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 General Standards - IVS 105 
Valuation Approaches and Methods 

 
SEV 105 Abordări și metode de 
evaluare 

МСО 105. Подходы и методы 
оценки 

External or economic obsolescence 
80.2. (c) External or economic 
obsolescence: Any loss of utility caused 
by economic or locational factors external 
to the asset. This type of obsolescence can 
be temporary or permanent. 
80.7 Economic obsolescence may arise 
when external factors affect an individual 
asset or all the assets employed in a 
business and should be deducted after 
physical deterioration and functional 
obsolescence. For real estate, examples of 
economic obsolescence include: 
(a) adverse changes to demand for the 
products or services produced by the 
asset, 
(b) oversupply in the market for the asset, 
(c) a disruption or loss of a supply of 
labour or raw material, or 
(d) the asset being used by a business that 
cannot afford to pay a market 
rent for the assets and still generate a 
market rate of return. 

Deprecierea externă sau economică 
80.2 (c) Deprecierea externă sau 
economică: Orice pierdere a utilității 
cauzată de factori economici sau de 
localizare, independenți de activ. Acest tip 
de depreciere poate fi temporară sau 
permanentă. 
80.7 Deprecierea economică poate să 
apară atunci când un anumit activ sau 
toate activele utilizate într-o întreprindere 
sunt afectate de factori externi și ar trebui 
dedusă după ce se scad deprecierea fizică 
și deprecierea funcțională. Pentru 
proprietatea imobiliară, exemplele de 
depreciere economică includ: 
(a) modificarea în sens negativ a cererii 
pentru produsele sau serviciile generate de 
activ, 
(b) supraoferta de pe piață pentru acel 
activ, 
(c) o întrerupere sau pierdere în 
procurarea forței de muncă sau a 
materiilor prime sau 
(d) activul este utilizat de o societate care 
nu-și poate permite să 
plătească o chirie de piață pentru active și 
încă generează o rată de piață a 
rentabilității. 

Внешнее или экономическое 
устаревание 
80.2 (c) Внешнее или экономическое 
устаревание (любая потеря полезности, 
вызванная экономическими или 
местными условиями, внешними по 
отношению к активу). Этот вид 
устаревания может быть временным или 
постоянным. 
80.7 Экономическое устаревание может 
быть обусловлено тем, что внешние 
факторы влияют на отдельный актив или 
все активы, задействованные в бизнесе, и 
корректировку на него следует делать 
после учета физического износа и 
функционального устаревания. 
Примеры экономического устаревания 
недвижимого имущества включают в 
себя: (a) неблагоприятные изменения 
спроса на продукцию или услуги, 
произведенные или оказанные 
оцениваемым активом, 
(b) избыток предложений по этому активу 
на рынке, (c) срыв или нарушение 
поставки рабочей силы или сырья, 
(d) актив используется бизнесом, который 
не имеет возможности выплачивать 
рыночную арендную плату за активы и 
при этом обеспечивать себе рыночную 
ставку отдачи. 
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Legislaţia în vigoare a Republicii Moldova privind activităţile de evaluare: 
- Regulamentul provizoriu privind evaluarea bunurilor imobile (Hotărârea Guvernului RM Nr.958 din 04.08.2003 - vezi 

https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=28063&lang=ro) 
 

33. Deprecierea economică este determinată de influenţa unor 
factori externi asupra bunului imobil. Factorii externi includ: 
schimbările în economia ţării, schimbările pe piaţa imobiliară, 
schimbările în legislaţia naţională, modificarea condiţiilor de 
finanţare şi altele. 
46. Deprecierea economică se determină prin următoarele metode: 
a) capitalizarea pierderilor veniturilor datorate influenţei factorilor 
externi;  
b) analiza comparativă a bunurilor imobile similare obiectului 
evaluării asupra cărora influenţează factorii externi şi celor asupra 
cărora aceşti factori nu influenţează. 
 

33. Экономический износ происходит в результате 
воздействия внешних факторов на объект недвижимости. 
Внешние факторы включают в себя изменения в экономике, 
влияющие на спрос на товары и услуги, на рентабельность 
предприятий; изменение ситуации на рынке недвижимости; 
изменения законодательства, условий финансирования и т. П. 
46. Экономический износ измеряется с помощью одного из 
методов: 
a) капитализации потери дохода из-за внешнего воздействия 
(капитализации потерь в арендной плате); 
b) сравнения продаж подобных объектов при наличии и без 
учета внешних воздействий. 

 

a) Метод капитализации потери дохода из-за внешнего воздействия (капитализации потерь в арендной плате) основан 
на сравнении доходов от арендной платы двух объектов, один из которых подвергается внешнему износу. Капитализация 
потерь дохода от сравнения этих двух объектов будет характеризовать величину внешнего износа. 

b) Метод сравнения продаж подобных объектов основан на анализе ценовой информации по недавно проданным 
аналогичным объектам (на рынке недвижимости продаются два сопоставимых объекта, один из которых имеет признаки 
внешнего износа, другой – нет. Разница в ценах позволяет сделать вывод о величине внешнего износа оцениваемого 
объекта). 

Применение данных методов для определения внешнего износа в стандартном виде затруднено по следующим причинам: 

- сложность с получением достоверной рыночной информации (особенно для метода сравнения продаж); 

- методы подразумевают сравнение объектов в двух состояниях: без изменения внешних условий и с измененными внешними 
условиями. 
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                            Sursa: Appraisal Institute. Evaluarea proprietăţii imobiliare, Ediţia a 15, pag. 575 
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Deprecierea externă sau economică  
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Uzura fizică 

Valoarea totală de 
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înlocuire a construcţiei 
evaluate considerate ca noi 
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Методологические подходы к определению внешнего или экономического устаревания: 

Наименование метода Комментарии к методу 
Метод сравнительного 
анализа продаж 

Применение метода возможно только при оценке активов, для которых существует развитый рынок 

Капитализация потерь 
дохода 

Метод капитализации потери дохода из-за внешнего воздействия (капитализации потерь в арендной 
плате) основан на сравнении доходов двух объектов, один из которых подвергается внешнему износу. 
Капитализация потерь дохода от сравнения этих двух объектов будет характеризовать величину 
экономического устаревания 

Капитализация 
компенсационных затрат 

Суть метода заключается в следующем: капитализация затрат на восстановление стоимости объекта в 
состояние «до» внешнего фактора будет характеризовать величину экономического устаревания 

По соотношению уровня 
загрузки 

Недостатки метода: 
• у неспециализированной недвижимости отсутствует прямая связь между уровнем загрузки и ценой 
(стоимостью); 
• метод не учитывает возможность перепрофилирования; 
• недозагрузка актива может быть вызвана не только влиянием внешней среды (т.е. внешним 
износом), но и такими факторами, как неадекватное управление, функциональное устаревание актива 
и т.д. 

По соотношению уровня 
заработной платы  

Недостатки метода: 
• не учитывает возможность инвестиций из других регионов; 
• отсутствует прямая связь между уровнем заработной платы и ценой на имущество 

По соотношению цен на 
сопоставимую 
недвижимость 

Недостатки метода: 
• может отсутствовать прямая связь между уровнем цен в сегменте недвижимости, к которому 
относится объект оценки, и уровнем цен в сегменте, к которому относится «сопоставимая» 
недвижимость 

По соотношению уровня 
инвестиционной 
привлекательности 
районов 

Недостатки метода: 
• отсутствует прямая связь между рейтингом инвестиционной привлекательности и уровнем цен на 
рынке недвижимости; 
• рейтинг определяется для достаточно крупной территориальной единицы (региона), рынок 
недвижимости которой может быть неоднородным 

По аналитическим 
данным 

Субъективный метод. Возможно использование при невозможности использования одного из 
вышеперечисленных методов. Аналитические данные редко встречаются 
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1. Metoda bazată pe raportul indicatorilor socio-economici ai amplasamentului proprietăților imobiliare (în funcție de nivelul 
salariilor) 

 Метод по соотношению социально-экономических показателей местоположения объектов недвижимости (по 
соотношению уровня заработной платы) 

 

Deprecierea economică se calculează după formula:  

𝐷௘௖ = ቆ1 − ൬
஼ௌೌ೘೛೗ೌೞೌೝ೐ೌ 

஼ௌ೅೚೟ೌ೗ ೛೐ țೌೝೌ
൰ 𝑥 ൬

஼ௌೌ೎೟೔ೡ೔೟ೌ೟೐ೌ ೐೎೚೙೚೘೔೎ă

஼ௌ೟೚೟ೌ೗ ೛೐ țೌೝೌ
൰ቇ 𝑥 100%,  

unde 
𝐷௘௖ - %, deprecierea economică a obiectului evaluate; 
𝐶𝑆௔௠௣௟௔௦௔௥௘௔ - MDL, câştigul salarial mediu lunar brut pe Raioane/Regiuni, Ani și Trimestre (pentru obiectul evaluarii); 

𝐶𝑆௔௖௧௜௩௜௧௔௧௘௔ ௘௖௢௡௢௠௜௖ă - MDL, câştigul salarial mediu lunar brut pe activitati economice, pe trimestre si sectoare (pentru obiectul 
evaluarii); 
𝐶𝑆௧௢௧௔௟ ௣௘ ț௔௥௔ - MDL, câştigul salarial mediu lunar brut pe Total pe Țara, Ani și Trimestre. 
 
Здесь сразу возникает вопрос какой будет внешний износ, если заработная плата в районе (регионе) или отрасли выше 
показателя Total pe Țara (mun.Chișinău). По определению устаревание (износ) - уменьшение стоимости, поэтому значение 
устаревания (износа) (в процентах) не может быть отрицательным, т.е. приводящим к увеличению базы расчета, стоимости 
нового объекта. В данной же формуле при соотношении заработной платы в регионе (или отрасли) с показателем Total pe Țara 
большем единицы, необходимо принять значение равное 1. 

 

1. https://statistica.gov.md/ro; 
2. Banca de date "Statbank"; 
3. Statistica socială; 
4. Forta de munca si castigul salarial;  
5. Castigul salarial: serii trimestriale, lunare; 
6. Castigul salarial mediu lunar brut pe trimestre, in profil teritorial, 2016-2023; 
7. Castigul salarial mediu lunar brut pe activitati economice, pe trimestre si sectoare, 2015-2023. 
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Пример расчета по Методу по соотношению социально-экономических показателей местоположения объектов недвижимости (по 
соотношению уровня заработной платы) приведен ниже. 
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Castigul 
salarial 

mediu lunar 
brut pe 

Raioane/Regi
uni, Ani și 
Trimestre

Agricultura, 
vanatoare si 

servicii 
anexe

Depreci
erea 

econo
mică

 Industria 
alimentara

Depre
cierea 
econo
mică

Fabricarea 
bauturilor

Depre
cierea 
econo
mică

Productia si 
furnizarea de 

energie 
electrica si 

termica, gaze, 
apa calda si 

aer 
conditionat

Depre
cierea 
econo
mică

Activitati 
de servicii 

in 
tehnologia 
informatiei

Depreci
erea 

econo
mică

MDL MDL % MDL % MDL % MDL % MDL %
Total pe tara 12 357,20 8 116,50 11 014,40 11 060,20 19 048,40 39 767,00
Municipiul Chisinau 14 598,90 34 11 10 0 0
Nord 9 761,10 48 30 29 21 21
..Municipiul  Balti 11 665,70 38 16 16 6 6
..Briceni 7 351,70 61 47 47 41 41
..Donduseni 7 859,20 58 43 43 36 36
..Drochia 9 882,30 47 29 28 20 20
..Edinet 9 188,50 51 34 33 26 26
..Falesti 8 459,00 55 39 39 32 32
..Floresti 9 608,30 49 31 30 22 22
..Glodeni 8 360,30 56 40 39 32 32
..Ocnita 8 304,40 56 40 40 33 33
..Riscani 8 889,00 53 36 36 28 28
..Singerei 8 826,80 53 36 36 29 29
..Soroca 8 843,90 53 36 36 28 28
Centru 9 600,30 49 31 30 22 22
..Anenii Noi 9 121,30 52 34 34 26 26
..Calarasi 9 024,70 52 35 35 27 27
..Criuleni 10 256,40 45 26 26 17 17
..Dubasari 9 517,00 49 31 31 23 23
..Hincesti 9 037,10 52 35 35 27 27
..Ialoveni 10 156,60 46 27 26 18 18
..Nisporeni 9 036,20 52 35 35 27 27
..Orhei 9 466,60 50 32 31 23 23
..Rezina 9 838,40 48 29 29 20 20
..Straseni 9 845,70 48 29 29 20 20
..Soldanesti 8 904,10 53 36 36 28 28
..Telenesti 9 531,00 49 31 31 23 23
..Ungheni 10 212,10 46 26 26 17 17
Sud 9 077,90 52 35 34 27 27
..Basarabeasca 7 161,80 62 48 48 42 42
..Cahul 10 087,20 46 27 27 18 18
..Cantemir 8 543,60 55 38 38 31 31
..Causeni 8 449,20 55 39 39 32 32
..Cimislia 8 744,30 54 37 37 29 29
..Leova 8 916,70 53 36 35 28 28
..Stefan Voda 8 621,10 54 38 38 30 30
..Taraclia 10 391,80 45 25 25 16 16
U.T.A Gagauzia 8 435,70 55 39 39 32 32

2023
Trimestrul III
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2. Metoda bazată pe raportul indicatorilor socio-economici ai amplasamentului proprietăților imobiliare (în funcție de 
numărul populației și raportul nivelului salariilor în localitate) 
Метод по соотношению социально-экономических показателей местоположения объектов недвижимости  
(по численности населения и соотношению уровня заработной платы в населенном пункте) 

Deprecierea economică se calculează după formula:  

𝐷௘௖ = ൬1 − ൬
ே௉ೌ೘೛೗ೌೞೌೝ೐ೌ 

ே௉೘ೠ೙.಴೓೔ș೔೙ăೠ
൰ 𝑥𝑃𝐹1 + ൬

஼ௌೌ೘೛೗ೌೞೌೝ೐ೌă

஼ௌ೘ೠ೙.಴೓೔ș೔೙ăೠ
൰ 𝑥𝑃𝐹2൰ 𝑥 100,  

unde 
𝐷௘௖ - %, deprecierea economică a obiectului evaluat; 
𝑁𝑃௔௠௣௟௔௦௔௥௘௔ - numărul populației pe Raioane/Regiuni (pentru obiectul evaluarii); 

𝑁𝑃௠௨௡.஼௛௜ș௜௡ă௨ - numărul populației pentru mun.Chișinău. 

𝐶𝑆௔௠௣௟௔௦௔௥௘௔ - MDL, câştigul salarial mediu lunar brut pe Raioane/Regiuni, Ani și Trimestre (pentru obiectul evaluarii); 
𝐶𝑆௠௨௡.஼௛௜ș௜௡ă௨ - MDL, câştigul salarial mediu lunar brut pentru mun.Chișinău, Ani și Trimestre. 
PF1(2) - Ponderea factorului. 
 

3. Metoda este bazată pe raportare valorii unui obiect evaluat, determinată prin abordarea comparativă și/sau prin venit,      
la costul de înlocuire al obiectului evaluat, având în vedere uzura fizică și deprecierea funcțională. 

Метод по соотношению стоимости объекта оценки, определенной сравнительным и (или) доходным подходом, к 
величине затрат на замещение объекта оценки с учетом физического износа и функционального устаревания 

Deprecierea economică se calculează după formula:  
 

𝐷௘௖ = 1 − ൬
௏௉

௏೟೚೟ೌ೗ೌ ௫(ଵି௎೑೔೥)௫(ଵି஽೑೙೎)
൰,  

(данная формула имеет погрешность - не учитывает стоимость участка).  
Поэтому 

𝐷௘௖ = 1 − ൬
௏௉ି௏೟೐ೝ೐೙

௏೟೚೟ೌ೗ೌ ௫(ଵି௎೑೔೥)௫(ଵି஽೑೙೎)
൰, sau 

 𝐷௘௖ = 1 − ൬
௏௉

௏೟೐ೝ೐೙ା௏೟೚೟ೌ೗ೌ ௫(ଵି௎೑೔೥)௫(ଵି஽೑೙೎)
൰,  
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unde 
𝐷௘௖ - %, Deprecierea economică a obiectului evaluat; 
VP - MDL, Valoarea de piață prin metoda analizei comparative a vânzărilor sau prin metoda venitului; 
𝑉௧௢௧௔௟௔ - MDL, Valoarea totală de reconstituire (de înlocuire) a obiectului evaluate prin metoda cheltuielilor; 
𝑈௙௜௭ - Uzura fizică a obiectului evaluate; 

𝐷௙௡௖ - Deprecierea funcţională a obiectului evaluate. 
 
4. Metoda capitalizării pierderilor veniturilor datorate influenţei factorilor externi 
Метод капитализации потери дохода из-за внешнего воздействия 

𝐷௘௖ = ቀ
ோ೐ೣ೟೐ೝ೙ିோ೑ೌೝೌ

ோ೐ೣ೟೐ೝ೙
ቁ, 

unde 
𝐷௘௖ - %, Deprecierea economică a obiectului evaluat; 
𝑅௘௫௧௘௥௡ - rata de capitalizare (actualizare) ținând cont de influența factorilor externi; 
𝑅௙௔௥௔ - rata de capitalizare (actualizare) fără a ţine cont de influența factorilor externi. 
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5. Metoda capitalizării pierderilor veniturilor datorate influenţei factorilor externi (capitalizare pierderilor plăţii de arendă) 
Метод капитализации потери дохода из-за внешнего воздействия  
(метод капитализации потерь в арендной плате) 
 

Metoda se bazează pe următoarele formule: 
a) Metoda cheltuielilor (Abordarea prin cost): 
 𝑉 = 𝑽𝒕 + (𝑽𝒄 − 𝑫𝒂𝒄) sau  𝑽 = 𝑽𝒕 + (𝑽𝒄 − (𝑼𝒇𝒊𝒛 + 𝑫𝒇𝒏𝒄 + 𝑫𝒆𝒄)) 

                 unde 

                 V- valoarea bunului imobil; 
                 𝑉௧– valoarea de piaţă a terenului; 
                 𝑉௖– valoarea totală de reconstituire sau de înlocuire a construcţiei evaluate considerate ca noi; 
                 𝐷௔௖– deprecierea acumulată;  
              Mărimea deprecierii acumulate (Da) se calculează conform formulele: 
                 𝑫𝒂𝒄 = 𝑼𝒇𝒊𝒛 + 𝑫𝒇𝒏𝒄 + 𝑫𝒆𝒄 sau  𝑫𝒂𝒄 = 𝟏 − (𝟏 − 𝑼𝒇𝒊𝒛) × (𝟏 − 𝑫𝒇𝒏𝒄) × (𝟏 − 𝑫𝒆𝒄), 

              unde 
              Ufiz - uzura fizică; 
              Dfnc - deprecierea funcţională; 
              Dec - deprecierea economică (externă). 

 

b) Metoda veniturilor (Abordarea prin venit):  
Formula de bază metoda capitalizării directei: 

𝑉 =
𝑽𝑶𝑵

𝒓
 sau 𝑽𝑶𝑵 = 𝑽 𝒙 𝒓 

unde 
V - MDL, valoarea estimată; 
VON - MDL, venitul operaţional net; 
r - rata de capitalizare. 
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Exemplu, Calcul deprecierii economice, utilizând Metoda capitalizarii pierderilor veniturilor datorită influenţei factorilor externi 
(capitalizare pierderilor plăţii de arendă) 
 
 

Nr.   
d/o 

Denumirea indicilor Marcare 
Unitatea 

de 
masura 

Mărimea Note 

1 Valoarea de piaţă a terenului 𝑉௧ MDL  
Conform metodelor analizei 
vînzărilor comparabile sau 
veniturilor 

2 
Valoarea totală de reconstituire sau 
de înlocuire a construcţiei evaluate 
considerate ca noi 

𝑉௖ MDL  
Costul construcţiei; 
Cheltuieli indirecte; 
Beneficiul investitorului 

3 Uzura fizică Ufiz 
MDL 
sau % 

 Calculul 

4 Deprecierea funcţională Dfnc 
MDL 
sau % 

 Calculul 

5 

Valoarea obiectului prin metoda 
cheltuielilor  
(Fără a ţine cont de influența 
factorilor externi) 

Vfara MDL  
 𝑽 = 𝑽𝒕 + 𝑽𝒄 − 𝑼𝒇𝒊𝒛 − 𝑫𝒇𝒏𝒄 
(Fără a ţine cont de influența 
factorilor externi) 

6 Rata de capitalizare r   Vezi metoda venitului 
7 Venitul operaţional net  VONfara  MDL / an  𝐕𝐎𝐍 = 𝐕 𝐱 𝐫  
      

8 Chiria de piață  MDL / an  
metoda analizei vînzărilor 
comparabile 

9 
Venitul brut potential  
(Ținând cont de influența factorilor 
externi) 

VBP MDL / an  Vezi metoda venitului 

10 Pierderile DSL MDL / an  
deducerea pentru spaţiile libere; 
neachitarea plăţii de arendă; 
colectarea platii de arenda 

11 
Alte venituri generate de bunul 
imobil  

AV MDL / an  
care nu provin nemijlocit din darea 
în arendă a spaţiilor disponibile 
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Nr.   
d/o 

Denumirea indicilor Marcare 
Unitatea 

de 
masura 

Mărimea Note 

12 
Venitul brut efectiv  
(Ținând cont de influența factorilor 
externi) 

VBE MDL / an  VBE = VBP – DSL + AV 

13 Cheltuielile operaţionale CO MDL / an  

cheltuielile operaţionale fixe; 
cheltuielile operaţionale variabile; 
cheltuieli pentru reparaţii şi 
menţinere; cheltuielile operaţionale 
pentru înlocuire 

14 
Venitul operaţional net (Ținând 
cont de influența factorilor externi) 

VONextern MDL / an  VON = VBE - CO 

      

15 
Pierderile în urma influenței 
factorilor externi (pierderilor plăţii 
de arendă) 

P MDL / an  VONfara - VONextern 

16 Rata de capitalizare  𝑟   Vezi metoda venitului 

17 Deprecierea economică (externă) Dec 
MDL  

𝑽𝑶𝑵𝒇𝒂𝒓𝒂 −  𝑽𝑶𝑵𝒆𝒙𝒕𝒆𝒓𝒏

𝒓
 

%  
sau % din Valoarea totală de 
reconstituire sau de înlocuire 

 

Если потери в арендной плате будут равны нулю или принимать отрицательное значение, то это означает: 
- внешний износ у объекта отсутствует; 
- недостаточно учтены прибыль инвестора и косвенные издержки; 
- необходимо проверить и уточнить ставку капитализации; 
- завышен физический износ или функциональное устаревание. 



 

19 
 

19

 

Sursa: Appraisal Institute. Evaluarea proprietăţii imobiliare, Ediţia a 15, pag. 596 
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