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SaZetak

Upravijanje kreditnim rizikom predstavija jedan od najvaznijih bankarskih poslova, kako u razvijenim zemijama,
tako i u zemljama u razvoju. Pored brojnih metoda i tehnika, banke pribegavaju zakljucivanju posebnih kreditnih
sporazuma (loan covenants) prilikom odobravanja kredita privrednim subjektima. Posebne odredbe ovakvog
sporazuma obezbeduju dodatnu sigurnost zajmodavcu da nece biti ostecen prilikom pozajmijivanja sredstava. U
ovim zajmovnim sporazumima, osiguranje ima znacajnu ulogu, bilo da se radi o korporativnom ili bankarskom
zaduZivanju. U ovom radu predmet razmatranja je uloga osiguranja kao zajmovnog sporazuma u kreditiranju
preduzeca prvenstveno od strane banaka. Cilj rada je da opise znacaj i ulogu osiguranja u procesu kreditiranja
preduzeca, da ukaZe na benefite postojanja odredbi vezanih za osiguranje u ugovoru o kreditu i po zajmodavea i
po zajmoprimaa, | da pruZi kratak prikaz koriscenja osiguranja kao metoda za podelu rizika, odnosno metoda za
upravijanje kreditnim rizikom uopsteno posmatrano, sa osvitom na koriscenje ovakvog vida sporazuma i u Srbiji,
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Credit risk management Is one of the most important banking operations, both in developed and developing
countries. In addition to numerous methods and technigues, banks decide to conclude special credit agreements
when granting loans to economic entities. The special provisions of such an agreement provide additional
assurance to the lender that it will not incur losses when borrowing funds. In these loan agreements, insurance
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1. Uvod

Pored osnovne funkcije osiguranja koja se odnosi na zastitu pojedinaca i privrednih subjekata od
rizika koji mogu ugroziti njihove Zivote ili imovinu, osiguranje ima bitnu ulogu u domacoj privredi.
Osiguranje doprinosi ekonomiji i drustvu kroz podsticanje konkurentnosti, a naroCito kroz
unapredenje i efikasnost alokacije kapitala.

Uloga osiguranja je naroCito izrazena na trzistima u razvoju, koje karakteriSe nedostatak kapitala.
Nedostatak kapitala u bilo kom obliku je jedan od znacajnih destimuliSucih faktora za investicione
aktivnosti privrednih subjekata. U tom kontekstu, osiguranje moze omoguditi privrednim
subjektima da planiraju dugorocnije, ali i da razviju nove moguénosti upravljanja rizikom, Sto se
moze odraziti na ulaganje u nove investicione projekte i poduhvate, ili plasman slobodnog kapitala.

Osiguranje posebno dobija na znacaju globalizacijom, jer je veliki deo medunarodne trgovine
osiguran kroz razne vidove osiguranja, a svetski trgovinski i proizvodni tokovi bili bi uguseni da
osiguranje ne postoji. Osiguranje doprinosi privrednoj aktivnosti i razvoju trgovine i na nacin sto
unapreduje i pobosljava kreditnu sposobnost zajmotraZioca i tako omogucava privrednim
subjektima da lakSe dodu do nedostajuceg kapitala.

Nedostatak finansijskih sredstava i drugih resursa ogranicava privredne subjekte u razvoju, a pogotovo
u osvajanju novih trzista. Vece komapnije mogu bolje reagovati u prevazilaZenju trgovinskih barijera i
lakSe mogu ostvariti konkurentsku prednost na medunarodnom trzistu. [1] Osiguranje, kako je vec
pomenuto, poboljSava kreditnu sposobnost zajmotrazioca, smanjuje informacionu asimetriju izmedu
zajmodavca i zajmoprimca, smanjuje neizvesnost i rizik zajmodavca i daje mu sigurnost da ce
pozajmljena sredstva biti vracena u dogovorenom obimu. Bez odredenih vidova osiguranja, mnoga
novoosnovana preduzeca, preduzeca iz MSP sektora ili brzorastuce kompanije ne bi mogli da dodu do
kapitala i time bi se dovelo u pitanje i njihovo opstajanje.

Najozbiljnija ogranienja za razvoj privrednih subjekata (narocito iz MSP sektora) i njihove
inovativne aktivnosti u Srbiji su nedostatak internih sredstava, visoki troskovi inovacija, a narocito
nemogucnost obezbedenja finansiranja inovativnih aktivnosti iz eksternih izvora, odnosno
nemogucnost finansiranja inovacionih aktivnosti na odgovaraju¢i nacin. [2] Razvijen sektor
osiguranja doprinosi razvoju domace proizvodnje, razvoju inovacija i preduzetnickih aktivnosti,
unapredenju trgovine i investicija, kako na nivou preduzetnistva, tako i na nivou korporacija.

2. Zajmovni sporazumi kao metod za upravljanje rizikom

Odgovaraju¢a ponuda izvora finansiranja i laksi pristup istim postaje nuznost, jer obezbedenje
kapitala utice na sve aspekte poslovanja preduzeca i predstavlja znacajan faktor u ostvarivanju
razvoja preduzeCa. Bankarsko kreditiranje je najzastupljeniji nacin pribavljanja neophodnog
kapitala, iako takvo finansiranje ¢esto podrazumeva veoma nepovoljne uslove.

U pocetnim fazama razvoja preduzeca, finansiranje zaduzivanjem kod komercijalnih banaka i
drugih finansijskih institucija se koristi samo ako je nuzno i neophodno i pod uslovom da je
dostupno. Zaduzivanje preduzeca u pocetnim fazama razvoja je izuzetno problemati¢no usled
visokog stepena rizika i neizvesnosti ishoda poslovnih poduhvata. [3] Medutim, prilikom
kreditiranja nedovoljno velikih preduzeca javljaju se ograniCenja sa aspekta privrednih subjekata
uzrokovana samom njihovom veli¢inom, tako i postoje ogranic¢enja sa kojima se banke suocavaju
prilikom ovakvih kreditnih aranZzmana.

Kao odgovor na takva ograniCenja i izazove, banke koriste nekoliko metoda za njihovo ublaZavanije,
koje imaju za cilj podelu rizika. NajceSc¢e koriScene metode za upravljanje kreditnim rizikom,
prvenstveno manjih i riziCnijih preduzeca ukljucuju [4, str. 16]:

1. Zahtevi za doprinosom visokog iznosa kapitala od strane potencijalnih zajmoprimaca;
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2. Zahtevi za kolateralom, odnosno imovinom zajmoprimca koja predstavija pravo
posedovanja zajmodavca u slucaju neizvrSenja obaveza zajmoprimca;

3. Kreditne garancije, pri ¢emu davalac garancije kompenzuje unapred definisano ucesSée
neizmirenog duga, ukoliko dode do neizvrSenja dugovanja od strane duznika;

4. Zajmovni sporazumi (Loan covenants), odnosno uslovi koji zajmodavac namece
zajmoprimcu, a koji ukljucuju:

a) Osiguranje od hazarda, po kom je duznik u obavezi da osigura postrojenje/opremu ili
inventar, kako bi se zastitio od katastrofalnog gubitka kolaterala;

b) Osiguranje Zivota klju¢nog ¢oveka, odnosno osiguranje Zivota vlasnika ili menadzera
bez koga kompanija ne moze da opstane;

C) Zahtevi za placanjem poreza, taksi ili licenci, pri emu se zajmoprimac obavezuje da
ih placa. Zapravo, neplacanje bi imalo za posledicu da imovina preduzeca bude pod
teretom (pravnim potrazivanjem imovine) od strane drzave, Sto bi imalo prednost u
odnosu na potrazivanja banke;

d) Dostavljanje finansijskih informacija o zajmoprimcu i davaocu garancije, pri cemu se
duznik obavezuje da podnosi finansijske izvesStaje za nastavak procene od strane
banke;

e) Zajmoprimac se spreCava da preuzima odredene radnje bez prethodnog odobrenja,
kao Sto su: promene u upravljanju, merdzeri (spajanja), zahtevi za dodatnim
kreditima ili distribuiranje dividendi.

Neki od prethodno pomenutih metoda za podelu rizika ili metoda za smanjenje kreditnog rizika su
zapravo odredbe u ugovorima o kreditu, koji se mogu nazvati zajmovnim sporazumima. Sporazum
0 zajmu ili zajmovni sporazum je ugovor ili sporazum kojim se utvrduju uslovi i odnosi ugovornih
politika izmedu zajmodavca i zajmoprimca. Dakle, zajmovni sporazumi predstavljaju posebne
uslove ukljuene u ugovor o kreditu, koje je zajmoprimac duzan da ispuni kako bi ugovor o kreditu
bio punovazan. Sporazumi mogu biti razliciti, ali se sustinski dele na finansijske i nefinansijske. [5,
str. 74] Ponekad se sporazumi dele na potvrdne ili pozitivhe i negativne. [6] Zapravo, sporazumi
se dele na potvrdne i negativne, ali svi uslovi navedeni u ugovorima o zajmu koji se bave
finansijskim rezultatima kompanije, bilo negativnim ili pozitivnim, obicno se nazivaju finansijskim
sporazumima.

Negativni zajmovni sporazumi detaljno opisuju radnje koje zajmodavac zabranjuje zajmoprimcu.
Na primer, zajmodavac moze usloviti zajmoprmca, odnosno zabraniti mu da koristi pozajmljena
sredstva za sticanje nekog drugog preduzeda.

Potvrdni sporazumi sadrze pretpostavke da duznik preduzima odredene radnje kao Sto su
osiguranje ili odrzavanje imovine, kao i pretpostavke o odrzavanju finansijskih racija u odredenim
okvirima.

Potvrdni sporazumi u ugovorima o zajmu mogu da budu vezani za: finansijske izvestaje i druge
informacije, obavestenja o vaznim cinjenicama, vodenje poslovanja, isplatu obaveza, odrzavanje
imovine, vodenje poslovnih knjiga i prava inspekcija, uskladenost sa zakonima, upotrebu prihoda,
obavestenja o odredenim promenama u poslovanju, osiguranje, informacije u vezi sa kolateralom,
nezgode, intelektualnu svojinu i slicno. [7, str. 50]

Sporazum o zajmu omogucava zajmoprimcima da se pripreme za otplatu pre i tokom sporazuma.
U slucaju da zajmoprimac ne izvrSava novcane obaveze ili prekrsi sporazum, zajmodavac moze
zahtevati pun iznos zajma. Sporazum omogucava: da prava zajmodavca budu u potpunosti
osigurana, da se primeni pouzdan mehanizam za korekciju neodgovarajuéih postupaka, i jasnu
ilustraciju dogadaja koji su doveli do toga da zajmodavac ne ispunjava obaveze. [8] Sporazum
pruza zajmodavcima odredenu slobodu prilikom odobravanja zajmova, dok ujedno stiti njegovu
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kreditnu poziciju. Takode, shodno transparentnosti propisa, zajmoprimci dobijaju jasno iskazana
oCekivanja zajmodavca.

Ugovori sa strogim i preciznim sporazumima pozitivno uticu na performanse zajmoprimca kroz
ublazavanje sukoba u upravljanju preduzecem. [9, str. 1] Medutim, u teoriji postoje objasnjenja i
pozitivnih i negativnih uticaja restriktivnin sporazuma na operativne performanse preduzeca.
Sporazumi mogu negativno uticati na profitabilnost jer ogranicavaju fleksibilnost menazera prilikom
donosenja optimalnih odluka i jer mogu da ograni¢avaju izbor projekata i finansijskih politika. [10,
str. 103] Sa druge strane, restriktivni sporazumi mogu i pozitivno uticati na performanse preduzeéa
kroz uticaj na disciplinu menadzera koji Zeli da izbegne posledice nepridrzavanja sporazuma. [11,
1992] Medutim, restriktivni sporazumi uticu na smanjenje troskova pozajmljivanja kapitala (kod
korporativnog zaduZzivanja obveznicama). Takode, sporazumi vode uklanjanju ili ublazavanju
agencijskih problema. [12]

Potvrdni sporazumi o zajmu podseCaju zajmoprimce da bi trebalo da sprovode odredene
dogovorene postupke kako bi odrzali adekvatan tok poslovanja, Sto ¢e posledicno uticati i na
stabilne finansijske performanse. Medutim, u slucaju krSenja dogovorenih sporazuma,
zajmoprimac moZze poceti sa neizvrSavanjem finansijskih obaveza. Kao reakciju na takvo
ponasanje, zajmoprimac moZe dobiti grejs period kao rok u kome bi trebalo da nadoknadi
propustene obaveze, ili u gorem slucaju, zajmodavac moze zahtevati potpunu otplatu u tom
trenutku, zbog zakasnelih ili neizvrSenih obaveza. Odnosno, ukoliko u odredenom periodu,
definisanom klauzulom o grejs periodu, zajmoprimac ne otkloni sve nepravilnosti, zajmodavac ima
pravo da zahteva hitnu otplatu glavnice i svih obracunatih kamata.

Sporazumi nemaju za cilj stvaranje nepotrebnog tereta zajmoprimcu ili ometanje njegovog
poslovanja. Svrha ovih sporazuma je da identifikuju ,crvene zastavice” koje mogu ukazati na
probleme u preduzecu i koje bi mogle ukazati na smanjenje sposobnosti zajmoprimca prilikom
otplate duga.

Postovanjem sporazuma iz ugovora o zajmu, zajmoprimci imaju benefite u smislu nizih troskova
pozajmljivanja. U tom slucaju, zajmoprimci prihvatanjem odredenih nametnutih ogranicenja
smanjuju rizike zajmodavaca, koji posledi¢no imaju mogucénost da snize troskove kamata i
naknada. Takode, zajmoprmici koji nemaju obimno finansijsko iskustvo, prakticno stiu nova
znanja od zajmodavaca, jer ih posredno oni usmeravaju ka finansijskoj stabilnosti.

3. Uloga osiguranja kao zajmovnog sporazuma u upravljanju kreditnim rizikom

Ugovori o kreditima Cesto zahtevaju kupovinu i osiguranja od strane zajmoprimca. Ovo vazi i u
slucaju bankarskog kreditiranja i u slucaju korporativnog zaduzivanja. U velikom broju privatnih
ugovora o kreditu kompanija kojima se javno trguje, postoji bar jedna odredba koja od
zajmoprimca zahteva kupovinu osiguranja. Istrazivanje koje je sproveo Nini (2020) je pokazalo da
na uzorku od preko 4000 preduzeca, u oko 80 posto sporazuma, zahtev o osiguranju je precizno
naveden. Cesto su zahtevi za osiguranjem u ugovorima o kreditu prilagodeni specificnoj situaciji
zajmoprimca. Cetiri oblika zahteva osiguranja su najcesca: zahtevi za pokricem specificnih rizika
(kao su Sto osiguranje od odgovornosti ili osiguranje imovine), imenovanje zajmodavca kao
oStec¢enog, obavezivanje zajmoprimca da sve naknade od osiguranja sluze za otplatu kredita, kao
i zahtevi za samoosiguranjem zajmoprimca. Ugovori o kreditu za zajmoprimce koji predstavljaju
vedi kreditni rizik imaju i stroZze zahteve za osiguranjem. Takode, zahtevi za osiguranjem su u
pozitivnoj korelaciji sa kreditima koji su osigurani kolateralom, Sto ukazuje da osiguranje stvara
vrednost stite¢i zajmodavce od neocekivanih promena u prvenstvu naplate koje bi se mogle
dogoditi nakon unistenja kolaterala. Ugovori o osiguranju su vazna komponenta kreditnih ugovora
koja obezbeduije sigurno potrazivanje za zajmodavce. [13]

U ranijem istrazivanju finskih preduzeca koje su sproveli Niskanen & Niskanen (2004), pokazano
je da se u proseku koristio 2,1 zajmovni sporazum po zajmu, pri ¢emu su se mnogo ceSce koristili
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negativni zajmovni sporazumni od potvrdnih. U tom slucaju od svih sporazuma, oko 8,3% odnosilo
se na zahteve za osiguranjem. Ovaj uzorak obuhvatao je 72 ugovora o zajmu, odnosno 149
zajmovnih sporazuma. Od potvrdnih sporazuma, ispred osiguranja jedino su bili zahtevi po pitanju
strukture kapitala, koji su ¢inili 37,9% svih sporazuma. [6]

U drugom istrazivanju, na uzorku od 4103 kreditna korporativna ugovora, Nini (2020) je pokazao
da cak viSe od 98% uzoraka svih ugovora sadrzi bar osnovni zahtev da zajmoprimci imaju
odredeno osiguranje. U ovom uzorku pokazalo se da samo najsigurnije i najvece kompanije
nemaju zajmovne sporazume. Vise od polovine ugovora (54%) podrazumevalo je od zajmoprimca
da kupi tacno odredenu vrstu osiguranja. Vise od jedne trecine ugovora (40%) zahtevalo je da se
zajmodavac navede kao dodatni korisnik naknade osiguranja, pri ¢emu su postojali zahtevi i da
osiguravaju¢a kompanija obavesti zajmodavca u slucaju otkazivanja polise. Oko trecina ugovora
(35%) sadrzala je izricite zahteve da se odredeni deo osiguranja koristi za podmirivanje preostalog
iznosa glavnice zajma. [13]

Kod bilo kog zaduzivanja, a narocito prilikom bankarskog kreditiranja, veliki problem predstavlja
informaciona asimetrija izmedu zajmodavca i zajmoprimca, kako za odobravanje kredita, tako i
prilikom utvrdivanja troskova kreditiranja. Nedostatak pouzdanih informacija, dakle prisustvo
informacione asimetrije, dovodi do uporedivo visokih kamatnih stopa, ¢ak i u slucaju postojanja
dugoro¢nog odnosa zajmodavca i zajmoprimca ili banke i preduzeca. [14]

Zajmovni sporazumi doprinose ublazavanju agencijskog problema, odnosno principal-agent
problema, a takode, zajmodavci koji podlezu strogim zahtevima mogu dobiti mogucénost da plaéaju
nize kamatne stope. Na taj nacin, zahtevi za osiguranjem predstavljaju deo optimalnih ugovora o
zajmu [15], koji smanjuju informacionu asimetriju i rizike zajmodavca, a utiCu i na smanjenje
troskova zajmoprimca po osnovu zaduZivanja.

Ocena kreditnog kvaliteta zajmoprimca je povezana sa zahtevima za osiguranjem. Kompanije koje
predstavljaju kreditno rizicnije, najverovatnije ¢e imati zahteve za osiguranjem odredenih rizika, ili
¢e morati da imenuju zajmodavca za korisnika naknade, ili ¢e morati da obezbede da se prihod ili
naknada iz osiguranja koristi za isplatu ostatka zajma u datom momentu.

Osiguravaju¢e kompanije vrse procenu, evaluaciju, odredivanje cene rizika i pracenje rizika.
Shodno tome, postojanjem zahteva o osiguranju zajmoprimca, ove funkcije i faze upravljanja
rizikom prebacuju se na specijalizovane osiguravajuce kompanije. [16]

Zahtevi za osiguranjem su zastupljeniji u ugovorima o zajmu kod zajmodavaca sa nizim kreditnim
kvalitetom ili kada su zajmovi obezbedeni kolateralom. StroZiji zahtevi za osiguranjem cesto su
povezani sa zajmovima koji su obezbedeni kolateralom iz razloga Sto se kolateral najcesce trazi
riziénijim zajmoprimcima, a sa druge strane, kolateral bez osiguranja moze propasti ili pretrpeti
eventualne Stete Sto bi, u krajnjoj liniji, predstavljalo teret za zajmoprimca. Ukoliko dode do
unistenja imovine koja sluZi kao kolateral, kada postoji osiguranje takve imovine, zajmodavac
ostaje primarni poverilac preduzeca i ima garanciju da ¢e imovina zajmoprimca, na neki nacin,
ostati netaknuta.

Cak i u poljoprivrednom sektoru, kada imovina sluZi kao kolateral u slu¢aju uzimanja zajma, vlasnici
skladista su uglavnom u obavezi da osiguraju objekte i proizvode (od standardnih imovinskih rizika
kao Sto su pozari, poplave ili krade bar u iznosu vrednosti imovine), a sve u cilju da bi se zastitili
deponenti i banke. [17]

Medutim, u uslovima visoke trziSne konkurentnosti u smislu finansijskih institucija, sporazumi
menjaju kolateral kao sredstvo obezbedenja. Porast u medubankarskoj konkurenciji smanjuje
zahteve za kolateralom, jer banke radije osiguravaju svoj poloZaj primenom zajmovnih sporazuma
u novim ugovorima o zajmu. Potvrdni sporazumi se viSe koriste kod preduzea sa niskom
profitabilnoSéu. Uopsteno, broj sporazuma je vedi za brzorastuéa preduzeda, za preduzeca koja su
restruktuirala zajmove ili promenila banku neposredno pre uzimanja zajma kod nove banke. [6]
Uopsteno, povecanje konkurentnosti banaka na nekom trZistu, povecava upotrebu svih zajmovnih
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sporazuma. Najverovatnije je ovo iz razloga Sto preduzeca koja posluju u konkurentnom okruzenju
imaju moguénost zaduzivanja iz drugih alternativnih izvora. U takvoj situaciji, banka pokuSava da
ograni¢i buduée akcije preduzeca ukljucivanjem zajmovnih sporazuma u ugovore.

Ocena kreditne sposobnosti zajmoprimca u korporativhom zaduZivanju je usko povezana sa
odredbama osiguranja. Veca je verovatnoéa da ¢e preduzeéa koja su kreditno rizicnija biti
uslovljena da kupe osiguranje za odredene rizike, da imenuju zajmodavca za korisnika naknade
osiguranja ili da koriste osiguranje za isplatu salda preostalog zajma. U slucaju kompanija kojima
se javno trguje, preduzeda sa rejtingom B imaju skoro dvostruko ve¢u verovatnocu da ¢e imati
ugovore o0 zajmu koji podrazumevaju zahteve za osiguranjem.

Pored imovinskog osiguranja, veliki znacaj prilikom kreditiranja imaju i osiguranje od odgovornosti
i Zivotno osiguranje. Polisa Zivotnog osiguranja za klju¢ne zaposlene je od izuzetnog znacaja jer
gubitak odredenih zaposlenih, poput menadzera prodaje ili nadzornika proizvodnje, moze
prouzrokovati ozbiljne posledice po kompaniju.

Ponekad je za dobijanje garancija za kredit ili sredstava iz regionalnih garantnih fondova
neophodno osiguranje kljucnog ¢oveka u firmi ili slicno. Na primer, OCEO u Francuskoj Cesto
uslovljava mala i srednja preduzeca, pored zahteva za pribavljanjem odredenog kapitala putem
banke ili preko postojecih i novih akcionara, kako bi odobrili sredstva potrebno je da preduzeca
imaju polisu osiguranja koja pokriva klju¢ne vlasnike ili rukovodioce. [18, str. 57]

Imovinsko osiguranje i razuman iznos osiguranja od odgovornosti pomazu u slucajevima
katastrofalnih gubitaka zbog poZzara ili poplava, koji mogu unistiti posao i potpuno onesposobiti
preduzece za otplatu dugovanja. Takode, u vezi sa ovim, kompanije bi trebalo da vode racuna o
imovini i opremi, jer odnos kompanije prema ovim sredstvima pokazuje i nacin na koji se preduzeée
odnosi i prema drugim aspektima poslovanja. Ponekad zahtevi za odrZavanjem objekata i imovine
u dobrom stanju mogu biti posebno navedeni kao odredba zajmovnog sporazuma, a svakako i
osiguravajuce kompanije to traze u slucaju postojanja imovinskog osiguranja.

4.0siguranje kao metod za upravljanje kreditnim rizikom u Srbiji

Bankarsko kreditiranje je najzastupljeniji nacin pribavljanja neophodnog kapitala domacih
preduzeca. [19] Medutim, pribavljanje kredita banaka uglavnom je skuplje, a Cesto i nemoguce
bez postojanja odgovaraju¢eg osiguranja. Osiguranje smanjuje rizike sa kojima se suocavaju
privredni subjekti, ali i rizike sa kojima se suoCavaju zajmodavci prilikom ulaganja, odnosno
pozajmljivanja sredstava.

S obzirom da se zajmodavci susreCu sa razliCitim karakteristikama rizika koje ponekad samo
zajmoprimac moze uociti, zajmodavci postavljaju i modifikuju mehanizme odredivanja cena prema
razliCiltim tipovima zajmoprimaca. [20, str. 10] Osiguranje omogucava da zajmoprimac ima nizi
kreditni rizik zato Sto garantuje veli¢inu vrednosti zaloge zajmoprimca ili jednostavno omogucava
veCu sigurnost da ¢e kredit biti vracen, kroz osiguranje i samog kreditnog odnosa izmedu
osiguranika i banke. Banke lakSe odobravaju kredite privrednim subjektima koji su osigurani.
Zahvaljujuci postojanju osiguravajuéeg pokri¢a povecava se stepen sigurnosti da ¢e pozajmljena
sredstva biti vraCena, a sa povecanjem sigurnosti smanjuju se troskovi pribavljanja neophodnog
kapitala — kamate i drugi troSkovi zaduzivanja. Ovi uticaji i uloge osiguranja su od izuzetnog znacaja
na trzistima u razvoju, kao Sto je Srbija, koje karakteriSe nedostatak kapitala kao jedan od klju¢nih
destimuliSu¢ih faktora za preduzimanje investicija privrednih subjekata ili pojedinaca —
preduzetnika. Osiguranje doprinosi razvoju trgovine i na taj nacin Sto unapreduje kreditnu
sposobnost zajmotrazioca. [21, str. 28-29]

Kada je neka nepokretnost, koja je ujedno i kolateral, osigurana, tada zaloZno pravo na
nepokretnosti moze predi u zaloZzno pravo na potrazivanju. Ovakva situacija dogada se u slucaju
propasti predmeta kolaterala, kada zajmodavac stice zakonsko zalozno pravo na potrazivivanje
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naknade iz osiguranja. [22] Prema clanu 46 iz Zakona o hipoteci, vlasnik nad nepokretnoscu
osigurava predmet kolaterala od uobicajenih rizika pre zaklju¢enja ugovora. U slucaju propasti iste,
poverilac ili zajmodavac stie zalozno pravo na potrazivanje naknade iz osiguranja, na osnovu
redosleda upisa prava svih poverilaca nad tom hipotekom ili kolateralom. [23] Sli¢no vazi i za
pokretne stvari. Ukoliko predmet zaloge propadne, a bio je osiguran, zalozno pravo se uspostavlja,
a prema Clanu 52 Zakona o zaloZnom pravu, poverilac ima pravo na potrazivanje naknade iz
osiguranja. [24] Dakle, zajmodavac ima prava na isplatu naknade iz osiguranja na osnovu propalog
predmeta kolaterala. Na ovaj nacin, shodno domacim zakonima, zajmodavac ima garanciju da ¢e
pozajmljena sredstva biti nadoknadena, minimum u vrednosti kolaterala.

U pravcu suocavanja sa izazovima kreditiranja preduzeca, banke koriste razli¢éite metode za podelu
rizika, ukljucujuci i osiguranje, kako bi obezbedile povraéaj pozajmljenih sredstava u predvidenom
roku. U cilju sticanja saznanja koliko se te metode koriste u bankarskom sektoru Srbije, Deki¢
(2019) je sprovela istrazivanje koje je ukljucivalo 36 ispitanika koji su na visokim pozicijama u
bankama koje posluju na nasem trzistu. Uzorak ¢ine banke iz panela banka, odnosno banke sa
najvedim trzisSnim u¢eS¢em na bankarskom trZistu, a pojedini ispitanici zaposleni su u banci sa istim
poslovnim imenom, s tim Sto su to osobe na rukovodedim pozicijama poslovnica ili jedinica banke
u razli¢itim gradovima. [25]

Bankama je bilo ponudeno da za svaku metodu podele rizika odgovore koliko Cesto je primenjuju.
Odgovori su se kretali od jedan do pet, a znacenja brojeva su slede¢a: 1 — uvek; 2 — Cesto; 3 —
ponekad; 4 — retko; 5 — nikad. Rezultati do kojih se dosSlo istrazivanjem pokazuju da banke, kao
metod za podelu rizika, najéeSc¢e koriste zahteve za viSim iznosima kolaterala. Pored te metode,
da bi osigurale uredno vracanje sredstava od klijenata, banke zahtevaju da klijenti redovno placaju
poreze drzavi, da se osiguraju od hazarda i drugo. Prosecne vrednosti i deskriptivna statistika
ucestalosti koris¢enja odredenih metoda za upravljanje rizikom predstavljene su u tabeli 1.

Tabela 1. Koriscenje metoda za podelu rizika od strane banaka [25]

Metod banke za podelu rizika — upravljanje
kreditnim rizikom

Min. | Max. Mean

Zahtevi za viSim iznosima kolaterala 36 1 4 2,22 1,245
Zahtevi za placanjem obaveza (poreza, taksi i dr.) drzavi 36 1 5 2,33 1,512
Osiguranje od hazarda (osiguranje predmeta kolaterala) 36 1 5 2,78 1,416
Zahtevi za viSim iznosima depozita 36 1 5 2,89 1,304
Dostavljanje ﬁnzinsuskm informacija o zajmoprimcu i 36 1 5 2,89 1,389
davaocu garancije

SpreCavanje odredenih radnji zajmoprimca bez

prethodnog odobrenja, kao Sto su promene u upravljanju, | 36 2 5 3,00 0,828
merdzeri, zahtevi za dodatnim kreditima i drugo.

Visoki zahtevi za kreditnim garancijama 36 2 4 3,33 0,828
Osiguranje Zivota kljutnog Coveka preduzeca 36 3 5 4,11 0,747

Od navedenih metoda za podelu rizika osiguranje od hazarda, odnosno osiguranje predmeta
kolaterala zauzelo je tre¢e mesto po ucestalosti koriS¢enja. Medutim, srednja vrednost ucestalosti
koriS¢enja hazarda kao metoda za podelu rizika iznosi 2,78, Sto pokazuje da ova metoda i nije bas
Cesto koris¢ena u bankama u Srbiji.

Osiguranje Zivota klju¢nog ¢oveka preduzeca je najrede koriScena metoda za podelu rizika, prema
ovom istrazivanju. U ovom slucaju, srednja vrednost odgovora ispitanika iznosi 4,11, Sto ukazuje
na veoma retku upotrebu ovog metoda za podelu rizika.

U tabeli 2 prikazane su frekvencije odgovora ispitanika po pitanju koriS¢enja osiguranja kolaterala
i osiguranja zivota klju¢nog ¢oveka preduzeca kao metoda za podelu rizika. I na osnovu frekvencija
odgovora ispitanika, zakljuuje se da banke ne praktikuju koriS¢enje osiguranja Zivota klju¢nog
Coveka preduzeca kao metoda za upravljanje kreditnim rizikom prilikom kreditiranja preduzeca.
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Takode, moZe se primetiti da se 33% ispitanika izjasnilo da banke kojima rukovode uvek koriste
osiguranje kolaterala kao metod za podelu rizika.

Tabela 2. Koriscenje metoda za podelu rizika - Osiguranje od hazarda (osiguranje predmeta
kolaterala) i osiguranje Zivota kijucnog coveka preduzeca — frekvencije [25]

Koris¢enje

Osiguranje od hazarda
(osiguranje predmeta kolaterala)

Osiguranje Zivota kljucnog
coveka preduzeca

metode Frequenc Percent Frequency Percent
uvek 12 33,3 0 0,0
Cesto 0 0,0 0 0,0
ponekad 12 33,3 8 22,2
retko 8 22,2 16 44,4
nikad 4 11,1 12 33,3
2 36 100,0 36 100,0

Prethodno objasnjeno, moze se sagledati i grafikonskim prikazom. Odnosno, na sledecem
grafikonu, mogu se videti odgovori ispitanika procentualno izrazeni po pitanju ucestalosti
koriS¢enja navedena dva oblika osiguranja, koji sluze kao sporazum prilikom kreditiranja.

nikad - 33.3%
retko SR 44.4%
ponekad 22.2% 3339
cesto 8322
uvek 0.0% 33.3%
0% 10% 20% 30% 40% 50%

m Osiguranje zivota kljuénog coveka preduzeca ® Osiguranje od hazarda

Grafikon 1. KorisCenje metoda za podelu rizika - Osiguranje od hazarda (osiguranje predmeta
kolaterala) i osiguranje Zivota kijucnog coveka preduzeca [25]

5, Zakljucak

U ovom delu treba biti koncizan i izvesti zakljucke iz samog naucnog rada. Ugovor o kreditiranju
izmedu zajmodavca i zajmoprimca, prati, izmedu ostalog, i viSe odredbi ili zajmovnih sporazuma
koji Stite zajmmodavca u pogledu naplate potrazivanja. Zajmovni sporazumi utvrduju uslove i odnose
izmedu zajmodavca i zajmoprimca, a podrazumevaju odrednice koje zajmodavac mora da ispuni
kako bi doslo do realizacije ugovora o kreditu.

Osiguranje, kao oblik pozitivnog ili afirmativnog zajmovnog sporazuma, ima veliki znacaj prilikom
kreditiranja preduzea, bez obzira da li je zajmodavac banka ili neko drugo preduzeée. Zajmodavci
ocekuju da zajmoprimci imaju pouzdane polise osiguranja za svoje poslovanje i da te polise prosire
na zajmodavce kao dodatne osigurane stranke. Osiguranje imovine, najcesc¢e predmeta kolaterala,
Cesto je jedan od znacajnih uslova za dobijanje kredita, naroCito u slucaju kreditiranja riziCnijih
kategorija klijenata. Pored imovinskog osiguranja, koriste se i osiguranje od odgovornosti
(zaposlenih u preduzecu), kao i osiguranje klju¢nog coveka preduzeda.
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Osiguranje, kao zajmovni sporazum, odnosno kao metod za upravljanje kreditnim rizikom vise se
koristi u zapadnoj praksi nego kod nas. U nasoj zemlji, kako je trziste bankocentri¢no, sa u¢eS¢em
banaka od preko 90% na finansijskom trzistu, jasno je da najveéi broj kredita privrednim
subjektima ¢ine bankarski krediti. U slucaju banaka koje posluju na trziStu Srbije, nije uobicajena
praksa da se osiguravaju kljucni zaposleni u preduzecu kome se odobrava kredit, ali se zato moze
reci da postoji praksa osiguranja kolaterala kredita. Osiguranje kolaterala ili osiguranje od hazarda
predmeta kolaterala se koristi, ali i dalje ne toliko ucestalo.

Osiguranje doprinosi povecanju kreditne sposobnosti preduzeca koje konkuriSe za zajam, doprinosi
smanjenju rizika za plasman kapitala zajmodavca, a time posledicno utice i na smanjenje kamata
i drugih troskova zaduzivanja za zajmoprimca. Veéim ukljuivanjem zajmovnih sporazuma koji
podrazumevaju osiguranje u domacu praksu kreditiranja, moglo bi doéi do produbljivanja trzista
osiguranja, razvoja bankarstva, kao i vecih investicija. Takode, prosirio bi se obuhvat privrednih
subjekata kojima bi bilo omoguceno dolazenje do neophodnog kapitala.
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