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Abstract: Rata de capitalizare reprezinta orice divizor care este folosit pentru transformarea venitului in
valoare. In articolul dat am mentionat metodele de estimare a ratei de capitalizare in special ma-m axat pe
metoda analizei comparative a vinzarilor tinind cont de situatia actuald de pe piata imobiliard din
mun.Chisinau.

Cuvinte cheie: rata de capitalizare, metode de calculare a ratei de capitalizare, impozitul pe bunul imobil,
venitul operational net.

Rata de capitalizare reprezinta o rata a rentabilitatii utilizata pentru determinarea valorii unui bun imobil
prin capitalizarea venitului anual generat de el.

Estimarea valorii de piata a bunului Se aplica in cazurile cind nu poate fi
imobil in baza analizei comparative a obtinuta informatia completa privind
bunurilor imobile similare obiectului bunurile imobile comparabile.
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Figura 1. Metode de estimare a ratei de capitalizare
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La determinarea ratei de capitalzare metoda analizei comparative se aplica la preferinta fiecarui
evaluator. Aceastd metoda are la baza estimarea valorii de piatd a bunului imobil in baza analizei
comparative a bunurilor imobile similare obiectului evaluérii care au fost vindute recent si ajustarii preturilor
de vinzare pentru diferentele intre aceste bunuri si obiectul evaludrii.

In procesul determindrii ratei de capitalizare prin aceasti metoda este necesara asigurarea unui nivel
inalt de comparabilitate a obiectului evaluarii si obiectelor comparabile pentru obtinerea rezultatelor corecte.
Inainte de a estima rata de capitalizare este necesar si fie efectuate toate ajustirile corespunzitoare pentru
diferenta intre bunul evaluat si bunurile similare.

Dupa ce se determind ajustdrile necesare pentru bunurile comparabile se estimeaza rata de
capitalizare conform formulei:

VON
r=-—— 1
VP @

Unde :VON -venitul operational net;
VP — valoarea de piata.

Conform legislatiei din R.Moldova si anume a Codului Fiscal art.280 alin(b) pentru bunurile imobile
cu destinatie comerciald cota impozitului este de 0,1% din baza impozabild sau valoarea bunului imobil.

In urmitoarea etapa voi analiza situatia pe piata imobiliara din mun.Chisindu pentru trimestrul IV al
anului 2010 si in special preturile de ofertd a spatiilor comerciale cit si cuantumul mediu de plata a chiriei
pentru bunurile imobile cu destinatie comerciala.

Tabelul 1.

Analiza platilor medii de chirie si pretul de tranzactie mediu pentru spatiile comerciale

Sector Spatii comerciale
Chiria,euro/m.p | Cuantumul chiriei | Pretul ,euro/m.p Pretul
medii,euro/m.p mediu,euro/
m.p
Centru 15-40 25 | 950-2500 1800
Botanica 10-20 15 | 700-1500 850
Buiucani 7-15 10 | 550-1500 1100
Ciocana 6-13 8 | 550-1100 730
Riscani 12-30 13 | 600-1500 950
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Sursa: completat de autor in baza datelor de pe piata

Pretul mediu de vinzare a spatiilor comerciale Marimea medie a chiriei pentru
trimestrul 1V 2010
2000
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Figura 2.Pretul mediu de vinzare Figura 3.Marimea medie a chiriei
pentru trimestrul 1V 2010 pentru trimestrul 1V 2010

In tabelul (1) si figurile (2) si (3) am analizat piata spatiilor comerciale care cuprinde constructii ce
pot fi folosite ca magazine, centre comerciale, frizerii cit si alte bunuri comerciale care genereaza venit. in
special am mentionat plata medie a chiriei pentru fiecare sector, astfel cea mai Tnaltd plata este in sec.Centru
cu media de 25 €/m.p urmat de sectoarele Riscani si Botanica cu valorile 13 €/m.p si respectiv 15 €/m.p, cele
mai mici plati sunt in sec.Buiucani 11 €/m.p si sec.Ciocana cu 8 €/m.p.

Astfel am analizat si preturile de vinzare a spatiilor comerciale, cel mai inalt fiind in setorul Centru
in medie 1800 €/m.p si respectiv in sec.Rigcani 950 €/m.p si sec.Buiucani 1100 €/m.p ,cele mai joase sunt in
sectoarele Botanica si Ciocana.

Pentru calcularea ratei de capiatalizare prin metoda analizei comparative a vinzarilor voi analiza
situatia pe principalele strazi ale sectoarelor din mun.Chisinau.

Tabelul 2Analiza preturilor de oferta si chirie pe principalele artere din mun.Chisiniu

Sectorul | Denumirea strazii Pretul de oferti,euro 1m® | Plata de chirie,euro/Im?/luni
Centru bd. Stefan cel Mare 2000 25
Botanica | bd. Dacia/ Decebal 1300 15
Riscani bd. Moscovei 1100 13
Buiucani | str. I.Creanga 944 10
Ciocana | bd.Mircea cel Bétrin 1000 8

Sursa: completat de autor in baza datelor de pe piata

In urma analizei ofertelor de pe piatd pentru principalele strizi din mun.Chisindu am obtinut valorile
pentru sec.Centru si anume bd.Stefan cel Mare pretul de ofertd mediu este de 2000 euro/m.p §i respectiv
chiria conform datelor de pe piatd de 35 euro/m.p. Astfel am mentionat in tabelul (2) pretul mediu de oferta
si chirie pentru toate sectoarele.

Studiind piata spatiilor comerciale am observat ca situatia de pe piata este una stabild cu preturi atit
la chirii cit si la vinzari foarte scazute.
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Deci avind datele despre plata medie a chiriilor si preturile medii de vinzare putem sa calculam rata
de capitalizare conform metodei analizei a vinzarilor conform formulei (1).

Tabelul 3
Determinarea ratei de capitalizare
Sector/Indicatori Centru Botanica Riscani Buiucani | Ciocana
Amplasarea bd. bd. Dacia/ | bd. str. bd.Mircea cel
Stefan Decebal Moscovei | I.Creanga | Batrin
cel Mare

Pretul de oferta,€/1m2 2000 1300 1100 944 970
Ajustarea pretului de oferta la conditile 5 5 5 5 5
pietii,%
Pretul ajustat la conditiile pietii,€/1m2 1900 1235 1045 896,8 921,5
Impozitul pe bunuri imobile,% 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pretul ajustat cu impozitul pe bunuri 1881 1223 1035 888 921
immobile,€/1m?2
Plata de chirie,€/1m2/luna 25 15 13 10
Ajustarea platii de chirie pentru 2 2 2 2 2
conditiile pietii,%
Plata de chirie ajustatd la conditiile 24,5 14,7 12,7 9,8 7,8
pietii,€/1m2/luna
Plata de chirie ajustati anuala, 294 176,4 152,88 117,6 94,08
€/1m2/an
Rata de capitalizare,% 15,63 14,43 14,78 13,25 10,22

Sursa: completat de autor in baza datelor de pe piata

Inainte de a calcula rata de capitalizare preturile de oferta le-am ajustat la conditiile pietii cu 5%,
ajustarea pentru pretul de oferta am determinat-o in urma analizei conditiilor prezente de pe piata care in
dependentd de tipul bunului imobil se ia in intervalul de 5%-25%.

La calcularea pretului conform Codului Fiscal am aplicat si ajustarea pentru impozitul pe bunul
imobil care este in marime de 0,1% la bunurile cu destinatie comerciala.

La fel si pentru plata chiriei am aplicat o ajustare la conditiile pietii in marime de 2%, aceasta
ajustare este necesara deoarece trebuie sa tinem cont ca in timpul negocierilor dintre prersoanele implicate in
tranzactie vinzatorul sau ofertantul poate sa mai cedeze din pret.

Dupa ce am aplicat toate ajustarile necesare am determinat rata de capitalizare ca fiind raportul dintre
venitul anual sau plata de chirie la valoarea de piata a bunului imobil.

Pentru calcularea ratei de capitalizare pe principalele artere am adunat informatii despre bunurile
care au caracteristici comune si se afla in conditii asemanatoare.

Concluzii

In procesul de evaluare specialistii in domeniu la determinarea ratei de capitalizare prin metodat
analizei comparative a vinzérilor trebuie sa tie cont in mare masura de situatia de pe piata imobiliara din
sectorul unde se afla bunul imobil supus evaludrii cit si de legislatia R.Moldova din domeniu 1n vigoare la
data evaluarii. Important este si selectarea corecta a bunurilor imobile comparabile astfel incit sa aiba cit mai
multe caracteristici comune cu bunul imobil evaluat.
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