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 În prezentul articol sunt abordate aspecte privind valoarea justă ca formă a valorii de piaţă în contabilitatea inves-

tiţiilor imobiliare. În special se reliefează diferenţierea de concept între valoarea justă şi valoarea de piaţă. Conceptul de 

valoare de piaţă presupune un preţ negociat într-o piaţă deschisă şi concurenţială. Valoarea justă este un concept utilizat, 

în special, în contabilitate pentru întocmirea situaţiilor financiare. În cazul în care va fi posibilă stabilirea valorii de 

piaţă, aceasta va fi valoarea care va fi înregistrată în situaţia financiară. În acest caz, valoarea justă se va identifica cu 

valoarea de piaţă. Valoarea justă a investiţiilor imobiliare se va identifica cu valoarea de piaţă doar în cazul estimării 

valorii pe pieţe imobiliare active. Însă, în cazul în care pieţele nu sunt active, valoarea de piaţă nu va mai reprezenta o 

referinţă, astfel încât la evaluarea investiţiilor imobiliare va fi utilizată valoarea justă.  

Сuvinte-cheie: investiţie imobiliară, valoare justă, valoare de piaţă, evaluare, contabilitate, proprietate imobiliară, 

raportare financiară. 

 

FAIR VALUE METHOD LIKE A FORM OF A MARKET VALUE IN 

INVESTMENT PROPERTIES ACCOUNTING 

This article relates the issues of fair value as a form of market value for investment properties accounting. Especially 

it highlights the concept differentiation between fair value and market value. The concept of market value implies a price 

negotiated in an open and competitive market. Fair value method is a concept used in accounting for financial statements. 

If it will be possible to determine the market value, it will be the amount that will be recorded in the accounts. In this case, 

the fair value will identify with market value. The fair value of investment property shall be identified by the market 

value only when estimating are doing on active real estate markets. But if the markets are not active, the market value 

will no longer be a reference, so will be used the fair value method to assess the investment property. 

Keywords: investment property, fair value, market value, evaluation, accountancy, concept, real estate, financial 

reporting. 

  
 

Contabilitatea investiţiilor imobiliare impune acordarea unei atenţii deosebite conceptului de valoare justă, 

din considerentul că modelul de bază la evaluarea investiţiilor imobiliare este modelul bazat pe valoarea 

justă. Pe plan internaţional au existat şi există încă dezbateri privind subiectul valorii juste, mai ales în ceea 

ce priveşte modalităţile de determinare a acesteia. Principiile contabile general acceptate nu tratează în mod 

distinct valoarea justă ca şi concept şi modalitate de măsurare. Totodată, Standardul Internaţional de Conta-

bilitate (IAS) 40 „Investiţii imobiliare” indică clar că determinarea valorii juste a investiţiilor imobiliare tre-

buie să fie bazată pe preţurile pieţei la data evaluării. În context, cercetările sunt determinate de examinarea 

aspectelor privind valoarea justă ca formă a valorii de piaţă în contabilitatea investiţiilor imobiliare.  

 Începând cu anul 2003, prin Directivă europeană termenul de valoare de piaţă este înlocuit cu cel de va-

loare justă [3]. Însă, Directiva nu oferă anumite indicaţii referitor la definirea conceptului de valoare justă şi 

nici modalităţi de determinare a acesteia, indică doar că, pe lângă costul istoric, pot fi utilizate şi alte baze de 

evaluare.  

 În conformitate cu Standardul Internaţional de Raportare Financiară (IFRS) 13 „Evaluarea la valoarea 

justă”, valoarea justă reprezintă preţul încasat de la vânzarea unui activ sau preţul plătit pentru transferul unei 

datorii într-o tranzacţie normală între participanţi pe piaţă, la data evaluării. 

 Totodată, în conformitate cu standardul menţionat, la o evaluare a valorii juste a unui activ nefinanciar 

trebuie să se ţină cont de capacitatea participantului pe piaţă de a genera beneficii economice prin utilizarea 

cea mai intensă şi cea mai bună a activului sau prin vânzarea acestuia unui alt participant pe piaţă, care va 

întrebuinţa cel mai intens şi cel mai bine activul. În acelaşi timp, pentru a asigura cea mai intensă şi cea mai 

bună utilizare a unui activ nefinanciar trebuie să se ţină cont de utilizarea posibilă a activului din punct de 

vedere fizic, permisă legal şi fezabilă financiar. Astfel, pentru o utilizare posibilă din punct de vedere fizic a 

activului se vor lua în calcul  caracteristicile fizice ale acestuia, de exemplu: amplasamentul sau dimensiunea 

unei proprietăţi. O utilizare permisă din punct de vedere legal presupune că se va ţine cont de orice restricţii 
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juridice ale activului, de exemplu – de reglementările privind amplasarea aplicabile unei proprietăţi. O utili-

zare fezabilă din punct de vedere financiar are în vedere dacă o utilizare posibilă din punct de vedere fizic şi 

permisă de lege generează un venit sau un flux de numerar corespunzător pentru a produce o rentabilitate a 

investiţiei, pe care ar solicita-o participanţii pe piaţă de la o investiţie în activul utilizat astfel [6].  

 Savanţii A.Manole şi A.Deaconu remarcă în lucrările sale că proprietatea imobiliară este diferită de cele 

mai multe bunuri şi servicii, datorită perioadei relativ mari de expunere pe piaţă, pentru a atinge un preţ care 

să reprezinte valoarea de piaţă, deoarece proprietatea imobiliară este o marfă cu lichiditate mai redusă. De 

asemenea, accentuează că criteriul esenţial în evaluarea oricărei proprietăţi imobiliare este utilitatea sa, iar 

procedurile utilizate în procesul de evaluare au ca obiectiv comun definirea şi cuantificarea gradului de utili-

tate a proprietăţii evaluate. Axându-se pe gradul de utilitate a terenului, acesta este privit ca un activ perma-

nent, iar amenajările terenului şi construcţiile ataşate acestuia sunt considerate având o durată de viaţă finită. 

Atunci când terenul este evaluat distinct de construcţiile de pe el, principiile economice cer ca amenajările 

terenului şi construcţiile ataşate să fie evaluate ca o contribuţie sau o deteriorare adusă la valoarea totală a 

proprietăţii. Astfel, valoarea de piaţă a terenului, bazată pe conceptul de „cea mai bună utilizare”, reflectă 

utilitatea şi permanenţa terenului, în contextul pieţei, iar valoarea amenajărilor terenului şi a construcţiilor 

ataşate lui reflectă diferenţa dintre valoarea terenului şi valoarea de piaţă a proprietăţii construite [4, p.291-293].  

 În conformitate cu Cadrul General al IVS (Standarde Internaţionale de Evaluare), valoarea de piaţă este 

reprezentată ca un cost de tranzacţionare, care semnifică preţul estimat de tranzacţionare al unui activ, fără a 

fi incluse costurile vânzătorului generate de vânzare sau costurile cumpărătorului generate de cumpărare şi 

fără a se face o corecţie pentru orice taxe plătibile de oricare parte, ca efect direct al tranzacţiei [8, p.23]. 

Putem remarca că conceptul valorii de piaţă indică faptul că părţile implicate în tranzacţie sunt informate în 

privinţa caracteristicilor proprietăţii sau a afacerii, precum şi a condiţiilor pieţei existente la data evaluării; de 

asemenea, părţile nu sunt obligate de o anumită conjunctură sau situaţie să încheie tranzacţia. Savanţii 

C.Anghelache şi A.Asmarandei indică în lucrările sale că valoarea de piaţă reflectă percepţiile şi acţiunile 

colective de pe piaţă şi este baza pentru evaluarea majorităţii resurselor în economiile de piaţă [1, p.202]. 

Astfel, conceptul de valoare de piaţă presupune un preţ negociat într-o piaţă deschisă şi concurenţială. În 

acelaşi timp, obiectivul evaluării valorii juste este estimarea preţului la care o tranzacţie reglementată, pentru 

a vinde activul sau pentru a transfera datoria, ar avea loc între participanţii pe piaţă, la data evaluării, în 

condiţiile curente de piaţă, adică un preţ de ieşire la data evaluării din perspectiva unui participant pe piaţă 

care deţine activul sau datoria [6].  

 IVSB – International Valuation Standards Board, organismul care se ocupă de elaborarea şi aprobarea 

Standardelor Internaţionale de Evaluare, consideră că, în general, definiţia valorii juste din IFRS este coerentă 

cu valoarea de piaţă. Pentru alte scopuri decât pentru utilizarea în situaţiile financiare, valoarea justă poate fi 

diferită de valoarea de piaţă. Valoarea justă cere estimarea preţului care este just pentru ambele părţi identifi-

cate, luând în considerare avantajele sau dezavantajele pe care fiecare parte le va obţine din tranzacţie. Aceasta, 

de obicei, este aplicată în contextul judiciar. În contrast, valoarea de piaţă cere ca orice avantaj, care nu ar fi 

obtenabil de către participanţii pe piaţă, să nu fie luat în considerare. Valoarea justă este un concept mai larg 

decât valoarea de piaţă. Deşi în multe cazuri preţul care este just pentru ambele părţi va fi egal cu cel obtenabil 

pe piaţă, vor fi situaţii în care estimarea valorii juste va presupune că unele aspecte nu trebuie luate în consi-

derare la estimarea valorii de piaţă, cum ar fi orice element al valorii speciale rezultat în urma combinării 

drepturilor asupra proprietăţii [8, p.23-24].  

 Savantul A.Deaconu în una din lucrările sale accentuează că, în special, conceptul de valoare justă se 

bazează pe: 

– valoarea venală, preţul pe care un bun ar putea fi schimbat în cadrul unei tranzacţii echilibrate; 

– suma pentru care un activ ar putea fi schimbat într-o tranzacţie echilibrată între părţi informate şi de-

terminate, altfel decât într-o vânzare forţată de lichidare; 

– suma la care poate fi tranzacţionat un activ sau decontată o datorie, de bunăvoie, între părţi aflate în 

cunoştinţă de cauză, în cadrul unei tranzacţii în care preţul este determinat obiectiv [2, p.110].  

 Aprecierile savantului privind conceptul de valoare justă pot fi continuate cu ideea că acolo unde se va 

aplica modelul bazat pe valoarea justă în cele mai frecvente cazuri se vor determina valori de piaţă; astfel, 

conceptul de valoare justă se va echivala cu ceea ce înseamnă valoare de piaţă. Totodată, termenul de valoare 

de piaţă, aşa cum este înţeles în contabilitate, este folosit într-o formă cu mai multe înţelesuri în cazul inves-
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tiţiilor imobiliare, pentru că se referă la un preţ de piaţă obtenabil pe loc din vânzarea acestora pe o piaţă 

activă şi nu în condiţii specifice întâlnite pe pieţele imobiliare.  

În conformitate cu IAS 40, investiţiile imobiliare deţinute de un locatar (chiriaş) trebuie sa fie înregistrate 
în evidenţa contabilă ca leasing financiar, conform IAS 17 „Contracte de leasing” [7, p.5], pentru care se 

aplică reguli speciale ulterioare. În astfel de situaţii, de regulă, nu se efectuează nicio alocare între terenuri şi 
construcţii; de asemenea, valoarea justă este recunoscută ca valoarea ce face obiectul obligaţiilor viitoare ale 

locatarului, conform contractului de leasing. Cu toate acestea, prevederile IAS 17 ce vizează recunoaşterea 
operaţiunilor de leasing financiar în situaţiile poziţiilor financiare drept active şi datorii la o valoare egală cu 

valoarea justă a activului în regim de leasing sau cu valoarea actualizată a plăţilor minime de leasing [9, p.20] 
sunt îndeplinite de către evaluatori pentru determinarea sau raportarea valorii de piaţă. În cazul leasingului de 

terenuri şi construcţii, această valoare este valoarea de piaţă a interesului privind proprietatea închiriată deţi-
nută de locatar. În cazul operaţiunilor de leasing pentru alte active, această valoare este, de regulă, valoarea 

de piaţă a activului ce nu constituie obiectul unui contract de leasing, deoarece datoria se înregistrează separat. 

Ca urmare, putem menţiona că valoarea justă nu este sinonim cu valoarea de piaţă, fiind utilizată în diferite 
contexte în Standardele Internaţionale de Raportare Financiară. 

 În activitatea practică pot fi situaţii când sunt cerute evaluări de investiţii imobiliare parţial finalizate, 
pentru anumite scopuri, de exemplu: achiziţii, fuziuni şi vânzări de entităţi sau părţi de entităţi; garantarea 
împrumutului; litigii; raportarea financiară. Aspectele ce ţin de estimarea valorii de piaţă a investiţiilor imo-
biliare parţial finalizate sunt abordate în Standardul Internaţional de Evaluare 233 „Investiţia imobiliară în 
curs de execuţie”. Acesta prevede că valoarea de piaţă a unei investiţii imobiliare parţial finalizate reflectă 
aşteptările participanţilor pe piaţă asupra valorii proprietăţii atunci când aceasta va fi finalizată, minus dedu-
cerile pentru costurile necesare pentru a finaliza proiectul şi corecţiile adecvate pentru profit şi risc. Evalua-
rea şi toate ipotezele-cheie utilizate în evaluare trebuie să reflecte condiţiile de piaţă de la data evaluării. Nu 
este adecvat să se estimeze valoarea de piaţă a unei investiţii imobiliare parţial finalizate numai cu referinţă 
la planul proiectului şi la studiul de fezabilitate realizat la începutul proiectului. Odată ce execuţia proiectului 
a început, acesta nu mai este un instrument credibil pentru estimarea valorii, deoarece datele de intrare vor fi 
istorice. Din acest motiv, o abordare bazată pe estimarea procentajului în care a fost executat proiectul, înainte 
de data evaluării, este puţin probabil să fie relevantă pentru determinarea valorii de piaţă curente [8, p.75-76]. 
În context, se poate menţiona că valoarea de piaţă reprezintă o estimare a valorii fundamentată de piaţă.  

 Conceptul de piaţă, în ansamblu, reflectă activitatea, interesele, motivaţiile majorităţii participanţilor de 
pe piaţă, nu însă pe cele aferente unui grup restrâns de participanţi, cu anumite caracteristici particulare. 

Valoarea de piaţă are la bază acţiunile şi percepţiile colective ale majorităţii investitorilor de pe piaţă, cu 
privire la utilitatea unor active.  

 Valoarea justă este un concept utilizat, în special, în contabilitate, aplicat la întocmirea situaţiei financiare. 
În cazul în care este posibilă stabilirea valorii de piaţă a unui activ, aceasta va fi valoarea la care activul res-

pectiv va fi înregistrat în bilanţ. În acest caz, valoarea justă se va identifică cu valoarea de piaţă. În cazul în 
care nu este posibilă stabilirea valorii de piaţă a unui activ, se vor aplica tehnici specifice, iar valoarea justă 

se va identifica cu aceste valori. În această ordine de idei, se poate afirma că valoarea justă are un înţeles mai 
larg decât valoarea de piaţă.  

Savanţii români I.Mitu şi N.Mitu remarcă în lucrările sale că în domeniul financiar există două curente de 
opinie privind relaţia dintre valoarea de piaţă şi valoarea justă: 

– teoria pieţelor eficiente, potrivit căreia pe o piaţă bine organizată şi informată preţul de piaţă este egal 
sau aproape egal cu valoarea justă, investitorii având o reacţie imediată şi adecvată la orice informaţie externă; 

– teoria comportamentală, conform căreia, dimpotrivă, preţul de piaţă de cele mai multe ori diferă sem-

nificativ de valoarea justă, ca urmare a spiritului colectiv şi a stărilor emoţionale a investitorilor [5, p.64].  
 Plecând de la analiza concepută în literatura de specialitate, în cazul pieţelor active valoarea justă nu con-

duce la o nouă valoare, alta decât valoarea de piaţă. Considerăm că în cazul investiţiilor imobiliare valoarea 
justă determinată pe o piaţă activă şi transparentă în mod obiectiv este aproape întotdeauna egală sau foarte 

apropiată de valoarea de piaţă. Ca urmare, investitorii sunt cointeresaţi să ia o atitudine serioasă pentru a 
îngloba informaţiile noi în preţurile proprietăţilor imobiliare. Iar în cazul în care estimarea valorii juste 

presupune luarea în considerare a unor elemente care nu fac parte din cele specifice estimării valorii de piaţă, 
cum ar fi avantajele sau dezavantajele pe care fiecare dintre părţi ar putea să le obţină din tranzacţie, este cert 

că valoarea justă a investiţiilor imobiliare va fi diferită de valoarea de piaţă a acestora.  
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Ţinând cont de poziţia normalizatorilor internaţionali, potrivit căreia valoarea justă a terenurilor şi clădiri-

lor trebuie determinată de evaluatori profesionişti autorizaţi, în baza preţurilor de pe piaţă prin evaluare 

efectuată în mod normal, în cazul în care entitatea alege pentru contabilitatea investiţiilor imobiliare modelul 

bazat pe valoarea justă, cerinţele acestui model sunt îndeplinite de evaluator de regulă la adoptarea valorii de 

piaţă. În acest caz, valoarea de piaţă a proprietăţii imobiliare poate fi în cea mai mare parte o redare a utili-

tăţii activului încă necunoscută de piaţă, decât o redare fizică a acesteia. Astfel, utilitatea investiţiilor imobi-

liare pentru o anumită entitate poate fi diferită de utilitatea recunoscută de piaţă. De aceea, ar fi benefic să 

existe o distincţie între valorile investiţiilor imobiliare, care reflectă modificări în preţuri recunoscute pe piaţă 

ce urmează a fi incluse în situaţiile financiare, şi categoriile de valoare care nu sunt bazate pe piaţă. 
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