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Apstrakt

Cilj autora ovog rada bio je da predstavi osiguranje
kredita u EU. Kako su globalizacija, privatizacija i dere-
gulacija doprinele da poslove osiguranja kredita i u ze-
mlji (domestic credit insurance), ali i osiguranja kredita
namenjenih izvozu (export credit insurance) obavljaju
i privatni osiguravaci i agencije specijalizovane za osi-
guranje izvoznih kredita, autor se bavi i ovim pitanjem.
Zbog specifi¢nosti osiguranja kredita u odnosu na dru-
ge vrste osiguranja, u radu je posebno mesto posveceno
osobenostima ovog osiguranja, ali i premiji osiguranja
i faktorima koji uticu na njeno formiranje u ovoj vrsti
osiguranja. Najveci deo rada odnosi se na prikaz trzista
osiguranja kredita u EU. Poslednji deo rada posvecen je
alternativama osiguranju kredita, tj. poredenju s fakto-
ringom i dokumentarnim akreditivom.

Kljucne reci: osiguranje kredita, EU, faktoring, doku-
mentarni akreditiv

1.UVOD

Osiguranje kredita pripada kategoriji osiguranja
imovine, odnosno osiguranja imovinskih interesa. Za
razliku od drugih vrsta osiguranja, o ovoj kategoriji nije
mnogo pisano i istrazivano u Srbiji iako u privredi ima
izuzetan znacaj. Osiguranje kredita' predstavlja ugovor
koji se, uglavnom, zakljucuje izmedu poverioca iz osno-
vnog posla, s jedne strane i osiguravaca, s druge strane.

* Pravni fakultet Univerziteta u Kragujevcu, e-mail:
jlabudovic@sbb.rs

Andrija$evi¢, Sanja, Petranovi¢, Vladimir. (1999) Ekonomika
osiguranja, Zagreb, str. 110.

! Osiguranje kredita moze da posluzi za osiguranje
potrazivanja u zemlji i inostranstvu (izvoz).
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Stru¢ni rad

Poverilac ima obavezu da placa premiju osiguranja. Is-
tovremeno, poverilac je osiguranik, ali i korisnik osig-
uranja, $to znaci da ukoliko nastupi osigurani slucaj,
osigurava¢ ¢e mu nadoknaditi $tetu koju je pretrpeo.
Osiguranje kredita pruza poveriocu zastitu za slucaj da
duznik ne izvrsi svoju obavezu, tj. ne vrati dug. Istekom
roka za izvrSenje duznikove obaveze ili nastupanjem
duznikove insolventnosti nastaje osigurani slucaj.”
Nastupanjem osiguranog slucaja nastaje obaveza za
osiguravaca. Osim pomenute situacije kada osiguranje
zakljucuje poverilac (na primer, banka koja odobrava
kredit klijentima), osiguranje kredita moze zakljuciti
i duznik - kupac robe kupljene na kredit, pri ¢emu ¢e
korisnik osiguranja biti njegov poverilac, tj. prodavac
robe (dobavljac).’ Za razliku od prethodnog, ovde je
re o osiguranju za racun trece osobe. Kupac, tj. duznik
obi¢no zakljucuje ovo osiguranje kada to proizilazi iz
ugovora o odobravanju kredita, jer zakljucenje ugov-
ora o osiguranju moze biti uslov za dobijanje kredita.
Obaveza placanja premije je na osiguraniku, tj. kupcu
robe na kredit (duzniku iz osnovnog posla).

Osim $to omogucuje transfer rizika na osiguravaca,
znacaj osiguranja kredita proistice i iz ¢injenice $to ovo
osiguranje omogucuje lakse dobijanje kredita, $to je
osnovni problem, narocito, malih i srednjih preduzeca
(u daljem tekstu: MSP). Znacaj osiguranja kredita ne
iscrpljuje se samo u privredi zemlje ve¢, vrlo vazno
mesto ima i kod izvoznih poslova, tj. kod osiguranja

2 Treba naglasiti da osiguranje kredita ne pokriva rizik uko-
liko se izmedu preduzeca proizvodaca i kupca ve¢ vodi spor i ne
pokriva situacije kada je prodavac prodao kupcu robu koja ima
neke nedostatke.

* Za ovakve slucajeve u literaturi se srece naziv kaucijsko osig-
uranje (guarantee insurance). Andrijasevic, S. Petranovi¢, V. Nav.
delo, str. 112.



3/2012

Osiguranje kredita - znacaj, osobenost, odnos prema srodnim pravnim institutima s naglaskom...

potrazivanja nastalih usled isporuke robe na kredit i
izvodenja investicionih radova u inostranstvu.*

Ako su poverilac i duznik, tj. prodavac i kupac iz iste
drzave (kupoprodajne transakcije se obavljaju u grani-
cama iste drzave) onda se osiguranjem kredita pokriva-
ju samo komercijalni rizici (domestic credit insurance).
Medutim, ako je re¢ o osiguranju kredita namenjenih
izvozu (kupac je rezident jedne drzave a prodavac druge
drzave), osiguranjem kredita se pokrivaju i komercijal-
ni i politicki rizici (export credit insurance).’ Po pravi-
lu, privatni osiguravaci pokrivaju komercijalne rizike.®
Medutim, mogu osigurati i izvozne kreditne poslove.
Komercijalni rizici obuhvataju insolventnost (bankrot-
stvo), kasnjenje sa ispunjenjem obaveze, nenaplata po-
trazivanja ni u produzenom roku, stecaj nad imovinom
duznika. S druge strane, politicke rizike tradicionalno je
u pocetku pokrivala drzava,” a kasnije je to ¢inila zajed-

* Andrijasevi¢, S. Petranovi¢, V. Nav. delo, str. 111.

> Osiguranje kredita se moze klasifikovati na razli¢ite nacine
u zavisnosti od merodavnog kriterijuma. Tako, moze se govoriti
o osiguranju domacih kredita i osiguranju izvoznih kredita; krat-
koroénom, srednjoro¢nom i dugoro¢nom osiguranju; kreditnom
osiguranju u uzem smislu i kaucijskom osiguranju itd.

¢ Glavne osobenosti privatnih osiguravada kredita u EU su
sledece: pokrivaju uglavnom kratkoro¢ne kredite, najéesée s
rokom dospeca 60-120 dana; imaju vecu izloZenost riziku od
agencija za osiguranje kredita namenjenih izvozu; po pravilu,
pruzaju opsiguranje kredita u zemlji (unutra$nja trgovina) i
uglavnom se fokusiraju na osiguranje kredita u vezi s poslovima
u okviru drzava ¢lanica OECD, prioritetno na evropske drzave
(Van der Veer, Koen J. M. (2010) Private Trade Credit Insurers
during the Crises: The Invisible Banks, dostupno na: http://books.
google.rs/books?id=BVqcFUjCcVoC&pg=PA199&Ipg=PA19
9&dq=der+Veer,+Koen+J].M.+(2010)+Private+Trade+Credi
t+Insurers+during+the+Crises:+The+Invisible+Banks&sou
rce=bl&ots=BjBMgz4hbN&sig=_IMFg3CWDIHQGYrXWfG
nM5Zy81&hl=sr&sa=X&ei=88QGUPGJMsbi4QSxnLSGCQ&
ved=0CEwWQ6AEwWAQ#v=onepage&q=der%20Veer%2C%20
Koen%20J.M.%20(2010)%20Private%20Trade%20Credit%20
Insurers%20during%20the%20Crises%3A%20The%20
Invisible%20Banks&f=false, 18. 7. 2012, str. 201).

7 Osiguranje kredita namenjenih izvozu ¢esto obavljaju spe-
cijalizovane agencije za osiguranje kredita namenjenih izvozu
putem osiguranja i finansiranja izvoza. Tako je u svim drzava-
ma. Medutim, ove agencije se mogu razlikovati od zemlje do ze-
mlje po statusu i organizaciji, ali i drugim osobenostima. One
mogu biti u drzavnom vlasnistvu, privatnom vlasnistvu, odno-
sno mogu biti privatne s tim da rade za racun drzave (Study on
short term trade finance and credit insurance in the EU, Febru-
ary 2012, str. 7). Neke od ovih agencija pruzaju pokrice samo za
kratkoro¢ne poslove, a neke samo za srednjorocne i dugoro¢ne
poslove. Nezavisno od razlike u pogledu vlasni$tva, dominiraju
agencije u drzavnom vlasnistvu. Izuzetke predstavljaju: Austrija
(OeKB), Francuska (COFACE), Nemacka (Euler Hermes), Portu-
galija (COSEC) i Holandija (Atradius), koje imaju agencije za osi-
guranje kredita od politickih i komercijalnih rizika u privatnom
vlasniStvu. Euler Hermes, COFACE i Atradius ucestvuju s 85% u
ukupnoj premiji osiguranja kredita. Iz tog razloga su poznati kao

no sa osigurava¢ima.® Politicki rizici se odnose na rat,
revoluciju, nekonvertibilnost valute, eksproprijaciju,
nacionalizaciju, kao i promene regulative koja se od-
nosi na uvoz i izvoz. Zanimljivo je da se u portfolijima
privatnih osiguravaca, poslednje dve decenije, nalaze
kratkoro¢ni politicki rizici i komercijalni rizici,’ $to bi
se moglo okarakterisati kao jo§ jedna posledica procesa
privatizacije i globalizacije trzista.

lako je nekada pravljena jasna razlika izmedu osig-
uranja kredita u zemlji i osiguranja izvoznih kredita,
danas je ta razlika mnogo manja i prakti¢no, nejasna
kada se ima u vidu jedinstveno trziste EU." Naime, ako
se pode od pretpostavke da EU predstavlja jedinstve-
no trzite, pitanje je kako tretirati transakcije izmedu
drzava - kao prekograni¢ne ili domace. Po svemu
sudedi, izvesno je samo da transakcije sa zemljama van
EU imaju pravi karakter prekograni¢nih.

Osnovne prednosti osiguranja kredita su: prenos
rizika na osiguravaca, §to omogucuje profesionalnu
analizu rizika i upravljanje kreditnim rizikom; diverzi-
fikacija rizika; olak$ano finansiranje, tj. kreditiranje (sa
osiguranjem kredita poboljSava se rejting preduzeca, §to
banku moze motivisati da odobri povoljniji kredit), ali i
otvaranje mogucnosti za pristup novim trzistima. Osi-
guranjem kredita Stite se interesi akcionara, ali i intere-
si svih zaposlenih u kompaniji. To je narocito vazno u
sluc¢aju akumuliranja nenaplacenih potrazivanja velike
vrednosti. Osiguranje kredita je vrlo atraktivno jos iz
jednog razloga. To je povecanje prodaje a tako i profi-
tabilnosti preduzeca (prodavca, odnosno poverioca)
jer se povecava njegova sposobnost da koristi sopstveni
kapital za obavljanje vide poslova. Prakti¢no, ovo osigu-
ranje ima za zadatak da olaksa trgovinu, sklapanje pos-
lova i ubrza promet.

,velika trojka” Zanimljivo je pomenuti da je u EU od 2002. godi-
ne, pokrenuta inicijativa za reformu agencija za osiguranje kredi-
ta namenjenih izvozu, pri ¢emu je akcenat reforme na uvodenju
principa korporativne drustvene odgovornosti u poslovni profil
ovih agencija (Stamenkovi¢, Lola. (2009) ,,Regulativa EU u vezi
sa osiguranjem izvoznih kredita i aktuelne inicijative za reformu
izvozno-kreditnih agencija u EU”, Integracija (prava) osiguranja
Srbije u evropski (EU) sistem osiguranja, Udruzenje za pravo osi-
guranja Srbije, str. 231).

8 Nepostojanje homogenosti rizika i ¢injenica da se u obra-
¢unu premije osiguranja kredita ne primenjuju pravila aktuarske
matematike, $to ukazuje na veliki rizik, razlozi su zbog kojih pri-
vatni osiguravaci nisu mogli da se upuste u takve poslove.

? Pak, Jasna. (2008) ,,Pravna priroda i savremeni znacaj osigu-
ranja kredita i jemstva’, Evropski put prava osiguranja Srbije po-
sebno ugovora o osiguranju, Udruzenje za pravo osiguranja Srbije,
str. 339.

1 Riestra, Amparo San Jose. (2003) Credit Insurance in Europe
- Impact, Measurement and Policy Recommendations, Brussels,
str. 18.
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2. OSOBENOSTI OSIGURANJA KREDITA

Specifi¢nost osiguranja kredita ogleda se u tome sto
se procena rizika zasniva na subjektivnom pristupu,
$to nije slucaj kod ostalih osiguranja. Zato je vrlo tes-
ko proceniti rizik, tj. odrediti njegovu pravu veli¢inu,
buduci da realizacija rizika zavisi upravo od postupa-
ka pojedinaca. Sledece obelezje odnosi se na ¢injenicu
§to se ovim osiguranjem ne moze pokriti celokupan
rizik. Iznos pokrica je izmedu 70-90% vrednosti duga."
Prakti¢no, to znaci da deo rizika nosi i sam osiguranik,
tj. korisnik kredita kako bi bio izbegnut moralni hazard.

Osiguranjem kredita mogu biti pokrivena sva ili
samo neka potrazivanja. Preuzimanje u osiguranje
svih potrazivanja znaci da nece biti negativne selekcije,
odnosno da se u osiguravacevom portfoliju nece naci
samo ,l08i” duznici. Dakle, osim polisa osiguranja koje
pokrivaju sva potrazivanja, moguce je da polise osigu-
ranja budu tako dizajnirane da njima budu pokrivena
samo pojedina potrazivanja (potrazivanja na pojedinim
racunima), potrazivanja pojedinih kupaca, kao i katas-
trofalni gubici preko iznosa ugovorene fransize.” Goto-
vo je pravilo da se iz ovog osiguranja iskljucuje trgovina
izmedu lica koja imaju status povezanih, trgovina s vla-
dinim sektorom i vladinim agencijama, prodaja drzavi i
preduzec¢ima u vlasni$tvu drzave, kao ni krediti dodelje-
ni fizickim licima."” Takode, osiguranjem nije pokrivena
prodaja za gotovinu. Zanimljivo je istaci da savremeni
pojam osiguranja kredita ne obuhvata samo naknadu
Stete u slucaju proteka roka odredenog za namirenje
potrazivanja, odnosno u slucaju nesolventnosti osigu-
ranika (finansijska zastita), ve¢ obuhvata i upravljanje
kreditnim rizikom, snabdevanje klijenata neophodnim
infomacijama o kreditu i kontinuirano pracenje kredit-
nog rizika osiguranika', a sve u cilju privlacenja $to
veceg broja klijenata.

lako pripadaju istoj vrsti osiguranja i nezavisno od
sli¢nosti koja proizilazi iz naziva, ugovor o osiguranju
kredita treba razlikovati od ugovora o osiguranju spo-
sobnosti vracanja kredita. Sustinska razlika tice se
¢injenice $to se osiguranjem kredita nadoknaduje $teta
poveriocu koju je pretrpeo zato $to korisnik kredita
nije izmirio svoja dugovanja. Kada osigurava¢ nad-
oknadi Stetu poveriocu, ima pravo subrogacije, ukoliko
je osiguranik i korisnik osiguranja banka. U slucaju da
osiguranje kredita zakljucuje preduzece koje se bavi
prodajom robe na kredit, koje je istovremeno korisnik

W Riestra, A. S.]. Nav. delo, str. 1.

1 Jones, Peter M. (2010) Trade Credit Insurance,
Washington, str. 8.

3 Riestra, A. S.J. Nav. delo, str. 2.

1 Isto.

osiguranja, za isplacenu naknadu Stete osiguravac ce
se regresirati od kupca proizvoda na kredit jer je zbog
njegovog kreditnog rizika doslo do isplate naknade
Stete."” S druge strane, kod ugovora o osiguranju spo-
sobnosti vracanja kredita, ukoliko korisnik kredita, tj.
osiguranik ne vrati kredit zbog smrti, gubitka radne
sposobnosti ili otkaza ugovora o radu, osiguravac ce
nadoknaditi $tetu banci (poveriocu), s tim $to nece
moci da se regresira.'®

Nezavisno od znacaja koji ima, statistika govori da je
vrlo mali broj zaklju¢enih ugovora o osiguranju kredi-
ta.”” Ipak, ohrabrujuce je da poslednjih godina osiguran-
je kredita dozivljava ekspanziju, narocito zahvaljujuci
traznji od strane MSP koja sve viSe prepoznaju znacaj
ovog osiguranja i njegove pozitivne efekte.’® Kako bi
prodirili krug potencijalnih osiguranika, osiguravaci
¢esto svoju ponudu prilagodavaju specificnostima i
potrebama preduzeca - osiguranika.

Na ovom mestu uputno bi bilo prokomentarisati
razloge malog broja zakljucenih ugovora o osiguranju
kredita. Naime, skromna tj. mala traznja koja potice od
privrednog sektora za osiguranjem kredita predstavlja
jednu vrstu problema. Razlozi za to, kako je prethodno
pomenuto, ticu se visokih premija koje preduzeca nisu
spremna da plate, ali i nedovoljnog poznavanja koristi
koje donosi osiguranje. Medutim, ¢injenica je da se
svaki rizik ne moze prihvatiti u osiguranje. Pritom, au-
tor ovog rada misli na velike rizike, koji ne samo da bi
doveli do vrlo visokih premija, ve¢ koji bi destabilizovali
osiguravace. U nekim slucajevima, ¢ini se da je oprav-
dano postaviti pitanje: Da li su oni koji traze osiguranje
kredita, a ne dobiju ga, ikada ranije kupili osiguranje?
Odgovor zbog ¢ega ba$ sada Zele osiguranje je, mozda,
vezan za to $to su se ba§ sada susreli s velikim rizikom,
pa Zele da ga prenesu na osiguravaca.”

' Do neplacanja robe moze do¢i zbog komercijalnih razloga,
ali i politickih (nekonvertibilnost valute, gradanski rat, konfiska-
cija, eskproprijacija i nacionalizacija imovine).

' Belani¢, Loris. (2012) ,,Ugovor o osiguranju sposobnosti
vracanja kredita prema uslovima osiguranja hrvatskih drustava
za osiguranje, kritika i prijedlozi reforme u poredbenom pravu’,
Revija za pravo osiguranja, Vol X, br. 1, str. 71.

17 Riestra, A. S. J. Nav. delo, str. 1.

'8 Pak, Jasna. (2011) Pravo osiguranja, Beograd, str. 25.

' International Financial Consulting Ltd., Study on short
term trade finance and credit insurance in the EU, February 2012,
dostupno na: http://ec.europa.eu/competition/state_aid/studies_

reports/study_short_term_finance_2012_en.pdf, 18.7. 2012, str.
14.
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3. O PREMIJI OSIGURANJA KREDITA

U osiguranju kredita premije zavise od viSe faktora,
a najvazniji je ocekivani promet klijenta - osiguranika.
Osim toga, visina premije zavisi od delatnosti kojom se
bavi osiguranik; velikog broja malih klijenata, odnosno
malog broja velikih klijenata potencijalnih osiguranika;
drzave u kojoj se delatnost obavlja, kao i kvaliteta uprav-
ljanja kreditnim rizikom od strane klijenta osiguranika.
Premija je, zapravo, odraz kreditne sposobnosti svih kli-
jenata. Kada je re¢ o premijama izvoznih kredita, vazan
faktor koji uti¢e na formiranje premije je rizik zemlje.”
U proseku, premija osiguranja kredita iznosi oko 0,35%
vrednosti prometa, s tim $to kada je re¢ o MSP moze
biti i veca - ¢ak do 1% prometa®" jer MSP cesto imaju
karakter rizi¢nijih klijenata. Premije se mogu placati
mesecno, kvartalno ili godisnje.

Osim $to je relativno skupo, nedostatak ovog osi-
guranja jeste relativno dug period koji protekne od
momenta kada je faktura trebalo da bude placena i
momenta kada se isplacuje naknada Stete od strane
osiguravaca. To moze da izazove veliki problem osi-
guraniku, narocito ako je u pitanju potrazivanje velike
vrednosti. Polisom osiguranja moze biti predvideno da
se premije ponovo obracunavaju godi$nje zbog prome-
ne godisnjeg prometa i gubitaka u prethodnom periodu.
Na primer, ako bi se desilo da ostvareni promet osigu-
ranika prevazide po vrednosti onaj koji je o¢ekivan, vrsi
se ponovni obracun premije i obraunava veca premija.

Nakon §to je svet zahvatila globalna finansijska kriza,
anezavisno od ¢injenice $to su osiguravaci bolje podneli
efekte krize u odnosu na bankarski sektor, premija osi-

20U okviru Aneksa o zajedni¢kim principima koji se odnose
na osiguranje izvoznih kredita Direktive o harmonizaciji glavnih
odredbi u pogledu osiguranja izvoznih kredita po transakcijama
sa srednjoro¢nim i dugoroénim pokri¢em (Council Directive
98/29/EC of 7 May 1998 on harmonization of the main
provisions concerning export credit insurance for transactions
with medium and long term cover, O] L 148), poseban deo je
posvecen premijama ovog osiguranja. Naglaseno je da prilikom
odredivanja visine premije, izuzetan znac¢aj ima adekvatna
procena rizika zemlje, kreditna sposobnost inoduZnika, uz
odredivanje statusa duznika, tj. odredivanja njegovog javno-
pravnog ili privatno-pravnog karaktera (Stamenkovi¢, L. Nav.
¢lanak, str. 225-226). Na osnovu saradnje EU i OECD u okviru
nacionalnih programa podrske izvozu, nastao je Aranman o
izvoznim kreditima uz podr$ku drZave, u kome je predvideno da
se zemlje prema kreditnom riziku klasifikuju u sedam kategorija
- 0d 1 (najnizi rizik) do 7 (najvisi rizik). Kategorija 0 odnosi se na
drZave koje nisu predmet procene rizika jer imaju visoke prihode
(Stamenkovi¢, Lola. /2010/ ,Uloga institucija EU i OECD u
procesu normativne harmonizacije osiguranja izvoznih kredita’,
Evropske /EU/ reforme u pravu osiguranja Srbije, Udruzenje za
pravo osiguranja Srbije, str. 323).

*! International Financial Consulting Ltd. Nav. delo, str. 38.

guranja kredita pokazala je tendenciju rasta. To vaziiza
premiju za politicke rizike, ¢iji je rast posledica zabrinu-
tosti investitora zbog nestabilnosti u zemljama u razvo-
ju i velike krize dugova. Nakon krize, trzistu osiguranja
kredita je bio neophodan oporavak, u smislu povecanja
kapaciteta i stabilnih prinosa. Zbog propasti mnogih
preduzeca trziste osiguranja kredita je bilo destabili-
zovano. Zato su mnogi osiguravaci koji pruzaju osigu-
ranje kredita smanjili obim osiguravajuceg pokrica za
rizi¢nije klijente i tako ih ostavili bez zastite onda kada
im je ona bila najpotrebnija.

Pomenuti trend rasta premija i smanjenja
osiguravajuceg pokrica, ¢esto pracen i ve¢im brojem
iskljucenja iz osiguranja, u literaturi je poznat pod na-
zivom ,,tvrdo trziSte” (hard market). Suprotan proces, tj.
smanjenje premija i povecanje osiguravaju¢eg pokrica
naziva se ,meko trziste” (soft market). Naizmeni¢no
smenjivanje faze ,tvrdog” i faze ,mekog” trzista preds-
tavlja ciklus u osiguranju.” Cikluse na trzistu osiguran-
ja izazvale su fluktuacije premija, ali i eksterni faktori,
tj. svetska finansijska kriza, promene kamatnih stopa i
propast mnogih preduzeca.

Ponuda osiguranja kredita odredena je odnosom
Stete 1 ostvarenog premijskog prihoda osiguravaca.
Zahtevi za naknadu $tete narocito se uvecavaju u vreme
duznicke krize. Koeficijent koji pokazuje odnos izmedu
isplacenih naknada Stete i premijskog prihoda je uve¢an
zbog poslednje krize za oko 40% i 2010. godine je izno-
sio 87%.” Zato su premije krajem 2008. godine porasle
i smanjen je obim pokri¢a. Medutim, 2010. godine od-
nos $teta i premija je znacajno poboljsan a koeficijent
odnosa Steta i premija bio je 36%, koliko je iznosio i za
2007. godinu.*

Rast premija osiguranja kredita u protekle dve go-
dine, nije obelezio samo Evropu, ve¢ i ostale delove
sveta. Istovremeno s rastom premija uvecan je kapa-
citet osiguravaca, a isti trendovi karakteriSu i trziste
reosiguranja kredita. U proseku, premije su porasle za
oko 12%, dok su premije reosiguranja porasle za oko
20-25%, a u nekim slucajevima ¢ak i za 40%. Medutim,
nezavisno od rasta kapaciteta, kapacitet osiguravaca
je za visokorizi¢ne klijente, odnosno klijente koji
poticu iz isto¢ne Evrope i sa srednjeg istoka i dalje bio
ogranicen. Ipak, bilo je i osiguravaca, kao $to je Coface
UK & Ireland, koji za vreme krize nisu imali problem
ogranicenog kapaciteta. To nije predstavljalo prepreku
osiguravacima da povecaju premiju zbog veceg rizika,

2 Osim na ovaj nacin, ciklusi se defini$u kao fluktuacije
premija i profita u vremenu (Dictionaire de l'assurance, Special
Volume of Risques, No 17, Janvier-Mars 1994, str. 151).

3 Van der Veer, K. .M. (2010) Nav. delo, str. 206.

#ICISA - International Credit Insurers & Surety Association.
(2012), Yearbook 2012, Amsterdam, str. 20.
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ali, u nekim slucajevima, i da smanje obim pokrica. Za-
nimljivo je da je tokom krize, drzava intervenisala na
nemackom trzi$tu osiguranja kredita i to sa 7,5 milijardi
evra. Tako je trziste pocelo da funkcioniSe kao jedna
vrsta ,partnerstva“ kako bi osiguranje kredita lakse
odgovorilo na trzi$ne fluktuacije. Osim u Nemackoj,
drzava je pruzila pomo¢ kratkoro¢nom osiguranju
izvoznih kredita u jos§ 13 drzava ¢lanica EU (Austriji,
Belgiji, Danskoj, Litvaniji, Letoniji, Luksemburgu, Por-
tugaliji, Sloveniji, Madarskoj, Francuskoj, Holandiji,
Svedskoj i Spaniji). Navedene intervencije na trzistu
osiguranja kratkoro¢nih izvoznih kredita znace, u izve-
snom smislu, i revidiranje inicijativa Evropske komisi-
je koje su tezile povecanju konkurentnosti, posebno
izmedu privatnih osiguravaca izvoznih kredita na
kratak rok, a sve u cilju potpunog eliminisanja drzavnih
garancija i drugih vidova drzavne podrske pokri¢u iz-
voznih poslova na kratak rok.

4. OSIGURANJE KREDITA U EU

Najrazvijenije trziSte osiguranja kredita je evropsko
trziste. Karakteride ga najveca premija u odnosu na os-
tale delova sveta. Osiguranje kredita se narocito razvilo
izmedu dva svetska rata, posebno u zemljama zapadne
Evrope. U EU ovo osiguranje je regulisano Direktivom
iz 1987. godine.” Pre donosenja ove Direktive postojala
je praksa da se osiguranjem kredita bave samo drustva
specijalizovana za ovu vrstu osiguranja. Takav slucaj
postojao je u Nemackoj.® Ovakva praksa predstavlja-
la je ogranicenje slobode pruzanja usluga, te je zasluga
pomenute Direktive sto se s takvom praksom prestalo.

U EU kompanije prosecno gube oko 5% svog
godi$njeg prometa zbog nenaplacenih potrazivanja. U
poslovnoj praksi se ¢esto desava da klijenti odloze ispla-
tu dugovanja, tj. zahtevaju produzenje roka za placanje.
Kasnjenje s placanjem, odnosno odlaganje ispunjenja
obaveza od strane klijenata je ve¢ prvi “znak za uzbunu”.
Podaci govore da se u Belgiji i Holandiji viSe od 50%
izdatih faktura placa nakon dve nedelje po dospecu
duga, dok se oko 10% faktura pla¢a izmedu 15130 dana
nakon datuma dospeca, i to u Belgiji, Italiji, Francuskoj
i Holandiji.”” Svaka Cetvrta nesolventnost u EU je pos-
ledica kasnjenja sa izmirenjem dugovanja.” Kako bi se

% Council Directive 87/343/EEC of 22 June 1987 amending,
as regards credit insurance and suretyship insurance, First
Directive 73/239/EEC on the coordination of laws, regulations and
administrative provisions relating to the taking-up and pursuit of
the business of direct insurance other than life assurance.

% Pak, J. Nav. delo, str. 26

7 Riestra, A. S. J. Nav. delo, str. 6.

2 Jones, P. M. Nav. delo, str. 9.

tome stalo na put, u EU je 2000. godine doneta Direkti-
va o sprecavanju kasnjenja placanja.”” Prema slovu Di-
rektive, da bi se sprecila kasnjenja u izmirivanju obave-
za, na dugovanja koja nisu izmirena na vreme naplacuje
se kamatna stopa koja je za najmanje 7% veca od kama-
tne stope koju primenjuje Evropska centralna banka.”
Vrlo je zanimljivo ista¢i da su drzave poput Svedske,
Spanije i Velike Britanije, ¢ak i pre dono3enja pomenute
Direktive, imale sli¢na pravila u pogledu zakasnjenja u
placanju u svojim pravnim sistemima, ali da ona nisu
dala ocekivane rezultate.’* Nezadovoljavajudi rezultati i
dalje obelezavaju primenu pomenute Direktive.

Kada je re¢ o odnosu zakljuc¢enih osiguranja kredita
u zemlji i osiguranja kredita namenjenih izvozu, statis-
tika kaze da je mnogo veci procenat zakljucenih kred-
ita u zemlji. Naime, prema podacima Medunarodnog
udruzenja osiguravaca kredita i jemstva, od ukupnog
broja zaklju¢enih ugovora o osiguranju kredita, 60-65%
predstavljaju osiguranja kredita u zemlji, dok se ostatak
odnosi na osiguranje kredita namenjenih izvozu.” Tako
je bilo i tokom 90-ih godina XX veka. U Evropskoj uniji
je gotovo pravilo da se u svim drzavama ¢lanicama, nudi
kombinovano osiguranje kredita u zemlji i osiguranje
kredita namenjenih izvozu. Stav Evropske komisije je
da agencije za osiguranje kredita namenjenih izvozu
treba da pruzaju pokri¢e samo za kredite namenjene
izvozu.®

Cinjenica je da su banke vrlo oprezne kada je rec o
odobravanju kredita MSP i na teritoriji EU. Razlozi za
takvu praksu, uglavnom su dobro poznati - MSP pri-
padaju kategoriji visokorizi¢nih klijenata; imaju nisku
kapitalizaciju; cesto nemaju adekvatnu imovinu koju
bi koristili kao sredstvo obezbedenja; vrlo su osetljiva
na trziSne oscilacije; u mnogim slucajevima ne postoji
dovoljno duga kreditna istorija; njihovi proizvodi cesto
nisu testirani na trzistu; zbog visokih administrativnih
troskova pozajmljivanja i investiranja njihovi poslovi su
¢esto na granici isplativosti.** Medutim, zbog narasle
konkurencije izmedu banaka i ,bitke” za klijente koja
iz konkurencije proizlazi, banke danas odobravaju

¥ Directive 2000/35/EC of the European Parliament and
of the Council of 29 June 2000 on Combating Late Payment in
Commercial Transactions, O] L 200/35/EC. Prema definiciji
datoj u Direktivi, pod kasnjenjem s pla¢anjem podrazumeva se
prekoracenje roka predvidenog bilo ugovorom, bilo zakonom.

% Direktiva o sprecavanju kasnjenja placanja, ¢lan 3, tacka
1(d).

31 Riestra, A. S. J. Nav. delo, str. 8.

3 International Financial Consulting Ltd. Nav. delo, str. 23.

 Isto, str. 24.

** United Nations. (2005) Improving the Comeptitiveness of
SMEs through Enhancing Productive Capacity, New York and
Geneva, str. 65.
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kredite MSP jer Zele da privuku Sto veci broj klijenata.
Osim toga, finansiranje ovih klijenata opravdava to sto
imaju velike potencijale rasta koje duguju najnovijim
znanjima, novim tehnologijama, intelektualnoj svojini.
Pozajmljivanje se najceSce vrsi u evrima. Zaduzivanje u
drugoj valuti je retko (na primer, u Austriji se finansir-
anje vrsiiu jenima i dolarima jer je jeftinije).”

U poredenju sa velikim preduzec¢ima, buduc¢i da MSP
imaju posebne zahteve i potrebe, ogranicen finansijski
kapacitet, slabiju pregovaracku poziciju, potrebno im je
jeftinije osiguranje i manje restriktivni uslovi osiguran-
ja. Dugo je postojalo uverenje da privatni osiguravaci
nisu zainteresovani za osiguranje kredita MSP i da su
premijske stope za MSP subvencionisane. Istina je da
retko koja drzava pruza subvencije.* Ipak, kako je pre-
thodno pomenuto, to je u¢injeno u vreme krize kada
je rec o osiguranju izvoznih kredita. Osiguravaci mogu
za MSP kreirati posebne polise osiguranja kredita, $to
zavisi od toga da li ¢e im (osiguravacima) takve polise
biti isplative. Jedan od faktora je ostvaren prihod. Takve
polise, tj. novi proizvodi osiguranja mogu biti neispla-
tivi za osiguravaca ukoliko mu je jedini cilj da stvori
proizvod koji je potpuno drugaciji od drugih. Mnogo
vaznije je dali ¢e moci da diverzifikuje rizik koji ¢e prih-
vatiti da nosi. Iz tog razloga, praksa govori da gotovo da
nema novih i malih osiguravaca koji bi se specijalizovali
samo za osiguranje kredita MSP.”” Osiguranje kredita
je vrlo osetljivo na ekonomske prilike, poslovnu klimu
u zemlji, (ekonomsku politiku koja se u zemlji vodi),
pa e u recesiji i drugim losim privrednim uslovima
naici na koncentraciju ,lodih” rizika, a tako i veliki broj
zahteva za naknadu Stete. Zato je bitna diverzifikacija
rizika. S druge strane, spremnost reosiguravaca da pri-
hvati u reosiguranje rizik neplacanja direktno utice i na
granice prihvatljivog rizika osiguravaca.®

Na prostoru EU razvijenost osiguranja kredita je
vrlo neujednacena. Naime, postoje razlike ne samo
izmedu razvijenih i nerazvijenih drzava $to bi se mo-
glo ocekivati, ve¢ velike razlike postoje i izmedu drzava
istog stepena razvijenosti. Neujednacenost u pogledu
kori$cenja osiguranja kredita u EU prisutna je i u po-
gledu subjekata koji se pojavljuju u ulozi osiguranika,
tj. da li je re¢ o velikim preduzec¢ima ili MSP. Polaze¢i
od stope zastupljenosti premije u BDP (bruto domaci
proizvod - prim. aut.), osiguranje kredita je najvise
razvijeno u Spaniji, Nemackoj, Francuskoj i Holandjj.

% European Commission. (2003) Observatory of European
SMEs - SMEs and access to finance, 2/2003, str. 22.

* International Financial Consulting Ltd. Nav. delo, str. 25.
77 Isto, str. 26.

% Hoobroeckx, Jan W. (1986) “The Boundaries of Credit
Insurance: Comment”, The Geneva Papers of Risk and Insurance,
Vol. 11, br. 41, str. 292.

S druge strane, u Italiji, Grckoj i Portugaliji ovo osigu-
ranje, nakon pocetne faze primene koja je obelezena
skromnom premijom,” poslednjih godina dozivljava
ekspanziju.

Spanija i Belgija su primeri drzava u kojima su
MSP najvedi korisnici osiguranja kredita. U ostalim
drzavama, najveci korisnici (kupci) ovog osiguran-
ja su velika preduzeca, a na drugom mestu su srednja
preduzeca. Razlog tome je §to pomenuta preduzeca ima-
ju mnogo veci godisnji promet nego mala preduzeca.
Osim toga, prednost za osiguravaca da prihvati rizik
velikih preduzeca proizilazi i iz ¢injenice $to se u okviru
velikih preduzeca tro$e znacajna sredstva za upravljanje
kreditnim rizikom, a i niZzi su administrativni trogkovi
obrade zahteva za osiguranjem u odnosu na premiju
koja se placa. Ipak, kako je to prethodno promenuto,
sve veci broj MSP istice zahteve za osiguranjem kredita,
a $to je povezano i sa znacajem koji MSP imaju u pri-
vredi.®

Mnoge drzave EU imaju veoma razvijeno trZiste osi-
guranja kredita, ali kada je re¢ o malim preduzecima,
vrlo je mali broj onih koja su osigurana. Kako je pre-
thodno pomentuo, odstupanje u tom smeru predsta-
vlja Spanija. Nezavisno od rizika s kojim se suo¢avaju,
$panski osiguravaci prihvataju da osiguraju i novoosno-
vana preduzeca.”

Zanimljivo je da velika preduzeca vide paznje
poklanjaju upravljanju kreditnim rizikom, nego MSP.
Osim toga, velika preduzeca troSe znacajna sredstva na
pregovore, analizu i procenu rizika i prikupljanje neo-
phodnih informacija za donosenje poslovnih odluka.
Sve pomenuto, ne karakteride MSP. Zato ne ¢udi $to su
velika preduzeca bili najveci korisnici osiguranja kredi-
ta do 2005. godine.

Kao objasnjenje pomenutih razlika izmedu drzava
mogu se navesti brojni razlozi. Neki od njih tic¢u se
osiguravaca, a neki se nalaze na strani osiguranika. Gla-
vni razlog skromnog koriS¢enja osiguranja kredita od
strane MSP lezi, pre svega, u visokoj premiji ovog osigu-
ranja. Mnogi osiguranje kredita dozivljavaju kao nepo-
treban tro$ak, nesvesni njegovog pravog i ekonomskog
znacaja. Razlozi su i: neposvecivanje dovoljno paznje
upravljanju kreditnim rizikom za $ta je potrebno uloziti
znacajna sredstva, visoki administrativni troskovi, ne-
postojanje dovoljno duge kreditne istorije MSP na os-
novu koje bi se izvrsila adekvatna procena rizika.

¥ Riestra, A. S. J. Nav. delo, str. 14.

U EU postoji oko 20,7 miliona MSP, koja zaposljavaju oko
90 miliona radnika (European Parlialment. (2011), Impact and
Effectiveness of Structural Funds and EU Policies aimed at SMEs
in the Regions, Brussels, str. 15). Podaci govore da oko 92% MSP
zaposljava do 10 radnika.

41 Riestra, A. S. J. Nav. delo, str. 34.
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Clanovi Medunarodnog udruzenja osiguravaéa kre-
dita i jemstva su u pogledu 2012. godine izrazili veliku
zabrinutost za svoje poslovanje, usled pogorsane pos-
lovne klime koju su uzrokovali veliki drzavni dugovi
pojedinih evropskih zemalja (Greke, Spanije, Italije,
Portugalije), ali i SAD-a i Japana.*” Razlog zabrinutosti
vezan je i za nedovoljno finansiranje preduzeca od stra-
ne banaka zbog povecanog rizika u drzavama kojima je
snizen kreditni rejting. Problem za osiguravace kredita
predstavlja i ve¢i obim Steta u 2012. godini u odnosu
na ono $to je ocekivano. Za razliku od osiguravaca kre-
dita sa teritorije EU, rast osiguranja kredita prisutan je
kod osiguravaca u Brazilu, Rusiji, Indiji, Kini i Latinskoj
Americi.” U ovim drzavama konstantno raste traznja
za osiguranjem kredita.

Odluku da prihvati kreditni rizik u osiguran-
je osigurava¢ zasniva na informacijama o ponasanju
preduzeca, o urednom izvrSavanju obaveza, tj. isplati
dugovanja. Takvi podaci se prikupljaju za duzi period.
Prilikom donosenja odluke o kupovini osiguranja kre-
dita, osiguranik mora da pode od sledecih ¢injenica: da
li ima veliki broj malih klijenata ili mali broj velikih kli-
jenata; da li u toku godine trpi velike oscilacije profita
zbog ,,problemati¢nih” potrazivanja; da li ¢e mu osigu-
ranje pruziti dovoljno pokrice; da li su uslovi prodaje
osiguranika konkurentni u odnosu na ostala preduzeca
koja se bave proizvodnjom i prodajom iste robe.* U vezi
s prethodno pomenutim, vrlo je vazno da osigurava¢
sprovede adekvatnu analizu rizika pre nego sto prihvati
rizik u osiguranje. U tom smislu bitno je da raspolaze
podacima o: 10-20 najboljih (najkonkurentnijih)
proizvodaca (osiguranika), drzavama u kojima potenci-
jalni osiguranik plasira robu, upravljanju kreditnim ri-
zikom na nivou preduzeca, naplacenim potrazivanjima
u prethodnoj godini, kadnjenjima kupaca u izmirivanju
obaveza za poslednje tri godine i gubicima koji su zbog
toga nastali.”

Tokom trajanja osiguranja, obaveza osiguravaca je
da kontrolise i nadgleda ponasanje osiguranika, tj. da
prati njegovu kreditnu sposobnost. Zato ce osiguravac
prikupiti informacije o kupcu, bilo od njega li¢no, bilo
na drugi nacin - iz finansijskih izvestaja, podataka do-
bijenih od drugih poslovnih partnera, iz medija i sl. In-
formacije koje osigurava¢ prikuplja imaju za cilj da se
izbegnu gubici, pa ovakva uloga osiguravaca moze biti
preventivna.

“ICISA, Nav. delo, str. 3.
 Isto.

*Jones, P. M. Nav. delo, str. 10.
* Isto, str. 11.

5. ALTERNATIVNI INSTRUMENTI
OSIGURAN]JU KREDITA

Najve¢i konkurenti osiguranju kredita jesu proizvo-
di bankarskog trzista i proizvodi trzista kapitala.* Kao
alternative osiguranju kredita najce$¢e se spominju
faktoring i dokumentarni akreditiv kao proizvodi ban-
karskog trzista. Dokumentarni akreditiv se Cesto koristi
umesto osiguranja kredita i to posebno u osiguranju
izvoznih kredita. Smatra se da je oko 10-15% svetskog
izvoza pokriveno dokumentarnim akreditivom, tj. u
apsolutnim iznosima izmedu 700 milijardi i 1 bilion
dolara.”

Zbog finansijske krize i smanjenog obima pokric¢a od
strane osiguravaca kredita, porasla je traznja za doku-
mentarnim akreditivom i faktoringom. Ovi instrumenti
su se pokazali efikasni jer su uticali da se ne smanji (ili
ne previse), odnosno da ne stagnira trgovina i tako ne
otkazu mnogi poslovi.

Faktoring predstavlja ugovor na osnovu kog se jed-
na ugovorna strana - klijent*® obavezuje da uz placanje
(faktoring) naknade, drugoj ugovornoj strani - faktoru
ponudi sva svoja kratkoro¢na potrazivanja iz ugovora o
kupoprodaji ili pruzanju usluga pre njihovog dospeca,
a faktor se obavezuje da te ponude prihvati, obicno uz
preuzimanje rizika naplate od klijentovih duznika i da
bezuslovno upravlja klijentovim potrazivanjima.* Bu-
duci da raspolazu znacajnim finansijskim sredstvima,
kupujuéi nedospela potrazivanja, faktori finansiraju
svoje klijente i preuzimaju rizik naplate potrazivanja.
Zanimljivo je da ¢e faktor prihvatiti da kupi nedospela
potrazivanja svog klijenta i preuzeti rizik platezne spo-
sobnosti klijentovog duznika samo ukoliko proceni da
je kreditna sposobnost duznika zadovoljavajuca.” Kada
faktor preuzme rizik platezne sposobnosti duznika, u
slucaju da duznik ne plati svoj dug, gubitak ¢e pogo-
diti faktora. Ukoliko je duznik nesolventan, za faktora
je bolje da nije prihvatio rizik platezne sposobnosti na
sebe jer u tom slucaju ima pravo da zahteva povracaj
placenog.”

Faktoring moze zameniti osiguranje kredita, a moze
postojati uporedo s njim, tj. dopunjavati ga, zavisno od
potreba klijenta. Cesto se desava da preduzece koje se
bavi kupovinom potrazivanja - faktor kupi osiguranje

1 Isto, str. 2
¥ Van der Veer, K. J. M. Nav. delo, str. 203.

*8 Najcesce se u ulozi klijenta nalazi proizvoda¢ ili trgovac na
veliko.

* Krvavac, Marija. (2003) ,,Ugovor o faktoringu’, Pravni Zivot,
Vol. 52, br. 11, str. 498.

% Krvavac, M. Nav. ¢lanak, str. 500.
St Isto.
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kredita kako bi obezbedilo sigurnost naplate potraziva-
nja. Ta ¢injenica govori o tome da se faktoring i osigura-
nje kredita medusobno dopunjuju. Medutim, treba zna-
ti da je faktoring skuplji u odnosu na osiguranje kredita.
Faktoring obezbeduje pretvaranje nelikvidnih potrazi-
vanja u gotovinu sa izvesnim procentom diskonta, dok
kod osiguranja kredita toga nema. Faktoring je dobar
nacin finansiranja MSP.* Kao i osiguravac kredita, tako
i faktor moze bolje od klijenta da proceni plateznu spo-
sobnost duznika. Medutim, platezna sposobnost duzni-
ka ne mora biti pouzdan pokazatelj zato $to se vrlo brzo
moze promeniti.

Odluka o tome da li se opredeliti za faktoring ili osi-
guranje kredita zavisi od toga $ta preduzece zeli. Smatra
se da osiguranje kredita manje kosta od faktoringa.”
Veca preduzeca se pre odlucuju za osiguranje kredita,
dok MSP za faktoring. Kriterijum za donosenje odluke
u pogledu toga da li se opredeliti za osiguranje kredita
ili faktoring, predstavlja i broj klijenata koji preduzece
ima. Veliki broj klijenata i uz to fakture manje vred-
nosti ukazuju da bi efikasnije sredstvo za obezbedenje
potrazivanja bio faktoring. Obrnuto, mali broj klijenata
i fakture velike vrednosti, ukazuju da prednost ima osi-
guranje kredita.

Dokumentarni akreditiv predstavlja, kao $to smo re-
kli, jos jednu alternativu osiguranju kredita. To je pravni
posao u kome se banka (akreditivna banka), na zahtev
i po instrukcijama nalogodavca (nalogodavca akrediti-
va), inace duznika iz osnovnog posla,* obavezuje pre-
ma trecem licu, tj. korisniku akreditiva - poveriocu iz
osnovnog posla, da mu isplati odredeni iznos novca
ako do odredenog vremena dostavi odgovarajuce doku-
mente kojima dokazuje da je ispunio uslove navedene u
akreditivu.” Poveriocu ovakav aranzman placanja uliva
dodatnu sigurnost buduci da osim duznika iz osnovnog
posla, njemu odgovara i akreditivna banka u sluc¢aju da
duznik ne izvrsi svoju obavezu. Dokumentarni akredi-

*2 Labudovi¢, Jasmina. (2011) ,,Problemi finansiranja malih i
srednjih preduzeca’, Pravo i privreda, Vol. XLVII, br. 4-6, str. 607.

%3 Riestra, A. S.]. Nav. delo, str. 13.

> Osnovni posao je obi¢no ugovor o prodaji, odnosno ugovor
o izvodenju investicionih radova, ali i bilo koji drugi ugovor kod
kog ugovorne strane izvrsavaju svoje obaveze u razliito vreme, a
izvr$avanje obaveza se moze dokazivati dokumentima (Vukadi-
novi¢, Radovan. /2009/ Medunarodno poslovno pravo - posebni
deo, Kragujevac, str. 454).

% Vukadinovié, R. Nav. delo, str. 452.

tiv se Cesto koristi u medunarodnom poslovnom pro-
metu. Osnovna razlika izmedu akreditiva i osiguranja
kredita leZi u tome §to se dokumentarni akreditiv odno-
si samo na jednu transakciju, dok osiguranjem kredita
moze biti pokriveno vise ili sva potrazivanja. Osim toga,
dokumentarni akreditiv je skuplji u odnosu na osigura-
nje kredita.

ZAKLJUCAK

Osiguranje kredita predstavlja specificnu vrstu osi-
guranja imovine, drugaciju od ostalih, budu¢i da se u
obracunu premije ne primenjuju pravila aktuarske ma-
tematike i da dominira subjektivna strana rizika. Nakon
§to je svet zahvatila globalna finansijska kriza, premija
osiguranja kredita pokazala je tendenciju rasta. To vazi
i za premiju za politicke rizike. Mnogi osiguravaci koji
pruzaju ovo osiguranje smanjili su obim pokrica za ri-
zi¢nije klijente i tako ih ostavili bez zastite onda kada im
je ona bila najpotrebnija.

Najrazvijenije trziste osiguranja kredita je EU trzi-
$te. Nezavisno od toga, moze se re¢i da je na prostoru
EU razvijenost trzista osiguranja kredita vrlo neujed-
nacena. Ono je najvise razvijeno u Spaniji, Nemackoj,
Francuskoj i Holandjji. S druge strane, u Italiji, Grckoj
i Portugaliji ovo osiguranje, nakon pocetne faze prime-
ne koja je obelezena skromnom premijom, poslednjih
godina dozivljava ekspanziju. Spanija i Belgija su pri-
meri drzava u kojima su MSP najve¢i korisnici osigu-
ranja kredita. U ostalim drzavama, najveci kupci ovog
osiguranja su velika preduzeca, a na drugom mestu su
srednja preduzeca.

Preduzeca mogu, kao alternativne mehanizme osi-
guranja kredita, koristiti faktoring i dokumentarni
akreditiv, s tim $to treba imati u vidu da su ovi mehaniz-
mi skuplji nego osiguranje kredita.
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