Capitolul X

Sursele de finantare
la crearea intreprinderii

10.1. Tipuri de finantare
10.2. Surse de finantare
10.3. Tipuri de garantii
10.4. Tipuri de credite
10.5. Costurile creditarii

10.6. Alegerea creditorului

Dupa etapa de alegere a ideii de afaceri si de elaborare a business planului, ur-
meazd determinarea, cautarea §i acumularea capitalului necesar pentru finantarea
proiectului. In functie de natura afacerii, localizarea acesteia, corespondenta cu di-
rectiile de interes local, national sau re-
gional, pot fi examinate diferite tipuri de Capitolul X. Competente:

finantare, provenite din mai multe surse » cunoasterea diferentei dintre tipurile
de finantare. Fiecare dintre ele presupu- de finantare si relevarea importantei lor
ne o abordare diferita atdt in cautarea comparative pentru demararea afacerii;
si obtinerea capitalului, cdt si in gesti-
onarea ulterioara. La fel, diferite vor fi
si costurile suportate pentru finantarea
proiectului de intreprindere in raport cu
sursele si conditiile de finantare. Astfel,
antreprenorul trebuie sa gestioneze cu
extremd atentie schemele de finantare
ale proiectului sau de afacere.

» analiza surselor de finantare;

» evaluarea impactului diverselor ti-
puri de garantii operate in procesul de
finantare;

» aplicarea diverselor variante de fi-

nantare a afacerii si selectarea schemei
optime de finantare a afacerii proprii.

10.1. Tipuri de finantare

In perioada initiald de lansare a afacerii, in special la etapa cautirii si acumularii
capitalului necesar, capacitatea intreprinzatorului de a gési cele mai reusite scheme
de finantare, sporind avantajele fiecarui tip de finantare si diminuénd efectele nega-
tive ale acestora, are o importanta majora.
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Surse de finantare

Principalele tipuri de finantare a afa-

cerii proprii sunt urmatoarele: Tipurile de finantare, examinate

in aceasta sectiune, reprezintd diver-
sitatea modalitatilor si formelor de
- participdrile in capital; atragere a capitalului pentru a dema-
- creditul vaAnzatorului; ra o afacere.
- ajutoarele sau subventiile acor-

date fondatorilor de intreprinderi (de locuri de munci);
- imprumuturile de onoare (fara garantie);
- imprumuturile (creditele) pe termen mediu si lung;
- creditul fiscal.

- capitalul personal;

Capitalul personal

Capitalul personal poate avea drept origine economiile personale ale antrepreno-
rului si, daca este cazul, ale asociatilor sai.

Aportul personal este indispensabil pentru:

- ademonstra implicarea personala si interesul propriu pentru proiect;

- acastiga increderea altor finantatori.

De obicei valoarea capitalului personal investit in afacere variaza intre 20 si 50%
din costul total al proiectului. Béncile, de cele mai multe ori, nu ofera decat o finan-
tare partiala a proiectului — cel mult 80%, si aceasta in cazul unor activitdti de interes
deosebit. Antreprenorul si banca stabilesc prin negociere participarea partilor la fi-
nantarea proiectelor, totusi bancile preferd o implicare a antreprenorului in finantare
la nivel de 20-50%.

Participarile in capital

In cazul necesitatii imediate de capital, indeosebi in numerar, pentru lansarea
rapida a afacerii, poate fi examinata posibilitatea participarii n capital a persoanelor
particulare, in primul rand a celor din imediata apropiere a antreprenorului — rude,
parinti sau prieteni. In unele tari persoanele care au efectuat o astfel de subscriere a
capitalului personal la cresterea capitalului in numerar pot beneficia de reduceri sub-
stantiale la impozitele pe venit. Totusi, in cazurile atragerii capitalurilor particulare,
este important sa se evite imprumuturile ,,din mana in mana”. La perfectarea con-
tractului se vor indica numele si datele de identificare ale partilor, suma contractata,
etapele si termenele rambursarii i, in caz de necesitate, dobanda aplicata.

Creditul vanzitorului

In functie de caz si, in special, de increderea stabilita intre parti, dar si de situatia
patrimoniald a vanzatorului, care in unele cazuri poate extinde in timp plata pentru
bunurile vandute, este posibila negocierea unei eventuale esalonari pe mai multi ani
(luni) a pléatilor pentru totalitatea fondurilor cumpérate sau a unei parti a acestora.

Acest tip de finantare este mai des Intdlnit sub forma de credit marfar. Pentru ob-
tinerea altor fonduri (de exemplu, imobile, utilaje etc.), contextul poate fi mai dificil,
deoarece riscurile vanzatorului in acest caz sunt mai mari — uneori vanzatorul poate
cere garantii ale platilor viitoare.
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Surse de finantare

Ajutoare sau subventii acordate fondatorilor de intreprinderi

(de locuri de munca)

Aceste ajutoare i subventii sunt acordate de stat sau de colectivitatile locale inte-
resate in sustinerea si dezvoltarea intreprinderilor dupa anumite criterii prestabilite.
De obicei, la nivel national sau local exista consilii speciale $i mecanisme de selecta-
re a proiectelor dupa apartenenta lor la cerintele Tnaintate. Acest sistem are drept scop
stimularea credrii de Intreprinderi in domenii de activitate de interes general.

Domeniile de finantare avute 1n vedere pot fi foarte diverse, acoperind cea mai
mare parte a activitatilor economice si sociale:

- agricultura, - servicii sociale,

- cultura, - societate civila,

- educatie, - turism,

- dezvoltarea economica regionala, - protectia mediului,

- infrastructura, - tineret,

- T, - cercetare si inovare,

- resurse umane §i crearea locurilor - aderarea la Uniunea Europeana,
de munca in anumite localitati, - justitie,

- sanatate, - comunicare etc.

Ajutoarele sau subventiile sunt, de obicei, forme de cofinantare a proiectelor.

Ele pot fi acordate in calitate de:

- credite rambursabile;

- credite partial rambursabile;

- granturi.

Scheme inovative de finantare pot fi regasite atat in programele nationale, cat si
in cele regionale. Prin intermediul acestor programe este posibila obtinerea unor
credite sau granturi din partea statului pentru crearea de noi intreprinderi, precum
si subventionarea anumitor genuri de activitate, considerate de o importantd majora
pentru economia tdrii. Un astfel de mecanism este Programul national de abilita-
re economica a tinerilor (PNAET), lansat in contextul Anului Tineretului pentru
a sustine integrarea tinerilor in viata social-economica a tarii. Acest program are
o aplicare nationald si va fi implementat in toate raioanele tarii, inclusiv in UTA
Gagdauzia, cu exceptia oraselor Chisinau si Balti. Scopul major al Programului na-
tional este dezvoltarea spiritului de intreprinzator in randul tinerilor din zonele
rurale ale tarii, oferind:

- instruire si

- credite comerciale rambursabile cu component de grant persoanelor tinere cu

varsta cuprinsa Intre 18 si 30 de ani.

Incepand cu 31 decembrie 2008, in cadrul Componentei II a PNAET au fost
aprobate 181 de proiecte private ale tinerilor in suma totald de 52,05 mil. lei (inclusiv
20,82 mil. lei pentru componenta de grant). imprumutul, la nivel de 60% din valoa-
rea proiectelor, este acordat de bancile intermediare la o dobanda de 11,8% anual.

Informatii ample despre programele de sustinere a proiectelor in derulare pot fi
obtinute la adresa electronica www.gov.mec.md/sector/241/1439 (vezi anexele).
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Imprumuturi de onoare (fira garantie)

Acest tip de imprumuturi oferd posibilitatea de a completa aportul personal in
capitalul afacerii. Unele organisme extrabancare, constituite de cele mai multe ori
sub forma de asociatii, fundatii etc., acordd imprumuturi de onoare, fara a solicita
garantii. Imprumuturile sunt deseori acordate in conditii avantajoase — cu dobanda
mica sau nula. Aceasta forma de finantare permite obtinerea unei finantari comple-
mentare celei bancare.

Anumite organisme de acest tip ajuta antreprenorii selectionati dupa anumite cri-
terii prestabilite (de exemplu, laureatii concursului), acordandu-le granturi, donatii
sau burse speciale.

Unele colectivitati locale, creand regimuri favorabile antreprenoriatului in terito-

riile date, pot acorda imprumuturi conform unor modalitati specifice locale.

imprumuturi (credite) pe termen mediu si lung

Codul civil al Republicii Moldova de-
fineste caracteristicile atat ale contractelor
de Tmprumut, cét si ale celor de credit:

,»Prin contractul de imprumut, o par-
te (imprumutator) se obliga sa dea 1n pro-
prietate celeilalte parti (imprumutatul)
bani sau alte bunuri fungibile, iar aces-
ta se obligd sa restituie banii In aceeasi
suma sau bunuri de acelasi gen, calitate
si cantitate la expirarea termenului pentru
care i-au fost date” [art. 867 alin. (1)];

,In baza contractului de imprumut,
partile pot prevedea i plata unei dobdnzi,
care trebuie sa se afle intr-o relatie rezona-
bila cu rata de refinantare a Bancii Natio-
nale a Moldovei” [art. 869 alin. (1)];

,.Prin contractul de credit bancar, o
banca (creditor) se obligd s puna la dis-
pozitia unei persoane (debitor) o suma
de bani (credit), iar debitorul se obliga
sd restituie suma primita si sd pliteasca
dobédnda si alte sume aferente prevazu-
te de contract” [art. 1236 alin. (1)].

In conformitate cu Legea institutiilor
financiare din Republica Moldova nr.
550-X11II din 21 iulie 1995, ,,surse cer-
te si legale de imprumut al unei sume de
bani sunt institutiile financiare — persoane
juridice ce acceptd depozite sau echiva-
lente ale acestora si care utilizeaza total

318

Conform datelor Ministerului Fi-
nantelor Republicii Moldova, in ca-
drul PNAET sunt in derulare 266 de
subproiecte, cele mai active banci in
implementarea si finantarea proiecte-
lor fiind:

* Moldova Agroindbank — 180 de
subproiecte de finantare in cadrul
PNAET, in suma de 34,97 mil. lei,
sau 67,18% din totalul proiectelor;

* Moldindconbank — 37 de subpro-
iecte de finantare in cadrul PNAET,
8,9 mil. lei, sau 17,1%:;

» Fincombank — 19 subproiecte de fi-
nantare in cadrul PNAET, 2,54 mil.
lei, sau 4,9%:;

» Eximbank — 11 subproiecte de finan-
tare In cadrul PNAET, 2,38 mil. lei,
sau 4,6%;

* Banca de Economii — 6 subproiec-
te de finantare in cadrul PNAET,
0,9 mil. lei, sau 1,7%;

» Energbank — 5 subproiecte de finan-
tare in cadrul PNAET, 0,59 mil. lei,
sau 1,12 %;

* Mobiasbanca — 3 subproiecte de fi-
nantare in cadrul PNAET, 0,26 mil.
lei, sau 0,5%.



Surse de finantare

sau partial aceste mijloace pentru a acor-
da credite pe propriul cont si risc”. Im-
prumuturile (creditele) pot fi obtinute de
la institutiile financiare reprezentate prin:

Se practica si o astfel de delimitare
a utilizarii termenilor:

bancile celibereaza credite si sunt
creditori;

institutiile nebancare eclibereaza
Imprumuturi $i sunt imprumutatorsi.

- institutii bancare (banci);

- institutii nebancare.

Sistemul financiar al Republicii Mol-
dova este reprezentat cu preponderenta de institutiile bancare (banci): pe piata ban-
card activeaza 15 banci comerciale, dintre care trei cu capital integral strain.

Institutiile financiare nebancare sunt entitati, altele decat institutiile de credit,
care desfasoara cu titlu profesional o activitate de creditare, in conditiile stabilite de
lege. Din sfera activitatilor permise fac parte creditarea imobiliard, microcreditarea,
finantarea tranzactiilor comerciale etc. Sectorul nebancar este inca slab reprezentat
in Republica Moldova. Drept exemple de institutii financiare nebancare cu activitati

desfasurate in Republica Moldova putem enumera:
- Corporatia de Finantare Rurald — www.microfinance.md;
- IM,,OMF Microinvest” SRL — www.microinvest.md;

- Iute Credit” SRL — www.iutecredit.md;

- “Prime Capital” — www.primecapital.md (vezi anexa).

Un tip aparte de creditare o constituie microfinantarea — activitatea de creditare
a intreprinderilor micro si mici. Ea intra in sfera de oferte atét a bancilor comerciale,

cat si a organizatiilor de microfinantare.
Microfinantarea se poate obtine si de
la asociatiile de economii §i Tmprumut,
care functioneaza pe intreg teritoriul
Republicii Moldova. Datele Ministe-
rului Finantelor arata ca, la situatia din
2007, in Republica Moldova existau
peste 550 de asociatii de economii si
imprumut in localititile rurale, ai céror
membri erau peste 100 mii de persoane.
Valoarea totala a activelor tuturor asoci-
atiilor depdsea 451 mil. lei.

Misiunea activitatilor de microcre-
ditare este de a sustine crearea si dez-
voltarea IMM-urilor, oferindu-le credite
in conditii mai avantajoase. De regula,
aceste credite nu reprezinta sume mari,
in consecintd nici nu este nevoie de gaj
pentru a le obtine. Termenul de exami-
nare a cererilor pentru astfel de credite
nu este mare, deseori fiind suficienta o
singura zi. Perioadele pentru care se ofe-

Lista bancilor licentiate din
Republica Moldova
BC ,,Comertbank” SA
BC ,,Banca Sociala” SA
BC ,,Victoriabank” SA
BC ,,Moldova Agroindbank” SA
BC ,,Moldindconbank” SA
SA ,.Banca de Economii”
BC ,,EuroCreditBank” SA
BC ,,Unibank” SA
BC ,,Banca de Finante si Comert” SA
BC ,,Universalbank” SA
BC ,,Energbank” SA
BC ,,ProCredit Bank” SA
Banca Comerciala Roména Chigindu SA

BC , Eximbank —
Gruppo Veneto Banca” SA

BNC ,,Mobiasbanca —
Groupe Société Générale” SA
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ra astfel de credite pot fi diferite, uneori fiind prevazuta si o perioada de gratie, pe
parcursul careia nu se efectueaza rambursari ale creditului.

Creditul fiscal

Creditul fiscal reprezintd o forméa de scutire temporard de plata in buget a im-
pozitului pe venit. Acordarea acestuia este prevazuta in Codul fiscal al Republicii
Moldova nr.1163-XIII din 24 aprilie 1997 (art.49 alin. (3)-(9)) si reglementata de
Regulamentul cu privire la procedura de incheiere, actiune si reziliere a Acordului
privind scutirea de plata impozitului pe venit a agentilor micului business si a gos-
podariilor taranesti (de fermier), aprobat prin Ordinul ministrului finantelor nr. 4 din
3 septembrie 2002. Prevederile acestui act normativ se extind asupra:

- Intreprinderilor al caror numar mediu anual de salariati constituie de la 1 pana
la 19 persoane inclusiv, iar suma vanzarilor nete anuale a productiei proprii si/
sau a serviciilor prestate nu depaseste 3 mil. lei;

- gospodariilor taranesti (de fermier), indiferent de numarul mediu anual de
salariati si de suma vanzarilor nete anuale a productiei proprii §i/sau a servi-
ciilor prestate.

10.2. Surse de finantare

Printre potentialele surse de finantare a afacerii pot fi enumerate urmatoarele:

- capitalul propriu si capitalul imprumutat de la familie §i prieteni;

- creditul bancar;

- emiterea de actiuni si obligatiuni;

- programele speciale de finantare;

- fondurile de capital de risc;

- leasingul;

- creditele de la furnizori si clienti;

- creditele pe efecte de comert (factoringul si scontarea).

Capitalul propriu si capitalul imprumutat de la familie si prieteni

Aceastd sursa de finantare reprezinta cel mai frecvent punct de plecare in cazul
afacerilor mici si noi. Institutiile financiare sunt mai putin deschise — in special in
perioadele de instabilitate economica — firmelor aflate la inceput decat celor cu o0 ,,is-
torie” bine conturata. Aceasta atitudine se bazeaza pe o ratd mai inalta a insucceselor
inregistrata de afacerile noi.

Capitalul propriu ofera avantajul unei sigurante mai mari — nu va fi retras in cazul
inrdutatirii situatiei financiare, cum se poate intampla in cazul unui credit bancar, nu
este necesara expunerea detaliatd a planului de afaceri in fata unor parteneri externi
si nici aprobarea acestora pentru luarea deciziilor importante.

Prin urmare, aceasta sursa de finantare asigura flexibilitate, siguranta si indepen-
dentd. Totodata, in perspectiva atragerii de surse de finantare exterioare, angajarea
unor fonduri proprii reprezintd o garantie a motivatiei Intreprinzatorului pentru asi-
gurarea succesului afacerii.
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Dezavantajele finantarii din surse proprii sunt si ele importante:

capitalul propriu este, in general, destul de limitat si poate periclita dezvolta-
rea afacerii;

in caz de nereusita, pierderea va fi suportata in intregime de intreprinzator (sau
de apropiatii sai);

firma va fi putin cunoscuta de institutiile financiare i va intdmpina greutati in
acumularea de fonduri 1n situatii speciale.

in perioada de tranzitie parcursi de economia Republicii Moldova, majoritatea
intreprinzatorilor nu au avut rezerve suficiente pentru a finanta afacerile proprii, dar
nici nu au avut intotdeauna oportunitatea de a apela la credite bancare. In aceste
conditii prietenii §i cunoscutii au reprezentat una dintre cele mai importante surse de
imprumuturi pentru formarea capitalului initial.

Creditul bancar

Creditul bancar reprezinta o sursa principala de finantare, in special pentru firme-
le mici i mijlocii. Insa accesul la credite al firmelor noi sau de mici dimensiuni este
mai dificil decat al firmelor cu o importanta istorie creditara.

Avantajele creditului bancar sunt urmatoarele:

obtinerea de fonduri suplimentare;

stabilirea unor relatii de Incredere cu institutiile financiare si accesul mai usor
la alte servicii furnizate de banci;

lansarea de semnale pozitive pentru alti potentiali investitori, care sa ofere
sustinere financiara;

in cazul anumitor forme de credit, existenta unui grad de flexibilitate privind
sumele angajate, termenii de creditare, dobanzile si termenele de rambursare;
necesitatea de a convinge banca de potentialul pozitiv al afacerii sau simpla
completare a unei cereri de creditare poate ,,impune” intreprinzatorul sa-si
analizeze in mod obiectiv afacerea, s obtind o imagine clara a situatiei sale
financiare si o caracteristica a punctelor slabe si a celor forte, a oportunitatilor
si amenintdrilor ce caracterizeaza situatia firmei, sd reevalueze ideea proiectu-
lui, strategiile de implementare etc.

Printre dezavantajele creditului bancar se numara:

atitudinea sceptica si retinutd a bancilor in ceea ce priveste finantarea noilor
firme, banca avand nevoie de siguranta ca va primi tnapoi banii acordati drept
credit, in timp ce firmele nou-infiintate nu ofera aceastd garantie din diferite
motive (nu au istoric, nu au experienta, nu sunt stabile);

riscul de a pierde garantiile depuse pentru obtinerea creditului sau chiar riscul
de faliment in cazul nerestituirii creditului;

implicarea unui factor extern in managementul firmei, aparitia unor restrictii;
expunerea proiectului la riscuri noi — de exemplu riscul ratei dobanzii;

riscul intreruperii creditarii In cazul unor evenimente nefavorabile pentru firma.

Emiterea de actiuni si obligatiuni

Reprezinta o sursd importanta de finantare pentru firmele mari, insa este mai pu-
tin accesibila firmelor aflate la Inceput de activitate.

321



Surse de finantare

Programe speciale de finantare

Examinand anterior tipurile de finantare sub forma de ajutoare si subventii, am
remarcat tangential si sursele de obtinere a acestora — statul sau colectivitatile locale,
care, prin intermediul programelor speciale de finantare (rambursabile, partial ram-
bursabile sau granturi), stimuleaza crearea intreprinderilor in anumite domenii de
activitate de interes general.

Dintre sursele de finantare a afacerii prin programe speciale se pot evidentia
urmatoarele:

- bugetul statului (prin programe nationale de finantare);

- Dbugetele locale (prin programe regionale si locale de finantare);

- fondurile structurale (prin finantari nerambursabile);

- fondurile de garantare (garantii bancare);

- organismele nebancare (microfinantéri, credite).

Obtinerea unor astfel de finantari presupune:

- informarea permanenta asupra programelor existente;

- studierea criteriilor de eligibilitate, a documentatiei necesare, a termenelor
de depunere a cererilor de finantare, a conditiilor de derulare a finantarii si de
evaluare a proiectului;

- selectarea variantelor potrivite cu profilul de activitate al firmei;

- perfectarea documentatiei necesare si depunerea proiectului.

Inainte de a depune o cerere de finantare, este necesara o evaluare riguroasd a san-
selor de reusitd ale acesteia, evitatand astfel consumurile ineficiente de timp si bani.

In unele cazuri insusi programul de finantare poate indica oportunititi si variante
noi de extindere sau diversificare a activitatii firmei.

Inainte de a cauta programe speciale de finantare, intreprinzitorul trebuie s estime-
ze corect efectele unei astfel de miscari strategice. De multe ori finantarea acordata in
conditii teoretic avantajoase se poate transforma intr-o problema, mai ales 1n cazul in
care firma nu reuseste sa o foloseasca in termenii prevazuti de programul de finantare.

In plus, intreprinzitorul trebuie sa tina cont si de conditiile referitoare la contri-
butia proprie 1n cadrul proiectului, precum si la garantiile necesare.

Fondurile de capital de risc

Sunt surse de finantare specializate in cadrul proiectelor investitionale, al caror
risc de esec al carora este mai inalt, dar cazurile de succes fiind totusi suficiente pen-
tru a compensa pierderile.

De regula, fondurile de risc investesc in capitalul firmei in calitate de actionar
minoritar si i1 retrag participarea dupa o perioada de aproximativ 3-5 ani, timp in
care firma 1si consolideaza pozitiile. Ele castiga din diferenta dintre valoarea acti-
unilor in momentul efectudrii investitiei si cea obtinutd In momentul retragerii lor
din participare.

Principalele avantaje ale acestei forme de finantare sunt:

- primirea unei infuzii de capital pentru o perioada indelungata, timp in care

nu trebuie platite dobanzi (nici dividendele nu sunt o prioritate a acestui tip
de fond);
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- primirea unei sume care nu figureaza in evidentele firmei ca datorii, ci ca surse
financiare proprii — prin urmare, gradul de indatorare a firmei nu este afectat;

- odata cu banii, fondul aduce si consilierii sdi, care asista intreprinzatorul in
managementul firmei;

- pastrarea controlului majoritar asupra capitalului firmei;

- existenta unui semnal privind viabilitatea firmei pe termen mediu.

Exista si dezavantaje ale acestei forme de finantare, cum ar fi:

- dificultatea de obtinere a acestor fonduri (in general, in economiile dezvoltate,
se apreciaza cd numai 1% din cererile de finantare sunt aprobate);

- necesitatea de a participa cu fonduri proprii considerabile la afacere (fondurile
de risc sunt, de reguld, actionari minoritari);

- implicarea unui partener extern in managementul firmei;

- necesitatea unor eforturi suplimentare privind prezentarea regulata a situatiei
firmei catre fondul de investitii;

- necesitatea gasirii unei surse alternative de finantare in momentul retragerii
fondului de risc si posibilitatea interpretarii acestei retrageri ca un semnal ne-
gativ privind activitatea firmei.

Leasingul

Leasingul este o forma speciala de realizare a operatiei de creditare pe termen
mediu si lung, care se aplica, de regula, pentru procurarea echipamentului indus-
trial. Echipamentul este cumparat de catre societatea de leasing si este inchiriat
ulterior solicitantului. De multe ori, solicitantul Tnsusi este mandatat in numele
societatii de leasing sd cumpere echipamentul de care are nevoie. Codul civil al
Republicii Moldova, in art.923 alin. (1), defineste astfel contractul de leasing:
»Prin contractul de leasing, o parte — creditorul financiar (locator) — se obliga
sad dobandeasca in proprietate sau sa produca bunul mobil specificat in contract
si sa-1 dea in posesiune si folosintd, pentru o perioada determinata in contract,
celeilalte parti (locatar), iar aceasta se obligd la plata 1n rate a unei sume de bani
(redeventd).”

Aceasta forma de leasing se numeste si leasing comercial, reprezentdnd forma
principald a acestei surse de finantare.

Forme speciale de leasing sunt lease-back si time-sharing:

- 1n cazul formei de lease-back, posesorul echipamentului, care are nevoie ur-
gentd de bani, vinde utilajul unei societati de leasing, inchiriindu-1 apoi de la
aceasta;

- in cazul formei de time-sharing, existd mai multi solicitanti care vor sa utili-
zeze acelasi echipament, dar fiecare il foloseste o anumita perioada de timp.

Indiferent de forma leasingului, la sfarsitul perioadei stabilite solicitantul are mai
multe optiuni:

1) incetarea contractului;

2) continuarea lui pentru o noud perioada de timp;

3) cumpararea utilajului la pretul prestabilit.
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Creditele de la furnizori si clienti

Din momentul in care firma a primit bunuri sau servicii livrate de catre furnizori
si pana in momentul platii efective, Intreprinzétorul beneficiaza, de fapt, de un credit
din partea furnizorului. O situatie asemanatoare apare in cazul in care clientii pla-
tesc anticipat bunurile sau serviciile. Evident, acest tip de finantare reciproca se face
in conditii de Incredere, sumele antrenate nefiind foarte mari, dar suficiente pentru a
optimiza fluxul de numerar al unei firme pe o perioada scurta de timp.

Bineinteles, este in interesul firmei, pe de o parte, sd prelungeasca perioada de
plata catre furnizorii sai, iar pe de alta parte, sd-si incaseze cat mai repede creantele
de la clienti. Insa acest ,,interes” va fi gestionat astfel incat si nu afecteze relatiile
de afaceri ale firmei cu clientii si furnizorii. Cautarea metodelor alternative de plata
si negocierea unor conditii avantajoase constituie unul dintre pilonii principali ai
managementului fluxului de numerar al firmei.

Factoringul si scontarea

Factoringul reprezintd o forma de creditare pe termen scurt acordata de bancile
comerciale prin compensarea creditului furnizor. Creditul este garantat printr-o fac-
turd emisa Tnainte de termenul de scadenta prevazut in contractul de vanzare-cumpa-
rare Incheiat Intre un furnizor §i un cumparator. Codul civil al Republicii Moldova
trateaza notiunea datd in articolele 1290-1300. Astfel, in art. 1290 alin. (1) contrac-
tul de factoring este definit dupa cum urmeaza: ,,Prin contractul de factoring, o
parte, care este furnizorul de bunuri si servicii (aderent), se obliga s cedeze celeilal-
te parti, care este o intreprindere de factoring (factor), creantele aparute sau care vor
aparea in viitor din contracte de vanzari de bunuri, prestari de servicii si efectuare de
lucrari de cétre terti, iar factorul isi asuma cel putin 2 din urmatoarele obligatii:

a) finantarea aderentului, inclusiv prin imprumuturi si plati in avans;

b) tinerea contabilitatii creantelor;

c) asigurarea efectudrii procedurilor de somare si de incasare a creantelor;

d) asumarea riscului insolvabilitatii debitorului pentru creantele preluate (del-

credere)”.

Banca (factorul) se obliga, prin contractul de factoring, sa plateasca, la prezen-
tarea de catre furnizor (aderent) a documentelor care atesta o creantd comerciala, o
anumita suma de bani in schimbul unui comision.

Se deosebesc urmatoarele tipuri de factoring:

- disponibil (sau finantare imediata) si

- indisponibil (sau finantare la incasare).

Factoringul disponibil (sau finantarea imediatd) reprezintd suma de bani pe care
o plateste banca la prezentarea facturilor.

Factoringul indisponibil (sau finantarea la incasare) reprezinta suma de bani pe
care banca o achitd in momentul incasarii facturilor.

In cazul in care exista o factura achitabil la scadenti, dar necesitatea de bani apa-
re inainte de scadenta, atunci factura va fi achitata de catre banca la un pret mai mic
decat cel inscris pe facturd, urmand ca banca sa incaseze pretul total al facturii. Din
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diferenta dintre pretul platit de banca si cel incasat de ea la scadenta facturii, banca
isi acopera cheltuielile si 1si formeaza profitul. Banca va cumpara, practic, factura
respectiva la un pret mai mic. Factoringul este, de regula, accesibil pentru firmele cu
o reputatie stabila si este contractat sub garantii importante, solicitate de banca.

Scontarea reprezintd o forma de creditare pe termen scurt acordatd de bancile
comerciale prin achitarea inainte de scadentd a unor efecte comerciale — trate (cam-
bii), bilete la ordin (Codul civil, art. 1279) etc. Scontarea reprezinta o operatie de
cumpdrare de cdtre binci a efectelor de comert, detinute de clientii lor, in schimbul
acorddarii creditului de scont si retinerii de catre banca a unei sume denumite agio,
formate din valoarea scontului adunata cu comisioanele.

Ca orice operatie de creditare, scontarea presupune si depunerea unei garantii, sta-
bilite de comun acord cu clientul bancii, suplimentar aplicarii unui procent de comi-
sion la valoarea nominala a efectelor scontate. In cazul in care beneficiarul are nevoie
de bani 1nainte de scadenta, el poate sconta efectul comercial respectiv la o banca
comerciala, urmand ca banca sa-i achite o suma mai mica decat cea Inscrisa pe efec-
tul comercial si sa recupereze la scadentd banii de la tras (platitor) sau sa resconteze
efectul comercial Tnainte de scadentd la altd bancd sau chiar la Banca Nationala.

10.3. Tipuri de garantii

Codul civil al Republicii Moldova defineste caracteristicile si conditiile de apli-
care a urmatoarelor tipuri de garantii:

Gajul (art. 454-495) este un drept real in al carui temei creditorul (creditorul
gajist) poate pretinde satisfacerea creantelor sale cu preferinta fata de ceilalti credi-
tori, inclusiv statul, din valoarea bunurilor depuse 1n gaj, in cazul in care debitorul
(debitorul gajist) nu executa obligatia garantata prin gaj.

Fidejusiunea (art. 1146-1255). Prin contractul de fidejusiune, o parte (fidejusor)
se obliga fata de cealalta parte (creditor) sa execute integral sau partial, gratuit sau
oneros obligatia debitorului. Contractul de fidejusiune, pentru a fi valabil, trebuie
incheiat in scris.

Garantia bancard (art. 1146-1170) este un angajament in scris, asumat de o ban-
ca sau de o alta institutie financiard (garant), la cererea unei alte persoane (ordona-
tor), de a plati creditorului ordonatorului (beneficiarului) o suma de bani in baza
cererii scrise a beneficiarului.

Garantia bancard (art. 1246-1255) este instrumentul prin care banca emitentd
se obligd irevocabil la plata unei anumite sume de bani in caz de nonperformanta
contractuald a unei terte parti (ordonatorul scrisorii de garantie). Garantia bancara
este parte separatd si independentd de obligatia debitorului principal sau de relatia
contractuala dintre creditor si debitorul principal.

Contractul de asigurare (art. 1301-1330). Prin contractul de asigurare, asigura-
tul se obliga sa plateasca asiguratorului prima de asigurare, iar acesta se obliga sa
plateasca, la producerea riscului asigurat, asiguratului sau unui tert (beneficiarului
asigurdrii) suma asigurata sau despagubirea, in limitele i in termenele stabilite.
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Principalele tipuri de scrisori de garantie sunt:
Garantie pentru participare la licitatie — este solicitatd de companiile care parti-
cipd la licitatii publice i urmeaza a fi prezentata impreuna cu oferta.

Garantie de bund executie — banca emitenta 1si ia angajamentul, la solicitarea
vanzatorului de marfa sau prestatorului de servicii, sa plateasca beneficiarului scriso-
rii de garantie suma garantatd in cazul in care clientul sdu nu si-a indeplinit sau si-a
indeplinit insuficient obligatiile sale contractuale.

Garantie pentru restituirea avansului — este emisa in scopul de a asigura rambur-
sarea avansului primit de catre vanzator de la cumparator in cazul nonperformantei
obligatiei sale contractuale de livrare.

Garantie de plata — este folosita ca element de confort pentru plata integrala sau
partiald a livrarii marfurilor sau furnizarii serviciilor.

Acreditiv stand-by — are practic o functionalitate similara oricarei scrisori de ga-
rantie, cu exceptia faptului ca acest instrument se foloseste in cazurile in care mar-
furile sau serviciile nu sunt livrate (furnizate) sau platile nu sunt efectuate conform
contractului; o declaratie a beneficiarului acreditivului stand-by este suficientd drept
dovada a nonperformantei in cadrul unui contract.

10.4. Tipuri de credite

In cazul deciziei antreprenorului de a contracta un credit, el trebuie si cunoasca prin-
cipalele tipuri de credite, caracterizate in continuare conform clasificarilor curente:
* dupa statutul institutional al debitorului, exista credite (Imprumuturi) acordate:
- pesoanelor fizice — atat pentru consum, cat si pentru desfagurarea activitatilor
economice legale;
- persoanelor juridice — pentru desfasurarea activitatii economice legale;

» conform duratei (termenului) de acordare, exista credite:

- pe termen scurt — mai putin sau egal cu 1 an;

- pe termen mediu — mai mult de 1 an §i mai putin sau egal cu 5 ani;
- pe termen lung — mai mult de 5 ani;

» conform destinatiei creditului (indicate in contractul de imprumut), exista:

- credite investitionale — pentru procurarea echipamentului, imobilelor etc. ne-
cesare pentru desfasurarea activitatilor curente ale Intreprinderii;

- credite ipotecare — pentru procurarea de imobile (apartamente, case de locuit),
terenuri; pentru renovarea imobilelor aflate in proprietatea aplicantului;

- credite de consum — pentru procurarea bunurilor sau serviciilor in folosinta
personald si de familie: a tehnicii de uz casnic, a automobilelor personale, a
mobilierului, pentru studii etc.;

* in functie de valuta in care sunt acordate, exista credite:

- in lei moldovenesti;

- In valuta straind — destinate in exclusivitate pentru executarea operatiilor
de import;
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* 1n functie de modul de acordare, creditele pot fi:

- in numerar — suma 1n lei este eliberata debitorului prin casa creditorului;

- fara numerar — suma in lei sau 1n valuta este transferatd in contul curent al
debitorului sau al partenerului (partenerilor) lui.

10.5. Costurile creditarii

Accesarea unui credit (ilmprumut) presupune si costuri aferente, reprezentate de:
- dobanda aferenta creditului (imprumutului);

- comisioanele aferente activititii de creditare (imprumutului);

- penalititile aferente activititii de creditare (imprumutului).

Dobédnda este unul dintre elementele de baza in procesarea creditelor (impru-
muturilor). Din punctul de vedere al debitorului, ea reprezintd plata pentru suma
imprumutatd, iar din punctul de vedere al creditorului (imprumutatorului), ea este
recompensa pentru renuntarea la lichiditate pentru o anumiti perioadd de timp si
presupune acoperirea riscurilor legate de proiectul creditat.

Marimea dobdnzii totale depinde de urmatorii 3 factori:
- marimea creditului acordat;

- durata creditului;

- rata dobanzii.

Suma dobdnzii este calculata zilnic sau lunar in conformitate cu sistemul de cal-
cul intern al creditorului, care include urmatoarele elemente:
- suma creditului utilizat de debitor (imprumutator) intr-un interval concret de
timp;
- rata creditului (in %), stabilita de parti;
- durata (in zile) a acestui interval de timp.

Rata dobdnzii este pretul platit pentru a dispune timp de 1 an de 100 de unitati
monetare. Ea reprezinta raportul procentual (%) dintre marimea absolutd a dobanzii
anuale platite si marimea absoluta a creditului acordat.

Pentru a calcula suma dobanzii sunt necesare urmatoarele date:

- suma (soldul) creditului, utilizat de debitor in intervalul respectiv de timp;

- rata (%) anuali a dobanzii, conform contractului de credit;

- intervalul de timp (in zile) pe parcursul caruia suma creditului nu s-a modificat.

Suma dobadnzii (lei) = Soldul creditului (lei) x Numarul de zile/360 x Rata dobdn-
zii (%6)/100(%)

Fiecare creditor (imprumutator) stabileste diferite limite ale ratelor dobanzii pentru
diferite tipuri de credite (Imprumuturi) acordate, in functie de diversi factori, cum ar fi:

- raportul stabilit pe piata intre cererea si oferta de capital;

- intensitatea proceselor inflationiste;

- moneda in care este acordat creditul;
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destinatia creditului;
riscurile aferente proiectului creditat;
persoana debitorului etc.

De regula, informatia privind rata dobanzii la contractul concret de credit (im-
prumut) este o informatie confidentiald, stabilita de pdrtile contractante in procesul
negocierii conditiilor de creditare.

Rata dobanzii negociata de partile contractante poate fi:

dit (imprumut) si neschimbata pe parcursul intregii perioade de valabilitate a
creditului (fTmprumutului);

Aotanta (variabild) — stabilita initial de comun acord Intre parti, inclusa in
contractul de credit (imprumut), dar pe parcursul perioadei de valabilitate a
creditului (imprumutului) medificati de catre creditor (imprumutat) la dis-
cretia sa ori de céte ori el gaseste necesara o astfel de modificare. De regu-
14, contractul de creditare (imprumut) prevede posibilitatea debitorului de a
renunta la noua ratd a dobanzii, insa in acest caz el va fi obligat sa restituie
intreaga suma a creditului pe parcursul unui numar de zile indicat in clauza
contractuala respectiva,

anuala, lunard, sdptimdnald sau zilnica — stabilitd ca raport procentual al
dobanzii aferente fatd de suma creditului (imprumutului) utilizatd de debitor
(Imprumutdtor) 1n prioada unui an (luna, saptimana, zi);

unicd — dobanda este calculatd pentru suma creditului (imprumutului) con-
tractat pentru intreg termenul de utilizare cu o ratd (in %) determinata si apli-
cata indiferent de graficul de rambursare a creditului.

Prin contract pot fi stabilite si alte scheme de calculare si de aplicare a ratei doban-
zii la creditele acordate.

In sistemul bancar se practica:

dobinda simpla — folosita pentru perioadele de acordare a creditului (impru-
mutului) mai mici de un an;

dobinda compusa — folositd pentru perioadele de acordare a creditului (im-
prumutului) mai mari de un an; in acest caz dobanda se capitalizeaza (se pla-
teste dobanda la dobanda).

Durata utilizdrii creditului (imprumutului) este calculata in numar de zile si
reprezintd intervalul de timp (termenul) in care debitorul (imprumutatul) a utilizat
creditul si pentru care el este obligat sa achite dobanda.

Notiunea de fermen este explicit tratatd in articolele 259-283 din Titlul IV al
Codului civil al Republicii Moldova. De exemplu, modalitatea de calculare a terme-
nului de utilizare a creditului este reglementata in art. 263 din Codul civil: ,,Daca
termenele de un an si de o luna se calculeaza fara a se tine cont de curgerea lui nein-
trerupta, se considera ca luna are 30 de zile si anul — 365 de zile”.

Termenul (durata) utilizarii creditului este un parametru de baza la etapa sta-
bilirii schemei de rambursare si cere o abordare atentd din partea partilor con-
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tractante, in special din partea debitorului, in procesul de negociere a conditiilor
contractuale.

Periodicitatea achitirii dobdnzii se stabileste de catre partile contractante de
comun acord in perioada de negociere a conditiilor de creditare si se stipuleaza in
contractul de credit (imprumut). Rambursarea se poate efectua:

- lunar;

- trimesrial;

- la date fixe stabilite in contractul de imprumut;

- la data finala a contractului;

- conform altor scheme de rambursare.

Comisioanele aferente activititii de creditare sunt prevazute in Codul civil,
art.1238: ,,In afara de dobanda, partile pot conveni asupra unui comision pentru ser-
viciile prestate in legatura cu utilizarea creditului.”

Comisioanele:

* se stabilesc in procente (%) de la valoarea operatiilor efectuate sau In sume
fixe pentru anumite servicii aferente activitatii de creditare;

* se achitd In baza unui acord (inclusiv contractul de credit) semnat de parti sau
in baza unui document de plata;

Calculul sumei comisioanelor, in cazurile in care ele nu sunt exprimate in sume

fixe, ci In cota procentuala din suma creditului, se bazeaza pe:
- suma pentru care se achita comisionul;
- cota procentuald (%) aplicata:

Suma comisionului (lei) = Suma creditului (lei) x Cota procentuald a comisionu-
lui (%)/100(%)

Penalitatile aferente procesarii creditului sunt stipulate n clauzele respective ale
contractelor de credit (imprumut) si garantie, stabilite de comun acord intre parti, si
au scopul de a preveni derularea neconforma a creditului in ce priveste:

- nerambursarea integrala sau partiala a creditului (imprumutului) in termenele

stabilite prin contract;

- neachitarea dobanzii in termenele stabilite de contract;

- utilizarea creditului in alte scopuri decat cele indicate in contract;

- detinerea gajului in conditii neconforme etc.

Penalitatea se calculeaza in procente fata de suma creditului. La calculul pena-
litatii pentru nerambursarea creditului sau pentru neachitarea dobanzii se iau In
considerare:

- cota (%) penalitatii pentru fiecare zi de intarziere a platii respective, prevazuta

in contract;

- suma creditului sau dobanzii neachitate in termenele stabilite in contract;

- numarul de zile de intarziere a platii:

Suma dobanczii (lei) = Soldul creditului (lei) x Numarul de zile/360 x Rata dobdn-
zii (%6)/100(%)
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10.6. Alegerea creditorului

Mijloacele personale si ale celor apropiati deseori nu permit finantarea proiec-
tului de afacere in masura deplina. In acest caz, demersul antreprenorului in fata
potentialilor creditori trebuie sa fie foarte bine pregatit — atat pentru a alege modul de
finantare, cit si pentru a convinge finantatorul de viabilitatea afacerii.

La acest compartiment vom examina atat criteriile dupa care debitorul 1si va ale-
ge sursa de creditare, cat i modalitatile de convingere a creditorului.

Pentru a fnainta o cerere de creditare, antreprenorul:

va studia informatia privind institutiile financiare, programele si liniile exis-
tente de finantare in domeniul proiectat de activitate al viitoarei intreprinderi;
va compara conditiile de finantare si va alege institutia si programul de finantare;
va elabora un business plan calitativ;

va pregéti setul de documente solicitat de banca;

[P

solicitat.

Cel mai bun mod de a convinge potentialul creditor presupune:

pregatirea unui business plan calitativ: complet si precis, clar si concis, elabo-
rat i vandabil,;

credibilitatea solicitantului se demonstreaza prin cunoasterea perfecta a tutu-
ror subtilitatilor proiectului de afacere;

capacitatea solicitantului de a explica foarte clar strategiile prevazute pentru
a obtine rezultatele scontate de rentabilitate, care vor face fata proiectului de
finantare a afacerii,

pregatirea minutioasa pentru negocieri: prezentarea bine gandita a proiectului
si cunoasterea conditiilor de creditare.

Cele mai raspandite greseli ale intreprinzatorului, comise in procesul de aplicare
a cererilor de creditare, sunt:

supraestimarea sumei necesare pentru creditare — atat In raport cu dimensi-
unea proiectului de afacere, cat si in raport cu capacitatea intreprinderii de a
gestiona astfel de sume in termenele prevéazute si in volumele creditarii;
nereusita in pregatirea pachetului cerut de documente in termenele prevazute;
lipsa garantiilor necesare pentru obtinerea creditului.

Sumar

Principalele tipuri de finantare sunt urmatoarele:
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capitalul personal;

participdrile in capital;

creditul vanzatorului;

ajutoarele sau subventiile acordate fondatorilor de intreprinderi (de locuri de
munca);

imprumuturile de onoare (fard garantie);

imprumuturile (creditele) pe termen mediu si lung;

creditul fiscal.
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Angajarea capitalului propriu in afacere reprezinta pentru potentialii finanta-
tori o garantie in plus a motivatiei Intreprinzatorului pentru asigurarea succesului
afacerii.

Potentialele surse de fonduri pentru finantarea afacerii pot fi urmatoarele: capi-
talul propriu si capitalul imprumutat de la familie si prieteni; creditul bancar; emi-
terea de actiuni si obligatiuni; programele speciale de finantare; fondurile de capital
de risc; leasingul; creditele de la furnizori si clienti; creditele pe efecte de comert
(factoringul si scontarea).

Multe dintre sursele de finantare enumerate sunt inca slab reprezentate si dez-
voltate in Republica Moldova. Acest domeniu de activitate (finantarea afacerilor)
necesita si, cu sigurantd, urmeaza sa fie fortificat pe viitor.

Dintre sursele mentionate, nu toate sunt accesibile firmelor aflate la Inceput de
activitate — unele, ca, de exemplu, emiterea de actiuni si obligatiuni sau creditele de
la furnizori sau clienti, sunt pe masura firmelor mari, cu reputatie si istorie creditara
pozitiva.

Obtinerea de fonduri din programele speciale de finantare necesita o pregatire
prealabild a demersului antreprenorului si o apreciere riguroasd a sanselor de re-
ugsitd. Sursele de obtinere a astfel de finantari sunt: bugetul statului (prin programe
nationale de finantare); bugetele locale (prin programe regionale si locale de finan-
tare); fondurile structurale (prin finantdri nerambursabile); fondurile de garantare
(garantii bancare); organismele nebancare (microfinantiri, credite).

Domeniile finantate prin astfel de programe pot fi extrem de diverse, acoperind
cea mai mare parte a activitatilor economice si sociale.

Principalele tipuri de garantii sunt: gajul; fidejusiunea; garantia bancard; con-
tractul de asigurare.

Conditiile aplicarii si alte caracteristici ale acestor tipuri de garantii sunt definite
in Codul civil al Republicii Moldova si in actele normative respective.

Pentru a contracta un credit in conditii avantajoase, antreprenorul trebuie s stu-
dieze atent ofertele de creditare si sd o aleaga pe cea optima, in functie de destinatie,
valuta, termenele de rambursare etc.

Accesarea unui credit (imprumut) presupune si niste costuri aferente, reprezen-
tand: dobdnda aferenta creditului (imprumutului); comisioanele aferente activitatii de
creditare (imprumutului); penalitatile aferente activitatii de creditare (imprumutului).

La alegerea creditorului se vor lua in considerare criteriile de selectare a sursei
de creditare si capacitatea de convingere a antreprenorului.

Subiecte pentru discutii

1. Comparati avantajele si dezavantajele diferitelor tipuri de finantare.

2. Analizati sursele de finantare a afacerii disponibile in Republica Moldova in
raport cu cele disponibile 1n alte tari sau regiuni (Romania, Ucraina, Uniunea
Europeana etc.).

3. Enumerati riscurile existente la garantarea creditelor.
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Sarcini pentru orele practice

L.

Folosind site-urile bancilor, organismelor nonbancare, agentiilor de finantare
etc. alegeti schema optima de obtinere pe termen de 1 an (5 ani):

a) a unei finantari in valoare de 10 000 lei;

b) a unei finantéri in valoare de 100 000 lei.

. Comparati conditiile finantérii, enumerati domeniile pentru care ati gasit pro-

grame speciale de finantare aplicate in Republica Moldova.

. Calculati suma dobanzii pentru o luna de gestiune la creditul acordat in urma-

toarele conditii:

a) suma creditului — 5 000 lei;

b) termenul de utilizare — 1 luna (30 zile);
c¢) rata (%) anuald a dobanzii — 24% anual.

. Calculati suma penalitatii pentru urmatoarele circumstante:

a) suma datoratd a dobanzii — 100 lei;

b) numarul de zile de intarziere a platii dobanzii — 15 zile;

c) cota (%) penalitatii — 0,15% din suma dobanzii restante pentru fiecare zi de
intarziere a platii.
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