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Stimaţi colegi, 

Prin HG 1447 /09.09.2004, ANEVAR a 
fost recunoscută ca fiind de utilitate publică. 
Acest eveniment are o deosebită importanţă 
pentru asociaţia noastră şi încununează 
eforturile depuse de toţi membrii asociaţiei  în 
decursul a 12 ani de existenţă. 

ANEVAR  a prezentat guvernului 
evoluţia sa şi faptul că îndeplineşte toate 
cerinţele art. 39 din OG  26/2000 printr-o 
documentaţie care depăşeşte 100 de file.  

Sperăm că această recunoaştere a 
asociaţiei să fie un motor pentru 
recunoaşterea de către toate instituţiile 
statului a membrilor ANEVAR ca 
profesionişti în evaluarea proprietăţilor. 

Evoluţia în toată lumea a profesiei de 
evaluator de proprietăţi are la bază principii 
pe care ANEVAR le aplică cu rigurozitate: 

- un cod deontologic în concordanţă cu 
codul deontologic din Standardele 
Internaţionale de Evaluare; 

- pregătirea minimă universitară de 4 
ani + cursuri de specialitate; 

- obligativitatea pregătirii continue 
(minimum 16 ore/ 2 ani); 

- obligativitatea asigurării pentru riscuri 
profesionale; 

- obligativitatea aplicării Standardelor  
Internaţionale de Evaluare în 
activitatea de evaluare. 

Evoluţia profesiunii şi globalizarea au 
necesitat, în decursul timpului, modificări  ale 
statutului şi organizării executive a 
ANEVAR. O nouă propunere de modificare a 
statutului vă este prezentată spre analiză în 
paginile acestui Buletin Informativ şi sperăm 
să primim cât mai multe observaţii şi 
propuneri din partea dumneavoastră. 

O preocupare deosebită a mea este 
îmbogăţirea bibliotecii ANEVAR cu noi 
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titluri şi în acest sens au fost achiziţionate multe cărţi despre care sunteţi informaţi în paginile 
Buletinului Informativ. 

Programul editorial şi programul de cursuri şi seminarii este foarte bogat şi sperăm ca astfel 
să punem la dispoziţia dumneavoastră o bază pentru dezvoltarea profesională. 

Stimaţi colegi, sper, ca noi evaluatorii, prin profesionalismul nostru şi prin recunoaşterea 
internaţională de care se bucură ANEVAR să aducem aprecieri favorabile în procesul de aderare 
a României la Uniunea Europeană. De asemenea, vă invit să răspundeţi solicitării adresată 
IROVAL de revista săptămânală Tribuna Economică, de a elabora şi publica articole cu caracter 
aplicativ, care să reflecte practica de evaluare a diferitelor tipuri de proprietate, bazată pe 
respectarea cerinţelor Standardelor Internaţionale de Evaluare. 

Vă doresc lectură plăcută şi sper ca mulţi dintre dumneavoastră să devină colaboratori activi 
care împărtăşesc o parte din experienţa lor în aceste pagini şi în articole la Tribuna Economică. 

Mihail Bojincă 
Preşedinte ANEVAR 

 

 
La data de 26 mai 2004, centrul teritorial 11 Bucureşti al ANEVAR a organizat la ASE 

Bucureşti o conferinţă cu titlul de mai sus. Au fost susţinute trei referate ştiinţifice, de către 
conf.univ.dr. Ion Anghel, MAA, ing. Gheorghe Bădescu, SCV, MAA şi lect.univ.dr. Camelia 
Vasilescu, care sunt prezentate în continuare.  
 

                  
conf.univ.dr. Ion Anghel, MAA 

Subiectele abordate:  
1. Disputele între acţionari 
2. Minoritate versus control 
3. Discounturi şi prime  
4. Evaluarea 
 
1. Disputele între acţionari 
 
Istoric 
• Înainte de începutul anilor 1900 - unanimitatea voturilor pentru acţiunile semnificative 
• Întreprinderile şi-au modificat statutul pentru a permite măsuri importante pe baza majorităţii 

voturilor acţionarilor. 
• Necesitatea unor reglementări care să ofere protecţie acţionarilor minoritari. 
• “Revised Model Business Corporation Act” 
• “Valoarea justă” (fair value): “valoarea unei acţiuni imediat înainte de realizarea unei 

operaţiuni care este obiect de dispută, excluzând orice apreciere sau depreciere ca urmare a 
operaţiunii vizate, exceptând cazurile în care această excludere ar fi inechitabilă” 

 
Cauzele disputelor 
• Dezacordul acţionarilor; 
• Nedreptăţirea acţionarilor minoritari. 

Soluţii posibile 
- solicitare de răscumpărare (cel mai frecvent); 

CCoonnffeerriinnţţaa::  EEvvaalluuaarreeaa  şşii  ppiiaaţţaa  ddee  ccaappiittaall..    
AAccţţiioonnaarr  mmaajjoorriittaarr--mmiinnoorriittaarr..  DDrreeppttuurrii  şşii  oobblliiggaaţţiiii..    

EEvvaalluuaarreeaa  ppeennttrruu  ppaacchheett  mmiinnoorriittaarr îînn ccaazzuull ddiissppuutteelloorr  îînnttrree  aaccţţiioonnaarrii
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- solicitare ca firma să fie lichidată; 
- menţinerea situaţiei.  

 
2. Minoritate versus control 
• Problema controlului este un spectru şi nu o chestiune de alb şi negru; 
• Elementele care definesc controlul  sunt: 

- numirea managementului, stabilirea obiectivelor şi compensaţiilor acestuia; 
- stabilirea strategiei şi schimbarea cursului afacerii; 
- achiziţia şi vânzarea de active; 
- lichidarea, fuziunea,  majorarea de capital; 
- listarea companiei; 
- declararea şi plata dividendelor; 
- schimbarea statutului întreprinderii. 

• Factorii care afectează controlul sunt: 
- distribuţia proprietăţii asupra capitalului; 
- majoritatea absolută asupra întreprinderii;  
- articolele din statutul societăţii. 
 

Situaţia controlului  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Majoritar 

Minoritar 

a) 100% control 

b) Control suficient pentru a 
decide fuziunea, lichidarea etc. 

c) 51% din acţiuni, control 
operaţional 

d) 50% - 50% control 

e) sub 50%, dar pachetul cel mai 
important de actiuni  

f) sub 50%, dar cu posibilitate de 
control a deciziilor importante  

g) sub 50%, dar cu puterea 
votului cumulativ

h) interes pur minoritar 
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3. Discounturi şi prime în evaluare 
• Sunt exprimate uzual ca un procentaj fată de o valoare de bază; 
• Trebuie foarte clar înţeleasa valoarea de bază; 
• Pot exista controverse; 
• Sunt două discounturi de bază:  

a. Discount pentru lipsa de control; 
b. Discount pentru lipsa de lichiditate (vandabilitate). 

 
 
 
 

 Explicaţie Clasif.
A. Peste 50% 1. control 100% 1 
 2. sub 100% 

   a) suficient pentru a decide lichidarea, fuziunea, restructurarea 
 
2 

    b) insuficient pentru a decide lichidarea, fuziunea, restructurarea  
    b1) permite controlul CA 

   b2) votul cumulativ, nu poate controla CA 
3 
4 

B. Sub 50%  
   c) suficient pentru a bloca  lichidarea, fuziunea, restructurarea 

 

    c1) vot cumulativ, poate influenţa deciziile CA 
   c2) lipsă vot cumulativ, nu poate influenţa deciziile CA 

5 
6 

    d) insuficient pentru a bloca lichidarea, fuziunea, restructurarea  
    d1) vot cumulativ, poate influenţa deciziile CA 7 
    d2) lipsă vot cumulativ, nu poate influenţa deciziile CA 8 

10 €/ acţiune 
Valoarea de pachet 

control şi lichid 

40% discount 66,7 % primă   

6 € / acţiune 
Valoarea de pachet 
minoritar şi lichid 

40 % discount 

Valoarea de pachet 
minoritar, non- lichid 3,6 € / acţiune 
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• Discounturile reflectă riscuri adiţionale care nu au fost luate în considerare anterior de către 
evaluator. 

• Poziţia minoritară şi vandabilitatea sunt concepte diferite - tratament separat. 
 

a. Discountul pentru lipsa de control şi relaţia cu prima de control 
• Acţionarul majoritar, prin puterea pe care i-o oferă controlul asupra întreprinderii, poate 

reduce sau elimina remunerarea investiţiei minoritare prin: 
- tranzacţii favorabile cu întreprinderea; 
- plata unor compensaţii în exces către majoritari. 

• În judecarea poziţiei minoritare se au în vedere: 
- statutul societăţii - modalitatea de alocare a puterii de vot; 
- votul cumulativ; 
- dreptul de preempţiune; 
- majoritatea absolută (calificată) în luarea unor decizii; 
- acordurile acţionarilor; 
- acordurile cu salariaţii; 
- dreptul primului refuz; 
- alte acorduri (restricţionează sau combină puterea de vot. 

• Estimarea discountului pentru lipsa de control nu este uşoară pentru evaluatori: 
- disponibilitatea unor surse de informaţii relevante; 
- situaţia exactă a controlului asigurat de pachetul de acţiuni evaluat. 

• Prima de control: 27,3% (SUA, Mergestat, The Control Premium Study) reprezintă ceea ce 
corespunde unui nivel de 21,5% al discountului pentru pachet minoritar (DLC), deoarece: 

      215,0785,01
273,1
11

PC1
11DLC =−=−=
+

−=  sau %5,21  

 
b. Discountul pentru lipsa de lichiditate. 

 
Studiul Perioada analizată 

 
Discount pentru 

lipsa de lichiditate 
1. Securities exchange commission 1966-1969 26 % 
2. Hall and Exchange Commission 1979-1992 23 % 
3. Siber 1981-1988 34 % 
4. Management Planning 1980-1995 28 % 
5. FMV Opinion 1980-1997 22 % 
6. Johnson Study 1991-1995 20 % 
7. Columbia Financial Advisars 1996-1997 21 % 

 
 
4. Evaluarea 
Standardul de valoare (sau baza de evaluare): 

- în cazul disputelor între acţionari, baza de evaluare este valoarea justă (echitabilă). 
        valoarea justă / echitabilă - concept legal contabil; 
- în alte cazuri, baza de evaluare este valoarea de piaţă. 

                    valoarea de piaţă – concept utilizat în evaluare. 
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Valoarea pe piaţă Valoarea justă / echilibrată 
1.Cumpărător hotărât Nu întotdeauna este un cumpărător hotărât 
2.Vânzător hotărât Nu este un vânzător hotărât 
3.Nici o parte nu este constrânsă Vânzătorul este constrâns să vândă 
4.Presupune un vânzător / cumpărător ipotetic Trebuie luată în considerare ideea de justeţe a 

vânzătorului 
Impactul tranzacţiei propuse nu va fi luat în considerare 

5.Un preţ probabil, echitabil pentru ambele părţi 
6.Presupune că vânzătorul şi cumpărătorul au cunoştinţe, 
sunt informaţi în mod similar 

Nu este neapărat rezultatul negocierii în condiţiile 
definiţiei valorii pe piaţă 
Nu există această ipoteză 

7.Presupune că vânzătorul şi cumpărătorul acţionează 
raţional şi în cunoştinţă de cauză 

Nu există această ipoteză 

8. Aplicabil fie la pachete de control, fie la pachete 
minoritare 
9. Aplicabil în marea majoritate a cazurilor 

Aplicabil doar la pachete minoritare 
 
Aplicabil doar la speţe particulare 

 
Valoarea justă – concept utilizat în situaţiile financiare 

 
Data evaluării: 

- de regulă este ziua premergătoare şedinţei AGA unde se aprobă măsura care face 
obiectul disputei;  

- data completării cererii de către acţionarul nedreptăţit (firme necotate). 
 

Conceptul de echitate (entire fairness): 
- procedura trebuie să fie echitabilă; 
- preţul trebuie să fie echitabil;  
- instanţa urmăreşte să asigure minoritarilor o putere de negociere similară cu cea a 

majoritarilor; 
- evaluatorul trebuie să-şi reamintească faptul că este avocatul propriei opinii şi nu 

avocatul vreuneia dintre părţi 
 

Metodologia de evaluare în cazul disputelor  
- sunt aplicabile toate cele trei abordări recunoscute: active, venit şi comparaţie. 
- evaluatorul nu ia în considerare discountul pentru lipsa de control şi nici discountul 

pentru lipsa de lichiditate; 
- se iau în considerare performanţele viitoare, făcându-se abstracţie de impactul măsurii 

propuse de majoritar şi neacceptate de minoritar; 
- estimarea valorii capitalurilor acţionarilor (100%); 
- calculul pro-rata pentru pachetul minoritar şi aplicarea acesteia asupra valorii 100% a 

capitalurilor proprii. 
 

Valoarea de piaţă 
 

Tehnica “top – down”: 
- estimarea valorii capitalurilor acţionarilor (100%); 
- calculul pro-rată pentru pachetul minoritar şi aplicarea acesteia asupra valorii 100% a 

capitalurilor proprii; 
- estimarea şi aplicarea discountului pentru pachet minoritar; 
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Tehnica orizontală 
- compararea cu tranzacţii de pachete minoritare; 
- în mod uzual porneşte de la multiplicatorii preluaţi de pe piaţă; 
- se bazează pe informaţii de la firme cotate, iar în evaluarea firmelor necotate trebuie să 

se includă şi ajustarea pentru lipsa de lichiditate; 
 
Tehnica “bottom – up” 

- capitalizarea dividendelor; 
- analiza eventualelor compensaţii suplimentare primite de acţionarul majoritar; 
- analiza creşterii estimate. 

 
 

  
                                                   ing.G. Bădescu, MAA 

Dreptul de preferinţă de defineşte ca: vânzarea de acţiuni în care acţionarii existenţi au 
drept preferenţial de a subscrie până la proporţia pe care o deţin. Este o opţiune pe termen scurt 
(o lună).  

Izvorul legal este reprezentat de Legea societăţilor comerciale 31/1990 republicată art. 211-
213. Majorarea capitalului social fără acordarea dreptului de preferinţă către acţionarii existenţi 
este lovită de nulitate absolută. Adunarea Generală a Acţionarilor va putea, pentru motive 
temeinice, să ridice acţionarilor dreptul de subscriere a noilor acţiuni, în total sau în parte. 

 
Datele problemei: 
• Numărul de acţiuni deţinute pentru a subscrie o nouă acţiune; 
• Preţul de subscriere a noilor acţiuni în perioada de preferinţă; 
• Data expirării perioadei de preferinţă. 

 
Opţiunile existente: 
• Exercitarea dreptului şi subscrierea numărului permis de acţiuni; 
• Vânzarea dreptului de subscriere; 
• Exercitarea parţială a dreptului şi vânzarea restului; 
• Renunţarea la dreptul de subscriere. 
 

Valoarea dreptului de preferinţă rezultă din permisiunea de a cumpăra acţiuni la un preţ 
mai mic decât cel de pe piaţă (de regulă cu o reducere de 10-20%). 

       





 +=− S

N
R

RP O
OO   în care: 

- Ro reprezintă valoarea dreptului de preferinţă; 
- Po reprezintă preţul de piaţă; 
- S reprezintă preţul de subscriere; 
- N reprezintă numărul de acţiuni deţinute pentru a subscrie o acţiune. 

 
Aplicaţie 

- număr de acţiuni existente                                                                                1.000.000 
- valoarea nominală  a unei acţiuni                                                                       1.000 lei 
- preţ înainte de emisiune                                                                                      2.400 lei 
- pachet de acţiuni deţinute 1%  (nr. de acţiuni)                                                      10.000 
- buget maxim de investit                                                                               4.000.000 lei 

DDrreeppttuull  ddee  pprreeffeerriinnţţăă 
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- emisiune acţiuni    (număr)                                                                                   250.000 
- preţ de subscriere                                                                                                 1.600 lei 

• Valoarea după emisiune: 

       240.2
000.250000.000.1

600.1000.250400.2000.000.1
=

+
×+× lei 

• Valoarea dreptului de preferinţă: 
2.240-1.600 = 640 lei 

 
  Exercită Vinde Parţial Nu exercită 
Valoare nominală 1.000 1.000 1.000 1.000 
Acţiuni deţinute înainte 10.000 10.000 10.000 10.000 
Preţ înainte de emisiune 2.400 2.400 2.400 2.400 
Valoare investiţie 24.000.000 24.000.000 24.000.000 24.000.000 
Sumă de bani 4.000.000 4.000.000 4.000.000 4.000.000 
Preţ subscriere 1.600 1.600 1.600 1.600 
Valoare după emisiune 2.240 2.240 2.240 2.240 
Valoare drept 640 640 640 640 
Drept subscriere 2.500 2.500 2.500 2.500 
Drepturi 2.500 0 1.500 0 
Vinde drepturi 0 2.500 1.000 0 
Acţiuni deţinute după 12.500 10.000 11.500 10.000 
Valoare investiţie 28.000.000 22.400.000 25.760.000 22.400.000 
Sumă de bani rămasă 0 5.600.000 2.240.000 4.000.000 
Câştig / pierdere 0 0 0 -1.600.000 

 
Efecte 
• Valoare după subscriere: 

       







+

+⋅
=

1N
SNP

P O
X  

   dacă S<P0 atunci Px < Po 
- câştigul pe acţiune; 
- dividendul pe acţiune; 
- relaţia cu mărimea majorării capitalului. 
 

Câştigul pe acţiune: 
• Înainte de emisiune 240.000.000 lei profit  (10%); 
• Profit pe acţiune înainte de emisiune – 240 lei; 
• Profit după subscriere; 

000.000.280%10000.250600.1000.000.240 =××+  lei 
• Profit pe acţiune după subscriere; 

      224
000.250.1

000.000.280
= lei 

Dividendul pe acţiune: 
• Dividend 50% din profit - 120 lei / acţiune înainte de emisiune; 
• Dividend după subscriere  - 112 lei / acţiune; 
• Dacă exercită dreptul de preferinţă dividendele total sunt: 
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-  înainte de subscriere: 
                 000.200.1120000.10 =×  lei şi o creştere în valoare de 1.200.000 lei 

-    după subscriere: 

               000.400.1112500.12 =×  lei adică un randament de %10
000.000.4

000.400
=  

Majorarea capitalului: 
• N0= numărul de acţiuni existente;  
• Valoarea majorării: 

       
N
SNO ×=  

 
• N0 ar trebui să fie un multiplu de N; 
 
Exemplu: 
       No = 1.000.000;  
       N = 4; 
       S = 1.600 lei/acţiune; 
• Valoarea majorării capitalului este 400.000.000 lei. 

 
Relaţia cu activul net: 
• Preţ pe piaţă înainte de emisiune 2.400 lei; 
• Preţ de subscriere 1.600 lei; 
• Activ net / acţiune 1.600 lei; 
• Activ net / acţiune < 2.400 lei;  
• Activ net / acţiune > 2.400 lei preţ de subscriere nerecunoscut de piaţă; 
• Preţ de subscriere ≥  activul net pe acţiune în afara dreptului de preferinţă. 
 

 
lect.univ.dr.Camelia Vasilescu, MA, 

ASE Bucureşti 
Cercetare selectivă asupra unui eşantion de investitori persoane fizice a fost realizată în 

scopul studierii comportamentului lor investiţional şi implicit a efectelor acestuia asupra 
activităţii şi performanţelor întreprinderilor emitente.  

Studiul1 a fost efectuat în luna martie 2003, pe un eşantion de 74 de investitori persoane 
fizice  române şi străine, de profesii şi categorii diferite de vârstă. Concluziile finale ale 
sondajului reflectă următoarele aspecte ale comportamentului investiţional al persoanelor fizice 
pe piaţa de capital românească: 

 
 
                                                 
1 C.Vasilescu/ Analiza conexiunilor dintre activitatea financiară a întreprinderii şi piaţa de capital/ Teză de doctorat/ 
ASE Bucureşti/ decembrie 2003, pag.  71-83 şi anexele 2-3 sau 
   C.Vasilescu şi M.Vătui/ Investitorii persoane fizice şi comportamentul lor investiţional pe piaţa de capital 
românească/ Revista Finanţe, Bănci, Asigurări, nr.3(75), martie 2004/ Bucureşti 

CCoommppoorrttaammeennttuull  iinnvveessttiittoorriilloorr  ppeerrssooaannee  ffiizziiccee  ppee  ppiiaaţţaa  ddee  ccaappiittaall  ddiinn  
RRoommâânniiaa
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1. Capitalul mediu investit este de aproximativ 300 mil. lei 
 

Capitalul investit pe piaţa de capital

100-250 
mil.lei, 21%

250-500 
mil.lei, 27%

500-1,000 
mil.lei, 11%

> 1,000 mil.lei, 
3%

< 100 mil.lei, 
38%

 
 

2. Majoritatea investitorilor preferă piaţa bursieră, alţii preferă piaţa RASDAQ şi foarte puţini 
preferă Bursa financiară şi de mărfuri Sibiu şi pieţele internaţionale de capital. 

3. Plasamentele în acţiuni reprezintă principala investiţie de capital, urmează apoi ca preferinţe, 
titlurile fondurilor mutuale, obligaţiunile de stat, depozitele bancare în valută etc. 

4. Perioada medie de investire este de aproximativ 6 luni. 
 

Perioada de investire a capitalului 

4%

37%

31%

9%

19%

0% 10% 20% 30% 40%

1 luna

1-3 luni

3-6 luni

1 an

> 1 an

 
 

5. Decizia de investire depinde în principal de majorarea preţului acţiunilor pe o perioadă mai 
mică de un an, iar decizia de dezinvestire este influenţată de modificarea cursului bursier cu 
5-10%. 

 
6. Câştigul mediu obţinut până în luna martie 2003 pe piaţa de capital este de 57%. 
 
 

Câştigul maxim anual

100-200%, 
11%

75-100%, 
20%

25-50%, 31%50-75%, 16%

0-25%, 16%
< 0%, 6%

> 200%, 0%

 
7. Mulţi investitori consultă rapoartele financiare ale emitenţilor; doar aproximativ 15% dintre 

respondenţi participă la AGA şi efectuează vizite la sediul firmei emitente. 
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Gradul de implicare în activitatea firmei

6%

9%

70%

15%

0% 20% 40% 60% 80%

Vizite la sediul f irmei

Participarea la AGA

Consultarea rapoart.f inanc.-contab.

Solicitarea de informaţii contabile
trim. şi sem.

 
 

8. Majoritatea investitorilor consideră că managementul firmelor cotate pe piaţa de capital este 
subordonat acţionarului majoritar. 

 

Aprecierea managementului firmelor 
emitente (ranguri medii)

4

1

2

3

0 1 2 3 4 5

Eficient

Subordonat acţionarului majoritar

Incompetent şi lipsit de experienţă

Bun, comparabil cu cel al f irmelor
din ţările dezvoltate

 
 

 
9. Aproximativ jumătate dintre respondenţi recunosc că interesul acţionarilor minoritari este pe 

termen scurt şi consideră că există o contradicţie între interesele acestora şi cele ale 
acţionarilor majoritari. 

 

Relaţia dintre acţionarii majoritari şi 
acţionarii minoritari

Consens, 5%

Contradicţie 
între interese, 

48%

Încălcarea 
drepturilor 

acţ.minoritari , 
16%

Normală, 31%

 
 
 
10. Majoritatea investitorilor apreciază că legislaţia din domeniu  trebuie încă îmbunătăţită, dar 

mai ales aplicată corect de către organismele de supraveghere şi control a pieţei de capital 
româneşti. 
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EEvvaalluuaarreeaa  ccoonnttrraacctteelloorr  ddee  ccoonncceessiiuunnee  aa  tteerreennuurriilloorr 

 

ing.ec. Traian Cristian Demetrescu 
1. Reglementări legale privind concesionarea  

Actul normativ care reglementează regimul general al concesiunilor, respectiv concesionarea 
bunurilor, activităţilor sau serviciilor publice din diferite domenii de activitate este Legea nr. 
219/1998, iar concesionarea terenurilor pentru construcţii este reglementată prin Legea nr. 
50/1991, republicată, privind autorizarea executării lucrărilor de construcţii. 

În secundar există reglementări referitoare la concesionare şi în alte acte normative, cum ar 
fi Legea nr. 84/1992 privind regimul zonelor libere, O.U.G. nr. 88/1997 privind privatizarea 
societăţilor comerciale sau O.G. nr. 2/2003  referitoare la concesionarea terenurilor forestiere 
proprietate publică a statului.  

Conform Legii nr. 219/1998 “concesionarea se face în baza unui contract prin care o 
persoană, numită concedent, transmite pentru o perioadă determinată, de cel mult 49 de ani, 
unei alte persoane, numită concesionar, care acţionează pe riscul şi pe răspunderea sa, dreptul 
şi obligaţia de exploatare a unui bun, a unei activităţi sau a unui serviciu public, în schimbul 
unei redevenţe.” Contractul de concesiune poate fi prelungit pentru o perioadă egală cu cel mult 
jumătate din durata sa iniţială, prin simplul acord de voinţă al părţilor. 

Pentru terenuri, durata de concesionare se stabileşte în funcţie de prevederile planurilor 
urbanistice şi de natura construcţiei. Pentru terenurilor destinate construirii de locuinţe prin 
Agenţia Naţională pentru Locuinţe, după predarea locuinţei către beneficiari aceştia dobândesc 
un drept de folosinţă asupra terenului aferent, pe toată durata construcţiei (O.U.G. nr. 148/1999). 

Au calitatea de concedent ministerele sau alte organe de specialitate ale administraţiei 
publice centrale, pentru terenurile proprietate publică sau privată a statului precum şi consiliile 
judeţene, consiliile locale sau instituţiile publice de interes local, pentru terenurile proprietate 
publică ori privată a judeţului, oraşului sau comunei. 

Referitor la bunurile ce vor fi utilizate de concesionar, Legea nr. 219/1998 prevede 
următoarele categorii: 
• Bunurile de retur - bunurile care au făcut obiectul concesiunii, precum şi cele care au 

rezultat în urma investiţiilor impuse prin caietul de sarcini; bunurile de retur revin de plin 
drept, gratuit şi libere de orice sarcini concedentului, la expirarea contractului de concesiune.  

• Bunurile de preluare - bunurile care au aparţinut concesionarului şi au fost utilizate de 
către acesta pe durata concesiunii; bunurile de preluare pot reveni concedentului, la 
expirarea contractului de concesiune în măsura în care acesta din urmă îşi manifestă intenţia 
de a prelua bunurile respective în schimbul plăţii unei compensaţii egale cu valoarea 
contabilă actualizată, conform dispoziţiilor caietului de sarcini.  

• Bunurile proprii - bunurile care au aparţinut concesionarului şi au fost folosite de către 
acesta pe durata concesiunii; la expirarea contractului de concesiune, rămân în proprietatea 
concesionarului.  

 
2. Proprietate publică şi proprietate privată 

O incidenţă semnificativă asupra regimului concesiunilor o are apartenenţa terenului la 
domeniul public sau privat al statului sau al unităţilor administrativ-teritoriale. 

Conform Constituţiei României, bunurile proprietate publică sunt inalienabile şi pot fi date 
în administrare regiilor autonome ori instituţiilor publice sau pot fi concesionate ori închiriate în 
condiţiile legii; de asemenea, ele pot fi date în folosinţă gratuită instituţiilor de utilitate publică. 

Terenurile aparţinând domeniului public al statului sau al unităţilor administrativ-teritoriale 
se pot concesiona numai în vederea realizării de construcţii sau de obiective de uz şi/sau de 
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interes public.  În domeniul privat al statului sau al unităţilor administrativ-teritoriale intră 
bunurile aflate în proprietatea lor şi care nu fac parte din domeniul public. Terenurile aparţinând 
domeniului privat al statului sau al unităţilor administrativ-teritoriale, destinate construirii, pot fi 
vândute, concesionate ori închiriate prin licitaţie publică, potrivit legii. 

 
3. Drepturi patrimoniale 

Concesionarul deţine dreptul de posesie asupra terenul concesionat, dreptul de a-l folosi în 
scopul stabilit în contract precum şi dreptul de a beneficia de foloase materiale din utilizarea 
terenului. 

Obiectul concesiunii nu poate fi subconcesionat, în tot sau în parte, unei alte persoane. 
Concesionarul deţine dreptul de proprietate asupra construcţiilor pe care le-a realizat pe 

terenul concesionat şi poate ipoteca bunul construit pe terenul din domeniul public sau privat al 
statului, dar nu poate înscrie o ipotecã asupra terenului.  

Conform art. 35 din Legea nr. 50/1991 republicată, „dreptul de concesiune asupra terenului 
se transmite în caz de succesiune sau de înstrăinare a construcţiei pentru a cărei realizare 
acesta a fost constituit. În aceleaşi condiţii se transmite şi autorizaţia de construire”. 

O sinteză a drepturilor evaluate se prezintă în tabelul următor: 
 

Parte 
contractantă 

Drepturi deţinute Posibilităţi înstrăinare Tip de venit 
realizat 

Concedent Terenul: proprietate  
concesionată 

Da, dacă aparţine domeniului privat 
Nu, dacă aparţine domeniului public 

Redevenţă 

Concesionar Asupra terenului: drept 
de folosinţă şi posesiune 

Asupra construcţiilor: 
drept de proprietate 

Dacă se înstrăinează construcţia, se 
transmite şi dreptul de concesiune 

asupra terenului 

Venituri din 
utilizarea 

construcţiilor şi 
terenului 

 
În concluzie : 
• Pentru evaluarea drepturilor deţinute de concesionar se vor evalua : 

- construcţiile amplasate pe terenul concesionat;  
- dreptul de folosinţă primit asupra terenului pe durata contractului. 

• Pentru evaluarea drepturilor deţinute de concedent se vor evalua: 
- drepturile de folosinţă cedate pe durata contractului; 
- valoarea terminală a terenului la finele contractului. 

 
4. Cea mai bună utilizare a proprietăţii 

Atunci când ia o decizie de concesionare a unui teren, concedentul nu ţine întotdeauna cont 
de principiile eficienţei economice, putând avea ca prioritate interesul public. 

Spre exemplu, Consiliul Local al unui municipiu reşedinţă de judeţ ia decizia concesionării 
unui teren într-o zonă centrală în scopul construirii unei parcări, în ciuda faptului că cea mai 
eficientă utilizare a terenului poate fi construcţia unui un complex comercial. 

În cazul concesiunilor se remarcă faptul că hotărârea  concedentului de a concesiona un 
teren nu este doar o simplă decizie comercială, ci are caracter normativ, aşa cum se prevede la 
art. 8 din Legea nr. 219/1998  “Concesionarea unor bunuri proprietate publică ori privată a 
statului, a unor activităţi sau a unor servicii publice se aprobă pe baza caietului de sarcini al 
concesiunii, prin hotărâre a Guvernului, a consiliului judeţean, orăşenesc sau comunal, după 
caz.” 

Ca urmare cea mai bună utilizare a unui teren în sensul prevăzut de IVS este cea pentru care 
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a fost încheiat contractul de concesiune, aceasta  fiind singura utilizare permisă din punct de 
vedere legal. 

 
5. Tipuri de valoare  

În cazul contractelor de concesiune, atât concedentul (în limitele impuse de lege, respectiv 
numai dacă terenul aparţine domeniului privat al statului) cât şi concesionarul pot să înstrăineze 
drepturile deţinute. 

Cu toate că vânzarea de către concedent a drepturilor deţinute este un eveniment extrem de 
rar, se va analiza în continuare şi această variantă.  

Este important a se stabili baza de evaluare pentru concedent şi concesionar. 
Pentru evaluarea drepturilor deţinute de concedent evaluarea va avea în vedere, pe durata 

rămasă a contractului, fluxurile financiare generate de încasarea redevenţei contractuale precum 
şi valoarea terminală la finele contractului de concesiune. 

Întrucât redevenţa contractuală se stabileşte la data semnării contractului şi este fixă pe 
perioadă lungă de timp, fluxurile financiare care se au în vedere nu reflectă starea şi 
circumstanţele pieţei la data evaluării ci perspectiva unui anumit utilizator (concedentul). 

Ca urmare valoarea drepturilor cedate de concedent va fi estimată ca o valoare diferită de 
valoarea de piaţă, baza de evaluare fiind valoarea de utilizare. 

Spre exemplificare, presupunem că un teren a fost concesionat în urmă cu 12 ani, pe o 
durată de 49 de ani, cu o redevenţă de 1,5 $/mp/an. A fost organizată o licitaţie publică, cu o lună 
în urmă, prin care s-au stabilit redevenţe de 15 €/mp/an pentru terenuri din aceeaşi zonă şi cu 
destinaţii asemănătoare. Având în vedere cele de mai sus, evaluarea proprietăţii concesionate nu 
va ţine seama de datele pieţei şi ca atare valoarea va fi diferită de valoarea de piaţă. 

Întrucât există diferenţe între valoarea terenului evaluat ca fiind liber sau construit, un 
element extrem de important este analiza posibilităţii legale de demolare a construcţiilor, la 
finele contractului de concesiune. 

Având în vedere că valoarea proprietăţii concesionate este suma dintre valoarea dreptului de 
folosinţă cedat pe durata contractului şi valoarea terminală, iar prima dintre cele două valori este 
diferită de valoarea de piaţă, baza de evaluare va fi valoarea de utilizare. 

În schimb, evaluarea drepturilor primite de concesionar se face în baza datelor de piaţă 
(veniturile obtenabile din exploatarea proprietăţii) şi deci pentru acesta baza de evaluare poate fi 
valoarea de piaţă. 

 
În concluzie: 
• Atunci când se evaluează drepturile cedate, baza de evaluare este valoarea de utilizare. 
• Atunci când se evaluează drepturile primite, baza de evaluare este valoarea de piaţă. 

 
6. Abordări în evaluarea drepturilor asupra terenurilor concesionate şi a construcţiilor 
amplasate pe acestea 

În cazul evaluării construcţiilor amplasate pe terenuri concesionate, abordarea prin 
comparaţia vânzărilor este limitată practic de inexistenţa unor comparabile credibile iar 
abordarea prin cost este limitată prin faptul că nu poate cuantifica incidenţa unui eveniment 
viitor, respectiv transferul proprietăţii, cu sau fără plată, la expirarea contractului de concesiune. 

Ca urmare, singura  abordare credibilă în evaluarea drepturilor cedate sau primite este 
abordarea pe bază de venit. 

 
7. Modalitatea de stabilire a redevenţei de către concedent 

La art. 14 din Legea nr. 50/1991 se precizează că „limita minimă a preţului concesiunii se 
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stabileşte, după caz, prin hotărârea consiliului judeţean, a Consiliului General al Municipiului 
Bucureşti sau a consiliului local, astfel încât să asigure recuperarea în 25 de ani a preţului de 
vânzare al terenului, în condiţii de piaţă, la care se adaugă costul lucrărilor de infrastructură 
aferente.” 

Concedentul stabileşte valoarea minimă de pornire a licitaţiei dar uneori modalităţile de 
estimare a valorii de piaţă pot fi lipsite de substanţă (ex.: prin aplicarea HG 834/1991, HG 
500/1994 etc.)  

Redevenţa poate varia într-o plajă largă în urma licitaţiilor, printre cei mai importanţi factori 
care pot influenţa cuantumul anual al acesteia fiind amplasarea terenului şi utilizarea permisă.  

 
Exemple de redevenţe (licitaţii organizate în anii 2003–2004):  

- 0,68 $/mp/an (valoare de pornire a licitaţiei pentru un teren cu destinaţia de parcare 
auto în Eforie Nord) 

- 1,16 $/mp/an (valoare pornire licitaţie pentru un teren cu destinaţia de complex 
agrement, comerţ, servicii, hotel în Braşov) 

- 10,67 €/mp/an (valoare pornire licitaţie pentru un teren cu destinaţia de spaţiu 
comercial în Buzău) 

- 20,3 €/mp/an (valoare contractuală pentru un teren cu destinaţia de spaţiu comercial în 
Alba Iulia) 

- 57,44 €/mp/an (valoare contractuală pentru un teren cu destinaţia de spaţiu comercial 
în Alba Iulia). 

 
8. Evaluarea drepturilor deţinute de concedent prin metoda actualizării veniturilor 

Aşa cum am arătat anterior, pentru evaluarea terenului concesionat se vor evalua: 
• Drepturile de folosinţă cedate pe durata contractului; 
• Valoarea terminală a terenului la finele contractului. 

Întrucât contractul ce concesiune are o durată de viaţă economică finită, evaluarea dreptului 
de folosinţă cedat se face prin actualizarea redevenţei pe durata rămasă a contractului (un 
potenţial cumpărător va fi dispus să plătească numai contravaloarea actualizată a veniturilor pe 
care le va încasa în viitor). 

Valoarea dreptului de folosinţă cedat estimată prin metoda actualizării veniturilor, pentru 
plăţi anuale pe n ani ale redevenţei se scrie:  

fR
n

1i )k1(
1R

)k1(
R....

)k1(
R

k1
RV in2 ×=∑

= +
×=

+
++

+
+

+
=  

unde:        
- V = valoarea dreptului de folosinţă cedat; 
- R = redevenţa anuală; 
- k = rata de actualizare; 
- n = numărul de ani rămaşi din contract; 
- f = factor de capitalizare (factorul valorii actualizate a unui flux de venit periodic), iar: 

       ∑
= +

=
n

1i i)k1(

1f  

Pentru plăţi ale redevenţei la intervale mai mici de un an (trimestru sau semestru), formula 
se poate adapta corespunzător. 

Tratând formula factorului de capitalizare ca o progresie geometrică, formula se poate 
rescrie:  
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Valoarea dreptului de folosinţă cedat (V) va fi:              ( )
k

k1
11

RV
n+

−
×=  

Pentru evaluarea dreptului de folosinţă cedat se propune următoarea metodologie: 
• Se estimează rata de actualizare (R), în funcţie de riscurile percepute (utilizarea terenului, 

durata contractului etc.); 
• Se determină matematic factorul de capitalizare pe durata rămasă a contractului;  
• Se estimează valoarea contractului, în baza formulei V = R x f. 

 
Valoarea terminală actualizată se poate estima  prin parcurgerea a două etape:  
• Estimarea valorii de piaţă a terenului (Vp), la data încetării contractului de concesiune;  

În această estimare  apar două probleme: 
- trebuie cunoscut dacă se va permite sau nu  demolarea construcţiilor la finele 

contractului, iar valoarea de piaţă se va estima în funcţie de posibilitatea ca terenul să 
fie liber sau construit; 

- cu cât durata rămasă a contractului este mai mare, cu atât estimarea este mai 
discutabilă, întrucât se va baza pe previziuni pe termen lung, a căror realizare este 
incertă ; o modalitate practică este estimarea valorii la data evaluării şi elaborarea de 
ipoteze privind tendinţa acesteia,  până la încheierea contractului de concesiune. 

• Estimarea ratei de actualizare pentru teren (kt); 

Rezultă că valoarea terminală actualizată (Vt) este:         n
t

p
t )k1(

V
V

+
=  

 Având în vedere cele de mai sus, se poate evidenţia formula generală de estimare a valorii 
de utilizare a terenului concesionat: 

Valoarea terenului concesionat poate fi mai mică sau mai mare decât valoarea de piaţă, în 
funcţie de  mărimea redevenţei şi durata contractului. 

        n
t

p
n
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V

k
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Exemplu : 
Să se estimeze pentru concedent valoarea de utilizare a unui teren concesionat, cunoscând că 

la data evaluării valoarea de piaţă a terenului este de 150 €/mp, contractul de concesiune mai are 
doar 15 ani până la expirare iar redevenţa anuală este de 30 €/mp. Se presupune că valoarea 
terenului va creşte cu 5% anual, rata de actualizare a redevenţei este estimată la 16% şi rata de 
actualizare pentru teren este estimată la 10%. 

Utilizând formula de calcul de mai sus, valoarea terenului concesionat (drepturi cedate şi 
valoare terminală) este de 242 €/mp, din care : 

- valoarea dreptului de folosinţă cedat este de 167 €/mp; 
-  valoarea terminală actualizată este de 75 €/mp. 
 

Dacă calculăm valoarea de utilizare din 5 în 5 ani, menţinând toate datele iniţiale, rezultă 
următoarele: 
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Număr ani rămaşi 1 5 10 15 20 25 30 35 40 45 49 
-  drepturi cedate    € 26 98 145 167 178 183 185 186 187 187 187 
-  terminală             € 143 119 94 75 59 47 37 29 23 18 15 
 Val.utilizare teren € 169 217 239 242 237 230 222 215 210 205 202 
 
Din tabelul de mai sus se observă următoarele : 
• Valoarea de utilizare a terenului concesionat este mai mare ca valoarea lui de piaţă, 

explicaţia constând în existenţa unui contract de concesiune avantajos; 
• Valoarea de utilizare nu este constantă ci depinde de mai mulţi factori (mărimea redevenţei, 

numărul de ani rămaşi din contract, ratele de actualizare şi valoarea de piaţă a terenului la 
data încheierii contractului); 

• Durata rămasă a contractului influenţează în sens invers valoarea drepturilor cedate şi 
valoarea terminală actualizată : apropierea de finalul contractului (respectiv numărul de ani 
rămaşi) face ca valoarea drepturilor cedate să scadă spre zero iar valoarea terminală 
actualizată să crească spre valoarea de piaţă. 

 
9. Evaluarea drepturilor deţinute de concesionar prin metoda alocării 

Cu toate că se pot întâlni şi situaţii în care construcţiile realizate pe terenul concesionat sunt 
considerate bunuri de preluare (se vând concedentului contra cost la finele contractului), se va 
analiza în continuare numai varianta în care construcţiile sunt bunuri de retur (se cedează la 
sfârşitul contractului cu titlu gratuit). 

 
Pentru evaluarea drepturilor deţinute de concesionar se vor evalua : 
• Construcţiile amplasate pe terenul concesionat; 
• Dreptul de folosinţă primit asupra terenului pe durata contractului. 

Valoarea totală a proprietăţii se poate determina destul de uşor prin metoda actualizării 
veniturilor pe o perioadă determinată cu formula : 

( )
k

k1
11

VNEV
n+

−
×=  

Probleme apar când se doreşte estimarea distinctă a valorii construcţiilor şi a dreptului de 
folosinţă primit. 

Astfel, dacă se estimează costul de înlocuire net al construcţiilor şi se scade din valoarea 
totală a proprietăţii, metoda este aplicabilă pentru o durată rămasă din contract mare, dar pentru 
durate scurte va conduce la valori negative. 
 
Exemplu: 

Pentru o pensiune construită pe un teren concesionat VNE anual estimat este 150.000 €. 
Costul de înlocuire net este  600.000 €, iar rata de actualizare 14%. 

În condiţiile în care durata rămasă din contractul de concesiune este 20 de ani, atunci 
valoarea proprietăţii, calculată cu formula capitalizării  pe durată determinată este 993.470 €, iar 
dacă mai sunt 3 ani din contract, valoarea proprietăţii este 348.245 €. 

Dacă se va proceda la scăderea CIN din valoarea proprietăţii, pentru n = 20 ani rezultă o 
valoare a drepturilor primite de 393.470 €, iar pentru n = 3 ani, drepturile primite vor avea 
valoare negativă, respectiv 251.755 €.  

 
O altă variantă ar fi metoda reziduală dar şi în acest caz apar probleme la estimarea 

veniturilor care remunerează construcţiile, pentru durate mici rămase din contract (la fel ca mai 
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sus, valoarea drepturilor primite poate fi negativă). 
Consider că o metodă eficientă de estimare a valorii de piaţă a drepturilor deţinute de 

concesionar este metoda alocării, din considerente care sunt prezentate în continuare. 
Dacă vom analiza veniturile şi cheltuielile înregistrate de două proprietăţi identice, una 

deţinută cu drepturi depline iar cealaltă fiind realizată pe un teren concesionat, singurul lucru 
care le diferenţiază, din punctul de vedere al veniturilor şi cheltuielilor, este redevenţa plătită de 
concesionar. 

Întrucât venit net din exploatare (VNE) reprezintă diferenţa dintre venitul brut efectiv (VBE) 
şi cheltuieli (VNE = VBE – Cheltuieli), iar pentru concesionar redevenţa plătită este o cheltuială, 
putem scrie următoarea relaţie : 
      VNEp  – R = VNEc, 
unde : 

- VNEp  reprezintă  venit net din exploatare aferent proprietăţii deţinută cu drepturi 
depline; 

- R  reprezintă redevenţa plătită pentru terenul concesionat; 
- VNE reprezintă venit net din exploatare aferent proprietăţii concesionarului.  

În formula de calcul a valorii totale a proprietăţii, prin metoda capitalizării veniturilor pe 
perioadă determinată, dacă durata rămasă a contractului este mare (n > 40 de ani) şi k >0,1, 
atunci numărătorul fracţiei tinde spre 1: 

         
( )

1
k1

11 n →
+

−  

Ca urmare se poate aproxima : V = VNE / k 
Folosind ipoteza capitalizării în perpetuitate, vom avea relaţiile următoare: 

       
k
R

k
VNE

k
RVNE

k
VNE

V pp −=
−

==         unde:  

- V reprezintă valoarea de piaţă a drepturilor deţinute de concesionar (construcţii şi 
drept de folosinţă asupra terenului) ; 

- k reprezintă rata de actualizare aferentă proprietăţii concesionarului. 
În aceeaşi ipoteză a capitalizării în perpetuitate, pentru proprietatea deţinută cu drepturi 

depline vom avea relaţia: 

       ppp
p

p
p kVVNE

k
VNE

V ×=⇒=                  unde: 

- Vp reprezintă valoarea de piaţă a proprietăţii deţinute cu drepturi depline; 
- kp reprezintă rata de actualizare aferentă proprietăţii deţinute cu drepturi depline; 

Revenind la formula valorii de piaţă a drepturilor deţinute de concesionar va rezulta :  

       
k
R

k
k

V
k
R

k
VNE

V p
p

p −×=−=    

În analiza de mai sus s-a presupus că există rate de actualizare diferite pentru cele două 
proprietăţi, întrucât riscurile investiţionale sunt diferite, în funcţie de clauzele şi de durata rămasă 
a contractului de concesiune. 

Întrucât proprietăţile au fost considerate identice, ele includ construcţii cu acelaşi cost de 
înlocuire net (CIN). Deci relaţia de mai sus se poate rescrie: 

       CIN
k
R

k
k

VCINV p
p −−×=−               CIN

k
R

k
k

VV p
pt −−×=⇔           unde: 

- Vt reprezintă valoarea dreptului de folosinţă deţinut de concesionar asupra terenului. 
Am considerat că între valoarea de piaţă a drepturilor deţinute de concesionar (V), valoarea 

dreptului de folosinţă deţinut asupra terenului (Vt) şi costul de înlocuire net (CIN) există relaţia: 
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      V = Vt + CIN 
Principul metodei alocării presupune că, pentru proprietăţi identice există un raport specific 

între valoarea de piaţă a terenului şi valoarea de piaţă proprietăţii construite. 
Întrucât este practic imposibil de estimat valoarea de piaţă a drepturilor deţinute de 

concesionar asupra terenului, dar se poate estima cu destulă uşurinţă care este valoarea de piaţă a 
drepturilor depline asupra terenului, vom încerca să găsim o cale de evaluare a drepturilor 
primite de concesionar, pe baza informaţiilor de piaţă. 

Valoarea întregii proprietăţi deţinute de concesionar a fost estimată anterior. Pentru a estima 
valoarea de piaţă a drepturilor deţinute asupra terenului este suficient să cunoaştem care este 
ponderea (în procente) deţinută în valoarea întregii proprietăţii. 

Pentru aceasta, vom analiza raportul dintre valoarea dreptului de folosinţă deţinut asupra 
terenului (Vt) şi valoarea de piaţă a drepturilor deţinute (V). 

Astfel, în baza ipotezelor de mai sus :                      

k
R

k
k

V

CIN
k
R

k
k

V

V
V

p
p

p
p

t

−×

−−×
=  

Se emite ipoteza că raportul dintre valoarea dreptului de folosinţă primit şi valoarea de piaţă 
a drepturilor deţinute (aşa cum a fost estimat pentru perioada de început a contractului) 
reprezintă o formulă valabilă pe întreaga durată  a concesionării. 

Pe perioada contractului de concesiune raportul Vt/V nu este constant, din cauza  modificării 
în timp a valorii de piaţă a proprietăţilor, a costului de înlocuire net şi/sau a  ratelor de 
actualizare. 

Se constată următoarele : 
• Raportul dintre valoarea de piaţă a terenului (Vtp) şi valoarea proprietăţii deţinute cu drepturi 

depline (Vp) este mai mare comparativ cu raportul dintre valoarea dreptului de folosinţă 
deţinut asupra terenului (Vt) şi valoarea de piaţă a drepturilor deţinute (V) :  

        
V
Vt

Vp
Vtp

>  

• O analiză făcută pentru valori diferite ale redevenţei indică următoarele : 
- dacă redeveţa tinde spre zero şi kp=k, atunci cele două rapoarte tind spre egalitate ; 
- dacă redevenţa creşte, Vt/V scade, tinzând spre zero ; 
- la valori mari ale redevenţei, raportul Vt/V poate fi negativ, fapt care indică un 

contract dezavantajos pentru concesionar. 
• Dacă numărătorul raportului Vt/V este negativ, o altă cauză poate fi un raport kp/k inadecvat 

şi deci trebuie revizuite ratele de actualizare (adică reanalizate riscurile). 
În ipotezele de mai sus, o metodologie de lucru ar putea să cuprindă următorii paşi : 

• Se estimează valoarea totală a proprietăţii prin metoda capitalizării veniturilor pe perioadă 
determinată, cu formula : 

       ( )
k

k1
11

VNEV
n+

−
×=  

• Se estimează raportul dintre valoarea drepturilor primite şi valoarea totală a proprietăţii, cu 
formula : 

      100

k
R

k
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)CINV(
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=          unde :  
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- Vtp  = valoarea de piaţă a terenului deţinut cu drepturi depline ; 
- CIN = costul de înlocuire net. 

S-a considerat că valoarea de piaţă a unei proprietăţi identice deţinute cu drepturi depline (Vp) 
este: Vp = Vtp + CIN 
• Se aplică procentul de la pct. 2 la valoarea de piaţă estimată prin metoda capitalizării 

veniturilor pe perioadă determinată, rezultând valoarea de piaţă a drepturilor deţinute asupra 
terenului. 

 
Exemplu:  

Prin contract de concesiune s-a dat în folosinţa concesionarului o suprafaţă de teren de 700 
mp, pe care acesta a construit o clădire de birouri P+3, cu suprafaţa utilă de 1280 mp. Redevenţa 
contractuală este 8 €/mp/an, chiria percepută de concesionar pentru birouri este de 12 €/mp/lună, 
iar pierderile din neocupare şi neplata chiriei sunt de 15%.  

Concesionarul înregistrează alte cheltuieli (management, asigurare şi impozit, fond reparaţii 
etc.) estimate la 10% din venitul potenţial brut.    

Rata de actualizare aferentă clădirilor de birouri va fi considerată (pentru simplificare) ca 
unică în ambele cazuri de drepturi deţinute: 12%. Costul de înlocuire net a fost estimat la 
900.000 €, iar valoarea de piaţă a terenului (drepturi depline) la 300 €/mp.  

Să se estimeze valoarea dreptului de folosinţă asupra terenului deţinut de concesinar în trei 
variante: 
• Varianta 1: din contractul de concesiune au mai rămas 20 ani până la expirare; 
• Varianta 2: din contractul de concesiune au mai rămas 10 ani până la expirare; 
• Varianta 3: din contractul de concesiune au mai rămas 2 ani până la expirare. 

 
Rezolvare: 

Calculele sunt prezentate în tabelul de mai jos : 
 

Informaţii Varianta 1 Varianta 2 Varianta 3
Nr.ani rămaşi din contractul de concesiune 20 10 2 
Suprafaţă teren   (mp) 700 700 700 
Suprafaţă utilă a clădirii   (mp) 1.280 1.280 1.280 
Venit brut potenţial € 184.320 184.320 184.320 
Pierderi din neocupare  (15%) 27.648 27.648 27.648 
Venit brut efectiv € 156.672 156.672 156.672 
Cheltuieli, din care: 24.032 24.032 24.032 
      -redevenţă anuală € 5.600 5.600 5.600 
      -alte cheltuieli (10%) 18.432 18.432 18.432 
VNE € 132.640 132.640 132.640
Rata actualizare (%) 12 12 12
Factor de  capitalizare @ 12 % 7,47 5,65 1,69
Valoare de piaţa proprietate  € 990.747 749.446 224.168
CIN construcţii   € 900.000 900.000 900.000
Valoare de piaţă drepturi depline teren   (€/mp) 300 300 300
Valoare de piaţă drepturi depline teren   (€) 210.000 210.000 210.000
Proporţia Val. drepturi primite /Val. proprietate (%) 15,4 15,4 15,4
Valoare de piaţă drepturi primite teren   (€) 152.184 115.119 34.433
Valoare de piaţă alocata construcţiei      (€) 838.563 634.327 189.735
Valoare de piaţă a drepturilor primite pt.  teren (€/mp) 217 164 49
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Rezultatul este: 
- pentru 20 ani rămaşi, valoarea de piaţă a drepturilor primite de către concesionar este 

de 152.184 €; 
- pentru 10 ani rămaşi, valoarea de piaţă a drepturilor primite de către concesionar este 

de 115.119 €; 
- pentru 2 ani rămaşi, valoarea de piaţă a drepturilor primite de către concesionar este de 

34.433 €. 
Se observă că, cu cât termenul rămas până la expirarea contractului de concesiune este mai 

mic, cu atât valoarea de piaţă a drepturilor concesionarului scade (pentru durata rămasă din 
contract de 20 ani, V = 217 €/mp iar pentru durata rămasă de 2 ani, V =49 €/mp).  

Pentru a comenta influenţa redevenţei asupra valorilor obţinute, în exemplul de mai sus, 
pentru varianta 1 (20 ani până la expirarea contactului de concesiune) vom considera redevenţe 
diferite (de 8, 20, 30 şi 40 €/mp/an). Folosind metodologia prezentată anterior se obţin 
următoarele rezultate: 

 
Redevenţa 
(€/mp/an) 

Valoare 
proprietate 

(€) 

Raportul Vt/V 
 

(%) 

Valoare drepturi 
primite teren 

(€) 

Valoare 
construcţii 

(€) 
8 990,747 15.4 152,184 838,563
20 928,004 9.4 87,195 840,809
30 875,718 3.7 32,781 842,937
40 823,431 -2.7 -21,916 845,347

 
Se observă că, odată cu creşterea redevenţei: 

- valoarea întregii proprietăţi scade; 
- raportul Vt/V scade; 
- valoarea drepturilor primite asupra terenului scade; 
- valoarea construcţiilor rămâne aproximativ constantă (avem o variaţie nesemnificativă 

de 0,8% între nivelul minim şi maxim); 
- la un anumit nivel al redevenţei valoarea drepturilor primite asupra terenului poate fi 

negativă (contractul nu este avantajos pentru concesionar), rezultând o valoare de 
piaţă a întregii  proprietăţi inferioară valorii construcţiilor (este penalizată valoarea 
construcţiilor cu valoarea negativă a contractului de concesiune).  

Notă: 
Conţinutul prezentului articol reprezintă consideraţiile personale ale autorului. Invit pe 

această cale colegii evaluatori să-şi exprime punctul de vedere referitor la evaluarea contractelor 
de concesiune. 

 
 ing. Adrian Nicolescu 

Oamenii au puternice reacţii emoţionale în faţa unei privelişti. Acest lucru se poate datora  
instinctului ancestral de a controla şi de a domina teritoriul din jurul nostru. In general, simţim o 
nevoie biologică de a vedea şi de a ne afla într-o permanentă legătură cu mediul natural. 

Oamenii plătesc mai mult pentru o privelişte frumoasă atunci când cumpără o casă. Dar cât 
vor plăti sau cât ar trebui să plătească în plus? Şi ce primesc pentru aceşti bani? Preţurile pentru 
numeroase proprietăţi care beneficiază de privelişti, mai ales de privelişti montane, variază fără 
nici un motiv aparent. 

Unele privelişti merită mai mult decât altele. Dar de ce? Pentru rezolvarea problemei am 

CCââtt  vvaalloorreeaazzăă ppeerrssppeeccttiivvaa??
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dezvoltat următoarele categorii cu scopul de a compara şi de a analiza perspectivele. Atunci când 
descriu o privelişte, încerc să analizez potenţiala privelişte a proprietăţii respective ca şi cum 
aceasta nu ar fi dezvoltată. Apoi încerc să văd modul în care clădirile sau casa pun în valoare 
priveliştea prin arhitectura lor, prin aşezarea ferestrelor şi prin amenajările aduse terenului. 
Conţinutul. Ce conţine de fapt o privelişte? Orice vedere spre apă (râuri, lacuri sau mare) este 
întotdeauna foarte valoroasă. Dar există şi alte tipuri de perspective, care pot aduce un plus de 
valoare unei proprietăţi: copaci, culmile muntoase, formaţiunile geologice, parcurile şi luminile 
oraşului. O vedere către mare poate avea trăsături specifice, cum ar fi marea cu ‘apă albastră’, 
marea cu ‘apă verde’, stâncile de pe ţărm, dunele de nisip, izvoarele unui râu, o plajă, un far sau 
orice alt lucru plăcut ochiului. Valoarea unei anumite imagini depinde de gustul local. Cu cât 
priveliştea este mai rară, mai izbitoare şi mai estetică, cu atât valoarea proprietăţii este mai mare. 
Distanţa. Cât de aproape este proprietatea de priveliştea respectivă? O privelişte bine cotată  ne 
atrage ca un magnet. Un râu care trece prin faţa proprietăţii sau un lac văzut din faţă sunt mai 
valoroase decât aceeaşi privelişte văzută de la distanţă. Oricum, este un mister al domeniului 
imobiliar felul în care unii oameni îşi pun în pericol proprietatea şi chiar şi viaţa pentru a avea o 
privelişte mai bună. 
Înălţimea. Vederea către coastele şi vârful dealurilor este mult mai valoroasă decât vederea 
către poale, dar valoarea ei poate fi diminuată de accesul dificil, stabilitatea precară a pantei, 
expunerea la vânt şi riscul sporit de incendii. Construcţiile pe vârful dealurilor sau munţilor strică 
perspectiva unei linii neîntrerupte între cer şi pământ. Însă o bună planificare urbanistica si 
investiţională aşează întotdeauna cele mai bune proprietăţi puţin mai jos de vârful dealului. 
Aceasta asigură o privelişte excelentă, alături de intimitate şi siguranţă. 
Lărgimea. O vedere generoasă este mai valoroasă decât una restrânsă. O perspectivă de pe vârful 
unui deal poate acoperi 360°, în timp ce o vedere obişnuită spre un lac poate acoperi cel mult 
180°. Totuşi, există case cu vedere la lac construite în locuri în care există o deschidere de 270°. 
Multe lucruri pot limita o perspectivă respectiv formele de relief, copacii sau casa de alături. 
Expunerea. O casă va fi întotdeauna orientată către cea mai bună privelişte, indiferent de poziţia 
soarelui sau de poziţia faţă de vânt. Cele mai valoroase privelişti sunt cele către sud deoarece 
maximizează expunerea la soare. Următoarele sunt cele către vest (spre soarele cald de după-
amiază), apoi spre est (spre soarele de dimineaţa), urmate de cele către nord, care sunt cel mai 
puţin valoroase. 
Ameninţările zonei. O perspectivă neobstrucţionabilă este mai valoroasă decât una 
obstrucţionabilă. Proprietatea poate avea o privelişte fabuloasă, dar ce se întâmplă dacă vecinul 
îşi construieşte o casă înaltă sau dacă lasă copacii să crească? Nu va mai exista nici o privelişte. 
În cazuri rare, o privelişte poate fi protejată prin dreptul de circulaţie în proprietăţile limitrofe sau 
prin restricţii impuse de asociaţiile de proprietari. 
Permanenţa. O privelişte permanentă este mult mai valoroasă decât una temporară. Vederea 
spre pădure valorează mai mult dacă copacii sunt protejaţi în cadrul unui parc naţional decât dacă 
sunt destinaţi circuitului comercial cu cherestea. De asemenea, podgoria sau livada de meri 
învecinate ar putea deveni în viitor zone de locuit. Nu toate spaţiile deschise sunt permanente. 
Este importantă verificarea planurilor şi proiectelor urbanistice disponibile, dar chiar şi acestea 
se pot schimba atunci când forţele de pe piaţă prevalează. 
Valorificarea perspectivei. Cât de bine sunt valorificate priveliştile de designul clădirii? Atunci 
când vederea cea mai frumoasă este de la al doilea etaj, adesea casele vor avea un plan cu „parter 
răsturnat” (bucătăria şi camera de zi la etaj şi dormitoarele la parter). De obicei, acest fapt are o 
influenţă negativă asupra valorii, deoarece cei mai mulţi cumpărători preferă planurile 
convenţionale cu unul sau cu două nivele. Atunci când cele mai bune privelişti sunt către nord, 
casa va avea uneori o orientare   „inversă”. Aceasta poate scădea valoarea, deoarece cei mai 
mulţi cumpărători preferă casele orientate către sud, spre soare. Uneori o casă poate beneficia de 
o vedere mult mai bună prin adăugarea sau mărirea ferestrelor, schimbând planul parterului sau 
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înlăturând câţiva copaci. Cumpărătorii inteligenţi, care recunosc potenţialul de remodelare, se 
pot alege uneori cu un chilipir. Vederea poate aduce o valoare considerabilă unei proprietăţi, dar 
uneori reacţia noastră emoţională, în faţa unei privelişti, poate prevala asupra raţiunii şi bunului 
simţ. Cumpărătorii încep să devină conştienţi de pericolul incendiilor, inundaţiilor, alunecărilor 
de teren sau cutremurelor şi sunt din ce în ce mai atenţi la detalii cum ar fi accesul, orientarea 
către soare şi protecţia fonică. 
 

  
                                                                                                                             dr.ec.SorinV. Stan 

Metoda valorii reziduale, ca de altfel şi celelalte cinci metode de evaluare a terenului, poate 
fi aplicată prin mai multe proceduri de evaluare. 

O altă procedură de aplicare a metodei reziduale a valorii terenului constă în determinarea 
valorii acestuia ca diferenţă între preţul net de vânzare al proprietăţilor şi valoarea sau costul de 
amenajare a terenului şi a construcţiilor existente sau propuse a fi ridicate. 
Abordarea reziduală a valorii terenului presupune fundamentarea credibilă a următorilor 
indicatori: 

a. preţul net de vânzare al proprietăţilor construite; 
b. cheltuielile de amenajare a terenului şi de construcţie a clădirilor; 
c. dobânzile de plată, în cazul în care promotorul imobiliar recurge la finanţarea 

cheltuielilor de cumpărare a terenului, de amenajare şi de construcţii prin credit. 
d. mărimea absolută a profitului care revine promotorului imobiliar sau mărimea 

relativă a acestuia, exprimată de rata profitabilităţii. 
Pentru a înţelege derularea etapelor aferente evaluării unui teren prin metoda valorii 

reziduale prezentăm formulele matematice succesive prin care se ajunge la relaţia finală directă 
de calcul a  valorii terenului, în situaţia nu se cunoaşte valoarea terenului şi nici  dobânda 
aferentă achiziţionării terenului prin credit. 

Formulele matematice, care sunt prezentate mai jos, utilizează simboluri cu  următoarele 
semnificaţii: 
T   = valoarea terenului; 
Pn  = valoarea netă de vânzare (preţ net de vânzare) a proprietăţii   imobiliare; 
C   = cheltuieli de amenajare şi construcţie; 
DT  = dobânda pentru creditul aferent achiziţionării terenului; 
DC = dobânda pentru creditul aferent finanţării cheltuielilor de amenajare şi construcţii; 
P   = profitul solicitat de promotorul imobiliar; 
r    = rata anuală a dobânzii la creditele primite; 
p   = rata profitului promotorului imobiliar în totalul costurilor; 
Deci: 

PDDCTP CTn ++++=                                                                                                       (1) 
P)DD(CPT CTn +++−=                                                                                                     (2) 

Dobânda aferentă creditului pentru achiziţionarea terenului este: 
( ) Tr1TD n

T −+=                                                                                                                   (3) 
Introducând relaţia (3) în formula (2) rezultă: 

      ( )[ ]{ }P1r1TDCPT n

Cn +−+⋅++−=                                                                                   (4)                         
 

Prin restrângerea formulei (4) se obţine: 

MMeettooddaa  vvaalloorriiii rreezziidduuaallee aa tteerreennuulluuii 
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( )n
Cn

r1
PDCP

T
+

−−−
=                                                                                                               (5) 

Din această ecuaţie nu cunoaştem mărimea absolută a profitului promotorului imobiliar (P), 
dar putem să utilizăm mărimea relativă a acestuia, sub forma ratei profitului promotorului 
imobiliar în totalul costurilor (p): 

 

TC DDCT
Pp

+++
=                                                                                                              (6) 

 
Înlocuind în relaţia (6) expresia pentru calcularea DT dată de relaţia (3) se obţine: 
 

( ) 1]r1T[DCT
Pp n

C −++++
=                                                                                              (7) 

 
De unde se obţine relaţia (8) de calcul pentru mărimea absolută a profitului: 

 
       ( )[ ]n

C r1TDCpP +++=                                                                                                        (8) 
 

Înlocuind P în relaţia (5) obţinem formula finală (9) de calcul pentru valoarea terenului: 
 

( ) ( )
( ) ( )p1r1

DCp1P
T n

Cn

+⋅+
+⋅+−

=                                                                                                       (9) 

şi simplificând formula (9) se obţine: 
 

( ) 







−−

++
= C

n
n DC

p1
P

r1
1T                                                                                                (10) 

 
Aplicaţie  

Un promotor imobiliar intenţionează să achiziţioneze un teren pentru a construi un centru de 
afaceri şi a făcut următoarele calcule: 
• Suprafaţa brută construită                                                                                              2500 m2 
• Suprafaţa utilă totală                                                                                                            80% 
• Chiria lunară netă                                                                                                           16 €/m2 
• Durata achiziţiei terenului                                                                                                 6 luni 
• Durata amenajărilor terenului şi construcţiei                                                                  12 luni 
• Timpul necesar pentru vânzarea centrului de afaceri                                                       6 luni 
• Cheltuieli de construcţie (inclusiv 
        proiect, onorarii profesionale, autorizaţii,  
        cheltuieli de amenajare, neprevăzute)                                                                          700€/m2  
• Cheltuieli de vânzare                                                                                                    2,5% din            
                                                                                                                               valoarea centrului                  
• Rata de capitalizare a centrului de afaceri                                                                           12% 
• Rata anuală a dobânzii (compunere semestrială)                                                                  8% 
• Rata profitului cerută de promotorul imobiliar                                           20%din cheltuielile  
                                                                                                        totale (inclusiv teren şi dobânzi)       
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Rezolvare         
Etapa (1): 
 
Valoarea centrului de afaceri prin capitalizarea chiriei: 
• Chiria neta anuală: 
      384.000luni  12160,82500m2 =××× € 
• Valoarea centrului de afaceri: 

     3.200.000
0,12

384.000
= € 

• Valoarea netă a centrului de afaceri: 
      ( ) 3.120.0000,02513.200.000 =− € 
 
Etapa (2):  
 
Cheltuieli de amenajare şi de construcţii 
       1.750.0007002500m2 =× € 
 
Etapa (3):  
 
Dobânzi aferente finanţării cheltuielilor de amenajare şi construcţii 
• 50% din cheltuielile de amenajare şi construcţii pe perioada construcţiei: 

- cheltuieli                                                                                                            875.000 € 
- rata dobânzii                                                                                                                 8% 
- perioada                                                                                                                  12 luni 
- dobânda                                                                                    70.0000,08875.000 =× € 

• 100% din cheltuielile de amenajare şi construcţie pe perioada vânzării: 
- cheltuieli                                                                                                         1.750.000 € 
- rata dobânzii                                                                                                                 8% 
- perioada                                                                                                                    6 luni 
- dobânda                                                                           68.6520,039231.750.000 =× € 

Informaţiile de mai sus sunt suficiente pentru calcularea valorii terenului, (T), conform formulei 
de calcul (10): 
 

658.637711.3480,925968.65270.0001.750.000
0,201

3.120.000
0,081
1T =×=








−−−

++
= € 

                                                                                                                 rotunjit 658.000 € 
 

Deci suma maximă pe care o poate cheltui promotorul imobiliar pentru achiziţionarea 
terenului este 658.000 €. 

Aplicaţia de mai sus poate fi detaliată prin stratificarea multiplelor elemente de cheltuieli 
presupuse de achiziţionarea terenului, de finanţare prin credit a anumitor categorii de cheltuieli, 
de periodizare a etapelor de derulare a proiectului unei investiţii imobiliare. Este important ca 
toate datele de intrare să fie fundamentate de specialişti şi să se bazeze pe informaţii de piaţă 
credibile. 

Acest gen de calcul a unei valori reziduale poate fi aplicat nu numai pentru stabilirea valorii 
maxime a terenului, ci şi pentru determinarea valorii maxime a cheltuielilor de amenajare a 
terenului şi a construcţiilor proiectate, ca şi pentru estimarea mărimii profitului promotorului 
imobiliar. 
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În şedinţa Consiliului Director din data de 25.09.2004, au fost luate următoarele hotărâri: 
1. H 472 – Seminarul SPIC D06 – Standarde Internaţionale de Evaluare IVS –2003 este 

seminar obligatoriu pentru toţi membrii ANEVAR.  

2. H 474 – În conformitate cu art. 27 alin.2 lit.a) din statutul ANEVAR şi art. 16 lit.b) din 
Regulamentul de organizare şi funcţionare al Comisiei de Etică şi Disciplină, ca urmare a 
propunerii făcute de Comisia de Etică şi Disciplină se sancţionează cu  „suspendarea calităţii 
de membru pe timp de 1 an” dl. ec. Alba Lucian Viorel, membru ANEVAR cu legitimaţia 
nr.6765 şi dl. ing. Pârvu Nicolae, membru ANEVAR, cu legitimaţie nr.5198. 

Responsabil: Preşedinte Comisie Etică şi Disciplină 

                                   dr. ing. Nistor Neculai 

3. H 476 – Se aprobă demararea unui program de lansări de carte însoţite de conferinţe presă în 
fiecare Birou Zonal, pentru promovarea imaginii ANEVAR.  

Responsabil: Preşedinte Comisie Relaţii şi Imagine 

         dr.ec. Manaţe Daniel 

4. H 477 – Problemele metodologice solicitate de diverse organisme şi persoane vor fi 
soluţionate de Comisia de cercetare ştiinţifică, prin crearea de grupuri de lucru. În acest sens 
comisia va face o procedură până la data de 1 noiembrie 2004. 

                 Responsabil: Preşedinte Comisiei de Cercetare Ştiinţifică şi Standarde Profesionale                      

                                       ing. Şchiopu Corneliu 

5. H 479 – Se aprobă ca la cererea membrilor care pleacă temporar din ţară, aceştia să fie 
suspendaţi, pe perioada plecării, fără obligaţia susţinerii testului grilă, la revenire. 

Responsabil: Director Executiv 

6. H 483 – Se sancţionează cu „suspendarea calităţii de membru pe timp de 1 an” dl. 
Michichiuc Neculai, ca urmare a deficienţelor în organizarea şi gestionarea patrimoniului şi 
se aprobă organizarea în luna octombrie  de alegeri la CT Iaşi.   

                Responsabil: Responsabil zonal 

ing.Dumitru Dumitriu Dan  

7. H 484 – Se aprobă organizarea de alegeri la C.T. Neamţ, ca urmare a plecării din ţară a 
preşedintelui ales.  

Responsabil: ing. Dumitru Dumitriu Dan  

8. H 487 – Se hotărăşte modificarea contractului cu directorii de curs, în sensul introducerii 
unor sancţiuni pentru nereguli în activitatea financiară. 

9. H 488 – Se sancţionează preşedintele de la C.T. Olt, dna Lăcătuşu Ionela, cu „avertisment 
scris”, pentru nereguli financiare.  

 

 

HHoottăărrâârrii  aaddooppttaattee  îînn    
şşeeddiinnţţaa  CCoonnssiilliiuulluuii  DDiirreeccttoorr  ddiinn  2255  sseepptteemmbbrriiee  22000044 
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10. H 489 – Se sancţionează dl. Zgorcea Ion, fost preşedinte C.T. Teleorman, cu „suspendarea 
calităţii de membru pe timp de 1 an”, pentru nereguli în gestionarea patrimoniului. 

Responsabil: Birou Executiv  

                                                       Contabil Şef 

11. H 492 – Membrii care nu s-au asigurat pentru anul 2004 până la 1 octombrie a.c. vor fi 
sancţionaţi cu „avertisment scris”, şi nu vor primi parafa pe anul 2005. Sancţiunea se va 
ridica în momentul în care fac dovada încheierii unei poliţe de asigurare de răspundere 
profesională sau prezintă cadrul legal care îi împiedică să practice activitatea de evaluare. 

12. H 493 – Se propune modificarea statutului ANEVAR conform anexei. Modificările propuse 
vor fi publicate în Buletinul Informativ ANEVAR, în luna octombrie, pentru dezbatere de 
către membri. Varianta finală va fi aprobată în vederea prezentării spre validare Conferinţei 
Naţionale, în şedinţa Consiliului Director din 4 decembrie a.c.. 

13. H 494 – Se va face corelarea codului deontologic, anexă la statut, cu codul deontologic din 
standardele internaţionale. Termen 18 octombrie 2004. 

      Responsabil: ing. Bădescu Gheorghe  

                                           ing. Şchiopu Corneliu 
 

Anexă la H 493 
 

 
 

 
Aceste propuneri de modificări ale Statutului ANEVAR, adoptate în şedinţa Consiliului 

Director din 25 sept. 2004 sunt prezentate în vederea analizei şi a unor eventuale propuneri 
suplimentare ale membrilor ANEVAR care vor fi transmise la ANEVAR până în 20 nov. 2004. 

1. Art. 2 va avea următorul cuprins: 
„Asociaţia Naţională a Evaluatorilor din România este o persoană juridică de drept privat, 
de utilitate publică, fără scop patrimonial, cu caracter profesional ştiinţific, constituită pe 
termen nedeterminat, care acţionează în interes public şi are drept scop promovarea prin 
mijloace specifice a profesiei de evaluator, a metodelor şi tehnicilor de evaluare a 
întreprinderilor, a proprietăţilor imobiliare, a bunurilor mobile şi a valorilor mobiliare”. 

2. Art. 4 lit. b) va avea următorul cuprins: 
„difuzarea pe plan naţional a principiilor, metodelor şi tehnicilor de evaluare, cuprinse în 
standardele de evaluare ANEVAR” 

3. Art.4 lit. e) va avea următorul cuprins: 
„stabilirea şi dezvoltarea de legături cu organizaţii şi organisme guvernamentale, naţionale şi 
internaţionale, în scopul promovării profesiei şi a conlucrării pentru ameliorarea continuă a 
metodelor şi tehnicilor de evaluare a întreprinderilor, de evaluare a proprietăţilor imobiliare 
şi de evaluare a valorilor mobiliare” 

4. Art. 5 lit. j) va avea următorul cuprins: 
„emite avize consultative, la cererea instituţiilor de stat, a altor organizaţii şi organisme 
guvernamentale şi neguvernamentale cu privire la principiile, metodele şi tehnicile de 
evaluare” 

5. Art. 5 lit.k) va avea următorul cuprins: 
„ constituie o instituţie de cercetări în evaluare, al cărui unic asociat este ANEVAR” 

PPrrooppuunneerrii  ddee  mmooddiiffiiccăărrii aallee SSttaattuuttuulluuii AANNEEVVAARR  
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6. Art.7 alin.2, prima liniuţă va avea următorul cuprins: 
„să fie absolvent al învăţământului universitar de lungă durată, cu pregătire de bază adecvată 
activităţii de evaluare” 

7. Art. 8 alin. 2 liniuţa a cincea va avea următorul cuprins: 
„ – să fi executat lucrări de evaluare” 

8. Art.8 alin.2 liniuţa a şaptea va avea următorul cuprins: 
„ – să facă dovada a 2 ani de experienţă profesională de la absolvirea facultăţii şi să fi 
urmat un program de practică agreat de ANEVAR” 

9. Art. 8 alin.2 liniuţa a noua va avea următorul cuprins: 
„să aibă acoperire pentru răspundere civilă profesională” 

10. La art. 8 alin 2 se introduce o nouă liniuţă şi anume: 
 „ – să accepte programul de monitorizare” 

11. Art. 9 alin.1 va avea următorul cuprins: 
„ Pot fi membri asociaţi ai ANEVAR persoanele juridice române (societăţi comerciale, 
organizaţii, organisme, instituţii, asociaţii etc.) ale căror activităţi ca obiective, conţinut, 
domeniu şi mod de desfăşurare sunt similare activităţii de analiză, evaluare”. 

12. Art. 13 lit.d) va avea următorul cuprins: 
„ - să aibă acoperire pentru răspundere civilă profesională” 

13. Art. 18 alin.1 va avea următorul cuprins: 
„Senatul este un organism consultativ care funcţionează pe lângă Consiliul Director şi 
subordonat Conferinţei Naţionale”   

14. Art. 18 alin.5 va avea următorul cuprins: 
„Senatul are următoarele atribuţii: 

a) asigură activităţile comisiei de etică şi disciplină pentru membrii Consiliului 
Director; 

b) consiliează modificarea statutului ANEVAR; 
c) consiliează Consiliul Director în problemele internaţionale ale asociaţiei”; 

15. Art. 19 alin. 3, liniuţa a doua va avea următorul cuprins: 
       „– primvicepreşedintele care este viitorul preşedinte” 

16. Art. 19 alin.9 lit.i) va avea următorul cuprins: 
„aprobă şi modifică actul constitutiv al „IROVAL cercetare în evaluare S.R.L”. 

17. La art.19 se introduce alineatul 17 care va avea următorul cuprins: 
„ Foştii preşedinţi ANEVAR pot participa la şedinţele Consiliului Director” 

 
1. Program normal SPIC D-06 şi alte seminarii  
       
• Înscrierea participanţilor şi transmiterea suportului de seminar până la 30 octombrie 2004 

pentru seriile din 2004 şi cu cel puţin 30 zile înainte de data convocării pentru seriile 2005. 
• Convocări pentru consultaţii şi examen în următoarele oraşe : Bacău, Constanţa, Bucureşti, 

Craiova, Timişoara, Cluj Napoca şi Braşov: 
 
 

PPrrooggrraammaarreeaa  sseemmiinnaarriiiilloorr  ddee  pprreeggăăttiirree  şşii  iinnssttrruuiirree  ccoonnttiinnuuăă  22000044--22000055  
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- 27 noiembrie 2004 
- 11 decembrie 2004 
- 15 şi 29 ianuarie 2005 
- 12 şi 26 februarie 2005 
- 12 şi 26 martie 2005 
- 16 şi 30 aprilie 2005 
- 17 şi 28 mai 2005 

- 11 şi 25 iunie 2005 
- 9 iulie 2005 
- 27 august 2005 
- 20 şi 24 septembrie 2005 
- 8 şi 22 octombrie 2005 
- 12 şi 26 noiembrie 2005 
- 10 decembrie 2005 

 
Tutori şi examinatori din cei selectaţi şi instruiţi : 

- actualizarea suportului de seminar şi instruirea tutorilor 22 ianuarie 2005. 
 
2. Program de instruire SPIC-06 şi alte seminarii la clasa in Bucureşti : 
   

- 12/13 septembrie 2004  
- 18/19 octombrie 2004  
- 22/23 noiembrie 2004  
- 6/7 decembrie 2004  
- 10/11 şi 24/25 ianuarie 2005 
- 7/8 şi 21/22 februarie 2005 
- 14/15 şi 28/29 martie 2005 
- 4/5 şi 18/19 aprilie 2005 

- 9/10 şi 23/24 mai 2005 
- 6/7 şi 20/21 iunie 2005 
- 4/5 iulie 2005 
- 22/23 august 2005 
- 12/13 şi 26/27 septembrie 2005 
- 3/4 şi 17/18 octombrie 2005 
- 7/8 şi 21/22 noiembrie 2005 
- 12/13 decembrie 2005 

 
3. Seminarul SPIC D-14: “Seminar de Pregătire Aprofundată în evaluarea 

întreprinderii” (18+8) = 18 ore studiu individual + 8 ore la clasa 
Tutor si examinator: Ion Anghel. 
Va fi disponibil începând cu 01.09.2004. 

4. Seminarul SPIC D-15: “Seminar de Pregătire Aprofundată în evaluarea proprietăţilor 
imobiliare”  

       (18 + 8) 18 ore studiu individual + 8 ore la clasa. 
Tutor şi examinator: Gheorghe BADESCU  
Va fi disponibil începând cu 01.09.2004. 
Convocări (SPIC D-14 si SPIC D-15): 

- 22/23.10.2004 (Timişoara/Oradea); 
- 29.10.2004 (Braşov); 
- 30.10.2004 (Cluj); 
- 26/27.10.2004 (Bucureşti) ora 16.00. 

5. Seminarul D-03: “Rata de actualizare si rata de capitalizare. Aplicaţii pentru evaluarea 
întreprinderii, proprietăţilor imobiliare, bunurilor mobile”.  

      (6+2) = 6 ore studiu individual + 2 ore consultaţii şi test 
Tutor si examinator: Ion Anghel. 
Va fi disponibil începând cu 01.11.2004. 

6. Seminarul D-04:  “Evaluarea pentru garantarea împrumuturilor” (14+2) = 14 ore 
studiu individual + 2 ore consultaţii si test 
Tutor şi examinator: Adriana Chirilă şi Liviu Drăghici 
Va fi disponibil începând cu 01.11.2004. 

7. Seminarul D-07:  “Raport de evaluare si raport de verificare”  
      (6+2) = 6 ore studiu individual + 2 ore consultaţii si test 

Tutor şi examinator: Adrian Vascu. 
Va fi disponibil începând cu 01.11.2004. 
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Convocări (consultaţii şi examen) SPIC D-03, D-04, D-07, în următoarele oraşe: Bacău, 
Constanţa, Craiova, Timişoara, Cluj Napoca şi Braşov): 

- 11.12 2004  
- 15 şi 29.01.2005 
- 12 şi 26.02.2005 
- 12 şi 26.03.2005 
- 16 şi 30.04.2005 
- 17 şi 28.05.2005 
- 11 şi 25.06.2005 

- 09.07.2005 
- 27.08.2005 
- 20 şi 24.09.2005 
- 8 şi 22.10.2005 
- 12 şi 26.11.2005 
- 10.12.2005

Program normal la clasa în Bucureşti (8 ore): 
- 6/7.12.2004  
- 24/25.01.2005  
- 21/22.02.2005  
- 28/29.03.2005  
- 18/19.04.2005  
- 23/24.05.2005  
- 20/21.06.2005  
- 04/05.07.2005  

- 26/27.09.2005  
- 17/18.10.2005  
- 21/22.11.2005  
- 12/13.12.2005  

 

 

 
1. ASE, Bucureşti (Facultatea de Finanţe, Bănci şi Asigurări, Facultatea de Contabilitate şi 

Informatică în Gestiune, Facultatea de Economie Generală); 
2. Universitatea de Vest,  Timişoara; 
3. Universitatea Babeş Bolyai, Cluj Napoca; 
4. Universitatea Aurel Vlaicu, Arad; 
5. Universitatea „Ovidius”, Constanţa; 
6. Universitatea Craiova. 

 
Întâlnirea anuală cu reprezentanţii firmelor membre ANEVAR va avea loc  sâmbătă, 

04.12.2004, ora 14.00, la Hotel Sinaia, din oraşul Sinaia.  
Temele abordate: 

- cerinţele activităţii de evaluare în perioada de aderare la Uniunea Europeană; 
- conducerea societăţilor de evaluare conform cerinţelor standardelor de calitate; 
- asigurarea profesională; 
- arbitrajul şi medierea; 
- preocupările ANEVAR pentru reglementarea evaluării pentru  despăgubire şi 

impozitare. 
Pentru informaţii suplimentare contactaţi centrele teritoriale sau ANEVAR central, telefon 

021.315.6505; 021.315.6564; 021.311.13.40; persoana de contact, Elena Dobrin, email: 
elenad@anevar.ro 
 
 

LLiissttaa  ccuu  uunniivveerrssiittăăţţiillee  ccuu  ccaarree  AANNEEVVAARR  aa  sseemmnnaatt  ccoonnvveennţţiiii  ddee  rreeccuunnooaaşştteerree
aa  uunnoorr  ccuurrssuurrii  uunniivveerrssiittaarree  
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Nr.
crt Titlul cărţii şi autorii 

Preţ 
unitar 
lei/ex. 

Număr 
exempl. 
comandă 

1 Evaluarea întreprinderii - coordonator Sorin V. Stan 280.000  
2 Ghid practic de evaluare - coordonator Sorin V. Stan 170.000  

3 Clădiri, sisteme - subsisteme constructive - Constantin Peştişanu,        
                                                                      Corneliu Şchiopu 240.000  

4 Inspecţia proprietăţilor în scopul evaluării - Corneliu Şchiopu 170.000  
5 Buletin informativ ANEVAR – CD 220.000  

6 Coerenţe şi corelaţii în evaluarea întreprinderii - CD - Sorin V. Stan 220.000  
7 Standarde Internaţionale de Evaluare, ediţia a şasea, 2003 - IVSC 1.000.000  

8 Evaluarea maşinilor şi echipamentelor - American Society of 
Appraisers 1.500.000  

 
Firma/persoană fizică:  ………………………………cont………………banca…..................... 
Cod fiscal:  ………………….număr de înmatriculare: ……………………………................... 
Delegat:  ……………………………………bi/ci seria ……nr…………….emis de: ….............. 
Adresa:........................................................... 
Notă: 

Persoanele care doresc să comande una din cele 8 cărţi aflate încă în stoc la IROVAL, sunt 
rugate să solicite cartea/cărţile pe care le doresc completând formularul de mai sus, pe care să-l 
trimită prin poştă la adresa: IROVAL, Calea Plevnei 46-48 sau prin email la 
iroval@anevar.ro. Comenzile pot fi făcute telefonic sau prin fax la nr. 021.311.27.82. 

Taxele poştale de expediere a cărţilor sunt suportate de solicitanţi. 
 
 
 
 
Evaluarea maşinilor şi echipamentelor 

Autor: American Society of Appraisers 
 
Cartea a fost editată în anul 2000 de un colectiv de autori, membrii ASA, fiind cea mai 

cunoscută şi recomandată carte din lume cu această tematică. Textul cărţii cuprinde 10 capitole, 
6 anexe şi un indice, pe parcursul a 400 de pagini. 

Trăsătura esenţială a cărţii este caracterul pronunţat metodologic şi aplicativ, în sensul că 
este acordată o atenţie deosebită expunerii didactice a tuturor problemelor înscrise în evaluarea 
maşinilor şi echipamentelor, respectiv clasificarea şi descrierea acestora, abordarea prin cost, 
abordarea prin comparaţia vânzărilor şi abordarea prin venit. Problemele metodologice sunt 
urmate de aplicaţii. 

Cartea a fost editată în condiţii grafice deosebite şi poate fi achiziţionată de la IROVAL, 
prin completarea unui formular pentru comandă conţinut în acest număr al Buletinului 
Informativ.  
 

FFoorrmmuullaarr  ddee  ccoommaannddăă  ppeennttrruu  ccăărrţţii  eeddiittaattee  ddee  IIRROOVVAALL 

CCăărrţţii  rreecceenntt  eeddiittaattee  ddee  AANNEEVVAARR 
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ANEVAR este membru al: 

 
─ Consiliului Director al 

Internaţional Valuation Standards 
Committee – IVSC 

 
─ Grupului European al Asociaţiilor 

de Evaluatori – TEGoVA 
  

─ Asociaţiei Mondiale a 
Organizaţiilor de  Evaluatori – 

WAVO 
 

Conţinutul articolelor publicate 
reprezintă opiniile autorilor şi nu 

neapărat poziţia oficială a 
ANEVAR. 

 
Vă stăm permanent la dispoziţie 

pentru a răspunde oricăror întrebări 
legate de asociaţie şi aşteptăm 

sugestiile dvs. pentru îmbunătăţirea 
conţinutului Buletinului Informativ. 

 
Adresăm cititorilor noştri invitaţia 

de a participa la exprimarea 
punctelor de vedere şi opiniilor 

referitoare la activitatea de evaluare.
 

Colectivul de redacţie: 

dr. ec. Sorin V. STAN 

ing. Mihai Bojincă 
   
  Tehnoredactare: ing. Olga Popescu 

Adresa noastră este: 
Calea Plevnei 46-48, 
sector 1, Bucureşti 

Tel./Fax:  021/311 27 82 
Tel: 021/315 65 05; 315 65 64 

E-mail: iroval@anevar.ro 
 

ISSN 1224-8967 

CCăărrţţii  rreecceenntt  iinnttrraattee  îînn  BBiibblliiootteeccaa  AANNEEVVAARR

 
1. Robert E. Bainbridge - Convenience Stores and 

Retail Fuel Properties: Essential Appraisal Issues, 
Appraisal Institute, 2003; 

2. Janet Diehl, Thomas S. Barrett – The Conservation 
Easement Handbook, Managing Land 
Conservation and Historic Preservation Easement 
Programs, Land Trust Alliance, 1988; 

3. Thomas S. Barett, Stefan Nagel – Model 
Conservation Easement and Historic Preservation 
Easement, Land Trust Alliance, 1996; 

4. Appraisal Institute - The Appraisal of Rural 
Property, second edition, Appraisal Institute, 2000; 

5. John A. Simpson - Property Inspection: An 
Appraiser’s Guide, Appraisal Institute, 2001; 

6. J.H. Boykin – Land Valuation, Adjustment 
Procedures and Assignments, Appraisal Institute, 
2001.  

7. Judith Reynolds - Historic Properties: 
Preservation and the Valuation Process, second 
edition, Appraisal Institute, 1997; 

8. J.D. Eaton – Real Estate Valuation in Litigation, 
second edition, Appraisal Institute, 1995;  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 


