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JACEK ADAMEK

MIKROFINANSE A OPROCENTOWANIE PRODUKTOW
KREDYTOWYCH KIEROWANYCH DO OSOB UBOGICH

Jest co$§ zdecydowanie nieprzyzwoitego w zacho-
waniu zorientowanych na maksymalizacje zysku
inwestoré6w wspierajacych instytucje mikrofinanso-
we, ktore pobieraja 100-procentowe odsetki od naj-
biedniejszych na §wiecie ludzi. Tym bardziej jest to
niestosowne [...], ze komercyjne instytucje mikrofi-
nansowe stabiej pomagaja tym ludziom, niz byto to
przewidziane w momencie ich utworzenia'.

I. WSTEP

Istota aktywnosci podmiotéw mikrofinansowych, czyli po$rednikéw $wiad-
czacych ustugi pozyczkowe, ubezpieczeniowe, lokacyjne i transferowe osobom
ubogim 1 mikroprzedsiebiorcom, do$wiadczajacym skutkéw wykluczenia
z gtéwnego nurtu rynku ustug finansowych, jest dzialanie ukierunkowane na
wsparcie procesu przelamywania barier rozwojowych, ograniczajacych zdol-
noé¢ tych jednostek do poprawy warunkéw swego zycia, wychodzenia ze stanu
ubdstwa 1 ograniczania jego konsekwencji. Historia i terazniejszo§é wspotczes-
nych mikrofinanséw dowodza, ze najistotniejszym czynnikiem wspierajacym
osiagganie wskazanych wyzej celéw, obok checi 1 zdolnoéci do zmiany swego
statusu spoteczno-ekonomicznego, staje sie dostep do kredytowych form finan-
sowania dajacych mozliwoéé zainicjowania i/lub podtrzymywania procesu
opartego na samomobilizacji sit 1 érodkéw pozwalajacych beneficjentom tych
ushug finansowych, gléwnie osobom biednym, aktywnie zmieniaé ekonomiczne
1 spoteczne warunki wlasnego zycia. Mikrokredyt, tak jak kazda ustuga finan-
sowa, posiadaé¢ powinien swoja cene, determinowang z jednej strony przez
niefinansowe funkcje przypisywane tego typu produktom, czy szerzej: mikrofi-
nansom w ogdle, z drugiej — odpowiadajaca wyzwaniom formutowanym wobec
podmiotu mikrofinansowego, determinowanym przez wymog stabilnosci finan-
sowej 1 trwatoéci prowadzonej dziatalnoéci. W tym wlaénie punkcie pojawia sie
pewna sprzeczno$é (dostrzegana przez teorie 1 praktyke mikrofinanséw) odno-
szona do podstaw cenowych mikrofinansowych produktéw pozyczkowo-kredy-

1 J. C. Lewis, Microloans Sharks, ,,Stanford Social Innovation Review” 2008, s. 56.
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towych, wiazana z kwestia poziomu tego parametru ekonomicznego, jego bazy
1 znaczenia dla stron transakeji mikrofinansowej. Majac na uwadze powyzsze,
formutuje sie cel artykulu, ktéorym jest: okreslenie 1 analiza uwarunkowan
ksztaltujacych oprocentowanie mikropozyczki zaréwno w wymiarze teoretycz-
nym, jak 1 praktycznym oraz przedstawienie wlasnych, autorskich refleksji
dotyczacych powyzsze] problematyki. Realizacji tak sformutowanego zadania
podporzadkowano strukture tej pracy, w ktérej wyodrebniono cztery czesci.

Czeé¢ pierwsza poswiecono przyblizeniu istoty mikrofinansow, ze szczegol-
nym uwzglednieniem ich roli w procesie przelamywania barier rozwojowych
o charakterze ekonomicznym i spotecznym. W czes$¢ drugiej uwage skupio-
no na problematyce czynnikéw ksztaltujacych oprocentowanie mikrokredytu
oraz dyskusji miedzy instytucjonistami a zwolennikami koncepcji panstwa
opiekunczego, jako przedstawicielami dwéch, odmiennych pogladéw na po-
ziom omawianego parametru. Trzecia cze$¢ obejmuje statystyki charaktery-
zujace praktyke oprocentowania mikrokredytéw. W czeSci czwartej zawarto
opinie 1 wnioski autora formutowane w pelnej zgodzie z pogladem, ze ,cena
produktéw mikropozyczkowych stanowi krytyczny komponent w procesie
osiagania subtelnej rownowagi pomiedzy stabilno$cigq finansowa a spoteczna
odpowiedzialno$cig mikrofinansow”?.

II. ISTOTA MIKROFINANSOW - ZARYS PROBLEMATYKI

Odpowiedz na pytanie, czym sa mikrofinanse, opieraé¢ sie moze na okre§-
leniu wielorakich rél im przypisywanych oraz poréwnaniu oczekiwan, jakie
wobec mikrofinanséw formutuja ich interesariusze, z praktycznym poziomem
osigganiu tych celéw.

Biorac pod uwage terminologiczne podej$ciu do mikrofinanséw, przytoczy¢
mozna rézne ich charakterystyki®. Dla przykladu Adrian Gonzalez i Richard
Rosenberg* postrzegaja mikrofinanse jako ushtugi finansowe dla oséb ubogich,
oferowane przez podmioty udzielajace niewielkich kredytéw, czesto nieza-
bezpieczonych, kierowanych do ich odbiorcéw na zasadach odpowiedzialnoéci
grupowej, zastepujacej tradycyjna zdolnos§é kredytowa, a potwierdzajacej go-
towo§¢ oraz zdolno$é do terminowego 1 sumiennego wywiazywania sie ze zo-
bowigzan, gwarantujaca zarazem mozliwo$¢ ubiegania sie o kolejna pozyczke.
Jacek Adamek ®> wskazuje, ze ,poprzez mikrofinanse rozumieé¢ nalezy $wiad-
czenie szerokiego spektrum ushug finansowych kierowanych do ludzi biednych
1 mikroprzedsiebiorstw, umozliwiajacych im podniesienie poziomu swoich do-

2 C. Mcloughlin, Impact of Microcredit Interest Rates on the Poor: Helpdesk Research Report,
GSD RC 2013, s. 3.

3 Zob. np. A. Alinska, Instytucje mikrofinansowe w lokalnym rozwoju spoteczno-gospodarczym,
Monografie i Opracowania 558, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 1551 n.

+ A. Gonzalez, R. Rosenberg, The State of Microfinance — Outreach Profitability and Poverty,
Microfinance GateWay 2006, s. 1.

5 J. Adamek, Mikrofinanse islamskie — zatozenia, produkty, praktyka, CeDeWu, Warszawa
2010, s. 25.
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chodéw, a przez to poprawe warunkow zycia wykorzystujacych te ustugi i ich
rodzin”.

Podczas analizy zadan przypisywanych mikrofinansom warto wspomnieé
o czynnikach charakteryzujacych przestrzen, w ktérej przychodzi im realizo-
wacé swe zadania. Przestrzen ta moze by¢ charakteryzowana przez trzy wy-
znaczniki: uwarunkowania przeplywu kapitalu pomiedzy bogata a biedna
czescia, spoleczenstwa, skale ubdstwa 1 ekonomiczno-spoleczny obraz zycia
beneficjentéw ustug mikrofinansowych®. Zdaniem autora elementy te nalezy
traktowac jako ramy ksztaltujace praktyke mikrofinanséw, opisywana przez
operacyjny charakter podmiotéw mikrofinansowych 1 ich produktéw, oraz
postrzegaé je przez pryzmat wyzwan formutowanych wobec mikrofinanséw,
odnoszonych zaréwno do kwestii ekonomicznych, jak i spolecznych z nimi 1a-
czonych.

7 kolel wérod zadan o charakterze ekonomicznym wskazuje sie, ze istota
mikrofinansow jest ograniczanie zjawiska wykluczenia finansowego, utatwie-
nie dostepu do zasobéw pienieznych, pobudzanie przedsiebiorczo$ci, tworze-
nie podstaw do gromadzenia i pomnazania dodatkowych oszczednoéci, a wiec
ksztaltowanie poczucia bezpieczenstwa i stabilizacji ekonomicznej, ze wszyst-
kimi konsekwencjami tego stanu. Z drugiej strony, mikrofinanse staja sie na-
rzedziem osiagania celéw spotecznych, skupionych nie tylko na bezposrednim
beneficjencie ustug mikrofinansowych, lecz takze na grupie spolecznej, w kto-
rej on funkcjonuje. Efekty te dotycza np.: zmiany jego postaw wobec pojawia-
jacych sie probleméw, zmiany sposobu interpretacji i rozumienia otaczajacej
go rzeczywistoéci, zmiany zachowan 1 relacji miedzy jednostkami tworzacymi
dang zbiorowo$¢ oraz miedzy tymi zbiorowos$ciami’.

W prébach opisu istoty mikrofinanséw w Swietle poréwnan czynionych
pomiedzy ich deklarowanymi celami a praktycznym poziomem ich realizacji
wskazuje sie na brak jednoznacznoS$ci opinii na temat rzeczywistej skutecz-
noSci 1 efektywno$ci wykorzystania tego narzedzia w walce z ubbéstwem na
$wiecie. Dowodem na te teze moga by¢ choéby tytuly opracowan naukowych
wiazanych z ocena mikrofinanséw, np.: Why Doesn’t Microfinance Work? The
Destructive Rise of Local Neoliberalism?® czy From Exclusion to Inclusion
through Microfinance®. Wspomniane wyzej kontrowersje odnosza sie zaréwno
do catosSciowych ocen formutowanych dla samej koncepcji mikrofinanséw 1 ich
praktyki, jak i do szczegblowych zagadnien, tacznych np. z opiniami na temat
wsparcia walki z nieréwnos$cig plci czy tez pogladami na temat oprocentowa-
nia mikrokredytéw!®. Wtagnie to drugie zagadnienie znajdzie swoje rozwinie-
cie w kolejnych czeSciach tej pracy.

6 Szerzej na ten temat w: J. Adamek, Idea i praktyka mikrofinanséw — uwagi krytyczne, ,Ruch
Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 75, 2013, z. 2, s. 152-156, oraz P. Pluskota, Mikrofinanse
w ograniczaniu niedoskonatosci rynkéw kredytowych, CeDeWu, Warszawa 2013, s. 22-28.

7 J. Adamek, Idea i praktyka mikrofinansow..., s. 156.

8 M. Bateman, Why Doesn’t Microfinance Work? The Destructive Rise of Local Neoliberalism,
Zed Books, New York 2010.

9 From Exclusion to Inclusion Through Microfinance Report 1 — Social and Financial
Exclusion Map, MFC 2007.

10°W latach 1980-2010 przeprowadzono ponad 150 studiéw nad efektami taczonymi z aktyw-
no$cia mikrofinansowa: 123 potwierdzily pozytywny wplyw tej formy posrednictwa finansowego,
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III. CZYNNIKI KSZTALTUJACE OPROCENTOWANIE
MIKROKREDYTOW

Dyskusja nad poziomem stopy procentowej oraz czynnikami determinu-
jacymi wielko$¢ tego parametru jest polem $cierania sie wielu koncepcji wia-
zanych z problemem ksztaltowania dostepnosci mikrokredytéw, rozpatrywa-
nych w Swietle:

— zasadno$ci okreS§lonego poziomu oprocentowania mikrofinansowych
transakeji kredytowych,

— ekonomiki tych ustug, czy tez

— etyczno-moralnych dylematéow oprocentowania kredytéw dla ubogich
oraz spotecznej roli mikrofinanséw.

W kwestii uzasadnionego poziomu oprocentowania mikrokredytéw warto
zwréci¢ uwage na zréznicowanie ujeé tego problemu, konstruowanych na od-
miennych fundamentach, na ktérych opiera sie (lub opieraé sie moze) stopa
procentowa. Ujecia te wykorzystuja: argumentacje moralno-etyczna (podejscie
deontologiczne), ocene jej wplywu na sytuacje finansowa biorcy (podejécie kon-
sekwencjonistyczne), ocene popytu na mikrokredyt (podej$cie rynkowe), kwe-
stie proceduralne, wigzane z jej ustalaniem (podejScie proceduralne). Istote
tych ujeé zaprezentowano w tabeli 1.

Teoria 1 praktyka mikrofinanséw sg polem $cierania sie dwéch, gtéwnych
spojrzen na stope procentowa mikrokredytow, taczonych z pogladami zwolen-
nikow tzw. panstwa opiekunczego 1 instytucjonalistéw. Poglady te
lokuja dyskusje na temat uzasadnionego poziomu stopy procentowe) w prze-
strzeni ograniczanej z jednej strony konieczno$cia ochrony interesu konsu-
menta, z drugiej za$ — wymogiem trwalosci 1 stabilno$ci dziatania posredni-
ka mikrofinansowego. Mianowicie, stronnicy panstwa opiekunczego,
a wérdd nich najwazniejszy przedstawiciel tego nurtu, ojciec wspdlczesnych
mikrofinanséw — Muhammad Yunus, wychodza z zalozenia, ze dostep do ta-
nich ustug kredytowych jest czynnikiem wspierajacym spoteczno-socjalny
wymiar efektéw laczonych z mikrofinansami. Wyrazaja oni przekonanie, ze
uzasadniony poziom stopy procentowej winien by¢ rozpatrywany z punktu wi-
dzenia pomocy ludziom ubogim, nie za$ jako parametr poprawiajacy kondycje
finansowa kredytodawcy, wspierajacy osiaganie jego celow biznesowych!!.

Typowym przykladem zastosowania zalozen tego nurtu, spajajacym po-
zadany wymiar oprocentowania mikrokredytu z rynkowa cena funduszy
wykorzystywanych przez podmiot mikrofinansowy, jest metodyka opracowa-
na przez Yunusa. Autor ten wskazuje, ze maksymalna réznica miedzy sto-
pa procentowa transakcji mikrofinansowej a rynkowym kosztem funduszy,
finansujacych taka dziatalno$¢, nie powinna by¢ wieksza niz 10%'2. Stwier-
dza on takze, ze programy kredytowe posrednikéw stosujacych taka stope sa

28 ukazato nieznaczace, a 3 — negatywne oddziatywanie. Szerzej w: F. Badecarrats, The Impact of
Microfinance: What do We Know?, Microfinance Barometer 2013, Convergences, Paris 2013, s. 8.
11 Szerzej np. J. Sandberg, Mega-Interest on Microcredit: Are Lenders Exploiting the Poor?,
,Journal of Applied Philosophy” 29, 2012, nr 3, s. 171-172.
12 M. Yunus, Creating a World Without Poverty, Public Affairs, New York 2007, s. 69.
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Tabela 1

Uzasadniona stopa procentowa mikrokredytu — podejScia

Podejscie deontologiczne

Wywodzi swoje korzenie np. z krytyki oprocentowania odnajdywanej np. w: a) pogladach Arysto-
telesa, b) krytyki oprocentowania i/lub lichwy zawartej w przekazie religijnym np. Starego Testa-
mentu, Koranu, ¢) marksistowskiej koncepcji wyzysku czy d) keynesowskiego pogladu, ze dla po-
zbycia sie rentieréw stope procentowa mozna, w ciagu jednego pokolenia, ograniczy¢ do zera. W po-
dejéciu tym wysoki poziom stép procentowych traktowany jest jako wewnetrznie niesprawiedliwy
lub potencjalnie szkodliwy, a prawo ograniczajace lichwe, funkcjonujace w wielu krajach o réznym
poziomie rozwoju gospodarczego, postrzega sie przez pryzmat waznego narzedzia powstrzymu-
jacego ,chciwosé” pozyczkodawcey i1 chroniacego interes klienta. Krytyka tego podejscia taczy sie
z faktem, ze wprowadzenie prawa ograniczajacego maksymalny poziom odsetek jest dzialaniem
nieefektywnym, kierujacym skupienie pozyczkodawcéw na nieliczng grupe klientéw o wysokim
poziomie dochodowosci (ograniczenie bazy przychodowej pokrywajacej wysokie koszty operacyjne
wymusza wylaczenie najbiedniejszych z portfela klientéw). Stad tez wyzsze 1 bardziej elastyczne
stopy procentowe postrzega sie jako czynnik zwiekszajacy sprawiedliwoéé dystrybucji dochodéw.

Podejscie konsekwencjonistyczne

Opiera sie na zatozeniu oceny godziwosci oprocentowania w Swietle polepszenia lub pogorszenia
sytuacji kredytobiorcy. Opinia na temat uzasadnionego poziomu stopy procentowej budowana
jest na podstawie oceny kosztéw ponoszonych przez klienta w sytuacji braku instytucji mikrokre-
dytowej. Dlatego wiec jeéli ta stopa, pozostajac wysoka, jest nizsza od stép oferowanych np. przez
lichwiarzy, traktowana jest jako uzasadniona, gdyz zwieksza ona korzySci biorcy w poréwnania
do efektéw, jakie mogltyby by¢ wiazane z wykorzystaniem kredytu o cenie wyzszej. Krytyka tego
spojrzenia odnosi sie m.in. do braku uzasadnia przyjecia oprocentowania oferowanego przez np.
lichwiarzy, jako benchmarku decydujacego o sprawiedliwo$ci stopy oferowanej przez instytucje
mikrofinansowa, usprawiedliwiajacego np. ciagle wysoki poziom tego parametru bedacy funkcja
np. nieuzasadnionych kosztéw administracyjnych czy nieumiejetnego zarzadzania.

Podejscie rynkowe

Wykorzystuje zalozenie, zgodnie z ktérym poziom terminowego zwrotu pozyczonych $rodkéw
oraz rolowanie transakeji pozyczkowych wskazuje, ze nawet ich wysoka cene traktuje sie jako
sprawiedliwa/godziwa. Zgodnie z ta optyka wieksza wage przypisuje sie samemu dostepowi do
kredytu nawet przy jego duzym oprocentowaniu, gdyz jego wykorzystanie nastepuje w obsza-
rach o wysokim poziomie stép zwrotu. Krytyka tego podej$cia opiera sie na podniesieniu argu-
mentu dowolnoéci warunkéw umowy 1 mozliwosci ich ksztattowania przez strone ,,silniejsza”
ostabiajacq np. pozycje os6b ubogich i/lub wykluczonych, szczegdlnie na niekonkurencyjnych
rynkach ustug mikrofinansowych.

Podejscie proceduralne

Jego podstawa jest przekonanie, ze uzasadniona stopa procentowa jest funkcja wolnego procesu
negocjacji, w ktérych ani kredytodawca, ani dtuznik nie sq do niczego przymuszani oraz w zad-
nym obszarze oszukiwani. Podejécie to bazuje na dwéch modelach ksztaltowania uzasadnionej
stopy procentowej. Model I —przyjmuje, ze przy dobrze zorganizowanym i dziatajacym rynku
zasadno$¢ stopy procentowej wymaga tylko tego, aby reguty tego rynku byty prawidtowo i obiek-
tywnie stosowane wobec wszystkich stron na nim dziatajacych. Model 11 — wykorzystuje po-
réwnanie poziomu stopy procentowe]j pomiedzy indywidualnymi kredytobiorcami, ksztaltowa-
nej na podstawie zestawu informacji wykorzystywanych w procesie ich oceny skoringowej, daja-
cej mozliwoé¢ scharakteryzowania przysztej zdolnosci do sptaty mikrokredytu kredytu. Krytyka
dominujacego w tym podej$ciu Modelu II odnosi sie do kwestii doboru kryteriéw oceny i1 wag
im przypisywanych — szczegdlnie w sytuacji gdy czes$¢ z tych kryteriéw postrzeganych jest jako
zaburzajace poczucie uzasadnienia poziomu stép procentowych (np. pleé, czynniki etniczne).

Zrédio: M. Hudon, Fair Interest Rates when Lending to the Poor, FNRS Research, Solvay Business
School 2007, s. 4-5; M. Hudon, J. Sandberg, Towards a Theory of Fair Interest Rates on Microcredit,
Centre Emile Bernheim, Solvay Business School, CEBWorking Paper No 11/019 2011, s. 7-23.
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programami zorientowanymi na ubéstwo — zaliczajac zarazem takie podmioty
do tzw. strefy zielonej. Yunus wyréznia takze strefe zétta 1 czerwona, w kto-
rych to wskazana powyzej réznica jest odpowiednio < 15% i > od 15%. Pod-
mioty mikrofinansowe mieszczace sie w strefie czerwonej to — w jego opinii —
instytucje lichwiarskie, zorientowane na pomnazanie swych zyskow, ktoérych
gltéwnym celem jest maksymalizacja korzysci finansowych akcjonariuszy'®.

Oczywiscie zaproponowana metodyka spotkata sie z krytyka. W ramach
tych recenzji wskazuje sie m.in., ze:

— trzy czwarte instytucji mikrofinansowych dziatajacych na §wiecie trafia
do strefy czerwonej, liczba ta winna by¢ ttumaczona przez poziom kosztéw ope-
racyjnych ponoszonych przez po$rednikéw mikrofinansowych, ktore to koszty
stanowia ok. 62% wszystkich wydatkow pokrywanych przez stope procentowa,
a nie realizowane zysKki,

— nie ma dowodéw, aby podmioty mikrofinansowe mieszczace sie w dowol-
nej strefie osiagaly wyjatkowo wysokie dochody,

— wiekszoé¢ podmiotéw mikrofinansowych o niskim poziomie warto$ci
jednostkowych kredytow (obstugujacych najbiedniejszych klientéw) zakwali-
fikowano do strefy czerwonej,

— organizacje non profit oraz NGO prowadzace aktywnos¢ mikrofinanso-
wa, czesciej trafiaja do strefy czerwonej niz mikrokredytodawcy komercyjnit.

Oceny zaprezentowanej wyzej metodyki — laczacej] w zatozeniu Yunu-
sa spoleczno-ekonomiczny interes mikrokredytobiorcy 1 dawcy — wpisuja sie
w krytyke pogladéw zwolennikéw koncepceji panstwa opiekunczego, gloszona
z kolel przez instytucjonalistéw, podporzadkowujacych postrzeganie uza-
sadnionego poziomu stopy procentowej mikrokredytu przez pryzmat twierdze-
nia, ze dostep do kredytu jest wazniejszy niz jego cena. Optyka
ta opiera sie na krytyce niskich, czesto subsydiowanych cen mikrokredytéw,
traktowanych jako: instrument paradoksalnie obnizajacych dostepnosé ustug
finansowych dla najbardziej potrzebujacych, narzedzie ograniczajace zdolnoéé
do rozwoju konkurencyjnej infrastruktury finansowej oraz czynnik, ktory dys-
funkcyjnie wplywa na zachowania kredytobiorcéw. Wérdéd pozostatych argu-
mentoéw popierajacych spojrzenie instytucjonalistow na uzasadniony poziom
stopy procentowej mikrokredytéw znajduja sie twierdzenia o:

— konieczno$ci zapewnienia stabilnoéci i1 trwato$ci dziatania podmiotu mi-
krofinansowego, gwarantowanych adekwatna do tych wyzwan cena kredytu,

— wysokim poziomie rentownosci przedsiewzieé gospodarczych wspiera-
nych mikrokredytem, pozwalajacym na splate dtugu nawet o wysokiej cenie,
czy tez

— konkurencyjnoéci tych cen wobec oferty cenowej nieformalnych kredy-
todawcow.

Przedstawione powyzej) poglady oparte sa na odmiennych przestankach
ekonomicznych, moralno-etycznych 1 spotecznych. Paradoksalnie, w opinii

13 Tbidem, s. 69.
4 A. Gonzalez, Analizing Microcredit Interest Rates. A Review of the Methodology Proposed by
Muhammed Yunus, MIX Data Brief No. 4, MIX 2010, s. 1-2.
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swoich zwolennikéw, sa jedyna optyka pozwalajaca w pelni osiagaé cele przy-
pisane aktywnos$ci mikrofinansowej, wywodzace sie z jej korzeni, tj. walki
z ubdstwem, wykluczeniem finansowym 1 spotecznym oraz wszystkimi konse-
kwencjami tych stanéw. Podejécia te staja sie zarazem czynnikiem ksztaltuja-
cym przyjeta 1 realizowana filozofie dzialania wszystkich stron zainteresowa-
nych rozwojem mikrofinanséw oraz determinujacym priorytety 1 imperatywy
wiazane z postrzeganiem istoty mikrokredytéw czy szerzej] — omawianej tu
formy posrednictwa finansowego.

IV. OPROCENTOWANIE MIKROKREDYTOW
- OBRAZ STATYSTYCZNY

W przestrzeni publicznej funkcjonuje stereotypowa opinia na temat kwe-
stil oprocentowania mikrokredytéw. Wskazuje sie w niej na bardzo wysoki,
wrecz lichwiarski poziom oferowanych stép procentowych, a za tym takze
duza dochodowos¢ tych produktéw, oraz podnosi sie kwestie nieetycznego za-
chowania instytucji mikrofinansowych budujacych swa pozycje ekonomiczno-
-finansowa, na wyzysku ludzi ubogich zmuszanych do ponoszenia wysokich
kosztéw finansowania zwrotnego opartego na mikropozyczkach. Wydaje sie,
ze tego rodzaju sady, biorac pod uwage analize materialu statystycznego!s,
sa dyskusyjne 1 budowane czesto na podstawie niereprezentatywnych przy-
padkow, a takze rzucaja niekorzystne $§wiatlo na problematyke uzasadnionej
stopy procentowej mikrokredytu. Warto w tym miejscu przytoczy¢ kilka infor-
macji charakteryzujacych ten obszar aktywno$ci mikrofinansowe;j'é.

Poziom dochodéw odsetkowych z transakeji kredytowych oferowanych
przez instytucje mikrofinansowe na §wiecie jest bardzo zrdéznicowany, przy
czym 95% tych jednostek wykazuje dochody odsetkowe na poziomie nizszym
niz 70%, 75% podmiotdéw osigga dochody odsetkowe nizsze niz 40%, przy Sred-
niej dla calej populacji w roku 2011 wynoszacej 27% rocznie. Niejednorodnosé
ta obserwowana jest takze w przekroju:

— regionalnym (na co wplyw ma np.: poziom rozwoju rynku finansowego,
warto$¢ ponoszonych kosztow operacyjnych, poziom komercjalizacji aktywno-
$ci mikrofinansowej),

— orientacji biznesowej kredytodawcy (podmioty for profit wykazuja wyz-
szy, Srednio o 1,7%, poziom tych dochodéw w stosunku do jednostek non pro-

fit),

5 Autor odnosi sie tu do dwéch podstawowych zrédel informacyjnych zawierajacych szeroko-
aspektowe analizy oprocentowania mikrokredytéw w skali Swiatowej z roku 2009 i 2013.
Zob. w: R. Rosenberg, A. Gonzalez, S. Narian, The New Moneylenders: Are the Poor Being Exploited
by High Microcredit Interest Rates?, CGAP Occasional Paper No. 15, February 2009; R. Rosenberg
et al., Microcredit Interest Rates and Their Determinants 2004-2011, Access to Finance Forum,
Reports by CGAP and Its Partners No. 7, June 2013.

16 Prezentowane ponizej wielkosci liczbowe obejmuja dochody osiagane przez posrednika
mikrofinansowego z transakcji kredytowe] ksztaltowane przez oprocentowanie dlugu, oplaty
1 prowizje, odniesione do §redniej, rocznej wartosci jego portfela kredytowego.
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— poziomu regulacji rynku mikrokredytow (dochody te na regulowanych
rynkach, utozsamianych z licencjonowaniem aktywnosci mikrofinansowej
1 objeciem jej krajowym nadzorem ostroznoSciowym, sa Srednio nizsze o 7-8%
w stosunku do dochodéw osiaganych przez podmioty dziatajace na rynkach
nieregulowanych).

Obserwuje sie zmiane struktury czynnikéw determinujacych poziom do-
chodéw odsetkowych osigganych przez instytucje mikrofinansowe (zob. wy-
kres 1).

Wzrost strat na pozyczkach i kredytach (determinowany zachowaniami
na rynku indyjskim — casusy Andhra Pradesh i meksykanski) oraz kosztéw
finansowych dziatania tych podmiotéw (zwiekszenie wykorzystania komer-
cyjnych zZrédel finansowania dziatalno$ci) rekompensowany jest spadkiem
kosztéw operacyjnych (wynikajacym ze zwiekszenia efektywnos$ci operacyjnej,
obnizenia kosztow transakcyjnych i wykorzystania efektow krzywej uczenia
sie) oraz obnizeniem wartos$ci zysku zawartego w cenie mikrokredytu. Przed-
stawione na wykresie 1 dane, zdaniem autora, w sposéb bezpos$redni moga
zaprzeczy¢ obiegowe) opinii o nadmiernej dochodowo$ci instytucji mikrofinan-
sowych, determinowanej wysokim poziomem dochodéw odsetkowych, a w nich
kwota realizowanych zyskéw.

Wykres 1
Srednie dochody odsetkowe z mikrokredytéw na éwiecie
[elementy sktadowe w %, warto$ci zaokraglone]
L 30% .
6% 27 %
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 3% 2T% .
2% 3%
,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5 I e
777777777777777777 T g
777777777777777777 17% 77 14% e
Stopa procentowa Stopa procentowa
— skladowe 2004 r.  — skladowe 2011 r.
Koszty operacyjne Koszty finansowe Straty na pozyczkach Zysk

Zrédlo: R. Rosenberg et al., op. cit., s. 21.

Oferta cenowa transakcji kredytowych posrednikéw mikrofinansowych,
w swym wymiarze Swiatowym, zwykle drozsza od propozycji cenowych ban-
kow komercyjnych jest ciagle duzo tansza od oferty posrednikow nieformal-
nych, w tym lichwiarzy. Dysproporcje te wida¢ szczegé6lnie na rynkach krajow
rozwijajacych sie (zob. tab. 2).
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Tabela 2
Stopy procentowe w krajach rozwijajacych sie
Pajstwo Banki Podmioty Posrednicy
komercyjne mikrofinansowe nieformalni
Indonezja 18% 28-63% 120-170%
Kambodza 18% ~ 45% 120-180%
Nepal 11,5-18% 18-24% ~60-120%
Indie 12-15% 20-40% 120%
Filipiny 24-29% 60-80% 120%
Bangladesz 10-13% 20-35% 180-240%

Zrédlo: J. Sandberg, op. cit., s. 170.

W podsumowaniach rozwazan dotyczacych ukazanych powyzej statystyk
wskazuje sie na trudno$¢ jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, czy przed-
stawione w tym punkcie dane dowodza tezy o nadmiernym lub uzasadnio-
nym poziomie stop procentowych (dochodéw odsetkowych) mikrofinansowych
transakcji kredytowych. Wydaje sie, ze na sformulowanie tej odpowiedzi ma
wplyw optyka postrzegania parametru cenowego produktéw mikrofinanso-
wych przyjmowana przez obserwatora. Wazne jest, aby w tym spojrzeniu nie
traci¢ z pola widzenia ani ekonomicznego, ani moralno-etycznego znaczenia
ceny dla mikrokredytu i mikrofinanséw.

V. WNIOSKI

Problem wysoko§ci oprocentowania mikrofinansowych transakeji kredy-
towych jest zagadnieniem obecnym zaréwno w teoretycznej, jak 1 empirycznej
przestrzeni tej formy posrednictwa finansowego. Dyskusje prowadzone w tym
obszarze obejmuja kwestie: czynnikow determinujacych ten parametr, jego
uzasadnionego poziomu, czy tez problematyki wplywu stron transakcji kre-
dytowej 1 ich otoczenia na poziom stopy procentowej. Poglady na powyzsze
zagadnienia staja sie pochodna przyjmowanych orientacji postrzegania isto-
ty mikrofinanséw, celow im przypisanych oraz $rodkéw prowadzacych do ich
osiagania. Majac $wiadomo§¢ wagi problematyki ceny mikrokredytu dla opisu
istoty wspdtezesnych mikrofinanséw oraz procesu réwnowazenia ich spotecz-
nej odpowiedzialnosci ze stabilnos$cia i trwaloécia finansowa, formutuje sie po-
nizsze wnioski.

Historyczna 1 wspoétczesna koncepcja mikrofinanséw byly 1 sa odpowiedzia
na wyzwania stawiane przed czlowiekiem, spoteczenstwem i1 panstwem, wigza-
ne z wystepowaniem zjawisk ubdstwa, wykluczenia finansowego 1 spotecznego
oraz konsekwencji, jakie te stany niosa dla tych podmiotéw. Fakt ten, zdaniem
autora, w sposéb bezposredni wskazuje na spoleczny charakter tej formy po-
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$rednictwa finansowego, a zatem na prymat spotecznej odpowiedzialno$ci mi-
krofinansow nad ich celami 1 charakterystyka ekonomiczno-finansowa.

Rozwd) mikrofinanséw, dziatajacych w ich ramach podmiotéw oraz ofe-
rowanych przez nie produktéw, musi by¢ takze postrzegany przez pryzmat
ekonomiki tego rodzaju aktywno$ci, rozumiane] w tym miejscu jako poszu-
kiwanie formul 1 narzedzi jej rownowazenia finansowego. Wskazuje sie przy
tym jednoznacznie, ze 6w proces wcale nie musi opierac sie na dzialaniu o cha-
rakterze non profit. W opinii autora, uwzglednienie racjonalnego zysku, jako
czynnika definiujacego poziom osiaganych dochodéw odsetkowych z transakcji
mikrokredytowej, jest dzialaniem uzasadnionym zaréwno w swoim wymiarze
moralno-etycznym, jak 1 ekonomicznym. Wazne jest jednak, aby pamietac,
ze ,[...] misja mikrofinanséw jest powodowanie zmian w zyciu ubogich rodzin
oraz walka z plaga biedy, nie za$ tworzenie przez spekulacje nowej klasy
aktywow”',
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Profesor Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
Jacek.adamek@ue.wroc.pl

MICROFINANCE VS INTEREST RATES OF CREDIT PRODUCTS ADDRESSED
TO LOW INCOME CITIZENS

Summary

The discussion on the condition of contemporary finance is focused on many issues among
which a particular emphasis is put on the access conditions to microfinance services, including
interest rates of loans and credit products. The belief that interest rates of credits offered to low-
income borrowers should be ‘attractive’ to allow them to benefit from loans stands in direct opposi-
tion to the concept that interest rates must be calculated at a level that will predominantly ensure
continuity and stability of the functioning of a microfinance institution, even in a situation when
it is necessary to apply high prices of financial services, frequently exceeding the levels specified
for interest rates of credits/loans offered by traditional financial intermediaries. These conflicting
views create space for the discussion presented in this article, the objective of which is to identify
and analyse the determinants of a microloan interest rate from the theoretical as well as practi-
cal dimension, and to present the author’s own comments referring to the above subject matter.

17 J. C. Lewis, op. cit., s. 59.
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