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Resumo

Cada vez mais a pobreza e a exclusdo social sdo uma realidade presente em todo
mundo. Muitos dizem que isto acontece dada a desigualdade da distribuicdo dos
investimentos publicos. Foi no sentido de colmatar estes trés grandes problemas da
sociedade que surgiu o microcrédito. O microcrédito consiste na concessio de um
pequeno empréstimo bancdrio que se destina a pessoas com caréncia econdmica, mas
que sdo detentoras de um espirito empreendedor, isto €, que tém uma boa ideia de
negdcio, mas que dada a sua situacdo econdmica ndo conseguem ter acesso ao crédito

bancario tradicional.

O presente estudo tem como principal objetivo analisar a ligacdo entre a pobreza
e o microcrédito no continente Europeu, tentando perceber qual o impacto das IMF na
captacao de publico. De forma a proceder a este estudo, procedemos ao levantamento de
varidveis que podem ter influéncia na captacdo de publico por parte das instituigdes.
Para tal escolhemos um nicho de 11 paises do continente europeu sendo que recorremos
essencialmente a base de dados do Mix Market. De forma a ter uma visdo mais
abrangente dos paises em estudo, foi efetuada uma breve andlise estatistica dos paises
em estudo sendo que utilizamos também varidveis macroecondmicas de forma a

perceber a realidade de cada pais em estudo.

Através do modelo econométrico de dados em painel quisemos testar que
varidveis influenciam o desempenho das institui¢des de microfinancas, as varidveis que
concluimos que s3o estatisticamente significativas sdo os escritérios, o nimero de
depositantes, os empréstimos, agentes de crédito, ativos e depdsitos. Concluimos
também que as varidveis dos escritorios e dos agentes de crédito influenciam
positivamente a nossa varidvel dependente — nimero de mutuérios ativos que como tal
nos fez concluir que ao conceito de microcrédito também se aplica a lei revista de Say,
isto €, se aumentarmos o nuimero de escritdrios existentes assim como o numero de
agentes de crédito consequentemente também ird aumentar a procura da concessdao de
créditos ao abrigo do programa de microcrédito por parte dos mutudrios ativos. Desta
forma, ao efetuar um aumento da oferta serd possivel estimular o microcrédito na
Europa que consequentemente poderd aliviar a pobreza e a exclusdo social existentes no

continente.



Palavras Chave: Microcrédito, Pobreza, Instituicdes de Microfinangas, Europa,

Mutudarios Ativos.
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Abstract

Poverty and social exclusion have increasingly become a real issue for more and
more people around the world. Many say that this happens due to the inequality of the
distribution of public investments. Microcredit has thus emerged in order to rectify
these three major problems of society. Microcredit consists in the granting of a small
bank loan that is intended for people in a state of economic need who have an
entrepreneurial spirit, namely people who have a good business idea but cannot get

access to traditional bank credit due to their economic situation.

The purpose of the present study is to understand how MFIs attract people
through the analysis of the connection between poverty and microcredit in Europe. In
order to understand this connection, we have analyzed some variables that may
influence the attraction of people by the MFIs. To this end we have chosen a niche of 11
European countries using the Mix Market database. In order to have a more
comprehensive view of the countries under study a brief statistical analysis was
conducted. Macroeconomic variables were also used to understand the reality of each

country.

Using an econometric model that analyzes panel data we tested which variables
influence the performance of microfinance institutions, in other words, variables that are
statistically significant. These variables are: offices, number of depositors, loans, loan
officers, assets and deposits. We also concluded that the variables offices and loan
officers positively influenced our dependent variable - number of active borrowers.
Consequently we reached the conclusion that the law of supply is also applied to the
concept of microcredit: if we increase the number of existing offices as well as the
number of loan officers, it will also increase the demand for credit granting under the
Microcredit program by active borrowers. Therefore, by increasing the supply, it will be
possible to stimulate microcredit in Europe and consequently decrease poverty and

social exclusion on the continent.

Key-words: Microcredit, Poverty, MFIs, Europe, Active Borrowers.
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1.Introducao

O Microcrédito é um mecanismo que se encontra diretamente interligado a trés
grandes problemas com que a sociedade se depara, nomeadamente a pobreza, a exclusdo
social e a desigualdade social. (Alves,2006 e Marsden, 1992) Este mecanismo consiste
num pequeno empréstimo bancdrio que se destina a pessoas que se enquadram nos trés
problemas referidos, isto €, que se encontram numa situa¢do econémica vulnerdvel, mas
que por outro lado possuem espirito empreendedor mas ndo conseguem ter acesso ao
crédito bancério tradicional dada a sua situacdo econdmica (Rallens e Ghanzanfar,

2006; Littlefield et al, 2003).

Este conceito surgiu em 1976 quando Muhammad Yunus fundou a primeira
institui¢do financeira especializada em microcrédito, denominada de Grameen Bank.
Este banco tinha como objetivo através da concessao de crédito aos mais desfavorecido
permitir que estes investissem na sua formacao profissional, na drea da saide e no seu
emprego de forma a que conseguissem melhores condi¢des de vida e consequentemente

ultrapassar a situacdo de pobreza. (McKernan, 2002).

No caso da Europa a primeira institui¢do inspirada no microcrédito surgiu no
final dos anos 80 em Franca. No entanto o grande impulso para este mecanismo apenas
surgiu em 2001 (Ahmed et al, 2010). Atualmente verificamos o mercado de
microfinanciamento europeu ainda € considerado um mercado imaturo e
subdesenvolvido. No entanto, verifica-se que o mercado de microcrédito tem extrema
importancia no sentido de possuir muito potencial para combater a pobreza e o
desemprego existentes, promovendo desta forma a inclusdo financeira e social na
Europa (Kraemer-Eis et al, 2009 e Laissy, 2014). A Europa é considerado um
continente com grandes diferencgas internamente, isto é, a realidade na Europa de Leste
¢ completamente diferente da realidade da Europa Ocidental, como tal, existem grandes
discrepancias no que diz respeito ao funcionamento do Microcrédito no continente

europeu (Carboni et al, 2010).

O presente trabalho surge como impulso para o estudo do impacto do

Microcrédito na reducdo da pobreza e exclusdo social. A presente investigacdo ird



abordar essencialmente o caso do Microcrédito na Europa assim como a dinamica das
Instituicdes de Microfinangas na captacdo de publico. Uma vez que a Europa se
encontra subdividida entre a Europa Ocidental e a Europa de Leste, o nosso estudo ird
centrar-se na Europa de Leste uma vez que possui mercados financeiros mais
debilitados. Vamos tentar perceber o funcionamento do microcrédito nesta drea assim
como quais os fatores que influenciam a captacdo de publico para as IMF. De forma a
efetuar este estudo, procedemos ao levantamento de dados relativamente a Instituicoes
de Microfinangas dos paises: Ucrinia, Bielorrissia, Turquia, Bulgdria, Roménia,
Moldévia, Sérvia, Bésnia e Herzegovina, Albania, Polonia, Riissia e Maceddnia. A base

de dados utilizada para este estudo foi essencialmente a do Mix Market.

Relativamente a estrutura da dissertacdo, esta serd organizada da seguinte forma:
o primeiro capitulo apresenta uma breve introducdo do estudo. O segundo capitulo é
referente a revisdo de literatura que tem o objetivo de efetuar um enquadramento da
literatura econdmica existente, de forma a obtermos uma visdo mais abrangente sobre os
temas em estudo. O capitulo que se segue consiste na abordagem dos indicadores de
pobreza e Microcrédito do continente Europeu, sendo que foi efetuado um levantamento
de vardveis macroeconOmicas de forma a termos uma visdo mais abrangente do
continente assim como do nicho de paises em estudo. Por sua vez o capitulo 4 €
constituido pelo estudo empirico efetuado assim como pela andlise dos resultados
obtidos. No capitulo 5 serdo apresentadas as principais consideragdes finais assim como
serdo identificadas quais as principais limitacdes encontradas assim como possiveis
investigacOes futuras. Finalmente no capitulo 6 serdo apresentadas todas as referéncias

bibliograficas utilizadas para a elaboracao da presente dissertagao.



2. Revisao de Literatura

Como em qualquer trabalho de investigacdo, a fundamentacdo tedrica € de
extrema importancia. Assim, o presente capitulo consiste na revisdo de literatura das
temdticas que serdo abordadas ao longo desta dissertacdo tal como a pobreza e a
importancia do microcrédito na Europa e consequentemente qual a influéncia destes nas

institui¢des de microfinangas.

2.1. Microcrédito

O Microcrédito encontra-se diretamente associado a trés grandes problemas com
que a sociedade se depara, nomeadamente a pobreza, a exclusdo social e a desigualdade
social. Existem muitos autores (Alves, 2006 e Marsden,1992) que defendem que estes
problemas resultam de uma desigualdade da distribuicdo dos investimentos publicos.
Existe uma ideia associada aos pobres, de que estes devido a sua caréncia econdémica
ndo sio capazes de assumir um compromisso de crédito bancario. Muhammad Yunus
em 1976 no Bangladesh conseguiu provar que este pensamento nao esta correto, através

da criagdo da instituicdo financeira Grameen Bank.

Muhammad Yunus, um economista que em 2006 foi laureado com o Prémio
Nobel da Paz, introduziu o conceito do microcrédito em 1976, quando comecgou a
conceder pequenos empréstimos a familias mais carenciadas no Bangladesh, sendo que
estes empréstimos tinham como fonte os seus préoprios recursos. Foi a partir destes
pequenos empréstimos que Yunus criou a primeira instituicdo financeira especializada
em microcrédito, denominada como Grameen Bank. Este banco tinha como objetivo
conceder empréstimos sem garantias a pessoas mais pobres, que nao tinham acesso ao
crédito bancario tradicional (Yunus, 2008), permitindo que estas pessoas saissem desta
situacdo de caréncia econdmica, investindo na sua formacao profissional, na drea de
saude, no seu emprego para que conseguissem melhores condi¢des de vida (McKernan,

2002).

Na realidade, Yunus ndo descobriu apenas uma nova forma de conceder
empréstimos, mas também descobriu uma nova forma de encarar a realidade, uma vez
que para ele os camponeses eram pessoas com dignidade e com potencial criativo. A
certeza desta realidade permitiu-lhes conceder empréstimos sem qualquer garantia. Esta
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visao nao foi bem vista pelos bancos tradicionais, uma vez que ndo concedem créditos
sem garantias, prova de que Muhammad Yunus ndo estava errado é que a taxa de

reembolso do Grameen Bank era de 99% (Dossey, 2007).

Assim, o microcrédito consiste num pequeno empréstimo bancdrio que se destina a
pessoas com caréncia econdmica, ou seja, com recursos econdémicos limitados, mas que
sdo detentoras de um espirito empreendedor, isto €, que tém uma boa ideia de negdcio,
mas que ndo conseguem ter acesso a um crédito bancdrio normal (Rallens e

Ghazanfar,2006; Littlefield et al, 2003).

Existem vdrios autores que acreditam que o crédito desempenha um papel
importante na medida de ser um instrumento de intervencdo para descobrir o potencial
dos pobres e para melhorar as suas vidas (Latifee, 2006). Yunus (2008) defende que o
crédito deveria ser um direito humano, uma vez que este tem a capacidade de quebrar o
ciclo vicioso que € a pobreza, uma vez que pode criar autoemprego e gerar rendimentos.
Chowdhury (2009) defende que a capacidade empreendedora dos beneficidrios € um
fator crucial para tornar o crédito mais produtivo. Schumpeter (1983) defendera ja uma
ideia semelhante a de Yunus, uma vez que defendera que o acesso ao crédito €
importante pois permite que os empreendedores criem novos produtos e assim,
estimulem o crescimento econdémico. Ahlin e Jiang (2007) partilham da mesma ideia de
Yunus, uma vez que defendem que o acesso ao crédito tende a aumentar o acesso ao

auto-emprego e assim diminuir a desigualdade e aumentar a riqueza dos mutudrios.

Os bancos comerciais tradicionais ndo conseguiram prever as necessidades de
crédito das pessoas que ndo estavam em condi¢des de oferecer garantias reais, mas que
tém ideias vidveis e promissoras de investimento que podem resultar em
empreendimentos rentdveis. Assim surgiram as novas institui¢des financeiras que estdao
em contacto com a comunidade local e conseguem obter informacdes sobre as
caracteristicas dos mutudrios a um menor custo, € que muitas vezes nao estdo
interessadas apenas no lucro, mas também na criacdo de postos de trabalho, o que
permitiu que concedessem créditos aos mais pobres sem qualquer garantia real (Hollis e

Sweetman, 1998; Begoiia et al 2007).

Contudo, os bancos comerciais, tanto nos paises desenvolvidos como nos paises em
desenvolvimento, apresentam cada vez mais um papel importante nas institui¢cdes de

financiamento de microfinangas, uma vez que estas instituicdes nao praticam s o
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conceito do microcrédito, mas cada vez mais recolhem poupancgas e fornecem seguros

(Armendéariz e Morduch, 2005)

Assim, o microcrédito diferencia-se do crédito bancério tradicional por trés aspetos:
pelo publico alvo, isto €, o microcrédito destina-se apenas a pessoas que se encontrem
na linha de pobreza que ndo t€m acesso a um tipo de crédito normal; o segundo aspeto é
a sua finalidade (o fundo obtido através do microcrédito apenas pode destinar-se a
ampliacdo do capital do microempreendedor e ¢ importante salientar que este tipo de
crédito ndo pode nunca ser utilizado para consumo); finalmente, o terceiro e ultimo
aspeto € relativo ao volume do montante emprestado, uma vez que neste tipo de
empréstimo a quantia serd sempre muito menor que num crédito tradicional (Lhacer,

2003).

Existe uma forte tendéncia para que o microcrédito seja associado a paises em vias
de desenvolvimento com um forte indice de pobreza. Contudo atualmente isto ja ndo é
uma realidade, o microcrédito veio a alastrar-se a nivel mundial em paises com niveis
de desenvolvimento diferenciado. Ao longo da dissertacdo, vou analisar o impacto do
microcrédito na Europa, centrando-me mais na Europa de leste de forma a perceber qual

o impacto do microcrédito nesta realidade.

O Microcrédito é uma pratica que se tem vindo a expandir cada vez mais a nivel
mundial. Existem paises em que ainda é um conceito recente, mas existem também
pafses como é o caso do Bangladesh e da India onde o conceito ja tem mais de 20 anos.
Um dos motivos que contribuiu para este conceito ter sido conhecido por muitos foi a
iniciativa da Organizacdo das Na¢des Unidas, que definiu o ano de 2005 como sendo o

Ano Internacional do Microcrédito (Noose, 2009).

Tanto no que diz respeito aos paises subdesenvolvidos como nos paises
desenvolvidos, o acesso ao financiamento € um problema ja hd muito presente e onde o
microcrédito pode ser visto como solucdo. Relativamente aos paises subdesenvolvidos,
o problema de acesso ao financiamento pode estar associado a falta de estruturas das
institui¢des financeiras, isto porque nestes paises a drea é maioritariamente urbana.
Assim, uma vez que existe escassez nas estruturas financeiras, pode ndo existir forma de
garantir o reembolso (McDowell, 2006). Por outro lado, nos paises em

desenvolvimento, existem estruturas geograficamente bem distribuidas possibilitando



que os clientes sempre que necessario se possam deslocar aos bancos/ instituicoes

financeiras.

Um problema, que estd na atualidade € a exclusdo social, que € um conceito que se
encontra relacionado com a pobreza e que nem sempre € claro. Segundo Costa et al
(2008 p.63) “a pobreza representa uma forma de exclusdo social, ou seja, ndo existe
pobreza sem exclusdo social, mas o contrario ndo é valido”. No entanto, nem sempre
uma pessoa que se encontra em situacdo de pobreza € excluida da sociedade. Um dos
motivos mais fortes de exclusdo € a falta de confianga para com os pobres. No caso das
institui¢Oes financeiras, ao analisarem determinado caso e perceberem que existe falta
de garantias por parte dos clientes e um risco de incumprimento elevado associado de

exclusdo financeira, isto €, ndo vdo conceder o empréstimo.

As instituicdes bancarias vao excluir as pessoas com um risco de incumprimento
elevado associado, porque os bancos ao concederem os empréstimos t€ém custos fixos
associados, independentemente da quantia emprestada. Assim quanto menor for o valor
do empréstimo, menos rentdvel serd o mesmo para a instituicdo financeira (Mota e
Santana, 2009). Nos paises em desenvolvimento as instituicdes bancdrias ndo iriam
conceder créditos a estes individuos (Snow e Buss, 2001). O microcrédito surge assim
nestes paises com o objetivo de combater este problema, de combater a exclusao

financeira inerente as pessoas com caréncia econdmica.

2.1.1 Microcrédito e Microfinancas

Apesar de existirem algumas discrepancias entre os conceitos de microcrédito e
microfinancas, a diferenga destes conceitos € essencial e transversal a todos os autores

(Kinde, 2012).

Hartarska (2005), considera que o conceito de microfinangas consiste na
prestacdo de servigcos financeiros em pequena escala a pessoas de baixos rendimentos.
Este conceito € considerado por varios autores, tal como o microcrédito como uma
ferramenta eficaz de combate a pobreza. No entanto, este fornece servicos para aqueles
que em condicdes ditas normais ndo teriam acesso ao crédito tradicional (Dokulilova et

al, 2009).



Assim, podemos diferenciar o microcrédito de microfinancas, uma vez que
como ja referimos, o microcrédito consiste na concessdo de um pequeno empréstimo
destinado aos mutudrios mais pobres que ndao t€m acesso ao mercado tradicional de
financiamento. Assim, o microcrédito engloba todos os credores como é o caso de
cooperativas, bancos convencionais ou especializados, entre outros. (Sengupta e
Aubuchon, 2008). Por outro lado, o conceito de microfinangas € mais abrangente, uma
vez que inclui o microcrédito e todos os outros produtos financeiros que lhe estdo
associados (seguros, aplicacdes de poupancas, garantias, ...) € que por sua vez
contribuem para a sustentabilidade das iniciativas dos microempresarios (Torkestani e

Ahadi, 2008).

Os agentes operadores deste conceito de microfinancas sdo conhecidos por
Instituicdes de Microfinancas (IMF). Assim estas instituicdes prestam um servigo de
intermediacdo financeira (Ledgerwood, 1999). As IMF podem assumir a forma de
instituicdes financeiras ndo bancdrias, bancdrias como € o caso dos bancos ou

organizacoes ndo-governamentais (ONG) (Hartarska et al, 2013).

As institui¢des de microfinancas enfrentam um grande desafio, uma vez que t€m
que obter recursos para fornecerem servicos financeiros aos pobres e ainda cobrirem os
seus custos (desenvolvimento sustentdvel) (Hartarska, 2005). Assim, podemos dizer que
uma boa gestdo das Instituicdes de Microfinancas € essencial para o sucesso das

mesmas (Campion, 1998; Rocha, Otero e Saltzman, 1998).

Os bancos comerciais, os ditos bancos tradicionais, optam por evitar conceder
créditos aos microempresdrios assim como aos mais pobres por diversos motivos: os
custos de transacao sdo elevados comparativamente com o retorno do investimento que
serd reduzido e devido; a dificil recuperacdo dos maus investimentos, uma vez que se 0
negdcio ndo correr como esperado o microempresdrio provavelmente ndo terd condicoes
para liquidar o seu crédito (Pereira et al, 2005). Yunus (2005) defende que o acesso ao
crédito deve ser um direito, e que se devem dar a todos os mesmos direitos, evitando a
exclusdo. E neste sentido que surge a importincia dos mecanismos de microcrédito e

microfinancas, de forma a evitar que exista exclusdo social no publico mais vulneravel.

Ao longo desta investigagdo vamos avaliar o desenvolvimento, o funcionamento

assim como o impacto do microcrédito, assim como das microfinangas no continente



Europeu especificando mais a frente no modelo empirico um nicho de paises da Europa

de leste.

2.2 Instituicoes Financeiras de Microfinancas

Existe uma forte ligacdo entre o Microcrédito e Microfinancas, como ji foi
referido inimeras vezes. O microcrédito refere-se a prética de fornecer o empréstimo, e
as institui¢cdes de microfinangas tém o dever de conceder os empréstimos aos cidadaos
que estao excluidos do servico bancédrio normal por falta de recursos, permitindo assim
que estes consigam uma oportunidade de alterar as suas condi¢des economicas futuras
(Meyer,2007). As Instituicdes de Microfinancas necessitam de cumprir a missdao de
sensibilizacdo de auxiliar os clientes pobres, e muitas delas operam como Organizacoes
Nao Governamentais (ONG) o que as torna muito semelhantes as empresas sem fins
lucrativos (Hartarska, 2005).

Para além destas funcdes, estas instituicdes impulsionam também o sentido de
poupancga das pessoas recorrentes a este servico. A primeira Institui¢do Financeira de
Microfinancgas a surgir foi o Grameen Bank cujos clientes ficavam obrigados a fazer um
depdsito de cinco por cento do seu crédito, sendo que ndo poderiam levanta-lo num
periodo inferior a trés anos, impulsionando a poupanca por parte dos seus clientes
(Sengupta e Aubuchon, 2008). Hulme e Mosley (1996) mostraram que as instituicoes
financeiras com funcdes de poupanca tendem a ter menores taxas de incumprimento. A
captacao de poupanga € um fator importante ndo s para o mutuario, mas também para a
institui¢do financeira, uma vez que esta é vista como um fator importante relativamente
a sustentabilidade no longo prazo (Hollis e Sweetman, 1998).

O desenvolvimento dos mercados financeiros, nomeadamente das institui¢cdes de
microfinancas pode ser benéfico ndo sO para os mais pobres, mas também para a
economia global. Beck et al (2004) concluiram que o desenvolvimento financeiro tem
influéncia na redugdo da desigualdade dos rendimentos, que por consequéncia podera
gerar crescimento econémico (Lash, 2008).

A industria de microfinancas € bastante diversificada tanto em termos de
organizagdo e de estrutura, como € o exemplo das ONG bancos, cooperativas de crédito

ou institui¢des financeiras ndo bancérias (Hartarska, 2005).



Assim sendo, podemos dizer que existem diferentes tipos de institui¢des de
microfinancas e diversos fatores que as diferenciam. As IMF operam praticamente em
todo o mundo, o que as torna expostas a diferentes realidades, isto €, a diferentes
sistemas sociais e juridicos. Por outro lado, relativamente a estrutura, existem IMF que
operam como organizagdes ndo-governamentais (ONG) ou cooperativas enquanto que
existem outras que operam como bancos. Finalmente, existem IMF que apenas se
concentram na concessao de crédito, enquanto que outras oferecem uma vasta gama de
produtos financeiros (Louis e Baesens, 2013). Uma das principais dificuldades na
andlise de dados das Instituicdes de Microfinancas € precisamente a diversidade
existente entre as instituigoes.

As Institui¢des Financeiras de Microfinancas enfrentam um grande desafio que
consiste em obterem recursos para fornecerem servicos financeiros as camadas mais
desfavorecidas e a0 mesmo tempo, conseguirem cobrir os seus custos de forma a terem
um desenvolvimento sustentavel (Hartarska, 2005).

A sustentabilidade destas pode ser conseguida através da receita operacional e
dos subsidios obtidos que tém que ser suficientes para cobrir os custos de
funcionamento como os salarios, despesas administrativas e as perdas que podem
acontecer de créditos. A sustentabilidade das IMF ndo € uma tarefa facil. Contudo, €
essencial para que estas ndo se desfocalizem dos mais desfavorecidos, isto é, existe uma
solucdo facil e rdpida para combater as dificuldades de sustentabilidade destas
institui¢des que passa pelo aumento do valor médio dos créditos concedidos. Ao fazé-lo
as instituicdes estariam a alterar o seu publico-alvo que ndo € o que se pretende. (Mota e
Santana, 2009). Assim, € essencial de forma a garantir a sustentabilidade destas
insituicOes que exista uma boa gestdo e lideranca das mesmas (Campion, 1998; Otero e
Saltzman, 1998).

Uma vez que as IMF cada vez mais sdo capazes de se tornarem auto-suficientes
e continuam a adquirir um maior nimero de clientes, estas institui¢cdes continuardo a ser
como até aqui uma boa solugdo para o desenvolvimento econdmico e para a redugdo da

pobreza em todo o mundo (Sengupta e Aubuchon, 2008).

As instiuticdes de microfinangas t€ém obtido um crescimento significativo nas
duas ultimas décadas, nomeadamente na concessdo de empréstimos a milhdes de

clientes com baixos rendimentos, particularmente a mulheres (Lash, 2008).



A concessdo de empréstimos das IMF a mulheres nos paises em
desenvolvimento representava 70% da totalidade (Daley-Harris, 2009). Para além deste
facto, uma realidade presente ¢ que para além de representarem uma maioria da
concessao dos créditos, em média os empréstimos concedidos a mulheres sdo de menor
valor do que os dos homens (Armendariz e Morduch, 2005). Isto acontece porque por
norma as mulheres s@o mais propensas a poupanca, € gerem os seus recursos de acordo
com as suas prioridades de gastos, que normalmente sdo mais relacionadas com os
filhos e com a familia (Pahl, 2008). Relativamente as taxas de imcumprimento de
retribui¢do dos créditos que foram previamente concedidos, mais uma vez as mulheres
encontram-se com uma taxa mais baixa comparativamente com os homens (Marrez e

Schmit, 2009).

2.2.1 A presenca dos balcoes como determinantes da dinaAmica de
microcrédito

Como ja foi dito ao longo desta investigacdo, o acesso aos servicos financeiros
basicos pode ser visto como um método de combate a pobreza. Aproximadamente dois
milhdes de adultos em todo o mundo t€m pelo menos um depdsito ou um empréstimo
numa instituicdo de microfinangas. Os clientes que ndao t€m acesso aos sistemas
financeiros formais tém de recorrer a estas instituicdes de forma a poderem possuir os

seus créditos, poupancgas, pagamentos e outras necessidades (Collins et al, 2009).

z

O microcrédito € um mecanismo destinado a um nicho populacional muito
especifico, isto &, este € destinado a populacdo que dada a sua situacdo econdmica nao
tem acesso ao crédito bancdrio tradicional. Normalmente este publico-alvo esta presente
em zonas mais rurais e como tal, ndo t€m institui¢des de microfinangas por perto o que
podera ser uma dificuldade para a ades@o a este mecanismo. Desta forma tem de se ter
presente a ideia de que quantas mais Instutuicdes de Microfinancas existirem, maior € a
probabilidade de este mecanismo se expandir e assim conseguir ser acessivel a mais

pessoas.

Nas zonas mais rurais deparamo-nos com barreiras acrescidas no que diz
respeito a iniciativa empresarial, isto €, para além destas zonas possuirem condicdes

econdmicas especificas, as caracteristicas dos empreendedores também o sdo uma vez
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que se tratam de um grupo muito especifico de negécio. Desta forma, nestas zonas em
particular é necessdrio um nivel de compreensdo acrescido no que diz respeito a
estimulacdo da criagdo do seu proprio negécio (European Good Pratices in rural

finance).

A EU Rural Review 2011 destacou os trés principais obsticulos no que diz
respeito ao empreendedorismo rural: em primeiro foi destacada a baixa densidade
populacional existente assim como a tendéncia natural ao afastamento das comunidades
rurais; de seguida foi identificado como obsticulo a composi¢do social e econdmica das
comunidades rurais e finalmente podemos identificar a natureza das ligacOes internas

existentes que vao influenciar significativamente a iniciativa empresarial rural.

A presenca das Instituicdes de Microfinangas nos meios mais rurais possui um
grande entrave que sdo 0s custos associados a esta instituicdo. Uma forma de combater
esta dificuldade € incentivar as parcerias entre os bancos e as instituicdes de
microfinancas de forma a aumentar o acesso a locais mais rurais. Assim, ao serem
implementadas estas parcerias, estes custos diminuiam significativamente (Radcliffe e

Mas, 2010).

Desde a crise mundial que se sente desde 2009 que se verificam duas tendéncias
no mundo bancdrio. Por um lado verifica-se cada vez mais redugdo de pessoal do setor
bancério principalmente nas economias mais instdveis,e subjacente a este facto verifica-

se também uma reducido do numero de instituicdes bancérias (Panait, 2014).

A reducdo de agencias bancdrias e instituicdes de microfinangcas € uma forma
que estas tém de verem os seus custos a serem reduzidos e por outro lado reforcar o seu
capital. No entanto, existe um outro lado, pois ao diminuirem as redes de acesso existird
consequentemente uma diminui¢do de clientes (Panait, 2014). Verificando-se a redu¢do
de balcdes, torna-se ainda mais dificil cumprir a missdo de atingir a populagdo com

mais caréncia econdomica.
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2.3 Microcrédito e os seus desafios na Europa

2.3.1 Origem e evoluciao do microcrédito na Europa

A primeira associacdo inspirada no microcrédito — ADIE, surgiu na Europa mais
precisamente em Franga no final dos anos 80. No entanto o grande impulso para o

Microcrédito para este continente apenas surgiu em 2001. (Ahmed et al, 2010)

A Europa € considerado um continente com grandes discrepancias no que diz
respeito ao funcionamento do microcrédito (Carboni et al, 2010). Este assume grandes
diferencas internamente, nomeadamente a realidade presente na Europa Ocidental €
diferente da existente na Europa de leste, o que tem impacto também na realidade do
microcrédito. O microcrédito da Europa Ocidental é baseado na filosofia de Muhammad
Yunus, isto €, € mais orientado para a inclusdo social e econémica. Por outro lado, o
microcrédito na Europa Central e de Leste ja € mais orientado para o negécio sendo

baseado em programas de apoio ao microcrédito (Ahmed et al, 2010).

O microcrédito na Europa possuiu caracteristicas de um continente dividido
durante parte do século XX. Na Europa Oriental dado o colapso do muro de Berlim as
Instituicdes de Microfinangas estavam mais orientadas para a renovagdo econdémica, por
outro lado a FEuropa de Leste ji possuia antecedentes de séculos anteriores

(Dayson,2010).

Os créditos concedidos ao abrigo do microcrédito apenas entre 2006 e 2007
cresceram em média 32% na Europa, sendo que a maior taxa de crescimento foi
registada em Espanha com um crescimento de 154% e na Europa de Leste com um

crescimento total de 67% nos ultimos 6 anos (Ahmed et al, 2010).

2.3.2 O Microcrédito na Europa

Ao analisarmos o mercado europeu de microfinanciamento, verificamos que nao
existe um modelo de microfinangas comum para toda a Europa uma vez que se trata de
um mercado ainda imaturo e subdesenvolvido; no entanto consideramos que se trata de

um mercado em que o microcrédito tem extrema importancia no sentido de possuir
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muito potencial para combater a pobreza e o desemprego existentes, promovendo assim

a inclusdo financeira e social (Kraemer-Eis et al, 2009 e Laissy, 2014))

Esta realidade acontece também porque como ji referimos anteriormente, a
Europa encontra-se subdividada por duas realidades completamente diferentes a da
Europa Ocidental e da Europa de Leste. Por um lado possuimos a Europa de Leste que
possui indicadores relativamente baixos de bem estar social que combinados com as
baixas taxas de inclusdo dos bancos neste territério constituem uma oportunidade para a
implementacdo de instituicdes de microfinangas de forma a contrariar esta realidade
(Kraemer-Eis et al, 2012). Por outro lado possuimos a Europa Ocidental que possui
ainda um nivel de empreendedorismo que muito reduzido deverd ser explorado a longo

prazo (Dayson et al, 2010).

As Pequenas e Médias Empresas sdo consideradas a base do empreendedorismo
na Unido Europeia, sendo que a maioria destas sdo consideradas micro-empresas. Desta
forma, podemos considerar que o microcrédito na realidade da Europa tem um papel
crucial ndo s6 para o publico considerando individual, mas também para as empresas

(Kraemer-Eis et al, 2009).

A Europa em 2009, assim como resto do mundo foi eafetada por uma crise
mundial, sendo que os paises Europeus que mais foram afetados por esta foram os
paises ocidentais e do sul da Europa uma vez que estes sdo os que normalmente mais
sofrem com os impactos das crises de divida soberana (exemplo: Grécia, Irlanda
Portugal, Espanha e Itdlia). Em consequéncia as IMF sdo igualmente afetadas pelas
condi¢des macro-econdmicas adversas financeira normalmente através do aumento das
dificuldades de acesso a fontes externas de financiamento. Esta realidade pode afectar o
microcrédito, uma vez que com os problemas que decorrem no sector bancério, o grupo
alvo do microcrédito isto €, os financeiramente excluidos mas por outro lado, os
economicamente ativos podem ser confrontados com a oferta de crédito por parte dos
grandes bancos devido a aversdo ao risco e ao aumento da necessidade para a

alavancagem para fazer face aos seus balancos (Lozarenco, 2015). Devemos ter

presente que esta € a realidade que atualmente a Europa defronta.

O aumento da concorréncia proporciona a necessidade das IMF se diferenciarem

no mercado. Estas instituicdes podem fazé-lo ao entender melhor as necessidades e
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preferéncias dos clientes obtendo assim a satisfacdao e fidelidade do cliente (Cohen,

2001; Husdon e Mutesasira, 2002).

Segundo Kotler e Andreasen (1996) o sucesso vird para aqueles que melhor
determinarem as percepgOes, necessidades e desejos dos mercados-alvo através de
comunicagdo, design, pregos, ofertas competitivas e vidveis de forma a alcangarem uma
maior sustentabilidade. Assim, as Instituicdes de Microfinangas devem adoptar mais
medidas de Marketing de forma a lutarem para comunicar efeicazmente com os seus

clientes e mercados até chegar a um maior ndmero de individuos (Cracknell et al 2002).

Por vezes as instituicdes de microfinangas atravessam um procesos de
trasnformacdo uma vez que iniciam-se como ONG -Organiza¢des ndo-governamentais
em que financiam os seus negdcios por meios de doacdes; no entanto, com o passar do
tempo comecam a amadurecer e transformam-se em instituicdes financeiras formais e
entidades regulamentadas. O principal desafio das IMF na UE é desenvolver e manter
um modelo de financiamento por um lado flexivel e por outro sustentivel para as

operacoes de microfinangas (Kraemer-FEis et al, 2012).

Como acabei de referir as instituicoes de microfinancas sdo entidades
regulamentadas, ainda que a regulamentacdo possa diferir do local existente uma vez
que as diretrizes da UE podem ndo ter sido integralmete transpostas para o direito
nacional, em alguns paises europeus apenas sdo regulados os bancos que envolvam
microemprestimos (Comissao Europeia, 2007). Para além da regulamentacdo bancaria
existem aspetos legislativos mais gerais como € o caso de: limitacdo das taxas de juro,
leis fiscais e disposi¢des legais em relacdo ao auto-empreendedorismo que influenciam
tanto os micro-credores como o0s micro-mutudrios, € tém influéncia sobre o
desenvolvimento do microcrédito em determinado pais (Kraemer-Eis et al, 2012). O
mercado europeu de microfinancas é um mercado muito especifico uma vez que €
caracterizado por diversos quadros legais e regulamentares, diferentes realidades

econdmicas, diferentes filosofias politicas em relagdo a atividade socio-econdmica e

assim como seria expectdvel diferentes estruturas no sector financeiro (Reifner, 2001).

Segundo a Comissdao Europeia (2014), o microcrédito define-se como
empréstimos com valores até aos 25000 euros para microempresarios, jovens ou
pessoas desfavorecidas que se encontram inativas, em situacdo de desemprego ou que se

mantém através de subsidios sociais e que querem trabalhar, mas nao t€ém acesso aos
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créditos bancdrios tradicionais; assim o microcrédito dirige-se aos individuos em risco
de exclusdo social e tem como objetivo o combate a pobreza (Armendariz,2009)

Para os bancos, o microcrédito é considerado um crédito de alto risco, com baixo
retorno e em que os custos de gestdo inerentes a este sdo excessivamente elevados
relativamente ao montante do crédito concedido. Assim, cada vez mais na Unido
Europeia os Estados-Membros tém-se vindo a especializar em instituicdes de
microfinancas com o objetivo de superar as dificuldades resultantes dos problemas
considerados pelos bancos (Comissao Europeia, 2014).

Como j4 referi anteriormente, o microcrédito permite diminuir a pobreza
existente e aumentar assim o crescimento e desenvolvimento de um pais. Assim, a
Unido Europeia com o objetivo de desenvolver e alastrar o mercado de microcrédito na
Europa propds uma iniciativa que € constituida por quatro vertentes que sao
considerados os pilares de microfinanciamento do mercado europeu:

e Melhoria do enquadramento juridico e institucional dos Estados-Membros: Para
que isto aconteca propOds-se aos paises a criagdo de um enquadramento que
permita o desenvolvimento das IMF que abranja todos os segmentos de
populacdo; dar apoio a viabilidade do microcrédito, flexibilizando as taxas de
juro; reduzir as despesas de exploracdo através de reducdes de impostos, e de
isengOes fiscais, o que vai ser importante para o desenvolvimento do
microcrédito; adaptacdo da regulamentacdo e supervisdo nacionais as
especificidades da microfinanga, isto € a nova regulamentacdo e supervisao deve
ter em conta a realidade dos custos de implementacao e dos custos inerentes das
IMF de forma a protege-las.

e Criacdo de um clima favoravel ao espirito empresarial: Para que isto acontega,
foi proposto a melhoria do quadro institucional para os trabalhadores
independentes e para as microempresas, através de isencdo de encargos sociais,
simplificacdo nos procedimentos inerentes ao registo; aumento da possibilidade
de sucesso das novas microempresas devido a servigos de formacao e ajuda ao
desenvolvimento das empresas (Kraemer-Eis et al, 2012).

e Incentivo da propagacdo de boas préticas: estabelecendo um cédigo de conduta
para as IMF; criar um rétulo de microcrédito especifico para chamar a atengao
dos cidaddos da EU. Este rétulo permitiria que os fundos de investimentos
prestassem mais aten¢do ao microcrédito nomeadamente as IMF eficientes;

fornecer mais informagdes sobre as IMF de modo a aumentar a publicidade;
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redigir manuais técnicos, guias e até mesmo programas informaticos para ajudar
as IMF a adotar melhores préticas; facilitar o acesso ao financiamento das
institui¢des.

Entrada de capital financeiro de forma a suplementar os organismos de
microcrédito: a Comissao Europeia propde a criagdo de um microfundo que teria
como principal objetivo ajudar a aumentar a autonomia das IMF o que
contribuiria para aumentar a oferta e o desenvolvimento do microcrédito na

Europa (Comissao Europeia, 2014).

Uma vez reconhecido o potencial que o microcrédito apresenta como promotor da

inclusdo social e do empreendedorismo, a Comissdo Europeia tem langcado vdrias

iniciativas de forma a promover e apoiar o desenvolvimento deste setor na Europa (Jayo

et al,2010).

Algumas das iniciativas langadas de acordo com o quadro financeiro proposto

entre 2007 e 2013 foram:

European Progress Microfinance Facility: Este programa foi lancado em 2010 e
tem como principal objetivo aumentar a facilidade de concessdao de créditos,
sempre com base no microcrédito. Este programa envolve apenas créditos de
valor inferior a €25.000,00 destinados a criacdo e ao desenvolvimento de um
pequeno negdcio.

Microcredit Gurantee Window: Este programa consiste em fornecer garantias do
EIF (European Investiment Fund), com o objetivo de cobrir o risco das carteiras
de financiamento de microcrédito, que as Instituicdes de Microfinangas
concedem as microempresas. A partilha deste risco tem como principal objetivo
estimular o microcrédito.

JEREMIE (Joint European Resources to Micro to Medium Enterprises): Este
programa foi desenvolvido pela Comissdao Europeia em cooperacdo com o EIF,
este tem o objetivo de fornecer aos Estados Membros a oportunidade de utilizar
os fundos estruturais para os seus instrumentos financeiros permitindo assim
fornecer capitais, créditos ou garantias.

JASMINE (Joint Action to Support Microfinance Institutions in Europe): Este
programa fornece dois tipos de servigcos, por um lado cede apoio técnico aos

fornecedores de microcrédito e por outro lado fornece ferramentas de
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desenvolvimento de negdcios e servigos para todo o setor de microcrédito
europeu. O principal objetivo deste programa € ajudar a desenvolver a
capacidade do setor de microcrédito na Europa de forma a melhorar o
desempenho e profissionalismo permitindo oferecer um melhor servico ao

mutudrio (Laissy, 2014).

Tendo em conta tudo o que foi analisado neste capitulo podemos dizer que a
Microfinanga na Europa estd a ser gradualmente consolidado como uma ferramenta
essencial na politica social para a promoc¢do do auto - emprego, das microempresas e

como apoio e luta contra a exclusdo social e financeira.

De forma a analisarmos numericamente tudo o que foi referido, vamos proceder

a andlise do nimero de IMF presentes numa amostra da Europa.

Figura 1 — Numero de Instituicdes de Microfinangas - Europa
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Fonte: European Central Bank (Agosto de 2016)

A figura acima apresenta o nimero de Institui¢cdes de Microfinangas em niimero

absoluto em Agosto de 2016 que esté representada uma amostra de 11 paises.
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Ao analisar os paises individualmente, destaca-se de imediato a Alemanha uma
vez que possui 0 nimero de IMF mais elevado (1759) dos paises em estudo. Por outro
lado, verificamos que os paises que apresentam valores mais baixos sdo a Roménia e a
Esténia. Sendo que a compararmos os extremos dos paises em estudo verificamos que
existe uma discrepancia de mais de 1700 IMF, o que significa que na Alemanha existe
mais possibilidade de atingir um maior nivel populacional do que por exemplo na

Roménia.

3. Indicadores de pobreza e microcrédito

Como ja referimos anteriormente o microcrédito € um mecanismo que tem como
publico-alvo a populacdo excluida do crédito bancdrio tradicional, isto é, os que
ultrapassam uma situa¢do econémica mais desfavordvel. Como tal podemos a partida
concluir que determinado pais com um nivel de pobreza mais acentuado terd um maior
publico com potencial para aderir aos programas de microcrédito. Assim, no presente
capitulo serdo apresentados e comparados vdrios indicadores que nos permitem
identificar a pobreza, o desenvolvimento, a desigualdade assim como a riqueza existente
em cada pais em estudo. A comparagdo dos indicadores foi efetuada com o objetivo de

perceber qual a relacdo existente entre as diversas varidveis estudadas.

3.1 Populacao em risco de pobreza

Como j4 referi anteriormente nesta investigacdo, a pobreza é uma realidade com
que nos deparamos de uma forma geral a nivel mundial. Contudo esta é uma
realidade que difere de pais para pais. De seguida irei apresentar dados referentes a
percentagem da populacdo total que vive com menos de 2 ddlares por dia (em
paridade de poder de compra), relativamente aos paises que vao ser analisados no

estudo empirico nesta investigacao.
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Tabela 1 - Populacdo com menos de 2 ddlares por dia (% da populacdo total) - Europa

Europa 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pol6nia 0,03 0,01 0,02 0,38 0,02 0,02 0,01 0,01
Russia 0,2 0,07 0,04 0,15 0,08 0,04 - -
Ucrénia 0,08 0,01 0,07 0 0 0 0 0,01
Turquia 1,43 0,62 0,87 0,78 0,28 0,26 0,33 -
Bulgéria 0,42 1,18 1,15 1,93 2,19 2,03 - -
Roménia - 4,94 3,72 4,78 - 6,11 0 -
Moldavia 1,11 1,29 1,03 0,53 0,28 0,34 0,08 0
Servia 0,35 0,07 0,12 0,1 - - 0,19 -
Bosnia e 0,06 - - - 0,07 - - -
Herzegovina
Albénia - 0,37 - - - 1,06 - -
Macedonia - 1,33 - - - - - -

Fonte : World Bank (2007:2014)

De acordo com a tabela acima apresentada, podemos verificar que relativamente
aos onze paises em estudo do continente europeu, apesar do elevado nimero de anos
sem quaisquer dados referentes a estes paises, conseguimos perceber que de uma
forma geral os paises com mais populacdo com menos de 2 ddlares por dia sdo a
Bulgaria e a Roménia com uma diferenca significativa dos restantes. Por outro lado,

o pais que apresenta valores mais reduzidos € a Poldnia.

Como jé referimos a pobreza reflete a situacdo de desigualdade econémica de
um pafs, assim como o nivel de vida da populagdo que nele habita. Assim, o
microcrédito surgiu como um mecanismo que pretende tentar eliminar ou diminuir a
pobreza existente, fornecendo novas oportunidades para as pessoas conseguirem sair

da situacdo em que se encontram.

3.2Produto Interno Bruto — PIB

O PIB (Produto Interno Bruto) é um elemento fundamental para avaliar o

desempenho da economia de um pais, uma vez que este demonstra-nos a riqueza que

determinado pais consegue criar, pois este ¢ uma combinacao do que foi produzido, do

que se investiu, do que se comprou e do que se exportou em determinado ano.
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Figura 2 — PIB per capita em valores correntes
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Fonte: World Bank (2015)

A figura em cima (Figura 2) permite verificarmos o PIB per capita em valores
correntes (US$ em milhares) a nivel mundial no ano de 2015. Verificamos de imediato
que a Europa e a Asia Central possuem um PIB per capita excessivamente superior as
restantes regides em andlise. E de salientar também que por outro lado, verificamos que
o PIB per capita de Africa Subsariana é muito inferior as restantes regides, isto acontece
dadas as condicOes inerentes aos paises desta regido, isto € a capacidade de produzir

riqueza € muito inferior na Africa Subsariana do que na Europa.

Figura 3 — PIB per capita em valores correntes - Europa
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Fonte: World Bank (2015)
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Tendo em conta a figura 3 supra podemos verificar o PIB per capita em valores
correntes (US$ em milhares) dos paises que serdo analisados pormenorizadamente

numa fase posterior nesta investigacao.

Ao analisarmos o mesmo, destaca-se de imediato que a Polénia é o pais em
estudo com maior PIB per capita, por outro lado, inversamente temos a Ucrania e a
Moldavia com valores semelhantes que possuem o PIB per capita mais baixo dos paises
em estudo. Relativamente aos restantes paises temos a Rissia, a Turquia, a Roménia e a
Bulgéaria com um PIB per capita a rondar os 7.000 — 8.000 milhares, seguindo-se a
Sérvia, a Bdsnia e Herzegovina, a Macedodnia e finalmente a Albania com um PIB per

capita a rondar os 4.000 milhares.

3.3 Populacao em risco de pobreza multidimensional — IPM

O Indice de Pobreza Multidimensional, é um indice que surgiu em 2010 através
do Programa de Desenvolvimento das Nagdes Unidas. Este € fornecido através dos
relatérios de desenvolvimento humano. Este indice reflete o nimero de pessoas
pobres e em que dimensdo (padrio de vida, educagcdo e satdde) assim como a
intensidade da sua pobreza. Neste caso vamos analisar apenas uma vertente deste
indice. Vamos analisar a populag¢do em risco de pobreza multidimensional de forma a
perceber a percentagem da populacio total que se encontra nesta situagdo. Assim,
serdo analisados de seguida apenas os paises europeus em risco de pobreza
acentuada. Desta forma apenas irdo ser analisados os paises com um baixo PIB per

capita (Figura n°3).

Tabela 2 — Populacdo em risco de pobreza multidimensional (% da populacio total)

Europa Ano | Valor
Albania 2009 7,2
Bésnia e Herzegovina 2012 3,2
Bielorrissia 2012 3,2
Sérvia 2014 2,7
Ucrania 2007 0,2
Moldévia 2012 2,2

Fonte:Human Development Report, 2015 (2007:2012)
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Tendo em conta a tabela 2, verificamos de imediato que a Albania apresenta um
indice significativamente superior aos restantes paises em andlise, o que significa que
este pais possui uma maior percentagem da populacdo em risco de pobreza. Por outro
lado, temos a Ucrania que € dos paises em estudo o que apresenta um valor mais

baixo.

3.4 Indice de Desenvolvimento Humano — IDH

O Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) € um indicador que nos €
fornecido através dos relatérios de desenvolvimento humano. Este indicador permite-
nos perceber qual o nivel de desenvolvimento de determinado pais ndo sé através da
sua riqueza, mas também através da capacidade de expansdo das capacidades
humanas. Relativamente a este indicador, vamos apresentar mais uma vez os 12
paises do continente Europeu em estudo, de forma a perceber quais as diferencas no
seu desenvolvimento, mas também qual a posi¢do que ocupa no ranking mundial de
forma a perceber melhor como se encontra estruturado comparativamente com o

resto do mundo.

Tabela 3 — Indice de Desenvolvimento Humano (IDH)

Europa Posi¢ao IDH
Pol6nia 36 0,843
Rassia 50 0,798
Roménia 52 0,793
Bulgéria 59 0,782
Sérvia 66 0,711
Turquia 72 0,761
Macedodnia 81 0,743
Ucrania 81 0,747
Bosnia e Herzegovina 85 0,733
Albania 85 0,733
Moldavia 107 0,693

Fonte: Human Development Report,2015
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De acordo com a tabela apresentada podemos verificar que para todos os paises
europeus analisados se enquadrarem no grupo dos paises com desenvolvimento
humano alto. H4 a excecdo da Molddvia que se enquadra num pais com

desenvolvimento humano médio.

3.5 Indice de Desigualdade de Género

O Indice de Desenvolvimento de Género € um indicador que nos € fornecido
através dos Relatérios de Desenvolvimento Humano. Este indicador permite-nos medir
as desigualdades de género no desempenho nas trés dimensdes bdsicas do

desenvolvimento humano:

e Saide — € medida pela esperanca média de vida feminina e masculina no
momento do nascimento.

e Educacdo —¢ medida pelos anos de escolaridade esperados para as criangas (do
sexo feminino e masculino) assim como os anos médios de escolaridade para
adultos com idades superiores a 25 anos (sexo feminino e masculino).

e Recursos economicos — € medido pelo rendimento auferido estimado (ambos

0S SEXO0S).

Tal como tem acontecido na anélise dos restantes indicadores, vamos de seguida
efetuar uma breve andlise dos 12 paises em estudo de forma a perceber qual a
desigualdade de géneros existente em cada um deles. Assim como aconteceu no IDH
através do ranking poderemos perceber qual o posicionamento do pais relativamente aos

restantes.
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Tabela 4 — Indice de desigualdade de género (IDG)

Europa IDG Posicao
Albania 0,217 45
Bulgaria 0,212 44

Bésnia e Herzegovina 0,201 41
Bielorrussia 0,151 31
Russia 0,276 54
Macedodnia 0,164 33
Polénia 0,138 28
Roménia 0,333 64
Sérvia 0,176 38
Turquia 0,359 57
Ucrania 0,286 57
Moldavia 0,248 50

Fonte: Human Development Report,2015 (2014)

Como ja foi referido anteriormente, o microcrédito € visto também como um
mecanismo que pode colmatar as desigualdades existentes entre géneros, uma vez que
nos paises menos desenvolvidos, as mulheres desempenham um papel de cuidar da
educagdo dos filhos e desta forma dada a falta de oportunidades ndo podem crescer
profissionalmente. Desta forma o microcrédito consegue chegar ao alcance deste
publico alvo, sendo que a prova disso mesmo € que a concessdo de empréstimos das
IMF a mulheres nos paises em desenvolvimento em 2009 representava 70% da

totalidade (Daley-Harris, 2009).

Assim, ao analisarmos a tabela verificamos que os paises com um indice de
desigualdade de género mais elevado sdo a Turquia e a Roménia. Por outro lado os
paises que apresentam indices mais baixos e desta forma melhor posicionamento no

ranking sdo a Bielorrissia, a Maceddnia e a Sérvia.
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3.6 Comparacao de indicadores

Como sabemos o mundo ultrapassa uma crise financeira global, que traz
repercussdes para o microcrédito, uma vez que as IMF se veem a concorrer com 0s
bancos tradicionais na medida que estes, de forma a sobreviver a crise que se verifica,
veem-se obrigados a baixar taxas assim como os critérios de concessao de crédito. Desta
forma, verificamos que as varidveis macroeconémicas como € caso da evolucdo do PIB

tém impacto no desempenho das IMF (Imai et al, 2011).

Assim, apés analisarmos as varidveis macroeconémicas (PIB per capita, Indice
de desenvolvimento humano e Indice de desigualdade de género) relativas aos paises
que serdao estudados no estudo empirico desta investigacdo, sentimos necessidade de
proceder a uma breve andlise da relacdo destas varidveis com as varidveis que fardo
parte do nosso modelo econométrico, de forma a tentar perceber qual a influéncia das
varidveis macroeconomicas em varidveis mais especificas como € o caso do numero de
instituicdes de microfinangas. Para procedermos a esta andlise utilizamos como base de

dados : Mix Market (http://www.mixmarket.org/), sendo que uma vez que possuimos

anos diferentes observados por Instituicdo de Microfinangas utilizamos sempre o ultimo
ano para o qual possuiamos observacdo de forma a conseguir proceder a andlise de
todas as Instituicdes de Microfinancas existentes nos paises em observacdo. Por outro
lado, relativamente as varidveis macroecondmicas utilizamos a base de dados que
tinhamos recolhido anteriormente, isto € para o PIB per capita utilizamos como base de
dados o World Bank sendo que nos centramos nos valores do ano de 2014, para o IDH e
o IDG utilizamos a base de dados do Human Development Report 2015, sendo que

analisamos também o ano de 2014.

De forma a procedermos a andlise da relagdo das varidveis, utilizamos graficos

de dispersao.

3.6.1 PIB per capita vs Balcoes

De acordo com a figura 4, vamos proceder a uma breve andlise da relacdo que o
PIB per capita de cada pais tem com o nimero total de balcdes existentes no mesmo. Ao

analisarmos as variaveis do numero total de balcdes, consideramos o total destes em
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cada pais em estudo, independentemente da instituicio de microfinangas em que se

encontram inserido.

Figura 4 - PIB per capita vs Balcoes

PIB per capita vs Balcoes

16000
14000 ® Poldnia Rissia
12000
£ 10000 Roménia @ @ Turquia
8
= 8000
= B_
£ 6000 & 5 Sérvia
Maceddnia Anis e
4000 Albania .
Ucrania Bosnia e
2000 ° P Herzegovina
Moldavia
0
0 50 100 150 200 250 300 350 400 450

Numero total de balcoes

Analisando a figura 4, verificamos que estamos perante correlagdo linear
negativa, ainda que pouco acentuada, o que significa que as varidveis tendem a mudar
em direcOes opostas, isto €, quando um pais apresenta um PIB per capita superior tende
a possuir menos balcdes de IMF. Por outro lado, um pais com um PIB per capita
inferior tem mais balcdes de microfinancas. Como ja referimos intimeras vezes ao longo
desta dissertacdo o microcrédito tem por objetivo ajudar as pessoas que se encontram
em pobreza. Desta forma o que esta figura nos permite concluir € que os paises com um
PIB per capita menor, isto €, com a realidade de pobreza mais acentuada (publico-alvo
microcrédito) possuem mais escritorios de microfinancas o que ird permitir que estas

pessoas consigam aceder ao mecanismo do microcrédito com maior facilidade.
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3.6.2 Indice de Desenvolvimento de Género vs Balcoes

De seguida vamos proceder a uma breve andlise da figura 5, que nos permite
analisar a relac@o existente entre o Indice de Desigualdade de Género e o nimero total

de escritérios de microfinangas existente.

Figura S - IDG vs Balcoes

IDG vs Balcoes
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Ao analisarmos a figura 5 podemos dizer que estas varidveis possuem também

uma correlacdo negativa linear.

Verificamos que quase todos os paises da nossa amostra com a excecdo da
Bésnia e Herzegovina se concentram no mesmo intervalo (nimero total de balcdes entre

15 € 200; IDG entre 0.12 € 0.37).
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3.6.3 Indice de desenvolvimento humano vs Instituicoes de Microfinancas

De acordo com a figura 6 vamos proceder a uma breve andlise da relacdo

existente entre o Indice de Desenvolvimento Humano de cada pais, e o nimero de

Instituicdes de Microfinangas existente em cada um deles.

Figura 6 - IDH vs IMF
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Ao analisarmos a figura 6 verificamos que as varidveis em estudo possuem uma

correlagdo linear quase nula, uma que todos os paises se concentram ao longo da reta

que exprime a relacdo ente as varidveis. Isto acontece uma vez que no que diz respeito

ao Indice de Desenvolvimento Humano, todos os paises se inserem num intervalo muito

pequeno, isto €, 0,7 a 0,85. Nao existe nenhum pais com um IDH muito diferente, o que

faz com que todos se concentrem ao longo da reta e esta possua uma inclinagdo quase

nula.

3.6.4 PIB per capita vs Numero de mutuarios ativos

De acordo com a figura 7 vamos proceder a uma breve anélise do PIB per capita

relacionado com o Numero de mutudrios ativos (milhares) nas Instituicdes de

Microfinangas, sendo que o numero de mutudrios ativos consideramos a ultima

observacao de cada IMF.
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Figura 7 - PIB per capita vs Niumero de mutudrios ativos
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Ao analisarmos a figura 7, verificamos que existe uma relacao linear negativa, o
que significa que as varidveis tendem a variar em sentidos opostos. Isto €, um pais com
um PIB per capita superior tende a possuir menos mutudrios ativos nas IMF. O nimero
de mutudrios ativos sdo o0 nosso publico-alvo do microcrédito e, como tal, estas pessoas
encontram-se em situacao de pobreza, e os paises com um PIB per capita mais baixo
vao possuir mais mutudrios ativos nas IMF. Este resultado j era expectdvel de acordo

com o resultado obtido na andlise 3.6.1 PIB per capita vs Balcoes.

Verificamos que a maior parte dos paises estdo concentrados ao longo da linha

do diagrama apresentado, com a excec¢ao da Ucrania e da Moldévia.
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3.6.5 Estatisticas Descritivas e Matriz de Correlacio

De acordo com base de dados construida para a construcdo deste capitulo,
utilizando o software econométrico STATA construimos a tabela das estatisticas
descritivas assim como matriz de correlacio de forma a efetuar uma andlise mais

detalhada das variaveis estudadas.

Tabela 5 - Estatisticas Descritivas

Varidvel Numero de | Média Desvio Minimo Maiximo
observacoes Padrao

Numero de | 11 7.545 4.824 2 15

IMF

Balcoes 11 124.182 107.985 22 413

Pessoal 11 1253.455 786.635 63 2461

Agentes de | 11 331.097 363.091 14 1293

Crédito

Nimero de | 11 69.317 08.688 2.98 358.49

depositantes

PIB per | 11 7528.181 4131.27 2244764 14337.21

capita

IDG 11 0.237 0.070 0.138 0.359

IDH 11 0.758 0.043 0.693 0.843

Na tabela n°5 — Estatisticas Descritivas estdo apresentadas todas as varidveis em
estudo neste capitulo as estatisticas descritivas como o nimero de observacdes, a média,

o desvio padrdo assim como o valor minimo e méximo apresentado para cada variavel.

Ao analisarmos a tabela, verificamos que existe uma certa discrepancia entre os
valores minimos e méaximos principalmente nas 5 primeiras varidveis apresentadas, isto
acontece porque embora todos os paises em estudo sejam da Europa de Leste, a
presenca assim como a dimensdo das Instituicdes de Microfinancas difere bastante de
pais para pais. Por outro lado, no que diz respeito ao PIB per capita, ao IDG e IDH ndo
se verifica uma discrepancia tdo acentuada uma vez que os paises se encontram num

intervalo curto de desenvolvimento, isto é, encontra-se todos na mesma linha de
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desenvolvimento, de desigualdade e de riqueza. Assim, no que diz respeito a varidvel do
nimero de IMF a observacdo minima (2) verificou-se na Turquia, por outro lado, a
observacdo maxima (15) verificou-se na Russia e na Bosnia e Herzegovina. No que diz
respeito a varidvel dos balcdes o valor minimo apresentado (22) foi apresentado na
Bulgéria e o maximo (413) na Bésnia e Herzegovina. Quanto a varidvel do pessoal, a
observacdo minima (63) foi apresentada na Bulgéria e a observacdo maxima (2461) foi
apresentada na Russia. Por sua vez, o pais que apresentou menos agentes de crédito (14)
foi a Ucrania e o que registou mais (1293), foi a Bésnia e Herzegovina. Relativamente
ao numero de depositantes como era expectavel o pais que apresentou menos foi a
Bulgéria, e por outro lado a Bésnia e Herzegovina foi o que registou um nimero maior.
Por sua vez, relativamente ao PIB per capita e ao IDH o pais que apresentou um valor
minimo apresentado nestas varidveis foi a Moldavia, e por outro lado o pais que
registou a observacdo maxima foi a Polonia. Finalmente, no que diz respeito ao IDG o
pais que apresentou um menor nivel de desigualdade foi a Polénia, e o que registou o

maior valor de desigualdade foi a Turquia.

ApOs esta breve andlise das estatisticas descritivas, vamos tentar perceber de que

forma estdo correlacionadas as mesmas através da matriz de correlagdo que se segue.

Tabela 6- Matriz de Correlacao

Vi V2 V3 V4 V5 V6 V7 V8
Vi 1.000
V2 0.5052 | 1.000
V3 04775 | 0.6801 | 1.000
V4 0.5343 | 0.9594 | 0.6278 | 1.000
V5 0.5562 | 0.9554 | 0.5841 | 0.9472 | 1.000
V6 -0.0042 | -0.1372 | -0.0399 | 0.0189 |-0.1209 | 1.000
V7 0.0160 |-0.0808 |-0.0660 |-0.1981 |-0.0974 |0.0877 | 1.000
V8 0.0640 | 0.2282 | -0.1684 | 0.0640 |-0.1822 | 0.8758 |0.0125 | 1.000

Legenda: V1 — IMF; V2 — Balcdes; V3 — Pessoal; V4 —Agentes de Crédito; V5 — Nimero de mutudrios ativos (milhares); V6- PIB

per capita; V7 — IDG; V8- IDH

Ao analisarmos a matriz de correlacdo entre as varidveis (tabela 6) verificamos
que existem bons niveis de correlagc@o entre as varidveis como € o caso dos balcdes com
os agentes de crédito e o nimero de mutudrios ativos e, agentes de crédito com o

nimero de mutudrios ativos. Por outro lado, hd varidveis que possuem niveis de
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corelagdo mais fracos como € o caso no nimero de IMF com o IDG e agentes de crédito

com o PIB per capita.

4.Estudo Empirico

Apés ter realizado uma investigagdo sobre a pobreza e o microcrédito
concretamente nos paises de Europa de Leste, percebi que existe uma interligacdo com
as institui¢des de microfinancas, uma vez que estas sdo a ligacdo para que a populacdo
consiga usufruir de um mecanismo de financiamento para aliviar a pobreza que é o
microcrédito. As IMF dependendo do espago de implementacdo em que estdo inseridos
tém necessidade de captar sempre mais mutudrios ativos. Desta forma esta investigacao
incide sobre o impacto da dindmica das IMF na captacdo de publico, de forma a
conseguir efetuar uma andlise deste tema, vamos de seguida apresentar a metodologia
de andlise dos dados assim como a construcio e estimac¢do do modelo econométrico,
para por fim apresentar os resultados obtidos assim como as implicacdes que estes

trazem para a presente investigacao.

4.1 Metodologia
4.1.1. Dados

Como sabemos, o Microcrédito € um mecanismo presente em todo o mundo. No
entanto este € praticado mais frequentemente em certos paises do que noutros
dependendo das condi¢des os paises, dependendo do nimero de IMF instauradas assim
como de outros fatores (McDowell, 2006). Nesta investigacdo em concreto vamos
apenas considerar uma amostra de paises da Europa de Leste de forma a perceber as
condi¢cdes em que atua o microcrédito assim como impacto que este mecanismo tem

para estes paises.

De forma a elaborar um modelo econométrico que nos permita proceder a
investigacao, procedi a obten¢do de dados sendo que apenas recorri a uma fonte: Mix

Market (http://www.mixmarket.org/) onde se procedeu ao levantamento das

observagdes das varidveis de todas as instituicdes de microfinangas presentes no pais em

estudo. Desta forma na tabela que se segue irdo ser apresentados os paises que vamos
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analisar, assim como as institui¢des de microfinangas presentes em cada um deles e para

finalizar quais os anos para os quais foi possivel obter observagdes.

Tabela 7- Paises e Institui¢cdes de Microfinancas

Paises Instituicdo de Microfinangas Anos observados
Polénia e  Inicjatywa Mikro 2009-2014
e FM Bank 2012-2014
e  Fundusz Mikro 2008-2013
° RDF 2001-2003
Russia e Activ 2007-2009
e Almazkreditservis 2009-2011
e  Alternativa 2009-2011
e Alteya 2009-2011
e APMB 2014
e Aurora 2005-2007
o Avanta 2012-2014
«  Bagaevskiy 2007-2008
e  Bank Intesa 2006-2008
‘ 2007-2008
e  Belomorskiy 2009-2011
* BFSBS 2007-2008
* Blago 2014
e  Bobrov Fund 2014
e Boguchar 2014
e  Borisoglebsk
Ucrania e HOPE Ukraine 2012-2014
e  Khosen 2004-2006
e  ProCredit Bank 2011-2013
Bielorrdssia e Belarusky Narodny 2014
e (SI 1999-2001
Turquia e Maya 2008-2010
e TGMP 2013-2015
Bulgéria e  Actos 2009-2011
° Agroimpuls 2008-2010
e  Doverie Finance 2012-2014
e Doveriye 2012-2014
e DSK Dobrich 2007-2009
e  General Toshevo 58(1);'38(1)3
e e
¢ KSKRPK 2010-2014
e Maritsa Invest 2010-2012
e  Mikrofond
Roménia e CDE 2004-2005
° Integra — ROM 2005-2007
e LAM 2013-2015
e OMRO 2013-2015
e  Patria Credit 2012-2015
e  ProCredit Bank — ROM 2011-2014
¢ ROMCOM
2008-2010
e VITASIFN SA 2012-2014
Molddvia e  Chernoleuka 2015
e  Faguras 2015
e  Grimancauti 2015
e Invest-Credit Moldova 2009-2011
e  Microlnvest
e  Priminvestnord 2012-2015
e ProCredit— MDA 0 53_1220 o8
e  ProCredit Bank — MDA
. . 2011-2013
e  Rural Finance Corporation
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SMART CREDIT 2013-2015
Valea Vylkuluj
2013-2015
2015
Sérvia e  AGROINVEST - SERBIA 2013-2015
. MD
e OBS 2011-2013
e PROCREDIT BANK 2013-2015
SERBIA 2011-2013
Bésnia e Herzegovina e  ADRIA MIKRO 2009-2010
e BENEFIT 2004-2006
e BOSVITA 2001-2002
e EKI 2012-2014
e INTESA SANPAOLO 2004-2006
BANKA
e  LIDER 2012-2014
e LOK MICROCREDIT 2013-2016
FOUNDATION 0132015
e MI-BOSPO
e MIKRA 2012-2015
2011-2013
e  MIKRO ALDI 50132015
e MIKROFIN 2013-2015
* PARTNER 2010-2012
e PRIZMA
e PROCREDIT BANK - BIH 2010-2012
e SUNRISE 2012-2014
Albania e  ASC UNION 2011-2013
e BESA 2012-2014
e CREDINS BANK 2010-2011
e  FAE-DC 2011-2013
e NOA_ALB 2008-2010
e PROCREDIT BANK — ALB 2010-2013
e  VISIONFUND ALBANIA 20132015
Macedonia e FULM 2010-2012
e  HORIZONTI 2013-2015
e MOZNOSTI 2013-2015
e PROCREDIT BANK - MKD 2011-2013

4.1.2 Definicao das variaveis

De acordo com a literatura estudada, verificamos que para agilizar a dindmica do
microcrédito € importante a influéncia de trés dimensdes: balcdes; pessoal empregado e
agentes de crédito. De forma a estudar a dindmica do microcrédito nos paises em

estudo, vamos utilizar as seguintes varidveis:

e Balcdes — Numero de escritérios de microcrédito, ou seja, de agéncias ligadas a
uma instituicao de microfinangas capacitadas para a concessao de microcrédito.
Como ja referimos anteriormente nesta investigacdo, os clientes que ndo t€ém

acesso aos sistemas financeiros formais tém de recorrer a estes balcOes das
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instituicdes de forma a poderem possuir os seus créditos, poupangas,

pagamentos e outras necessidades (Collins et al, 2009).

Pessoal — Numero total de funciondrios que trabalham a tempo inteiro numa
IMF. Este nimero inclui o pessoal contratado desde que trabalhem a tempo
inteiro, sendo que se existir um nimero significativo de empregados a tempo
parcial, este serd ajustado para o equivalente a tempo inteiro (Stauffenberg et

al,2011).

Agentes de crédito — Funciondrios representantes de bancos, cooperativas de
crédito e outras institui¢des financeiras que encontram e ajudam os mutudrios a
adquirir créditos pelos programas de microcrédito (Stauffenberg et al, 2011). O
nivel de conhecimento tanto a nivel cultural como intelectual tém influencia na
capacidade comportamental, moral e emocional do agente de crédito (Belucci et
al, 2010).0 que tem muita importincia na concretizacao dos créditos uma vez
que sdo os agentes quem vao interagir com os mutudrios, logo a forma de agir,
de compreensdo e ser imparcial, isto €, ndo existir favorecimentos de acordo
com as preferéncias pessoais ou culturais do agente, terd um papel fulcral na

decisao final do mutuario (Beck et al, 2012).

Ativos — Esta variavel diz respeito ao total de todos os ativos liquidos, isto €, ao
total de todas as contas patrimoniais liquidas de uma instituicdo de
microfinancgas (valores, créditos, direitos). No caso especifico do microcrédito,
quando uma IMF possui uma rubrica de ativos superior tem mais tendéncia a

aproximar-se da realidade dos bancos convencionais (Khandker et al, 2013).

Carteira de Empréstimos (bruta) — Inclui todos os empréstimos pendentes em
aberto, isto €, inclui os empréstimos que deixaram de ser pagos assim como
aqueles que foram renegociados, e exclui os que por sua vez ja foram vencidos.

N3ao inclui os juros a receber (Zeller et al, 2006).

Ntmero de mutudrios ativos — E o nimero de individuos ou entidades que
atualmente t€ém um saldo de empréstimos pendentes com uma IMF, ou sdo os
principais responsdveis por reembolsar qualquer parcela da carteira de
empréstimos bruta. Os individuos que possuem varios empréstimos com uma
IMF sao apenas considerados como um unico mutudrio (Stauffenberg et al,
2011).
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Depositos — Representa o valor total de depdsitos quer voluntdrios quer
obrigatdrios que sdo apresentados na rubrica depdsitos no balanco contabilistico
da IMF. Estes sdao a fonte principal de financiamento para as IMF, que apenas
podem receber os depdsitos na condi¢do dos vencimentos e as contas associadas
estarem regularizadas (Goodman, P. (2004)). Os depdsitos sdo garantidos tanto
nos bancos tradicionais como nas instituicdes de microfinangas. Segundo vérios
economistas 0 que o depositante procura é seguranca para as suas economias,
isto é, um cliente com uma situacdo econdémica vulnerdvel o que pretende é
sentir que as suas economias estdo seguras e que os seus depdsitos estardo

disponiveis quando estes precisarem deles (Klaehn et al, 2004).

Numero de depositantes — Numero de clientes com qualquer tipo de conta de

depdsito, quer seja voluntdria ou obrigatdria.

Passivos — Esta varidvel diz respeito ao total de passivos liquidos de uma
instituicdo de microfinangas. Esta rubrica inclui tudo o que as IMF devem a
terceiros, incluindo os depdsitos, empréstimos, contas a pagar € outros passivos.
Comparando o passivo das IMF mesmo tratando-se das maiores estas t€m menos
divida que os bancos tradicionais porque as carteiras de microcrédito sao
apoiadas por menos garantias € a0 mesmo tempo os seus perfis de risco sdao
menores do que os existentes nas carteiras dos bancos convencionais

(Stauffenberg et al, 2011).

Empréstimos — Como ja referimos nesta investigacdo, mais especificamente no
ponto 2.1 — Microcrédito — este consiste na concessio de um pequeno
empréstimo bancédrio que se destina a pessoas que estejam numa situagdo
econdmica vulneravel, mas que por outro lado sejam detentoras de um espirito
empreendedor, mas que na verdade dada a sua situacdo econdmica nao
conseguem ter acesso ao crédito bancdrio tradicional (Rallens e
Ghazanfar,2006). Assim, esta variavel considera os ativos financeiros
concedidos através dos programas de microcrédito, criados no momento em que

os credores cedem fundos aos devedores.

Capital Préprio — Total de todas as contas do patriménio liquido da IMF,
deduzindo eventuais distribuicdes. De acordo com Gautam Ivatury e Julie

Abrams (2004), os altos niveis continuos de capital proprio nas IMF’s leva a que
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estas aumentem as suas responsabilidades em vez que proporcionarem novas

entradas de capitais proprios.

4.1.3 Modelo Econométrico

Tendo em consideracdo os paises assim como as IMF ja enumeradas (tabela n°5)
que vao ser estudadas ao longo desta investigacdo vamos proceder a andlise da tabela
n°6 que apresenta as estatisticas descritivas das varidveis que vao ser analisadas numa

fase posterior.

Tabela 8 — Estatisticas Descritivas

Variavel Observacao | Média Desvio Minimo Miéximo
Padrdo

Balcdes 230 19.0765 22.22301 1 110

Pessoal 202 140.9851 275.2966 2 2161

Agentes de 172 55.87186 84.56898 1 406

crédito

Ativos (USD | 217 91.35696 246.1286 0.02 2134.79

m)

Carteira de 224 67.33196 192.2117 0.14 1825.33

empréstimos

Numero de 200 9.67835 15.49391 0.02 77.57

mutudrios

ativos

Dep6sitos 80 126.1523 223.5541 0.02 1212.65

(USD m)

Numero de 51 107.7927 697.7421 0.01 4990.45

depositantes

(USD m)

Passivos 212 82.94877 2294177 0 2078.57

(USD m)

Empréstimos | 178 33.28781 107.6594 0 833.44

(USD m)

Capital 215 13.19312 28.64976 0 236.22

Préprio

(USD m)
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Na tabela 8 estdo apresentadas para todas as varidveis em estudo as estatisticas
descritivas como o nimero de observacdes (que difere de varidvel para varidvel dada a
auséncia de observagdes em determinados anos), a média, o desvio padrdo e finalmente

o valor minimo e o valor maximo.

Ao analisarmos a tabela, a discrepancia existente entre os valores minimos e
maximos é uma evidéncia que se verifica de imediato. Isto acontece porque embora
todos os paises em estudo sejam da Europa de Leste, a presencga assim como a dimensao
das Institui¢des de Microfinancas difere bastante de pais para pais. Assim no que diz
respeito a varidvel dos balcdes verificamos que a observacdo minima (1) verificou-se
nao s6 em diversos paises: Polonia, Russia, Bulgdria, Roménia e Moldavia mas também
em diversas IMF. Por sua vez, no que diz respeito a observacdo méxima (110)
verificou-se na Turquia, nomeadamente na IMF “TGMP” nos anos de 2014 e 2015.
Quanto a varidvel pessoal a observacao com o valor minimo (2) verifica-se na Bulgéria
assim como na Russia, curiosamente a observacdo maxima (2161) verifica-se também
na Russia mais especificamente na IMF “Bank Intesa” no ano de 2008. Relativamente
aos agentes de crédito a observacdo minima (1) verifica-se em diversos paises:
Moldévia, Bulgaria e Russia, mais uma vez a observacdo maxima (406) verifica-se na
Rissia na IMF: Bank Intesa no ano de 2006. Por sua vez, relativamente aos ativos a
observacdo minima verificou-se na Bielorrissia, assim como a observa¢do mdéxima
verificou-se na Russia mais especificamente no Bank Intesa. A varidvel de carteira de
empréstimos bruta verificou a sua observacao minima na IMF “Belomorskiy” no ano de
2007na Russia, que também foi neste pais que se verificou a observacdo méxima por
sua vez na IMF Bank Intesa no ano de 2008. Ja a varidvel de nimero de mutudrios
ativos possui a observacao minima (0,02 milhdes) na DSK Dobriau na Bulgéria. Por sua
vez, a observacdo mdaxima (77,57) verifica-se na Bdsnia e Herzegovina na “Intesa
SAMPAO”. A IMF com menos depésitos observados foi na Molddvia a IMF
“Grimancauti” em 2015 (0,02 milhdes) por outro lado, a Russia mais especificamente a
Bank Intesa em 2008 possui a observa¢do méaxima (1212,65 milhdes). Curiosamente, a
observacao minima da varidvel “Numero de depositantes” verifica-se exatamente na
mesma IMF que os depdsitos “Grimancauti” (0,01) na Moldévia; por outro lado a
observacao maxima (4990,45) verificou-se na Turquia na TGMP em 2014. A variavel
Passivo verificou a observacdo minima na Bulgdria “Aetos” - no ano de 2009 j4 a

observacdao maxima verifica-se mais uma vez no Bank Intesa na Rissia. Por dltimo a
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varidvel empréstimos verifica a observagao minima nos anos de 2007 e 2008 na Russia
mais especificamente na Belomorsky, por outro lado a observacdao méaxima verifica-se
mais uma vez no Bank Intesa na Russia no ano de 2008. Apds esta breve anilise,
podemos de imediato verificar que a IMF que observamos com maior dimensao é a

Bank Intesa na Russia.

Ap6s a andlise das estatisticas descritivas das varidveis, torna-se necessario

perceber de que forma estdo correlacionadas as mesmas.

Tabela 9 — Matriz de correlacdo das varidveis

\4! V2 V3 V4 V5 Vo6 V7 V8 V9 V10
V1 | 1.0000
V2 10.5124 | 1.0000
V3 10.8678 | 0.8644 | 1.0000
V4 10.2362 | 0.9519 | 0.6755 | 1.0000
V5 10.2476 | 0.9544 | 0.6829 | 0.9996 | 1.0000
V6 |0.9392 | 0.6095 | 0.8975 | 0.3482 | 0.3528 | 1.0000
V7 10.1476 | 0.6359 | 0.4411 | 0.6345 | 0.6238 | 0.4006 | 1.0000
V8 |0.5458 | 0.1200 | 0.3751 | - - 0.3657 | - 1.0000
0.0313 | 0.0166 0.0770
V9 10.2180 | 0.9455 | 0.6612 | 0.9998 | 0.9993 | 0.3293 | 0.6282 | - 1.0000
0.0413
V10 | 0.2056 | 0.9259 | 0.6431 | 0.9886 | 0.9902 | 0.2822 | 0.5142 | - 0.9902 | 1.0000
0.0355

Legenda: V1 — Balcdes; V2 — Pessoal; V3 — Agentes de crédito; V4 — Ativos (USD m); V5 — Carteira de Empréstimos; V6 —
Numero de mutudrios ativos; V7 — Depésitos (USD m); V8 — Nimero de depositantes; V9 — Passivos ; V10 — Empréstimos (USD
m)

Desta forma, através da matriz de correlacdo entre as varidveis (tabela n°9)
conseguimos verificar que possuimos varidveis com excelentes niveis de correlagdo
como € o caso de por exemplo os Ativos e a carteira bruta de empréstimos, mas por
outro lado possuimos varidveis que ndo possuem um nivel de correlagdo tao positivo

como € o exemplo do nimero de depositantes e dos passivos.

De seguida vou proceder a constru¢io assim como a estimacao do nosso modelo
econométrico que nos ajuda a perceber quais as varidveis que influenciam a dinamica
do microcrédito na drea de atuacdo (Europa de Leste). De forma a proceder a esta

estimacgao o software estatistico utilizado foi o STATA versao 14.2.
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O modelo econométrico escolhido serd o modelo de regressdo linear multipla,

sendo que a sua forma genérica € a seguinte:

Yie=P0+ BXie+ Wit
Considerando que,

Yi: — E a varidvel dependente do nosso modelo, que é o nimero de mutudrio ativos,
para 12 paises da Europa de leste (i=12) sendo estes : Poldnia, Russia, Ucrénia,
Bielorrtssia, Turquia, Bulgaria, Roménia, Molddvia, Sérvia, Bosnia e Herzegovina,

Albania e finalmente Macedodnia.
B0 —E a constante do modelo.

P1... fx — Sdo considerados os pardmetros do modelo, em que “k” representa o niimero

de varidveis explicativas.
Xit - Representa todas as varidveis independentes para o pais i no periodo temporal t.

uit - E o termo de erro, considerando que este se encontra sob a condi¢io dos erros
serem independentes e identicamente distribuidos. Nesta varidvel estdo incluidos outros
fatores que influenciam a varidvel dependente e ndo se encontram incluidos nas

varidveis explicativas.

i= 1,2,3...,n, representa o nimero de IMF

t=1,2,3...n, representa o periodo temporal

Considerando as varidveis que ja foram referidas anteriormente nesta
dissertacdo, vamos utilizar o Método dos Minimos Quadrados Ordinérios (MQO).

Assim o modelo a ser utilizado serd o seguinte:

Numero de mutuarios ativos i =

B0+ B1* Balcdes it + f2*Pessoal i + f3* Agentes de crédito i + f4* Ativos
it + f5* Carteira Bruta de Empréstimos i+ f6*Depositos it + f7*Numero
de depositantes i + f8*Passivos i: + f9*Empréstimos i+ [10*Capital
Proprio i+ Mit
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Ap6s termos efetuado um estudo das varidveis através das estatisticas descritivas
e da andlise da tabela de correlacdo das mesmas € necessdrio testar se temos possiveis
problemas de heterocedasticidade que caso existem podem enviesar os resultados

obtidos no nosso modelo.

De forma a testar a existéncia de heterocedasticidade foi utilizado o teste de
Breush-Pagan Godfrey, este teste possui como hipdtese nula a presenca de
homocedasticidade. A presenca de homocedasticidade significa que a variancia de cada
termo de erro é constante para todas as observacdes, ou seja, os dados encontram-se
menos dispersos em torno da reta de regressao do modelo e mais homogéneos (Gujarati
e Porter, 2008; Wooldridge,2003). Por outro lado, no caso de rejeitarmos a hipdtese
nula significa que estamos perante um problema de heterocedasticidade, o que implica
que os erros padrdoes dos estimadores obtidos através do método dos MQO sao
incorretos e como tal a inferéncia estatistica ndo € vélida o que torna o modelo menos
eficiente e menos eficaz (Wooldridge, 2003). Neste caso, de forma a podermos utilizar o

modelo teremos que proceder a uma corre¢do do modelo.

Considerando a tabela n°10 que considera a estimacdo do nosso modelo de
acordo com o método dos Minimos Quadrados Ordindrios (especificacdes 1,2,3,4 e 5 na
Tabela 10) concluimos que rejeitamos a hipdtese nula com excecdo da especificacao
nimero 2 em que aceitamos a hipdtese nula. Nas restantes de acordo com o p-value
obtido rejeitamos a hipotese nula considerando um nivel de significancia de 1%. Assim,
podemos concluir que nos encontramos na presenca de heterocedasticidade. o que
implica que antes de procedermos a uma analise mais detalhada teremos que proceder a

uma correcdo do modelo, o que foi feito.
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Tabela 10 — MQO — Minimos Quadrados Ordinarios

Varidvel (1) (2) 3) 4) (5)
Explicativa
Balcoes 0,57348 -0,1589785 | 0,1396814 0,1552804 0,1814951
(0,0397092) (0,103404) (0,0934392) (0,0962576) (0,0923859)
sk
Nuimero de -0,036462 -0,0025897 | -0,0026819 -0,0026921 -0,0026233
depositantes | (0,0013749) (0,0007969) | (0,0005657) (0,0005703) (0,0005424)
Empréstimos | 0,0080037 -0,0965537 | -0,1896625 -0,3030783 -0,5842449
(USD m) (0,0078237) (0,14887) (0,0209034) (0,1464313) (0,2025282)
sksksk seokesk %
Agentes de 0,2922995 0,1635329 0,1510672 0,1600357
Crédito (0,0396479) | (0,0375995) (0,0411052) (0,0392953)
skeskesk seoksk skekesk seokesk
Ativos (USD 0,1149338 0,220911 -0,367045
m) (0,0222664) (0137251) (0,3344697)
seoksk
Depdsitos -0,138671 -0,4116331
(USD m) (0,1771758 (0,2207529)
%k
Passivos 0,9270332
(USD m) (0,485719)
%
Constante 0,487716 -0,0604411 | -1,040927 -1,091768 -0,7331929
(1,172236) (0,6745684) | (0,5149473) (0,5230358) (0,5307813)
Numero de 33 31 31 31 31
observacoes
R? 0,9049 0,9730 0,9869 0,9873 0,9890
Breush-Pagan | y’=11,50 =4,48 1*=36,40 ¥*=37,92 *=47,81
P- P-value= P- P- P-
value=0,0093 | 0,3452 value=0,0000 | value=0,0000 | value=0,0000

Legenda: Nivel de significincia: 10%:*; 5%: **; 1%: *** . Erros estimados entre parenteses.

Apos analisarmos a tabela n°10 destacamos de imediato que existem varias variaveis

cujos coeficientes sdo estatisticamente significativos maioritariamente a um nivel de

significancia de 1%, ou seja, supostamente estas varidveis influenciam positivamente a

varidvel dependente do modelo. Por outro lado, efetuamos uma breve anédlise do R?

(coeficiente de determinacdo) das estimacdes, € observamos que possuimos excelentes

valores do mesmo. No entanto se analisarmos os resultados do teste Breusch-Pagan,
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como ja verificamos estamos na presenga de heterocedasticidade o que significa que ndo
se encontram afetadas as propriedades de centralidade e ndo enviesamento dos
estimadores OLS, no entanto os seus desvios-padrao e estatisticas de significancia t e F

tornam-se invélidas (Wooldridge, 2009).

Tornando-se as estatisticas de significAncia invdlidas, ndo podemos retirar
conclusdes relativamente a influéncia das varidveis no nosso modelo. Como tal ndo
poderemos efetuar uma andlise correta das estimagdes. Desta forma teremos que
proceder a corre¢do do nosso modelo. Assim iremos utilizar erros de padrdo robustos de
forma a tornar o nosso modelo homocedastico (Wooldridge, 2003). Para proceder a
corre¢do do nosso modelo, procedemos a inclusdo dos erros padrao robustos através do

software utilizado ao longo desta investigacdao (STATA).

Considerando estas conclusoes e de forma a podermos analisar os resultados de
uma forma correta, procedemos a uma nova estima¢dao do modelo, sendo que a Unica
alteracdo efetuada foi a inclusdo dos erros padrdo robustos. Desta forma procedemos a
constru¢do da tabela n°l1 de forma a apresentar os resultados obtidos que iremos

analisar de seguida.
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Tabela 11 — Minimos Quadrados Ordindrios — modelo corrigido seguindo White

Variavel () (2) 3) 4) (5)
Explicativa
Balcoes 0,4464175 | 1,515891 0,1105204 | 0,1348753 0,2730887
(0,1938396) | (2,476035) | (0,1502977) | (0,1356517) (0,1061704)
ek *
Numero de 0,0042059 | -0,0408474 | -0,002061 -0,0022647 -0,0046212
depositantes (0,013393) | (0,0598722) | (0,032742) | (0.0030861) (0,002025)
(USD m) *k
Empréstimos 0,0161867 | 0,179757 -0,1908943 | -0,3014451 -0,5558178
(USD m) (0,0123198) | (0,2114537) | (0,155365) | (0,0760627) (0,1707598)
sesksk sesksk skekesk
Agentes de -0,130795 0,1712559 | 0,1566537 0,1328907
crédito (0,7046388) | (0,0505052) | (0,0481371) (0,0405113)
seoksk seokesk skkesk
Ativos (USD m) 0,114162 0,218062 -0,2784501
(0,0230326) | (0,0772604) (0,3530566)
seokesk sk
Depésitos (USD -0,1356379 -0,3907715
m) (0,0916531) (0,1800147)
ek
Passivos (USD 0,8082484
m) (0,5046734)
Constante 1,437458 -2,95049 -0,987485 -1,053886 -0,9554178
(1,328745) | (2,597267) | (0,3073917) | (0,3110748) (0,3294237)
Numero de 33 31 31 31 31
observacoes
R? 0,7980 A 0,9863 0,9870 0,9825
Endogeneidade 0,4677 0,0 0,8637 0,9042 0,3487
(p-value)

Legenda: Nivel de significincia: 10%:*; 5%: **; 1%: *** . Erros estimados entre parenteses.

Na tabela n°10 podemos verificar os resultados obtidos apds a correcdo do

modelo original. Uma vez que estivamos na presenca de heterocedasticidade tivemos

necessidade de incluir os erros padrdo robustos de forma a poder proceder a andlise

correta dos resultados obtidos.

! Tendo em conta a existéncia de poucas observagdes para a andlise da inclusdo da varidvel — agentes de crédito, o STATA ndo

assumiu valor para o r* e consequentemente para o teste de endogeneidade dada a sua fraca capacidade explicativa.

A variavel “Pessoal” foi utilizada como varidvel de controlo conjuntamente com a variavel “nimero de depositantes”, desta forma

encontra-se omissa da tabela.
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A tabela é constituida por 5 colunas, sendo que cada coluna diz respeito a uma
especificacdo. Se verificarmos cada uma delas possui o acréscimo de uma varidvel. A
tabela foi construida desta forma com o objetivo de verificarmos qual a influéncia

existente no modelo ao incluirmos determinada variavel.

Recorda-se que o coeficiente de determinacdo que nos permite avaliar a
capacidade explicativa do modelo demonstra-nos qual a percentagem da varidvel
dependente que € explicada pelas varidveis explicativas, desta forma quanto mais
proximo de 1 estiver o coeficiente de determinagdo melhor € considerada a capacidade
explicativa do modelo. Observando a especificagdo respeitante a coluna numero 2,
verificamos que esta ndo possui valor de coeficiente de determinag@o o que podera estar
relacionado com o facto do método utilizado para a correcdo do modelo, pelo nimero
de observacdes que compde o modelo ou finalmente podera ter ocorrido pela imputacao
dos dados em falta (Colton e Bower, 2002). Por sua vez, analisando as restantes
estimacoes, verificamos que o coeficiente de determina¢do nas colunas 3,4 e 5 sdo de
aproximadamente 98%, o que significa que a varidvel dependente — nimero de
mutudrios ativos - € explicada em cerca de 98% pelas varidveis explicativas respeitantes
a cada coluna. No caso da especificacdo (1), verificamos que o coeficiente de
determinagdo € de 0,798 o que significa que cerca de 79,8% no numero de mutuarios
ativos € explicado pelas varidveis dos balcGes, numero de depositantes e pelos

empréstimos.

Uma vez corrigido o modelo através do método da inclusdao dos erros padrao
robustos, sentimos necessidade de efetuar testes quanto a endogeneidade das
especificagdes utilizadas. Estando na presenca de varidveis enddgenas significa que o
modelo de regressdo linear se encontra enviesado, inconsistente e ineficiente o que fara
com que toda a andlise seja consequentemente comprometida (Wooldridge, 2009).
Desta forma, considerando um nivel de significancia de 10% verificamos que todas as
especificagdes sdo exdgenas o que nos transmite que € correto considerar as

especificacdes descritas na tabela n°112,

2 No caso da especificagdo (2) ndo obtemos valor para este teste de acordo com a justificagdo dada para o caso também do
coeficiente de determinacao.
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4.2. Interpretacao de resultados

Neste subcapitulo apresentaremos a interpretacdo dos resultados obtidos na
tabela n°10, como serd o caso da identificagdo das varidveis significativas para o

modelo, e qual o impacto das mesmas no microcrédito.

A tabela n°11 como ja referi apresenta os resultados do modelo empirico de
estimacdo pelos MQO. Observamos que as varidveis que melhor determinam e
explicam o modelo s3o os balcdes, o nimero de depositantes, os empréstimos, 0s
agentes de crédito, os ativos e por sua vez os depdsitos, isto acontece uma vez que estas
sdo as varidveis que possuem niveis de significncia considerdveis, o que significa que
sdo estas as varidveis que melhor explicam a variacdo da nossa varidvel dependente —

ndamero de mutudrios ativos.

Se verificarmos as varidveis dos depdsitos e do nimero de depositantes que a
partida partimos do pressuposto que estardo interligadas, uma vez que apenas existem
depdsitos se existirem depositantes, ambas afetam negativamente o nimero de
mutudrios ativos. Isto significa que uma Instituicdo de Microfinangas que se sustenta
pelo numero de depositantes, isto €, pela captacdo das poupangas acaba por ndo ser
atrativa para o mutudrio que pretende a concessdo de um empréstimo no ambito do

microcrédito.

Por sua vez, os balcdes sdo uma varidvel que influencia positivamente o modelo
em todas as especificacdes estudadas. Podemos dizer que o aumento de 1% dos balcoes
esta associado a um aumento de certa de 0,273% do ntimero de mutuarios ativos. Como
J4 vimos na revisdo de literatura deste modelo, o aumento do nimero de escritorios
possibilita a adesdo de um maior nimero de mutudrios aos programas de microcrédito,
uma vez que como € o caso das zonas mais rurais precisamente muitas das vezes a nao
adesdo a estes programas deve-se efetivamente a auséncia de balcdes por perto, desta
forma. Assim podemos dizer que o aumento do nimero de balcdes ird permitir o acesso

a estes programas a um maior nimero de mutudrios.

A varidvel dos agentes de crédito, segue a mesma linha de pensamento dos
balcoes, isto €, se existir um maior nimero de agentes de crédito a aconselhar o
mutudrio assim como a efetuar o acompanhamento das carteiras de crédito destes maior

serd a probabilidade de aumentar o nimero de mutudrios ativos uma vez que O Servico
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prestado a estes serd de maior qualidade e profissionalismo. Os resultados obtidos
confirmam precisamente esta teoria uma vez que esta varidvel influencia positivamente
o nimero de mutudrios ativos. Podemos dizer inclusive que em média o aumento de 1%
dos agentes de crédito estd associado ao aumento de cerca de 0,1328% do nimero de

mutudrios ativos.

Ao analisar conjuntamente a varidveis dos escritérios e dos agentes de crédito,
uma vez que ambas influenciam positivamente a nossa varidvel dependente — nimero de
mutudrios ativos, podemos concluir que estas atuam de acordo com a lei da oferta de
Say, isto €, se aumentarmos a oferta de balcdes / agentes de crédito, iremos
consequentemente estar a aumentar a procura por parte dos mutudrios ativos gerando
um movimento em espiral crescente. Como tal a Europa deverd aumentar a rede de
balcdes existentes de forma a ser possivel aumentar a presenca do microcrédito na
Europa que consequentemente ird reduzir a exclusdo social assim como a pobreza

existente.
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5. Consideracoes Finais

Neste capitulo serdo apresentadas as conclusdes finais desta investigagdo assim
como as limitagdes que surgiram ao longo da elaboracdo da mesma. Finalmente iremos

identificar possiveis investigacdes futuras.

5.1 Conclusao

Cada vez mais a populacdo a nivel mundial depara-se com trés grandes
problemas: a pobreza, a exclusdo e a desigualdade social. Muitos defendem que estes
problemas resultam da desigualdade da distribuicdo dos investimentos publicos. Foi no
sentido de combater a pobreza que surgiu o microcrédito, que consiste na concessdo de
créditos bancérios aos mais desfavorecidos que sdo detentores de um espirito
empreendedor e que ao criar condi¢des financeiras melhores possam ultrapassar a
situacdo de pobreza que enfrentam e por outro lado estimulem o crescimento econdmico

a longo prazo.

As instituicdes de microfinancas t€m um papel essencial na concessdo do
microcrédito, uma vez que € através destas que o mesmo poderd ser concedido. Estas
tém possuido um crescimento significativo nas duas dltimas décadas no que diz respeito
a pratica da concessdo de microcrédito. No entanto, ainda existem mercados de
microfinanciamento imaturos e subdesenvolvidos como € o caso do mercado europeu,
que por outro lado € considerado um mercado em que o microcrédito tem extrema
importancia no sentido de possuir muito potencial para combater a pobreza e o

desemprego existentes.

Ao longo desta investigacao e com base na revisdo de literatura foi efetuada uma
andlise da pobreza e do microcrédito no continente Europeu, sendo que foi efetuada
uma recolha de varidveis macroeconémicas de forma a interligar o microcrédito deste
continente com a realidade de cada um deles. Por outro lado, numa fase mais avangada
da mesma foi também efetuado um estudo sobre o impacto da dindmica das IMF na
captagdo de publico (mutudrios ativos) para o microcrédito. E importante referir que de
uma forma geral os resultados obtidos encontram-se em conformidade com a revisao de

literatura estudada.
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De acordo com o estudo efetuado concluimos que as varidveis: escritdrios,
nimero de depositantes, empréstimos, agentes de crédito, ativos e por sua vez 0s
depésitos sdo as varidveis que melhor explicam o nimero de mutudrios ativos
existentes. E de realcar que as varidveis dos depésitos e do nimero de depositantes
afetam negativamente o numero mutudrios o que nos leva a concluir que uma
Instituicdo de Microfinangas que se sustenta através da captacdo das poupangas tende a
ndo ser atrativa para o mutudrio que procura a concessdo de um crédito no ambito do
microcrédito. Por outro lado, possuimos a varidvel dos balcdes assim como dos agentes
de crédito que verificamos que influenciam positivamente o nimero de mutudrios, o que
nos leva a concluir que se o que pretendemos é aumentar o nimero de mutudrios ativos,
no ambito do microcrédito, devemos adotar uma medida de expansdo no sentido de
aumentar a rede de escritorios assim como o numero de agentes de crédito de forma a

ser acessivel a um maior nimero de pessoas.

Considerando a realidade mundial do aumento da desigualdade social, a
necessidade de combater a pobreza é cada vez maior. Uma solugdo para o combate a
pobreza poderd passar por programas de microcrédito, que ird permitir que as pessoas
em situacOes econdmicas desfavorecidas possam abrir o seu proprio negocio e
conseguir obter melhores condicdes de vida. No entanto, lamentavelmente, o
microcrédito por vezes ainda € de dificil acesso principalmente nas zonas mais rurais.
Desta forma, de acordo com os resultados obtidos no nosso estudo, o ideal serda os
paises com um nivel de pobreza mais acentuado adotarem medidas de expansdo no
sentido de aumentarem a rede de balcdes assim como de agentes de crédito de forma a
ser possivel chegar a mais pessoas e melhorar o seu nivel de vida, e consequentemente

contribuir para o crescimento econdémico do pais.
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5.2. Limitacoes e sugestoes para investigacoes futuras

De acordo com a revisdo de literatura observada verificamos que a situacdo de
pobreza de um individuo conjuntamente com o seu espirito empreendedor pode leva-lo
a aderir a um projeto de microcrédito, que consequentemente poderd alivid-lo da
situac@o de pobreza e por sua vez coloca-lo numa situacdo econémica e financeira mais

favoravel.

Esta realidade verifica-se também na Europa, ainda que seja um conceito que
tenha uma maior adesdo noutros continentes mais subdesenvolvidos, este também faz
sentido neste continente dada a crise mundial que confrontamos, inclusive a Comissao
Europeia tem lancado programas de incentivo ao microcrédito como € o caso do
JASMINE de forma a tornar o mecanismo ainda mais presente. Este € um excelente
exemplo de medidas que podem ser tomadas de forma a divulgar o microcrédito. No
entanto a populacdo europeia € uma populacdo que para aderir a determinado
mecanismo tem que ouvir falar no mesmo, desta forma acho que mais importante do
que até apostar na criacdo de mais programas de microcrédito € apostar na divulgacdo
dos ja existentes, de forma a atingir um puiblico mais alargado. No entanto,
evidentemente que a criacdo de mais programas associados ao microcrédito serd de todo
benéfico para o continente, uma vez que ao incentivarmos este mecanismo estaremos
em parceria a incentivar o empreendedorismo, que permitird aliviar a situacdo de
pobreza de vdrias pessoas e a longo prazo até melhorar a situagdo econdmica do

continente.

Ao longo desta investigacdo deparei-me com vdrias limitagcdes nomeadamente,
na elaboragdo da base de dados a omissdo de observacOes para algumas varidveis em
estudo foi um obstdculo presente. Caso exista oportunidade de efetuar um
melhoramento serd interessante proceder ao enriquecimento da mesma. No que diz
respeito a construcdo da revisdo de literatura, a falta de literatura existente sobre a
pobreza e o microcrédito na Europa foi outra limitacdo, uma vez que este ainda ndo é
um conceito muito presente neste continente dado que como j4 referi existe a associagao

que o microcrédito é apenas um mecanismo utilizado nos continentes subdesenvolvidos.

Numa investigacdo futura idealizava proceder ao levantamento de revisdo de

literatura de um continente subdesenvolvido como € o caso por exemplo do continente
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Africano mais especificamente da Africa Subsariana, de forma a percebermos quais as
diferengas da implementagdo assim como do funcionamento do microcrédito em Europa
e em Africa uma vez que se tratam de realidades tio diferentes. Seria interessante
perceber também qual a influéncia da mentalidade de cada popula¢do na concessdo do
crédito, no espirito empreendedor assim como analisar qual o papel da mulher em cada

continente.

Por sua vez, relativamente ao modelo econométrico numa investigacdo futura
como ja referi seria interessante proceder ao enriquecimento da base de dados ja
existente assim como a elaboragdo de uma nova base de dados por exemplo do
continente Africano, de forma a elaborar duas regressdes e a perceber quais as varidveis
que mais influenciam nos dois continentes assim como as diferencas dos resultados
obtidos de forma a percebemos quais as conclusdes que poderiamos retirar dos dois
continentes e até perceber como poderiamos enriquecer este mecanismo com 0S pontos

fortes de cada continente, ainda que a realidade seja diferente em cada um deles.
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