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Uvod

Mikrofinance jsou obecné chéapany jako finan¢ni sluzba urcend pro nizkopiijmové
obyvatele nebo mikropodniky, zpravidla v rozvojovych zemich, bez mozZnosti ptistupu
ke standardnim bankovnim sluzbam. Vyznamnym klasickym prvkem mikrofinanci je
poskytovani malych uvért viceclennym skupinkdm, slozenym z velké ¢asti z Zenskych
dluznikt (Hes a spol., 2012). Globalni rozmach mikrofinanci je zfejmy z toho, ze dle
udajit mixmarket.org ptsobilo v roce 2003 celosvétové 808 mikrofinancnich instituci
(MFIs) spravujicich tivéry 26 mil. nizkopfijmovym klientiim. V roce 2012 se pocet
evidovanych MFIs zvysilna 1 123, stejné jako se rozrostl poc¢et dluznik na 87 miliont.

Ze zorn¢ho uhlu ekonomicky a socialné rozvinuté Evropy a Severni Ameriky
jsou mikrofinance chdpany pfedevsim jako vyznamny stabilizujici prvek ekonomic-
kého a spolecenského rozvoje v rozvijejicich se zemich. Pfi rozhodovani evropskych
a severoamerickych soukromych investori, nevladnich organizaci a vladnich rozvojo-
vych programtl o mife jejich podpory MFIs proto hraji dilezitou roli socialni dimenze
mikrofinanci. K nejvyznamnéjsim z téchto spolecenskych aspekti patii podil mikrofi-
nanci na zlepSeni situace zen v rozvijejicich se zemich. Zamérem tohoto ¢lanku je proto
detailni pohled na faktory ovliviiyjici zapojeni Zen v mikrofinan¢nich programech.

Celkovy ptehled vyvoje poctu mikrofinanénich dluznikti (Pfiloha 1) odhaluje
vyrazné regionalni rozdily v zastoupeni Zen od témét vyluéného zaméteni na Zenské
dluzniky v jizni Asii az po piiblizné 40-50% zastoupeni zen ve vychodni a Stfedni
Asii. Jiz tento prvni regionalni pohled ukazuje, Ze dominantni postaveni Zen v kolébce
mikrofinanci (na Indickém subkontinentu) nelze automaticky bezvyhradné prenaset
do ostatnich mikrofinan¢nich regionti.

Pti detailn€j$im pohledu na vyvoj zastoupeni zen v MFIs je pak z ptilohy zifejmé,
ze v Latinské Americe a Karibiku, Africe, na Blizkém vychod¢ i ve vychodni Asii
a Tichomoii prevlada ve sledovaném obdobi od roku 2003 trend mirného poklesu
zenskych dluznikd. Ackoliv tento mirny klesajici trend zatim neptedstavuje zadnou
vyraznou odchylku od souc¢asného paradigmatu mikrofinanci jako odvétvi posilujiciho
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postaveni zen ve spolecnosti, miize se nicmén¢ jednat o signal, ktery by jak samotné
MFTIs, tak investofi a podporovatelé z rozvinutych evropskych a severoamerickych
zemi neméli ignorovat.

Neékterymi odborniky je klesajici zajem MFIs o Zeny vniman jako pokles socialni
efektivnosti, jelikoz ptiblizn€ 70 % vSech chudych na svété tvoti zeny (Khan a Noreen,
2012). Stejné tak bylo jiz nékolikrat potvrzeno, ze mikrouvéry poskytované zenam
maji vetsi piinos pro zvyseni Zivotni tirovné rodiny nez uvéry poskytované muzim
(Haile a spol., 2012). Pokles podilu zenskych dluznikd je nejcastéji zdivodiovan
komercializaci mikrofinan¢niho sektoru a rostoucim poétem ziskovych MFIs (Janda
a Zetek, 2015). Tlak na finan¢ni efektivnost MFIs vede totiz k poklesu nabidky avéria
zendm, jelikoz obecné vykazuji mensi bonitu, preferuji nizsi velikost tivért a zpravi-
dla nedisponuji zddnym uvérovym zajisténim. Tyto obecné charakteristiky vsak
nejsou v mikrofinanéni literatufe dostatecné argumentovany v souvislosti s moznymi
faktory ovliviiujicimi poptavku zenskych dluznikd. Vétsina studii se zamétuje spise
na zkoumani vlivu zen na mikrofinanéni rozvoj (Janda a Turbat, 2013). Cilem nasi
studie je proto zaplnit vyzkumnou mezeru v této oblasti a zaméfit se na otazku, zda
vybrané makroekonomické faktory, jako jsou ekonomicky rust, velikost realné mzdy,
ocekavana délka zivota, mira spotfeby, vzdélani, chudoby, uplatnitelnost na trhu prace
a sektor zemede¢lstvi, maji vliv na poptavku zen po mikrouveérech MFIs.

Zaroven tato prace navazuje na dosavadni studie v ¢asopisu Politicka ekonomie,
zaméfené na diskriminaci Zen (Brozova, 2006; Strouhal a Zofkova, 2014), piipadné
vénované chudobé (Bauer a Chytilova, 2007), rozvojovym statim (Arlt a Mandel,
2014; Mandel a Tomsik, 2013; Mandel a spol., 2008), pracovnimu trhu nebo politice
zaméstnanosti (Tvrdon, 2008). Tato témata jsou v Ceské republice, stejné jako v Fadé
dalsich vyspé€lych statt, uzce provazana s mikrofinancemi (Srnec a spol., 2011).
Znacna &ast zdroj financovani MFIs pochazi ze zemi, jako je Ceska republika, které
se aktivné podileji na rozvoji mikrofinan¢niho sektoru a na utvareni obecnych legisla-
tivnich pravidel nebo socidlnich programi na podporu ekonomického ristu a zameést-
nanosti v rozvijejicich se zemich.

Nase panelova regrese pokryva 337 MFIs pusobicich v 17 statech Latinské
Ameriky a Karibiku v letech 2006-2012. Pro tento region je charakteristicky jak mirny
trend k poklesu podilu zen na celkovém poctu mikrofinan¢nich dluzniku, tak trend
k rostouci komercializaci mikrofinanci (zaméfeny na dosahovani piiznivych financ-
nich vysledki MFIs). Nase vysledky odhalily vyznamny negativni vliv na zastoupeni
zen v mikrofinan¢nich programech v pfipadé rostouciho poctu neplacenych ¢lent
v domacnosti a nartstajiciho poctu nizkoptijmovych obyvatel v dané oblasti. Naopak,
pocet zenskych dluznikti se vyrazné zvysuje v zavislosti na poc¢tu déti v rodiné, uplat-
nitelnosti Zen na trhu prace a na rostouci mife nezaméstnanosti. Zavérem zjistujeme,
ze rozhodujicim kritériem ovliviiujicim pocet Zen v programech prekvapivé nezavisi
na ekonomickém rlstu, vysi redlné mzdy ani na mite spotfeby nebo vzdelani. VSechny
tyto determinanty se ukazuji byt statisticky nevyznamné.

Zbytek studie je rozdélen nasledovné: kapitola 1 poskytuje jednak komplexni
piehled dosavadni literatury zkoumajici vztah mezi mikrofinancemi a cilovym
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segmentem zen, jednak charakterizuje nas ocekavany piispévek k tomuto vyzkumu.
Kapitola 2 blize charakterizuje pouzita panelova data a zdroje, ze kterych tato studie
vychazi. Panelova regrese a jeji detailngjsi specifikace jsou uvedeny v kapitole 3.
Ziskané vysledky jsou diskutovany v kapitole 4. Kapitola 5 shrnuje nase vysledky.

1. Dosavadni vysledky vyzkumu o zenach a mikrofinancich a nase rozsireni
1.1 Dosavadni vysledky

Mezinarodni finan¢ni pomoc rozvojovym statlim v boji proti chudobé Casto vyzaduje,
aby vladni organy pfiijaly na lokalni Grovni strukturalni reformy spocivajici v libera-
lizaci domaciho a zahrani¢niho obchodu, a podpofily tak pfiliv zahrani¢nich investic
od soukromych subjektl. Stejn¢ tak se finanéni pomoc zpravidla vaze na nezbytna
opatieni k zamezeni rastu deficitu vefejnych financi (Izak, 2011; 2013), tzn. omezeni
vydaji na socialni sluzby, jako jsou rizné dotace na pomoc chudym domécnostem
(napt. bydleni ¢i vzdélani), které v konecném disledku nejvice pociti Zeny (Pyle
a Ward, 2003).

Poptavka zen po mikrotivérech nemusi znamenat potiebu dorovnavat vypadek
v rozpoc¢tu domécnosti, ale mize se jednat o ptijcku na zalozeni vlastniho podnikani
nebo vzdélani nékterého z ¢lent rodiny. Obecné prevlada nazor, Ze Givéry poskytované
zenam maji vyssi socialni efekt, jelikoz zeny maji vétsi potiebu investovat do zvyso-
vani zivotni urovné domécnosti nez muzi (Pitt a Khandker, 1998). Zaroven se ukazuje,
ze mikrofinance mohou mit pozitivni vliv na postaveni zen ve spolecnosti, jelikoz
ptipadny uvér do produktivnich aktiv domécnosti zvySuje financni nezavislost zeny
na prijmu ostatnich ¢lend rodiny (Sanyal, 2009).

S komercializaci mikrofinanéniho sektoru vSak zac¢ind dochazet v mnoha re-
gionech k pozvolnému poklesu podilu Zenskych dluzniki a potlacovani socialni efektiv-
nosti MFIs (Pfiloha 1). Zajem poskytovatelll mikrofinancnich sluzeb uptednostiiovat
zeny jako vlastniky tivéru tak pozvolna klesa nejen ve statech vychodni a stfedni Asie
(-2,5 %), ale také Afriky (-2,1 %), Latinské Ameriky a Karibiku (-1,6 %) nebo severni
Afriky a Blizkého vychodu (-1,0 %). Jedinymi oblastmi, kde se meziro¢né podil Zzen
ucastnych v mikrofinanénich programech v priméru zvysuje, jsou staty vychodni Asie
a Tichomoti (1,9 %) a jizni Asie (0,02 %).

V tomto ohledu je nase studie provedena na mikrofinan¢nim trhu v Latinské
Americe a Karibiku (LAC), kde ptevazuje ziskovy typ MFIs a jeho nizka mira zavis-
losti na dotacich (Bogan, 2012). Dotace zpravidla ,,uméle* zvySuji socialni efektivnost
téchto instituci a mohou vyznamné ovliviiovat pocet zenskych dluznikt. Typ zisko-
vych MFlIs, financovan vlastnim kapitalem, externimi zdroji (Janda a spol., 2014)
nebo klientskymi vklady, je ¢asto davan do souvislosti s obecnym tlakem na finan¢ni
efektivnost, ktera nuti tyto instituce zvySovat primérnou velikost klientskych tvért
a preferovat bonitnéjsi dluzniky (Maclean, 2012; Bezboruah a Pillai, 2013) s cilem
zajistit si vetsi vynosnost z poskytovanych sluzeb. Zatimco v roce 2000 bylo v LAC
evidovano (mixmarket.org) kolem 29 ziskovych MFIs, spravujicich aktiva ve vysi
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590 mil. USD, v roce 2012 se jejich pocet zvysil na 137, stejné jako se zvysila velikost
celkovych aktiv na 28 mld. USD. Pocet neziskovych MFIs se za stejné obdobi zvysil
ze 41 na 201 a jejich aktiva vzrostla z 215 mil. USD na 13 mld. USD.

Pro MFIs piredstavuje nabidka uvérl Zendm vétsi pravdépodobnost navraceni
cilové ¢astky (D Espallier a spol., 2011; Skoufias a spol., 2013). Na druhou stranu jsou
pozadavky zen z ditvodu vysoké averze k zadluzovani (Bauer a Chytilova, 2013; Bird
a Brush, 2002) spojeny s niz§imi objemy uvérd a obchodni zamér, ktery se rozhod-
nou financovat, je zpravidla malo ziskovy (Coleman, 2000) s pomérné dlouhou dobou
navratnosti vlozeného kapitalu (Brana, 2013). Nizky objem uvéru miize souviset také
s nerovnopravnym postavenim Zen ve spole¢nosti, které jim brani vlastnit jakako-
liv aktiva, ktera by kryla p¥ipadny Gvér (Kato a Kratzer, 2013). Zeny proto preferuji
neformalni nebo neziskové MFIs, které se orientuji na skupinové uvéry, nevyzaduji
od dluznikt ptipadné zajisténi (D Espallier a spol., 2013a; Bezboruah a Pillai, 2013)
a jsou ochotny financovat spise socialni projekty urcené na uziveni domacnosti nez
na budouci rozvoj (Agier a Szafarz; 2013). Vysledny efekt se vSak mize projevovat
ve vyssi klientské urokové sazbé (Coleman, 2000; Kato a Kratzer; 2013), nejcastéji
z diivodu nedostatecného zajisténi avéru.

Dalsi pti¢ina poklesu zenskych dluznikl souvisi s potiebou regulace MFIs. Vyssi
mira transparentnosti MFIs rozsifuje zdroje financovani na klientské vklady a kapital
od soukromych investort.. Janda a Svarovska (2010), Janda a spol. (2014) odhalili,
ze investice do mikrofinanci pfinaseji vynos srovnatelny s jinymi dluhovymi nastroji
a vhodné diverzifikuji investi¢ni portfolio (Stadnik, 2013, 2014a). Na druhou stranu,
regulace vyzaduje podobné jako u bankovniho sektoru dodate¢né naklady na Skoleni
zameéstnancll, reporting nebo kapitalovou piiméienost (Teply a Sutorova, 2014;
Jakubik, 2013; Gersl a spol., 2013). Tyto vydaje se u MFIs projevuji navySovanim
pramérné velikosti tivért, poklesem socialni efektivnosti a poctu Zen v mikrofinanc-
nich programech (Cull a spol., 2011).

Slozeni uvérového portfolia ovliviiuje také kvalita a velikost zdroji financo-
vani. Nedostatek prosttedki, resp. nedostatecny ptistup k finanénim trhlim (Stadnik,
2014b; Witzany, 2013), vede MFIs k preferenci bonitnéjsich klientt, alokaci vyssich
urokovych sazeb a poklesu zenskych dluznikd (D Espallier a spol., 2013b). Zatimco
v regionu Latinské Ameriky a Karibiku dominuji pfevazné regulované MFIs a model
samofinancovani, ve statech Afriky, vychodni Evropy a stfedni Asie, Blizkého
vychodu a severni Afriky pfevazuji neregulované MFIs a nevladni organizace siln¢
zavislé na dotacich (Bogan, 2012; Nawaz, 2010; Caudill a spol., 2009). Pokles zastou-
peni Zen v poslednich letech zde mtize souviset s finan¢ni krizi v roce 2007, kdy vladni
organy a soukromé subjekty pomérné razantn¢ omezily své socialni a investi¢ni vydaje
(Priloha 1). Nezanedbatelny vyznam lze ptikladat také nestabilnimu demokratickému
prostiedi a vojenskému konfliktu v fad¢ oblasti (Bauer a spol., 2014).

Z vyse uvedeného vyplyva, ze dosavadni zaveéry zkoumajici pfi¢iny poklesu
nabidky Gvérti Zendm nejsou dostate¢né¢ argumentovany v SirSich makroekonomic-
kych souvislostech a socialnich aspektech rozvojovych stati (Alimukhamedova, 2014;
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Janda a Zetek, 2014). Rada teoretickych védeckych studii se zaméfuje na objasnéni
nerovnopravného postaveni Zen ve spolec¢nosti a jejich uplatnitelnosti na trhu prace
(Polachek, 1995; Galor a Weil, 1996; Falcao a Soares, 2008; Baguelin, 2010), chybi
vsak aplikace danych zavéra na mikrofinan¢ni sektor, kde zejména Zeny tvoii cilovy
segment.

Podobné se zatim nepodatilo jednozna¢né prokazat, zda hospodarsky rozvoj
ve forme ekonomického rlstu, zvySovani miry spotfeby nebo realnych mezd ovlivituje
pocet Zen ucastnych v mikrofinan¢nich programech. Zatimco napt. Vanroose (2008)
zduraziuje vyznam hospodaiského prostiedi pro rychlejsi rozvoj MFIs, neni jedno-
znacné potvrzen stejny dopad na cilovy segment, resp. pocet Zenskych dluznik.

Dtilezitost v poctu Zen vlastnicich ivér miiZe predstavovat i jejich mira vzdélanosti
a pfedmét financovani. Jelikoz rozvojové staty jsou zpravidla tizce provazany se sekto-
rem zemédelstvi (Ludena, 2010), jsou mikrofinanéni programy stejné tak primarné
uréené k financovani ¢innosti v oblasti zemédélstvi (Grofova a Srnec, 2012). Zaroven
se tyto staty zpravidla vyznacuji vysokym procentem nizkoptijmovych obyvatel (zen)
s nedostatecnym piistupem ke vzdélani, které se mikrofinancni programy snaZzi tesSit
svou uverovou politikou. Povazujeme tedy za smysluplné ovéfit, zda mezirocni zména
téchto proménnych zvysuje procento uspésnych zadateli o uvér.

Rozvojové staty jsou také specifické relativné vysokym poctem déti v rodiné
a neplacenych c¢lenti domacnosti (Garikipati, 2008). Bauer a Chytilova (2013)
a Rubalcava a spol. (2009) argumentuji, ze zeny maji vétsi sklon alokovat finan¢ni
prostfedky do budoucnosti svych déti a jejich snaha se zvySuje s poc¢tem déti v domac-
nosti. Takové vydaje mohou na jednu stranu zvySovat potfebu rodiny financovat
ptipadny zamér tivérem, na druhou stranu vetsi pocet déti u nizkoptijmovych obyvatel
zvySuje riziko nesplaceni Gvéru, které mize byt navic umocnéno, pokud je v roding
vice osob bez stabilniho pfijmu.

Na cilovy segment MFIs je proto nutno nahlizet v $irSim méfitku, jelikoz zeny
v mén¢€ rozvinutych zemich jsou zpravidla nezaméstnané, bez finan¢ni gramotnosti,
resp. vétsiho piistupu ke vzdelani, maji vice déti, at’ uz z nabozenskych nebo kultur-
nich divodi, a nemaji dostate¢né finan¢ni zazemi v roding, které by pomohlo splacet
pfipadny uvér. Vsechna tato specifika je nutno v nasi studii analyzovat spole¢né, aby
byla zachovana maximalni konzistence rizikového profilu zenskych dluznika téchto
instituci.

Vycet moznych faktord rozsifime navic o procento nizkopiijmovych obyvatel
v dané oblasti a kvalitu socidlniho prostfedi, kterou analyzujeme prostfednictvim proxy
ukazatele o¢ekavané délky Zivota u Zen. Socioekonomické prostiedi se v poslednich
letech v regionu LAC pomérné zlepSuje nejen diky vladnim intervencim na podporu
mikrofinan¢niho sektoru, ale také mezinarodni aktivni ti¢asti téchto statt v boji proti
globalnim problémim (The Millennium Development Goals), jako je chudoba, nerov-
nopravné postaveni Zen ve spolec¢nosti nebo vysoka umrtnost déti v rodin€. Vysledny
efekt by m¢l mit pozitivni dopad na zapojeni Zen do mikrofinan¢nich program.
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1.2 Pfredpokladané vysledky

Pocet Zen bez prace obvykle roste v obdobi kontrakce hospodatrského vyvoje, kdy se
firmy zbavuji levné pracovni sily. Cim vétsi je procento nezaméstnanych Zen, tim Ize
ocekavat vétsi poptavku po mikrotuvérech financujici vypadek piijmu v domdacnosti
nebo zalozeni vlastniho podnikani. V tomto ohledu hraje dilezitou roli také stabilita
pracovniho trhu a dostatek pracovnich pfilezitosti pro Zeny (Pertold-Gebicka, 2013).
Ob¢ proménné mohou mit pozitivni dopad na piijmy domdacnosti a nasledné velikost
klientského uvéru.

Politika zaméstnanosti ma uzkou vazbu na sektor zemédé€lstvi, ktery predstavuje
pro zeny v rozvojovych zemich dilezity zdroj piijmt (Grofova Srnec, 2012; Haile
a spol., 2012; Tapella a Frigerio, 2011). Zemé&délska produkce je vSak znaéné zavisla
na sezénnich vykyvech a nabidce/poptavce vybrané komodity na lokalnim trhu.
Jelikoz tada Zzen v rozvojovych zemich nemad moznost prodavat vybrané komodity
na regionalni urovni, pfevis nabidky (sezonni nadiroda) muze tlacit prodejni ceny
téchto komodit dlouhodobé dolt. Cim vétsi je tedy podil Zen pracujicich v zem&dgl-
stvi, tim vétsi lze piedpokladat riziko a pravdépodobnost poklesu podilu Zzenskych
dluznikd.

Snaha o zkvalitnéni Zivotni irovné domacnosti souvisi také s primérnou délkou
zivota (Rahman a spol., 2009). Cim delsiho véku se mohou Zeny dozit, tim je u nich
veétsi redlny predpoklad financovat dané aktivum prostfednictvim avéru. Podobny vliv
lze ocekavat od velikosti realné mzdy (Mahmud, 2003) urcujici kupni silu obyvatel
a jejich poptavku po uvérech. Dalsi proménné piedstavuji celkovou spotifebu domac-
nosti (Haile a spol., 2012; Hindls a Hronova, 2012) a miru vzdélanosti (Rahman a spol.,
2009). Vyssi procento vzdélané populace povede k ristu poptavky po kvalifikovangjsi
praci a ziejmé také po vyssich objemech avért.

Meziro¢ni zména hrubého domaciho produktu slouzi jako ukazatel rychlosti
ekonomického rozvoje vybranych statli. Dosavadni nestejnoroda uroven mikrofi-
nan¢niho trhu v Latinské Americe a Karibiku (LAC) je dana odlisnym ekonomickym
prostiedim, a proto hospodarska vyspélost rozvojovych statl muze byt pozitivné
korelovana s celkovym poctem zen v MFIs (Vanroose, 2008). Stejn¢ tak se fada stath
LAC potyka s relativné vysokym poctem nizkopiijmovych obyvatel. Tyto rodiny se
vyznacuji zpravidla vysokym poctem déti, které mize zvySovat riziko nesplaceni
uvéru. Narustajici pocet chudych (tzv. core poor) v regionu, bez vyraznéjsich dotaci
mikrofinanéniho trhu, mize vést samotné MFIs k vétSi opatrnosti a preferenci bonit-
néjsich dluzniki.

2. Data

Nase data tvoii balancovany panel 119 ro¢nich pozorovani tykajicich se 17 zemi
béhem 7 let. Data o MFIs za obdobi let 2006-2012 vychazeji z databaze mixmar-
ket.org. Konkrétné zachycuji nasledujici staty; Argentinu, Bolivii, Brazilii, Chile,
Dominikanskou republiku, Ekvador, Guatemalu, Haiti, Honduras, Kolumbii,
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Kostariku, Panamu, Paraguay, Mexiko, Nikaraguu, Peru a Salvador. Zbyvajici
proménné Wage, Consum, Edu, Poverty, GDP, UnemW, FertilW, LifeW, VulneW,
AgriW a LaborW vychazeji z databazi Svétové banky, Mezinarodniho ménového
fondu a Meziamerické rozvojové banky. V Tabulce 1 jsou uvedeny nékteré popisné
statistiky t€chto proménnych.

Tabulka 1

Obecny statisticky popis proménnych (2006-2012)
Proménna | Pocet pozorovani | Stfredni hodnota | Smérodatna odchylka Median
Women 119 59,717 13,240 59,140
Wage 119 118,980 24777 113,360
Consum 119 84,225 12,581 80,140
Edu 119 34,286 7,824 33,250
Poverty 119 36,664 13,222 36,660
GDP 119 4,789 3,324 4,405
UnemW 119 8,156 4,658 7,600
FertilW 119 2,656 0,599 2,578
LifeW 119 76,063 4,520 76,514
VulneW 119 38,301 14,336 33,100
LaborW 119 39,909 3,444 39,542
Agriw 119 11,704 9,128 9,400

Zdroj: mixmarket.org, iadb.org, worldbank.org, imf.org

Ukazatel Women predstavuje podil zen vlastnici Givér k celkovému poctu dluznikt
MFIs. Kupni sila obyvatel je stanovena indexem realné mzdy na trhu (Wage). Consum
znazoriuje spotiebu domacnosti a firem vyjadienou jako podil k HDP. Edu zachycuje
procento ucastniktl Skolni dochazky ve véku 18-24 let. Index chudoby definujeme jako
pocet nizkopiijmovych obyvatel k celkovému poctu obyvatel daného statu (Poverty).
Jako dalsi ukazatel pouzivame meziro¢ni zménu riustu HDP (GDP). UnemW znazor-
fiuje podil nezaméstnanych Zen k celkovému poctu Zen na trhu. Vycet proménnych
zahrnuje také vyvoj primérného poc¢tu narozenych déti (FertilW) a ocekavanou délku
zivota u zen (LifeW). Ukazatel VulneW tvoti procento neplacenych piislusniki domac-
nosti z celkové miry zaméstnanosti na trhu. Posledni ukazatele piedstavuji procento
pracujicich Zen na trhu (LaborW) a jejich podil v sektoru zemédélstvi (AgriWv).

Mira zévislosti mezi jednotlivymi veli¢inami je zachycena v Tabulce 2. Jelikoz
se jedna o makroekonomické faktory, ovéfili jsme problém multikolinearity metodou
Variance Inflation Factor (VIF)'. Provedli jsme regrese jedné vysvétlujici proménné

1 VIFj = 1/1-R? kde R{? je upraveny koeficient determinace regrese jedné vysvétlujici proménné
na ostatnich vysvétlujicich proménnych; hodnoty VIF > 10 signalizuji pfitomnost silné
multikolinearity vysvétlujicich proménnych zatazenych v modelu.
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na ostatnich vysvétlujicich proménnych. Ziskané hodnoty koeficientu determi-
nace a vypoctené hodnoty VIF jsou uvedeny v Tabulce 3. Je patrné, Ze proménné
Poverty, FertilW, LifeW, VulneW, ArgiW a LaborW jsou pomérné silné korelované, ale
zjisténé hodnoty VIF pro jednotlivé vysvétlujici proménné nepiekrocily doporucenou
maximalni hodnotu 10 (Kennedy, 2008).

Tabulka 2

Korelaéni matice makroekonomickych proménnych

(0) (1) (2) (3) 4) (5) (6) (7 (8) (9) (10)

(0) | Wage 1

(1) | Consum |-0,170 1

(2) | Edu 0,104 |-0,347 1

(3) | Poverty |-0,318 | 0,393 |-0,488 1

(5) | GDP -0,049 |-0,387 | 0,205 |-0,100 1

(6) | UnemW | 0,059 |-0,055 | 0,409 |-0,207 | 0,145 1

(7) | Fertiw |-0,124 | 0,387 |-0,329 | 0,716 |-0,065 |-0,282 1

(8) | LifeW 0,296 |-0,479 | 0,132 |-0,469 | 0,189 | 0,108 |-0,712 1

(9) | Vulnew |-0,389 | 0,107 |-0,292 | 0,628 |-0,078 |-0,345 | 0,457 |-0,402 1

(10) | Agriw  |-0,307 |-0,162 |-0,062 | 0,356 | 0,006 |-0,409 | 0,504 |-0,475 | 0,737 1
(11) | LaborW |-0,132 | 0,055 | 0,145 |-0,136 (-0,098 | 0,039 | 0,099 |-0,620 | 0,178 | 0,383 1
Tabulka 3
Vysledné hodnoty pro VIF

Proménna R? VIF

Wage 0,349 1,536

Consum 0,624 2,659

Edu 0,443 1,795

Poverty 0,789 4,739

GDP 0,242 1,319

UnemW 0,395 1,652

FertilW 0,841 6,289

LifeW 0,880 8,333

VulneW 0,762 4,201

Agrivv 0,821 5,586

LaborW 0,758 4,132

Zdroj k obéma tabulkam: Vlastni vypocty na zakladé udaju z mixmarket.org., iadb.org, worldbank.org; imf.org
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3. Model

Zatucelem zkoumani vlivu vybranych proménnych (Tabulka 1) na zastoupeni Zenskych
dluznikti vychazime z regresni rovnice (1.1), kde je zachycena jako zavisle proménna
Women v roce t a ve staté c a jako nezavisle proménné; Wage, Consum, Edu, Poverty,
GDP, UnemW, FertilW, LifeW, VulneW, AgriW a LaborW.

Women,, = a,~+ B, Wage,.+ p,Consum, + f;Edu,.+ p,Poverty,.+ fsGDP,.+
PsUnemW, + p FertilW,.+ BsLifeW,.+ BoVulneW, .+ B,,AgriW,.+
pLaborW, + g,. (1.1)

V dal$im kroku rovnici 1.1 upravime na pravé strané pro vybrané proménné o faktor
ro¢niho zpozdéni ¢-1 z diivodu zamezeni moznosti zpétného ovliviiovani vysvétlované
proménné (1.2). Kromé ptidani #-/ k nezavisle proménné Consum, Edu a Poverty
(diskutovanych v ¢asti 1) definujeme faktor ro¢niho zpozdéni pro UnemW, VulneW,
AgriW a LaborW. Zde vychéazime ptredevsim z Haile a spol. (2012), ktefi argumen-
tuji moznosti negativniho dopadu mikrotvérii poskytovanych zenam na pracovni
trh. Stejné tak nelze vyloucit ani mozny vliv vysvétlované proménné na ukazatel
AgriW, jelikoz fada mikrofinan¢nich programii je uréena k posileni postaveni role Zen
ve spolecnosti a jejich finanéni nezavislosti na ptijmu ostatnich ¢lent rodiny.

Women,. = a,+ p,Wage,.+ p,Consum, ;. + f;Edu, ;. + pPoverty, ;. +
BsGDP .+ psUnemW, .+ B FertilW,.+ BsLifeW,.+ BoVulneW, .+
BroAgriW, .+ BrLaborW, .+ &.. (1.2)

V naSem modelu neuvazujeme o vyznamnych vlivech specifickych pro bankovni
sektor, jako naptiklad o obezietnostni regulaci a s ni spojenych ukazatelich. MFIs by
mély samoziejmé podobné jako komercni banky pfedchazet moznym krizim vytva-
fenim dostateéné kapitalové rezervy (Teply a Klinger, 2014), kterd by zajistovala
v ptipadé trznich otfest vétsi stabilitu mikrofinanéniho sektoru jako celku. Nicméné
z hlediska zaméteni tohoto ¢lanku na zapojeni zen v mikrofinancich nepatii tyto obecné
faktory k rozhodujicim, a proto o nich v naS§em modelu neuvazujeme.

4. Vysledna zjisténi

Na vyse uvedeném reprezentativnim vzorku panelovych dat (s vyuzitim programu
Gretl) odhadujeme pomoci regresniho modelu s fixnimi robustnimi odhady (FE)
a modelu s ndhodnymi efekty (RE) vliv vybranych proménnych specifikovanych
v rovnici 1.2 na celkovy podil zenskych dluznikii MFIs. Vybér vhodného modelu jsme
ovéfili pomoci Hausmanova testu. P-hodnota neptesahuje hladinu vyznamnosti 0,05,
coz znamena, ze nulova hypotéza o spravnosti specifikace ve forme¢ modelu s ndhod-
nymi efekty je zamitnuta. Spravna specifikace v tomto piipadé je model s fixnimi
efekty. Tento zavér podporuje 1 vysledek testu pro rizné intercepty mezi skupinami.
Na zakladné nizké p-hodnoty zamitame nulovou hypotézu, ze skupiny maji spoleény
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intercept a pouziti modelu FE je tedy adekvatni. Koeficient determinace ukazuje, Ze se
nam podafilo regresi vysvétlit vice nez tii étvrtiny rozptylu (R?= 0,895), coz znamena,
ze vybér vysvétlujicich proménnych je patficné odiivodnény. Tento fakt byl potvrzen
F-testem, ktery ukazuje p-hodnotu mensi nez 0,05, tedy model jako celek je vyznamny.

Vhodnost vybéru vysvétlujicich proménnych byla ovéfena testem normality
rezidui. Jelikoz p-hodnota chi-kvadrat testové statistiky je 0,191, nelze zamitnout
nulovou hypotézu, kdy rezidua maji normalni rozdéleni, coz znamena, Ze rezidua jsou
nezavisla. Tento zavér je podpoten také Durbin-Watsonovou statistikou, ktera je velmi
blizko hodnoty 2, coz svéd¢i o tom, Ze nelze autokorelovat rezidua. Tento vysledek je
patrny na obrazcich v Ptiloze 2. Rezidua jsou nekorelovana (horni obraz) a v dolnim
g-q grafu je patrné, Ze rozdéleni rezidui celkem odpovida teoretickému normalnimu
rozdéleni.

Spravnost vybéru vysvétlujicich proménnych v modelu byla verifikovana také
F-testem. V predchozi ¢asti jsme zjistili vysokou korelovanost proménnych Poverty,
FertilW, LifeW, VulneW, ArgiW a LaborW. Je ziejmé, ze chudé zeny v rozvojovych
ekonomikach mivaji vice déti, dozivaji se nizsiho veéku, neziidka vykonavaji neplace-
nou praci v domécnosti, z diivodu nerovnopravného postaveni ve spolec¢nosti byvaji
Castokrat nezaméstnané a jejich piipadné aktivity jsou zpravidla spojené se zemédél-
stvim. Proto testujeme, zda je mozné vynechat z modelu proménné FertilW, LifeW,
VulneW, ArgiW a LaborW. Provedli jsme panelovou regresi podilu zen v portfoliu
dluznik MFIs na vybranych proménnych, redukovanych o vyse zminéné proménné,
a nasledn¢ jsme vypocitali F-test. P-hodnota tohoto testu (3,6¢°) indikuje, ze nulova
hypotéza o zadném vlivu téchto promeénnych je zamitnuta a jejich zahrnuti do modelu
ma opodstatnéni. Souhrnny vysledek panelové regrese pro model s fixnimi efekty (FE)
je uveden v Tabulce 4.

Abstrahujeme-li od problému korelovanosti mezi zvolenymi regresory, nase
vysledky ukazuji, Ze pocet zenskych dluznik neni ptekvapivé ovliviiovan rostouci
vSeobecnou urovni vzdélanosti (Edu), spotfebou domacnosti (Consum) ani vyvojem
realnych mezd (Wage). VSechny vyse uvedené proménné se ukazuji byt statisticky
nevyznamné. Mira vyznamnosti se nezménila ani s rozSifenim faktoru ro¢niho
zpozdéni 7-1 na delsi obdobi. Naopak vysledné zavéry ukazuji vyznamny pozitivni
dopad na zastoupeni zen v piipad¢ politiky zaméstnanosti. V oblastech, kde dochazi
k meziroénimu nardstu poctu pracujicich zen o jeden procentni bod (LaborW), se
zvySuje podil Zenskych dluznikl v priméru o 3 %.

Castym problémem rozvojovych statii je relativné vysoké procento rodinnych
prislusnikd, ktefi pracuji bez narokti na mzdu (VulneW). ZhorSeni podminek na trhu,
vedouci k rastu ukazatele VulneW o jeden procentni bod, zptsobuje pokles podilu
zenskych dluznikit MFIs o 0,3 % procentniho bodu. Zde se nabizi prostor pro dalsi
mozny vyzkum — zda pokles téchto dluzniki je zptisoben mensim zajmem Zen o mikro-
finan¢ni uvéry z divodu chybé&jiciho/nestabilniho pfijmu v domdacnosti nebo vétsi
opatrnosti MFIs, které¢ vidi v rlstu neplacenych ¢lent rodiny (eventualné rucitell)
zhorseni bonifikace dluznika. Mikrofinan¢ni uvéry jsou zpravidla kratkodobé, poskyto-
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vané v nizkych objemech mensim skupinam Zen, které pii dodrzeni podminek ivérové
smlouvy dostavaji moznost dalsi pijcky za zvyhodnénych podminek. Pfipadnd zména
VulneW se proto miize projevit ve velikosti/kvalité avérového portfolia MFIs.

Vysledek odhadu modelu FE v piipad€ regresoru UnemW ukazuje, ze zvyseni
podilu nezaméstnanych Zen k celkovému poctu zen na trhu o jeden procentni bod,
za jinak stejnych podminek, vede k rastu podilu zenu v portfoliu dluznikti o 1,2%
(p-hodnota = 0,000). Divodem je ziejmé nedostatek pracovnich prilezitosti na trhu,
ktery mtze byt nizkopiijmovou populaci feSen ucasti v mikrofinanénim programu
a financovanim vlastniho projektu. V téchto pfipadech je nutno striktné kontrolovat
ucelovost poskytovanych mikrofinancnich uveéri,, aby nedochazelo mezi dluzniky
k ¢astému problému predluzovani a jeste k vétSimu prohlubovani pasti chudoby (Janda
a Zetek, v tisku).

Slozeni tvérového portfolia MFIs je pozitivné ovliviiovano také primérnym
poétem narozenych déti (FertilW). S ukazatelem FertilW vznika riziko, Ze rozhod-
nuti financovat dluhovymi zdroji vydaje na dité povede k piedluzovani a dlouhodobé
platebni neschopnosti. Mikrotuvéry jsou poskytovany za relativné vysoké trokové
sazby a zadatelé nemaji zpravidla dostatecnou finan¢ni gramotnost. Stejné tak pocet
déti v roding ovlivituje disponibilni velikost dichodu a zajem o mikrofinan¢ni sluzby
(Hlavacek a Hlavacek, 2013; Hlavacek a Hlavacek, 2007). Regulator by proto mél
dbat na vétsi informovanost zadateli o Givér a zaroven dohlizet, aby mikrotvéry byly
vynakladany efektivné na ptedem vymezeny okruh socialnich potieb ditéte.

Vyznamny negativni dopad na cilovy segment se ukazuje byt v pripadé rostou-
ciho podilu nizkoptijmovych obyvatel v dané oblasti (Poverty). Za pouziti modelu FE
je meziro¢ni zména dané proménné o jeden procentni bod vyznamné spojena s pokle-
sem poctu zenskych dluzniki MFIs o 0,4%. Zde tedy neplati obecny ptedpoklad,
7e vetsi procento socialné slabSich povede k ristu poétu dluzniktt MFIs. Naopak se
zace mikrofinan¢niho sektoru a obecnou potfebou MFIs upfednostiiovat financni cile
pfed socialnimi.

Posledni zkoumanou oblasti je zapojeni Zen do odvétvi zemédélstvi (AgrilV)
a jejich pfipadna ucast v mikrofinan¢nich programech. Nase vysledky vsak piekva-
piveé nepotvrdily kauzalni souvislost mezi zkoumanymi veli¢inami. Zatimco pocet zen
bez prace (UnemW) se pomérné vyznamné odrazi v riistu vysvétlované proménné,
jejich aktivnim zapojovanim do sektoru zemédé€lstvi nedochazi k zadnému dopadu
na pocet dluzniki MFIs. Divodem je zfejmé vysokd mira rizika spojend s timto
oborem a schopnost dluznika splacet ptipadny uvér. Spravnost téchto zavéra by ale
bylo pfinosné ovérit v dalsich studiich.
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Tabulka 4
Vysledky panelové regrese

FE,
—688,121**
Konstanta (0,027)
0,005
Wage (0,882)
0,079
Consum (0,556)
0,046
Edu (0,276)
—0,429***
Poverty (0,006)
0,021
GDP (0,880)
1,148***
UnemW (0,000)
Feriityw =
o
VulneW ~0.320¢
(0,059)
Agriw 0,099
(0,806)
2,793**
LaborW (0,020)
Koeficient determinace 0,896
Hausmanuyv test 0,002
Stfedni hodnota zavislé proménné 59,485
Smérodatna odchylka zavislé proménné 13,139
Soucet ¢tverct rezidui 1 824,546
Smérodatna chyba regrese 4,965
Within R-squared 0,315
F(27, 74) 23,451
P-hodnota (F) 2,552
Logaritmus vérohodnosti -291,822
Akaikeho kritérium 639,643
Schwarzovo kritérium 713,142
Hannan-Quinnovo kritétium 669,405
rho (koeficient autokorelace) -0,204
Durbin-Watsonova statistika 1,970
Test normality rezidui 0,191
Spole¢ny test vyznamnosti regresort Efdzii;ﬁg;seig’;
Test pro rizné intercepty mezi skupinami 2,02518e®

Poznamka: p-hodnoty jsou uvedeny v zavorkach pod odhady koeficientl; *, **, *** oznacuje hladinu statis-
tické vyznamnosti 10%, 5% a 1%.
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Zaveér

Nase studie se zaméfila na identifikovani a kvantifikovani moznych pfic¢in poklesu
podilu Zenskych dluznikti v fadé MFIs v poslednich letech. Provedeny vyzkum
za obdobi let 2006-2012 byl aplikovan na vybrané staty Latinské Ameriky a Karibiku,
kde puisobi prevazné ziskové MFIs bez vyznamnéjsi zavislosti na dotacich. Dotace
uréené zpravidla jen vybranému okruhu MFTIs totiz destabilizuji trzni prostiedi mikro-
finan¢niho sektoru a uméle navysSuji socialni efektivnost, respektive pocet Zen ucast-
nych v mikrofinan¢nich programech.

Zavery nasi studie potvrdily, Ze znacny negativni vliv na pocet zenskych dluznikti
MFIs ma rostouci podil chudych obyvatel v dané oblasti a neplacenych ¢lenti v domac-
nosti. V prvnim piipad¢ vidime pii¢inu pfedev§im v komercionalizaci mikrofinanéniho
trhu a ve vSeobecném tlaku na finan¢ni efektivnost MFIs, kterd destabilizuje socidlni
cile, pro které jsou tyto instituce primarn¢ zakladany. Ve druhém piipadé mize zadost
zen o uver ohrozovat absence rucitell v roding, ktefi maji stabilni ptijem. Stejné tak
nedostatek pracovnich pfilezitosti na trhu a absence pfijmu mize Zenam branit zadat
o uver a jesteé vice tak zatézovat rozpocet domacnosti.

Naopak zastoupeni zen je kladné korelovano s mirou nezaméstnanosti, poctem
déti v rodiné a moZznostmi uplatnéni Zen na trhu prace. Detailnéjsi analyzou jsme
dosli k zavéru, Ze vSechny tyto faktory maji znacny pozitivni vliv na pocet Zenskych
dluzniktt MFIs. Z toho vyplyva, ze cilovy segment vyhledava dluhové sluzby nejen
v pripad€ veétsi jistoty pracovniho mista a postaveni ve spolecnosti, ale i v piipad¢
kdy zamysli financovat vlastni zivnost. Diilezita je permanentni kontrola MFIs, ktera
redukuje vedlejsi ucinky neucelovych uvérti nebo nevhodné navrzenych mikrofinanc-
nich projektt.

Zvlastnosti je, ze rostouci podil pracujicich Zen v sektoru zeméedélstvi nema
na vysvétlovanou proménou zadny dopad, piestoze rozvojové staty jsou pomérné
vyznamné orientovany na zemédélskou ¢innost a fada mikrofinan¢nich programu se
specializuje na jeji financovani. Zde by bylo vhodné ovéfit nase vystupy v navazuji-
cich studiich. Stejné tak mtze byt zajimavé sledovat, zda podminky na pracovnim trhu
maji podobny efekt na zastoupeni Zen v jinych mikrofinan¢nich regionech.

Ucast zen v mikrofinanénich programech neni také prekvapivé ovliviiovana
vyvojem spotieby domdcnosti, redlnych mezd ani vSeobecnou mirou vzdélanosti.
VSechny tyto indikatory se ukazaly jako statisticky nevyznamné. Zjisténé zaveéry
jen potvrzuji, ze obdobi hospodarského riistu nemusi mit na mikrofinanénim trhu
identicky pribéh jako u bankovniho sektoru. Zatimco s ristem danych proménnych
1ze ptedpokladat pozitivni dopad na mnozstvi poskytnutych uveéri komerénich bank,
u MFIs nebyly prokazany zadné kauzalni vazby.

Nase studie byla sice zamétena na zeny v mikrofinancich, nicméné zjisténé zavery
prispivajiik obecné diskusi o postaveni zen v ekonomice a finanénim sektoru. Ziskana
kvantifikace faktort snizujicich, nebo naopak zvysujicich moznou diskriminaci zen
v pristupu k finan¢nim zdrojim samoziejme vede k zamysleni i mimo tizkou cilenou
oblast Zenskych dluznik® v Latinské Americe a Karibiku.
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THE FACTORS INFLUENCING THE PARTICIPATION OF WOMEN
IN MICROFINANCE

Karel Janda; Van Quang Tran; Pavel Zetek, University of Economics, Prague, W. Churchill Sq. 4 —
130 67 Prague 3, Czech Republic (karel.janda@vse.cz; tran@vse.cz; zetekpavel@centrum.cz)

Abstract

This paper investigates the possible reasons why many microfinance institutions (MFls) have
gradually experienced a decrease in the share of female borrowers in their portfolios over the last
few years. We confirm that the share of women may be decreasing due to the growing proportion
of low-income inhabitants in the area and unpaid family workers. Our results further show that the
share of women is also strongly dependent on employment policy that has a positive impact on the
dependent variable. Unexpectedly, none of macroeconomic variables such as economic growth,
wage and household consumption has an impact on the number of female borrowers.
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