de
patrimoniu si active protejate, active de infrastructura, cladiri publice,
instalatii pentru furnizarea serviciilor de utilitati publice si active
recreationale. La fel ca in cazul activelor din sectorul privat, activele din
sectorul public pot fi clasificate in active necesare exploatarii si active
din afara exploatarii. Activele din afara exploatarii includ active de
natura unei investitii i active in surplus. Aceste categorii sunt
contabilizate Tn moduri diferite.

Multe ,active de patrimoniu” apartin sectorului public. Un activ de
patrimoniu este un activ care are o semnificatie culturala, de mediu
fnconjurator sau istorica. Activele de patrimoniu pot fi cladiri istorice si
monumente, situri arheologice, zone protejate si rezervatii naturale si
opere de arta. Activele de patrimoniu prezinta, de obicei, urmatoarele
caracteristici, desi aceste caracteristici nu sunt specifice numai
activelor de patrimoniu:
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AG.

A7.

A8.

Aplicatii ale evaluarii

beneficiul lor economic in termeni culturali, de mediu, educationali si
istorici nu este reflectat in totalitate intr-o valoare financiara bazata
doar pe un pret de piata;

obligatiile legale si/sau statutare pot impune interdictii sau restrictii
severe privitoare la cedarea prin vanzare;

ele sunt deseori de neinlocuit, iar beneficiul lor economic poate
creste odata cu timpul, chiar daca starea lor fizica se deterioreaza;

estimarea duratelor lor de viata utila poate fi dificila, iar in anumite
cazuri acestea pot fi de cateva sute de ani.

Imobilizari corporale din exploatare

La fel ca si echivalentul sau IAS 16 din IFRS, IPSAS 17 Imobilizari
corporale permite aplicarea a doua modele pentru recunoasterea
activelor din exploatare in situatia privind pozitia financiara: modelul
costului si modelul valorii juste. Atunci cand se aplica modelul valorii
juste, este necesara o reevaluare curenta a activului. Atunci cand o
entitate adopta optiunea reevaluarii la valoarea justa, activele sunt
inregistrate in situatia privind pozitia financiara, la valoarea lor justa.
IPSAS 17, paragrafele 45-47, prevede urmatoarele:

»Valoarea justa a elementelor de imobilizari corporale se
determina, in general, prin evaluare, pe baza dovezilor de pe
piata. Valoarea justa a elementelor de imobilizari corporale este,
in general, valoarea lor de piata determinata prin evaluare.”

,Acolo unde nu exista dovezi de piata disponibile pentru a
determina valoarea de piata a unui element de proprietate
imobiliara, intr-o piata activa si lichida, valoarea justa a
elementului poate fi stabilita in raport cu celelalte elemente cu
caracteristici similare, in circumstante si locatii similare.”

,Daca nu existd dovezi de piatd pentru valoarea justa, din cauza
naturii specializate a elementului de imobilizare corporala
mobila, o entitate poate determina valoarea justa prin
utilizarea...costului de inlocuire net sau a abordarilor prin costul
de restaurare sau pe baza unitéatilor de servicii...”

Desi in IPSAS nu exista un echivalent pentru IFRS 13 Evaluarea
valorii juste, conform politicii stabilite de convergenta intre IPSAS si
IFRS, valoarea justa ar trebui sa fie estimata intr-o maniera care sa
fie Tn concordanta cu IFRS.

Lipsa dovezilor de piata

Pentru anumite active din sectorul public, stabilirea valorii acestora
poate fi dificila din cauza lipsei tranzactiilor de piata pentru aceste
active. Unele entitati din sectorul public pot fi detinatoare a
numeroase astfel de active. IPSAS 17, paragraful 47, ofera
urmatoarele indrumari:
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A9.

A10.

Standardele Internationale de Evaluare

»--.valoarea justa a unui teren vacant din proprietatea de stat, care
a fost detinut pentru o lunga perioada de timp, in care au avut loc
putine tranzactii, poate fi estimata in raport cu valoarea de piata a
unui teren cu caracteristici si topografie similare, dintr-o locatie
similara, pentru care existad dovezi de piata. Tn cazul cladirilor
specializate si al altor structuri realizate de om, valoarea justa
poate fi estimata prin utilizarea abordarii prin costul de inlocuire
net sau prin abordarea prin costul de restaurare sau a unitatilor de
servicii (a se vedea IPSAS 21). In multe cazuri, costul de inlocuire
net al unui activ poate fi stabilit in raport cu pretul de cumparare al
unui activ similar, cu un potential de servicii ramas similar, de pe o
piatd activa si lichida. in anumite cazuri, costul de reproducere al
unui activ va fi cel mai bun indiciu al costului sau de Tnlocuire. De
exemplu, in cazul unei eventuale pierderi, o cladire a
parlamentului poate fi mai degraba reprodusa decat inlocuita cu
un sediu alternativ, datorita semnificatiei sale pentru comunitate.”

Din cauza lipsei de dovezi despre tranzactiile de piatd comparabile
pentru multe active din sectorul public, de cele mai multe ori,
abordarea prin piaté nu poate fi folosita. Paragraful de mai sus
confirma utilizarea unor metode de evaluare alternative pentru a
estima valoarea justa a activului, toate facand parte din abordarea
prin cost, descrisa in IVS - Cadrul general. IPSAS 21, la care se face
referire mai sus, contine cateva indrumari referitoare la aceste
metode.

Deprecierea

IPSAS 21 Deprecierea activelor generatoare de fluxuri nemonetare
contine prevederi similare cu cele din IAS 36, a se vedea IVS 300.
Testul pentru deprecierea activului generator de fluxuri nemonetare,
care include in mare parte imobilizari corporale utilizate pentru
furnizarea unui serviciu public, cere ca valoarea contabila sa fie
ajustata la valoarea cea mai mare dintre valoarea lui justa minus
costurile generate de vanzare si valoarea de utilizare a activului.
IPSAS 21, paragraful 14, prevede ca valoarea de utilizare a unui activ
generator de fluxuri nemonetare este valoarea actualizata a
,serviciului potential” ramas al activului. Standardul ofera apoi
indrumari suplimentare asupra metodelor de estimare a serviciului
potential ramas, dupd cum urmeaza:

(a) Abordarea prin costul de inlocuire net — IPSAS 21, paragrafele 41
-43:

,Conform acestei abordari, valoarea actualizata a potentialului
de servicii ramas al unui activ se determina ca fiind costul de
inlocuire net al activului. Costul de inlocuire al unui activ este
costul inlocuirii potentialului brut de serviciu al activului. Acest
cost este diminuat pentru a reflecta activul in starea lui de
utilizare. Un activ poate fi inlocuit fie prin reproducerea
(replicarea) activului existent, fie prin inlocuirea potentialului
brut de servicii al activului. Costul de Tnlocuire net se determina
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Aplicatii ale evaluarii

ca fiind costul de reproducere sau costul de inlocuire al
activului, oricare din aceste costuri este mai mic, minus
amortizarea cumulata calculata pe baza unui astfel de cost,
pentru a reflecta potentialul de servicii deja consumat sau
expirat al activului.

Costul de inlocuire si costul de reproducere ale unui activ se
determina pe o baza ,optimizatd”. Explicatia este ca entitatea
nu ar inlocui sau reproduce activul printr-un activ similar daca
activul inlocuit sau reprodus ar fi un activ supraproiectat sau
supradimensionat. Activele supraproiectate contin caracteristici
care nu sunt necesare pentru bunurile sau serviciile pe care le
furnizeaza activul. Activele supradimensionate sunt activele
care au o capacitate mai mare decat cea necesara pentru
satisfacerea cererii de bunuri si servicii furnizate de activ.
Determinarea costului de Tnlocuire sau a costului de
reproducere a unui activ, pe o baza optimizata, reflecta astfel
potentialul de servicii cerut de la activ.

dy
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Tn anumite cazuri, capacitatea de rezerva sau excedentara
este pastrata din motive de siguranta sau din alte motive.
Aceasta rezulta din nevoia de a se asigura o capacitate
disponibild adecvata de servicii, pentru situatiile speciale ale
entitatii. De exemplu, departamentul de pompieri trebuie sa
aiba masini de rezerva pentru a putea asigura serviciile
necesare in caz de urgenta. O astfel de capacitate de rezerva
sau excedentara face parte din potentialul de servicii cerut al
activului.”

(b) Abordarea prin costul de restaurare — IPSAS 21, paragraful 44:

,Costul de restaurare este costul de reconstituire a potentialului
de servicii al unui activ, la nivelul anterior deprecierii. Conform
acestei abordari, valoarea actualizata a potentialului de servicii
ramas al activului se determina prin scaderea costului estimat
de restaurare a activului din costul curent de inlocuire a
potentialului de servicii rdmas al activului, la nivelul anterior
deprecierii. Cel din urma cost este determinat, de regula, ca
fiind cel mai mic cost dintre costul de inlocuire net si costul de
reproducere net al activului. Paragrafele 41 si 43 contin
indrumari suplimentare referitoare la determinarea costului de
inlocuire sau a costului de reproducere al unui activ”.
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(c) Abordarea prin unitatile de servicii — IPSAS 21, paragraful 45:

,Conform acestei abordari, valoarea actualizata a potentialului
de servicii ramas al activului se determina prin diminuarea
costului curent al potentialului de servicii ramas al activului,
inainte de depreciere, pentru a se conforma cu numarul redus
de unitati de servicii preconizat pentru activul aflat in stare de
depreciere. Ca si in abordarea prin costul de restaurare, costul
curent al Tnlocuirii potentialului de servicii ramas al activului,
inainte de depreciere, se determina uzual ca fiind costul de
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Standardele Internationale de Evaluare

reproducere net sau costul de inlocuire net al activului, inainte
de depreciere, oricare dintre cele doua costuri este mai mic”.

IPSAS 17 admite faptul ca anumite active de patrimoniu au un
potential de servicii diferit de valoarea lor de patrimoniu, cum ar fi, de
exemplu, o cladire istorica folosita pentru birouri. In aceste cazuri, ele
pot fi recunoscute si evaluate pe aceeasi baza ca si alte elemente ale
imobilizarilor corporale. Tn cazul altor active de patrimoniu, potentialul
lor de servicii este limitat la caracteristicile lor de patrimoniu, ca de
exemplu monumentele gi ruinele. Existenta unui potential de servicii
alternativ poate influenta abordarea in evaluare adoptata.
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IVS 310 Evaluari ale drepturilor asupra proprietatii

imobiliare pentru garantarea imprumutului i
o
2
Continut Paragrafe >
Introducere %
STANDARD 1 g
Sfera misiunii de evaluare 2-5 %
Implementare 6 5
Raportarea evaluarii 7-8 w
Data intrérii in vigoare 9 :
GHID DE APLICARE f_,
Dreptul asupra proprietatii imobiliare G1-G2
Stimulente G3
Abordari Tn evaluare G4
Tipuri de proprietate imobiliara G5
Investitia imobiliara G6-G9
Proprietatea imobiliara ocupata de proprietar G10
Proprietatea imobiliara specializata G11-G12
Proprietatea imobiliara generatoare de afaceri G13
Proprietatea in dezvoltare G14-G17
Active epuizabile G18
INTRODUCERE

Deseori creditele de la banci si de la alte institutii financiare sunt garantate
cu drepturile asupra proprietéatii imobiliare ale debitorului. Creditarea se
poate face pe calea unei ipotecari sau prin alte forme de plati fixe sau
variabile. Factorul comun este acela ca creditorul are puterea de a-si
recupera creditul prin preluarea controlului asupra garantiei, in cazul
incapacitatii de plata a debitorului. Ca garantie pot fi oferite diferite tipuri de
proprietate imobiliara.

STANDARD

1. Principiile continute in Standardele generale si in IVS 230 Drepturi
asupra proprietétii imobiliare se aplica evaluarilor Tn scopul garantarii
imprumutului, cu exceptia cazului in care acestea sunt modificate de
acest standard. Acest standard contine numai acele modificari,
cerinte suplimentare sau exemple specifice asupra modalitatilor in
care se aplica Standardele generale.
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imobiliare pentru garantarea imprumutului
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Standardele Internationale de Evaluare

Sfera misiuni de evaluare (IVS 101)

Pentru a se conforma cerintei de a confirma identitatea si statutul
evaluatorului din IVS 101, paragraful 2(a), sfera misiunii de evaluare
va include orice informatii despre orice implicare substantiala pe care
o are evaluatorul atat cu proprietatea imobiliara supusa evaluarii, cat
si cu creditorul sau cu creditorul probabil. Importanta implicarii
curente sau trecute este o problema de rationament profesional
pentru evaluator, dar principalul criteriu este daca implicarea ar putea
genera dubii in gandirea unei persoane rezonabile, despre
capacitatea evaluatorului de a oferi o evaluare impartiald in cazul in
care aceasta a fost descoperita dupa ce evaluarea a fost facuta.

Pentru a se conforma cu cerinta de a identifica activele supuse
evaluarii, din IVS 101, paragraful 2(d), dreptul asupra proprietatii
imobiliare, care urmeaza sa fie utilizat pentru garantarea creditelor
sau altor scheme de finantare, trebuie sa fie clar identificat impreuna
cu afacerea in care dreptul este investit.

Tipul valorii care urmeaza sa fie specificat, conform IVS 101,
paragraful 2(e), in mod normal, va fi valoarea de piata. Unii creditori
cer evaluari facute pe ipoteza unei vanzari fortate sau impun o limita
de timp pentru cedarea ipotetica a proprietatii imobiliare. Deoarece
impactul asupra pretului, al oricarei constrangeri privind perioada de
marketing, va depinde de situatiile existente la data cand vanzarea
are loc, nu este realist sa se faca speculatii asupra pretului care ar
putea fi obtinut, fara cunoasterea prealabila a acelor situatii. O
evaluare se poate face pe baza unor ipoteze speciale definite,
precizate in sfera misiunii de evaluare. In astfel de cazuri, trebuie
facuta o precizare ca valoarea va fi valabila numai la data evaluérii si
ca nu poate sa fie atinsa in cazul unei incapacitati viitoare de plata,
cand atéat conditiile pietei, cat si situatiile de vanzare pot fi diferite.

Evaluarile pentru garantarea Tmprumutului deseori sunt cerute sa se
faca pe baza unei ipoteze speciale, respectiv ca a avut loc o
schimbare in starea sau conditia unei proprietéati. Pentru a se
conforma cu cerinta pentru formularea oricérei ipoteze din IVS 101,
paragraful 2(i), orice ipoteze speciale, care sunt necesare, trebuie sa
fie incluse in sfera misiunii de evaluare. Exemple de ipoteze speciale,
care, de obicei, se fac in evaluarea pentru garantarea imprumutului,
sunt:

(a) ca o constructie proiectata ar fi fost finalizata la data evaluarii,

(b) ca un contract de inchiriere propus a proprietatii ar fi fost semnat
la data evaluaérii,

(c) caun grad de ocupare specificat ar fi fost atins la data evaluarii,

(d) ca vanzatorul a impus o limita de timp pentru vanzare, care a
fost necorespunzatoare pentru un marketing adecvat.

Implementare (IVS 102)
Nu exista cerinte suplimentare cand se fac evaluari pentru garantarea
imprumutului.
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Raportarea evaluarii (IVS 103)

n plus fata de elementele cerute de IVS 103 Raportarea evaludrii, un
raport de evaluare in scopul garantarii imprumutului va include trimiteri
adecvate la aspectele abordate in sfera misiunii de evaluare, conform
paragrafelor 2-5, de mai sus. Raportul trebuie sa includa si un
comentariu asupra factorilor care sunt relevanti pentru estimarea de
catre creditori a performantelor garantiei pe parcursul duratei propuse
a creditului. Exemple de astfel de factori sunt:

(a) activitatea curenta si tendintele pe piata relevanta;

(b) cererea trecuta, curenta si viitoare anticipata pentru tipul de
proprietatea imobiliara si pentru localizare;

(c) orice cerere potentiala sau eventuala pentru utilizari alternative,
care exista sau care poate fi anticipata la data evaluarii

(d) impactul oricaror evenimente previzibile, la data evaludrii, asupra
valorii viitoare a garantiei, pe perioada creditului. Un exemplu ar
fi un chirias care exercita o optiune de reziliere a unui contract
de inchiriere;

(e) 1in cazul in care valoarea de piatd este determinata pe baza unei
ipoteze speciale, raportul va include:

(i) o explicatie a ipotezei speciale,

(i) un comentariu asupra oricarei diferente importante intre
valoarea de piaté si valoarea de piata determinata pe baza
ipotezei speciale,

(i) un comentariu referitor la faptul ca o astfel de valoare ar
putea sa nu fie realizabila la o data viitoare, cu exceptia
cazului in care situatia de fapt este la fel ca cea descrisa in
ipoteza speciala.

Cand creditul propus are rolul de a asigura cumpararea unui drept
asupra proprietatii imobiliare, Tn mod normal, va exista un pret de
vanzare agreat sau confirmat. Trebuie facute cereri de oferta pentru a
stabili acest pret, iar rezultatul acestor cereri de oferta sa fie
mentionat in raport. Cand exista o diferenta intre un pret de
tranzactie recent sau un pret de tranzactie in curs de stabilire si
valoarea rezultata din evaluare, raportul trebuie sa contina un
comentariu despre motivele acestei diferente.

Data intrarii in vigoare

Data intrarii Tn vigoare a acestui standard este 1 ianuarie 2012, desi
este incurajata adoptarea lui inainte de aceasta data.
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GHID DE APLICARE

Dreptul asupra proprietatii imobiliare

Existenta sau crearea de alte drepturi va avea un impact asupra valorii
dreptului asupra proprietétii imobiliare oferit ca garantie. Prin urmare,
este important ca toate drepturile aferente proprietatii imobiliare
subiect sa fie identificate, impreuna cu partile care au dobandit acele
drepturi. In cazul in care nu au fost furnizate informatii detaliate despre
titlul de proprietate sau acesta nu este disponibil, ar trebui sa fie
stabilite Tn mod clar ipotezele care au fost facute pentru dreptul
respectiv asupra proprietéatii imobiliare. De asemenea, o buna practica
este recomandarea ca aceste chestiuni sa fie verificate inainte de
acordarea oricarui credit.

Este necesara prudenta in cazul in care proprietatea imobiliara oferita
ca garantie face obiectul unui contract de leasing catre o parte legata
sau conectata cu creditorul. Daca leasingul are un flux de venit mai
favorabil decéat cel care ar fi obtinut pe piata, intr-o evaluare a
proprietatii in scopul garantarii creditului, poate fi oportun sa nu se tina
seama de existenta contractului de leasing.

Stimulente

Nu este ceva neobignuit ca un vanzator al proprietatii imobiliare,
fndeosebi un dezvoltator imobiliar sau un comerciant, sa ofere
stimulente cumparatorilor. Exemple ale unor astfel de stimulente sunt
garantii pentru venitul din chirie, contributii la costurile de degajare a
reziduurilor sau de amenajare facute de cumparator sau la furnizarea
de mobilier sau echipamente. Valoarea de piata nu ia in considerare
orice pret majorat de contraprestatii sau de facilitati speciale. Cand
acestea exista, este adecvat sa se faca un comentariu asupra
efectului pe care orice stimulent oferit il are asupra preturile reale de
vanzare realizate, deoarece stimulentele ar putea sa nu fie disponibile
creditorului in cazul in care acesta a trebuit s& se bazeze pe garantie.

Abordari in evaluare

Toate abordarile utilizate pentru formarea si fundamentare unei
opinii asupra valorii de piatéd se bazeaza pe informatii de piata. Desi
in formularea unei opinii asupra valorii de piata, in scopul garantarii
Tmprumutului, pot fi utilizate cele trei abordari indicate in IVS -
Cadrul general, daca proprietatea imobiliara este atat de
specializata incat exista dovezi insuficiente pentru a se utiliza fie
abordarea prin piata, fie abordarea prin venit, nu este adecvat ca
proprietatea imobiliara sa fie privita ca fiind o garantie admisibila.
Ca urmare, abordarea prin cost este rareori utilizata in evaluarile
pentru acest scop, fiind numai un mijloc de verificare a rezonabilitatii
valorii determinata prin utilizarea altei abordari.

Tipuri de proprietate imobiliara

Diferitele tipuri de proprietate imobiliara au caracteristici diferite, in
calitate de garantie. Este important ca evaluarea dreptului imobiliar
relevant trebuie sa tina seama de acestea, in scopul de a oferi in
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G10.

G11.

Aplicatii ale evaluarii

mod corespunzator creditorului informatii referitoare la caracterul
adecvat al proprietatii ca garantie si pentru a ajuta creditorul sa
identifice orice factori de risc asociati cu proprietatea imobiliara, pe
durata creditarii.

Investitia imobiliara

Investitia imobiliara in scopuri de creditare, de obicei, se evalueaza
pe o baza de activ cu activ, desi unii creditori pot acorda un credit
contra valorii unui portofoliu definit. In astfel de situatii este necesar
sa se faca o distinctie intre valoarea investitiei imobiliare individuale,
presupunandu-se ca ea se vinde in mod individual si valoarea
acesteia cand este considerata ca parte a portofoliului.

Trebuie luata in considerare cererea estimata pentru proprietatea
imobiliara si pentru comercializarea ei viitoare, pe durata
imprumutului gi consilierea adecvata asupra conditiilor de piata
curente, continute in raport. Aceasta consiliere nu ar trebui sa contina
predictia evenimentelor sau a valorilor viitoare, ci trebuie sa reflecte
asteptarile curente de pe piata asupra performantelor viitoare ale
investitiei, bazate pe tendintele curente. Cu toate acestea, in cazul in
care astfel de informatii sugereaza un risc semnificativ privind platile
viitoare ale chiriei, impactul acestui risc asupra evaluarii ar trebui sa
fie luat in considerare si comentat in raport.

In mod normal, este in afara sferei misiunii de evaluare activitatea de
consiliere asupra capacitatii unui chiriag de a plati chiria in viitor si
asupra altor obligatii aferente inchirierii, dincolo de informatiile
disponibile despre chirias, care se gasesc in domeniul public si la
dispozitia tuturor participantilor de pe piata.

Daca, in procesul de evaluare, venitul generat de proprietatea
imobiliard este dependent in mod esential de un chirias sau de
chiriasii dintr-un singur sector sau domeniu de activitate sau de alt
factor, care ar putea produce instabilitatea viitoare a venitului,
impactul ar trebui s fie luat in considerare. in anumite cazuri, poate fi
adecvata o estimare a valorii proprietatii imobiliare bazata pe o
utilizare alternativa, pe ipoteza unei posesii vacante.

Proprietatea imobiliara ocupata de proprietar

O proprietate imobiliara ocupata de proprietar, evaluata pentru
scopuri de creditare, va fi evaluata in mod normal pe ipoteza ca
proprietatea imobiliara este transferata ca fiind negrevata de sarcini
de catre proprietarul ocupant, adica cumparatorul are dreptul absolut
de folosinta si dispozitie, precum si de posesie. Aceasta nu exclude
luarea Tn considerare a proprietarului existent ca fiind participant pe
piata, dar necesita sa fie exclus din evaluare orice avantaj special
atribuibil ocuparii de catre proprietar, avantaj care poate fi reflectat
in evaluarea proprietatii.

Proprietatea imobiliara specializata

O proprietate imobiliara specializata poate avea o valoare .
semnificativa numai ca parte a intreprinderii careia ii apartine. In
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evaluarile pentru garantarea imprumutului, daca nu exista alte
instructiuni, astfel de proprietati imobiliare se vor evalua pe ipoteza
speciald ca intreprinderea si-a incetat activitatea si, deci, garantia
respectiva va reflecta valoarea pentru o utilizare alternativa. Evaluarea
va include luarea in considerare a costurilor si riscurilor care vor fi
implicate pentru realizarea acelei utilizari.

G12. Evaluarea unei proprietati imobiliare specializate poate fi ceruta in
cazul in care proprietatea imobiliara este parte a unei intreprinderi
care Tsi continud activitatea. In astfel de situatii, valoarea este
dependent& de continuarea obtinerii de profit de catre intreprindere.
n acest caz, trebuie facuta dlst|nct|a dintre valoarea proprietatii
imobiliare ca parte a intreprinderii gi valoarea proprietatii imobiliare in
situatia ca intreprinderea nu se afla in functionare sau ar trebui sa fie
inchisa.

Proprietatea imobiliara generatoare de afaceri

G13. Valoarea proprietéatii imobiliare generatoare de afaceri va reflecta, in
mod normal, potentialul acesteia de a genera venit, datorat cladirilor
sau altor structuri care sunt destinate numai pentru un anumit tip de
afacere. Natura specializata a unor astfel de proprietati imobiliare
arata ca aici poate exista o diferenta semnificativa intre valoarea lor,
ca parte a unei entitati aflate in exploatare si valoarea lor in situatia in
care nu este ocupata de o afacere. Daca entitatea si-a incetat
activitatea, orice cumparator interesat sa o cumpere ar avea nevoie
de timp pentru a restabili o noua afacere in proprietatea imobiliara si
ar suporta finantarea cheltuielilor de infiintare si alte costuri de dotare
cu echipamente a proprietatii imobiliare, pentru obtinerea oricaror
licente si autorizatii necesare, etc. Cand un creditor se bazeaza pe
valoarea respectiva a dreptului asupra proprietatii imobiliare ca
garantie, o evaluare pentru garantarea imprumutului trebuie sa
comenteze impactul incetarii oricarei activitati de afaceri asupra
dreptului respectiv. In anumite cazuri, valoarea pentru o utilizare
potentiala alternativa poate reprezenta valoarea de piafa.

imobiliare pentru garantarea imprumutului

Proprietatea imobiliara in dezvoltare

G14. Proprietatile imobiliare detinute pentru dezvoltare sau amplasamentele
destinate pentru constructia de cladiri se evalueaza avandu-se in
vedere drepturile si autorizatiile de dezvoltare existente si potentiale.
Orice ipoteze cum ar fi aspectele de zonare si alti factori importanti
trebuie sa fie rezonabile si sa reflecte pe cele care ar fi facute de
participantii pe piata.

G15. Abordarea in evaluarea proprietatilor in dezvoltare va depinde de
etapa de dezvoltare a proprietatii imobiliare de la data evaludrii, i
poate lua in considerare gradul in care dezvoltarea este prevanduta
sau preinchiriata. Pot fi incluse urmatoarele consideratii suplimentare,
dar fara a se limita numai la acestea:

(a) estimarea perioadei de dezvoltare, incepand cu data evaluarii si
necesitatea de a reflecta orice etapizare aferenta proiectului de
dezvoltare,

(b) determinarea efectului cerintelor de dezvoltare suplimentare
asupra costurilor si veniturilor, prin utilizarea tehnicii actualizarii,
cand este adecvat,
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G17.
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Aplicatii ale evaluarii

(c) identificarea tendintelor anticipate ale pietei pe parcursul
perioadei de dezvoltare,

(d) identificarea riscurilor asociate cu dezvoltarea,

(e) luarea in considerare a efectului oricaror relatii speciale intre
partile implicate in dezvoltare.

Daca dezvoltarea finalizata va consta din unitati individuale multiple,
metoda de evaluare adoptata trebuie sa reflecte atat perioada de timp
anticipata pentru finalizarea constructiei fiecarei unitati, cat si
estimarea unei rate realiste de realizare a vanzarilor de unitati
individuale. La raportarea evaluarii ar trebui sa se faca o distinctie
clara intre valoarea dezvoltarii complete pentru un singur cumparator,
care si-ar asuma costul si riscul vanzarilor viitoare ale unitatilor
individuale, in schimbul unei marje de profit, precum si suma preturilor
individuale anticipate pentru fiecare unitate individuala.

Pentru o indrumare suplimentara asupra valorii unei proprietai
imobiliare in dezvoltare, in cazul in care constructia trebuie sa inceapa
sau in cazul in care constructia se afla in curs de executie, a se vedea
si Comentariile la IVS 233 Investitia imobiliard in curs de executie.

Active epuizabile

Consideratii specifice apar in cazul evaluarii activelor epuizabile in
scopul garantarii imprumutului, de exemplu, un activ care, in general,
isi va diminua valoarea pe parcursul timpului. Exemple sunt minele
sau carierele. Tn raport trebuie s3 fie identificate si precizate in mod
clar durata de viata estimatéa si rata de diminuare a valorii, pe
parcursul acestei durate.
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