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Abstract:

Although the credit is a conventional financing hoet of an enterprise’s work, this tool is by fahat
issue. The range of credits that a bank providesl the current policy is to customize these toolsrder to
meet the typical financing needs of the enterpribas request them. Considering the risks the bakks the
charge of by placing credits, the ,eligibility” tens of enterprises that can get such financing aney strict.
Restrictions concerning the accepted degree oiliipppthe accomplished level of performance omritable
warranties may represent real ,barriers” for manynterprises. Of these ,barriers” the high cost ofnse
financing tools can be mentioned. In order to havelearer picture of what this financing sourcefds an
enterprise, | have carried out a cost analysisha&se financing tools, the medium and long termita$t and
the short term credit cost respectively.

1.Costul creditelor pe termen mediwi lung

Imprumutul bancar pe termen megiuung este un imprumut ¢ghbut pe Iang o band sau o
alta institutie financiad si care trebuie rambursat intr-o peridadai mare de un an. Acest imprumut
este in mod obnuit negociat direct intre cel care solicimprumutulsi bana (sau o alt instituie
financiaki-societate de asigini, alti creditori). Perioada pentru care se adadest gen de imprumut
variaz.

Imprumutul pe termen medigi lung este o susimportant de finanare a firmelor. El este
preferabil Tmprumutului pe termen scurt, deoaresigusa celui imprumutat un grad mai mare de
sigurana. Decét § aikd grija reinnoirii unui credit pe termen scurt, @é@lprumutat poate gime un
credit pe termen mediu sau lung structurat §a f&l Tncat scadea acestuiaascoincidi cu viga
economid@ a activului ce va fi finagat. Astfel, fluxurile de numerar ce vor fi generate activul
finantat pot servi la rambursarea ratelor la Tmprumut.

La angajarea unui Tmprumut pe termen mediu sauy finnga trebuie &ia Tn calcul trei factori:
(1) costul cu dobanda, (2) gatile cerute de creditayi (3) modulsi termenele de rambursare.

Principalul cost al creditului este reprezentat dibanda pe care trebuiad ® phteasé
solicitantul de-a lungul perioadei pentru carest fdainut creditul. Modalitatea clasiale exprimare a
acestui cost este cea deirdé dobandl pe care #ncile o afseaz pentru fiecare tip de credit in parte.
Aceasta difef in fungie de tipul de credit soliciat , precugnde perioada pentru care este acordat.
Pentru anumite tipuri de creditegrizile calculeaz si marja de risc de credit ce major&azstul
creditului pentru intreprinderile caracterizate we grad de profitabilitate mai redus, respectiv un
serviciu al datoriei mai slab.

Dobéanzile pe careahcile le afseaz pentru creditele ce pot fi contractate nu cuprgnd
comisioanele pe care solicitdncreditelor respective trebuiei dle pliteasd suplimentar. De
asemenea,dncile afseaz rata de dobaridanual, ca urmare in calculul dobanzii de platebuie &
setina cont de intervalul de timp la care se faatif@ citre band. In aceste congli, este necesar
estimarea ratei de doba@ngropotional pentru perioada pentru care creditul este acor@dd )
avand ca referid nunirul de zile (360) corespugitoare anului bancar.

rdT =rd an x T/360
unde : T = perioada pentru care se face calculduzi, exprimat in zile.

Ca urmare, dobanda de glaientru un credit este determifmdtidnd Tn considerare rata de
dobénd la care a fost contractat imprumutul, sutiraasi nerambursatsi perioada pentru care acesta
a fost acordat. Btimea acesteia diférin fungie de modalitatea de rambursare aled@®ea mai
frecventi modalitate de rambursare a unui Tmprumut esteaaceepresupune il constante dtre
band (anuitti) de-a lungul perioadei de wiaa imprumutului. Pot fi intalnite Tasi alte modalisti de
rambursare, cum ar fi : rambursarea Tmprumutuluafe constante sau rambursarea in fine.

Pentru exemplificarea celor trei tipue chmbursri si a modului de calcul a dobanzii de @lat
consider urritorul exemplu. Firma “X" contracteazun Tmprumut pentru achimnarea unui
autoturism. Tmprumutul este in valoare de 10.000,eoe o perioadde 5 ani, iar rata de dobainkh
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care a fost contractat este de 11,5 %. Pentru icapéa calculelor se presupune catifg citre
band se fac anual.
In cazul in care rambursarea imprumutskuiface la sfditul perioadei de creditare (in fine )

dobéanda totélpe care o are de piaintreprinderea se ridida suma de 5.570 euro.

Exemplu de rambursare n fine a unui imprumut

Tabelul 1
Perioad Sold credit neramburs Doband: Rambursart Anuitate
principa
1 10.00( 1.15C 0 1.15(
2 10.00( 1.15( 0 1.15(
3 10.00( 1.15( 0 1.15(
4 10.00( 1.15( 0 1.15(
5 10.00( 1.15( 10.00( 11.15(
Total - 5.75( 10.00( 15.75(

Unde : Dobanda = rata de dob&mxdsold credit nerambursat x peridgad
Anuitate = Doba#id+ Rambursare principal

in cazul in care rambursarea Tmprumutséuface in rate egale, dobanda topa care o are de

plata intreprinderea se ridida suma de 3.450 euro.

Exemplu de rambursare in rate constante a unui imprut

Tabelul 2
Perioad Sold credit neramburs: Doband; Rambursart Anuitate
principa
1 10.00( 1.15( 2.00( 3.15(
2 8.00( 92C 2.00( 2.92(
3 6.00( 69C 2.00( 2.69(
4 4.00( 46C 2.00( 2.46(
5 2.00( 23C 2.00( 2.23(
Total - 3.45( 10.00( 13.45(

In cazul In care rambursarea Imprumutului se faiterealizarea de i constante (anuiti)
catre band, doband totak pe care o are de pidintreprinderea se ridida suma de 3.699,1 euro .

Exemplu de rambursare in anuifi constante a unui imprumut

Tabelul 3
Perioad Sold credit neramburt Doband; Rambursart Anuitate
principa
1 10.000,! 1.15( 1.589,¢ 2.739,¢
2 8.410,: 967,- 1.772,¢ 2.739,¢
3 6.637," 763,% 1.976,* 2.739,¢
4 4.661,( 536,( 2.203,¢ 2.739,¢
5 2.457,. 282.¢ 2.457.. 2.739,¢
Total - 3.699,: 10.000,!( 13.699,:

A=Cx i/(1- (1+i)")
Unde : A- anuitate de platC- mirimea creditului; i- rata anuala dobanzii; n-nuérul de ani de
rambursare.
Rambursare principal =Anuitate — Dobénd
Din analiza celor trei modaiifi de rambursare, cea mai costisitoare pentru ni@gre pare

rambursarea in fine, caz in care dobandaatolplai de-a lungul celor 5 ani de wiisa imprumutului
este de 5.750 . Dacse ia in& in considerge valoarea in timp a banilor se obserd mirimea
costului Tmprumutului contractat este ageé@adiferent de modalitatea de rambursare a acesitaste
egah cu rata de dobadadstabilit in contract. Costul Tmprumutului reprezintata interdi de
rentabilitate a acestuia. Astfel valoarea Tmprunuuteste egal cu valoarea prezenht anuiitilor de
plata, estimal prin actualizarea acestora cu costul Tmprumutu@a. urmare, costul Imprumutului
poate fi determinat dintr-una din cele trei tiélde calcul prezentate mai jos.
10.000 =1.150 +1.150 +1.150 + 1.150 11450

(1 +kd) (1+k@&)(1L+kd} (1+kdf (1+kdf
10.000 =3.150 +2.920 +2.690 + 2.4602.280

(1 +kd) (1 +kd)(1+kd)* (1 +kd)* (1+kdy
10.000 = 2.739,8+ 2.739,8 + 2.739,8 + 2.739,2.789,8

(1+kd) (1+kd)(@+kd)? (1+kd (1+kdy

Cu ajutorul fundei IRR din cadrul EXCEL poate fi determifiasoluia ecudilor, aceasta

fiind de 0,115 respectiv de 11,5 %sallar costul Tmprumutului, Tn coniile Tn care nu s@ne cont de
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comisioanele suplimentare ce trebuiétipé bancii , este egal cu rata dobanzii fixdh contract, pe
baza dreia s-au calculat dobanzile de platModalitatea de rambursare a Tmprumutului nu
influenteaz costul acestuia.

Impactul economiilor de impozit asupra costului craitului

.In relatiile de calcul al costului Tmprumutului, anaite de plaii de citre Intreprindere au fost
Tnlocuite cu anuittile efectiv ,suportate” deatre aceasta. Prin diminuarea impozitului de fptaitre
stat, o parte din plata dobanzilor este tsudi” si de ctre stat. Astfel , Tn calculul anaitlor efectiv
.suportate” de dtre intreprindere se ia in considerare rata de pliat Tmprumutsi dobanda nétde
economie de impozit realizat*
10.000=1.150 x (1 — 16 %) + 1.150 x (1— 16 %) 50x1(1— 16 %) + 1.150x(1— 16 %) +

(1 + k'd) (1 +Kkd)? (1 + k'dj 1+ kdj
+10.000 + 1.150 x (1 — 16 %)
(1 + k'dy
Unde k'd reprezirit costul Tmprumutului net de economia de impoziliza& de intreprindere prin
deducerea din veniturile impozabile a cheltuieldardobanzile.

Dupi parerea mea, o0 diminuare a costului Tmprumutuluit@cavea loc ddcse iau in
considerare economiile de impozit pe care intreleiea le poate ¢ibe din deductibilitatea
cheltuielilor cu dobanzile. Astfel, pe cazul exeifiqht , costul imprumutului se reduce de la 11,5 %
la 9,66 % da& se ia Tn considerare o éa impozitului pe profit de 16 %.

Costul creditului ajustat cu comisioanele de plat

Un alt element al costului unui imprumut contrade o ntreprindere de la barit reprezini
comisioanele . Astfel , la acordarea unui impruseittalculeaz un comision de gestiune a acestuia
reprezentédnd 1-3 % din valoarea creditgiudare trebuie kit la momentul acoratii Tmprumutului.

Un alt comision calculat deite kinci este acela de administrare a contului de coedgie calculeédz
la soldul acestuia. In coriie Tn care Intreprinderea ramburs&éz avans suma Tmprumuiata phti
un comision de neutilizare a creditului reprezedtéf? % din suma ramburdatnticipat.

In cazul creditelor acordate prin contul curenietatea comisioanelor este mai mare. In acest
caz intreprinderea trebuié plateasd, pe lang comisionul de credit, comisionul de imobilizare,
comisionul pentru cel mai mare sold debitor, coamial pentru cea mai mare dgjpe, comisionul de
decontare. Doar prin luarea in considiera tuturor acestor comisioane se poate estimalacefectiv
al iTmprumutului acordat deitre band.

In continuare prezint modul de calcul al rateidiband echivalente in cazul ramberi
Tmprumutului Tn anuitti constante:

10.000 - 10.000 x 2 % =2.739,8_+2.739,8 24#39,8 +_2.739,8 +_ 2739,8
A+kdL+kd)? (1+kd)® (1+kd)* (1+k'd)°
k’d = rata anual de dobana echivaleni

Acest calcul presupune, de fapt, determinarea rdeeidobanal echivalente pe care
intreprinderea o pteste pentru creditul primit. Pe cazul imprumutuluieaior exemplificat, dactse ia
n considerargi un comision de gestiune a creditului de 2 % dalcpentru suma acordatare loc o
majorare a costului Tmprumutului de la 11,5 % [6812%.

Costul creditelor ce sunt garantate prin constituiea unui depozit colateral

.Modalitatea frecverit de garantare a unui credit primit de la o Baoaeprezint , printre
altele, constituirea unui depozit colateral avandiome egai cu cea a uneia sau mai multor rate pe
care intreprinderea le are de pldbobanda fructificdt pentru acel depozit este una foarteanicca
rezultat, intreprinderea are costuri suplimentaireimobilizarea banilor® in acel depozit* Pentru a
arita modul de fundamentare al costului acestui tipcdadit, Tn cazul imprumutului anterior
exemplificat, se presupuné intreprinderea trebuiei £onstituie un depozit colateral de 5.000 euro
care se va fructifica cu o dob&ndnual de 3 %. Durata de constituire a depozitului egiiecu cea
pentru care este acordat creditul (in acest exerapta de 5 ani), iar costul de oportunitate al
capitalului investit in intreprinderea respegtaste de 18 %.

1 Victor Dragot , Abordiri practice n finapele firmei,Editura Irecson, Bucugg, 2006, pag.198;
2 |leana Njulescu Finaryarea intreprinderij Editura Infomega, Bucugg, 2006, pag.78.
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Exemplu de rambursare in rate constante a unui Taprut cu depozit colateral

Tabelul 4
Perioad Sold credit Doband: Rambursar Anuitate Doband Total de
nerambursat principal depozit plata
colatera
1 10.00( 1.15(C 2.00( 3.15( 15C 3.00(
2 8.00( 92(C 2.00( 2.92( 15C 2.77(
3 6.00( 69C 2.00( 2.69( 15C 2.54(
4 4.00( 46( 2.00( 2.46( 15C 2.31(
5 2.00( 23C 2.00( 2.23( 15C 2.08(
Total - 3.45( 10.00( 13.45( 75C 12.70(

In condiiile In care seine contsi de economiile de impozit, costul creditului cupdeit
colateral poate fi estimat astfel:
10.000 = (1.150-150)+2.000 +5.000 x (18 % — 3 %) +
(1 + kd)
+ (920-150)+2.000 +5.000 x (18 B %) +
(1 + Kd)
+ (690-150)+2.000 +5.000 x (18 B %) +
(1 + Rd)
+ (460-150)+2.000 +5.000 x (18 B %) +
(1 + Rd)
+ (230-150)+2.000 +5.000 x (18 B %) +
(1 + Rd)
Unde: kd= costul creditului garantat cu depozitatedal.

Dupa parerea mea, pentru estimarea costului acestui tipreldit trebuie & setina cont de
pierderea pe care intreprinderea o are prin plasagitalului 8u (5.000 euro) la o rade dobandlde
3 %, n condiile Tn care rentabilitatea la care poate inves&th bani in cadrul Intreprinderii este de
18 %.

2. Costul creditelor bancare pe termen scurt

Cand nevoile de finaare ale firmei cresc, aceasta sdlidiiincii sale §-i furnizeze fonduri
suplimentare in concordgincu aceste nevoi. Termenul de acordare a creditedoicare pentru
finantarea pe termen scurt este dezparun an.

Ratele dobanzii bancare variain mare rasui, in timp, Tn funge de condiile economice
generalsi de politica fancii centrale. Cand economia este in recesiunereide credite este, in mod
normal, modedtsi banca centrél furnizeaz o cantitate mare de moriedh sistemul bancar. in
consecim, ratele dobanzii pentru toate tipurile de credited. Dimpotri#, cand economia este n
avant, cererea de credite este, in mod normalyrpaieiar banca centralrestrigioneaz oferta de
moned; rezultatul este o cgere a ratelor dobanazii.

Deoarece ratele dobanzii la creditele bancare sagperi la dobanda simpl la dobanda
antecalculat (calculad si platita la acordarea creditului dobanda gitita in rate, costul creditului
bancar estgi el diferit Tn fiecare dintre aceste cazuri.

a) Costul creditului cu dobandi simpla. Dobanda simpl este solicitat pentru multe
credite bancaregi, In acelai timp, furnizeaz baza de compatia pentru alte tipuri de rate ale
creditului. Tn cazul unui credit cu dobandimpk, cel imprumutat primge valoarea nominala
credituluisi ramburseaz, la scadefa, aceast valoaresi dobanda afereiit

Costul unui credit cu dobaadimpk se calculeazin doui etapé:

- se determifnmai Intai dobanda #iita, cu formula:

Dobénda = suma Timprumutului x rata anaa dobanzii x perioada imprumutului

- se calculeaizcostul creditului cu ajutorul formulei:

k= E+ costul in suinabsolui a finanirii / suma net a finanarii ™ —j

unde“m” este nuirul de perioade de compunere intr-un an.

% lon Stancu Finarye, Pige financiaresi gestiunea portofoliului ,Invegii reale si finaryarea lor, Analizasi gestiunea
financiaraz a intreprinderii,Editura Economi&, Bucurati, 2002, pag .122.
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Pentru exemplificare, presupunemafirma contracteaz un credit bancar de 100.000 lei pe
termen de 120 de zile pentru care banca percepé anual a dobanzii de 15%. Suma absalat
dobanzii se determincu formula aitati, astfel:

D =100.000 x 0.15 x 120/360 = 5.000. lei

Cu ajutorul formulei otihem costul procentual cu dobanda pentru Tmprumut:

k= [1+5.000/100.000°"*°— 1= 15,76%

De notat & pentru un credit cu dobdhdimphk acordat pentru un an sau mai thulata
nominak este egal cu rata efectiv. Daca imprumutul are un termen mai mic de un an, ragatef
va fi mai mare, ca urmare a efectului de compunere.

b) Costul creditului cu dobanda antecalculati se refek la cazurile in care dobanda se
determiri si se regine imediat ce creditul este angajagadar, cel imprumutat pringe mai ptin decat
suma creditului exact cu suma dobanzii. In cazehgxului nostru, firma care a solicitat un imprumut
de 100.000 lei va primi numai 95.000 lei, iar cbgocentual opinut dug formula de mai sus este de
16,63%.

¢) Costul creditului cu rambusarea in sume lunare gale (care cuprind atat parte din
credit, catsi parte din dobani presupune aflarea factorului de actualizare pesutiuititi si apoi, din
tabele, aflarea ratei dobanzii lunare care trefdmeukita cu 12 pentru a determina rata agual
dobanzii, care este costul creditului.

Rata anual efectiva a dobéanzii pentru un credit rambursat Tmpéean dobanda in rate
lunare egale se poate aproxima cu ajutorul formulei
Rata efectiz aproximativi = dobanda/ (valoarea imprumutului / 2)

d) Costul creditului cu rata variabil 2 a dobanziise determia utilizaAnd formula anterioar
n acest caz trebuindi se calculeze dobanda tatadlatita in fungie de diferitele perioadg ratele
dobanzii corespurmare acestora. Pentru exemplificare, consideritatede 100.000 lei pe 120 de
zile cu dobandl variabik conform tabelului urrtor:

Rata dobanzii Nr. de zile Costul cu dobanda

15% 60 2.500
15,5% 40 1.722,222
16% 20 888,888
Total 120 5.111,110

Folosind formula anterioar, gaisim costul creditului, in acest caz, care este6j&3vo.

e) Costul liniei de creditse determif, de asemenea, cu ajutorul formulei anterioaracast
caz trebuind atligat la costul cu dobangacomisionul determinat de neutralizarea linieicdedit Tn
ntregime, okindndu-se astfel costul in sa@rabsolui. Pentru determinarea sumei nete de fia@nse
calculeaZ suma medie n&ta finanrii, In fungie de suma angajape diferite perioade.

Pentru ilustrare, presupunerd forma negociaZ cu banca sa o linie de credit de 200.000 lei
pentru o perioadde 120 de zile, cu un comision de neutralizafaftiegime a liniei de 0,5% pe an
o rati a dobanzii de 12% pe an. Pentru primele 100 d@g fiima angajedizdin linie 100.000 lei, iar
pentru celelalte 20 de zile mai angajeama 30.000 lei. Se pune problema cafeiilcostului total al
liniei de credit. Rezolvarea presupune parcurgeraamultor etape:

- Se determifi suma absolédta comisionului de neutralizare:
comisionul de neutralizare = suma nefolbgitomision de neutralizare x perioada coresfioaze
comisionul pentru primele 100 de zile = 100.00Q008 x 100/360 = 138,888 lei
comisionul pentru urgtoarele 20 de zile = 70.000 x 0,005 x 20/360 =449 |éi

- Se determifndobanda:
dobanda pentru primele 100 de zile = 100.000 x 8,1@0/360 = 3.333,333lei
dobanda pentru 20 de zile = 130.000 x 0,12 x 20£3866,666 lei

- Se determifi suma medie nata finanarii:
suma medie neta finanarii = 100.000 x100/120 + 130.000 x 20/120 = 1051600

Pe baza datelor ghute, aplicandu-se formula anteridagasim costul liniei de credit care
este de 12,97%.

f) Costul creditului de scont

Creditul de scont presupunetimierea de resurse de la barsau alte institui financiare pe
baza efectelor de comgre care intreprinderea letole. Prin scontarea acestora, firmaiwd resurse
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pe perioadaamag pari la scadeta titlurilor. Mirimea acestora este egjalcu valoarea titlurilor
scontate din care se deduce scontul (doband) incii pentru olinerea acestui credit. Scontul este
calculat prin aplicarea taxei de scont (ratei deamhal) a kincii la valoarea titlurilor scontate pentru
perioada dmasi para la scadefd. Durata efecti¥ a creditului de scont este egali perioada pénla
scaderi a efectelor comerciale scontate, dimiduai nunarul de zile de decontare (necesarérniiir
banilor in contul intreprinderii). Pornind de laeate caracteristici, costul creditului de sconk est
estimat astfel:

Scontul = Valoarea efectelor comerciale x Taxa tdonx Durata creditului
360

Marimea creditului de scont= Valoarea efectelor canade scontate — Scontul

Costul creditului de scont = Scontul X 360
Marimea creditului de scont Durata credituliNk zile de bant

De exemplu, in congile in care o Intreprindere scont&azfecte comerciale in valoare de
10.000 lei avand o perioadamadg para la scadeta de 30 de zile, taxa scontului percepde Gtre
bandc este de 14 %, iar numul de zile de decontare este de 3, costul creditld scont primit este de
15,73 %.

In concluzie, pentru prezentarea unor infaiimaai relevante in legura cu datoriile unei
intreprinderi rezultate din credite pe termen luzapsider & in momentul contragtii Tmprumutului
ar putea fi adopatatoluia calcutirii si Tnregistérii dobanzii pentru toatdurata credirii, tindndu-se
seamasi de eventualele fluctuia ale ratei dobanzii. In aceste cotidiorice utilizator de informgi
contabile ar avea o imagine fidedi in acelai timp reaf asupra nivelului de indatorare pe termen
mediusi lung al intreprinderii care a contractat un crddincar, dobanda fiind un element distinct in
cadrul datoriilor.
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