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La microfinanza influisce sulla crescita
economica? Un approccio empirico nei Paesi
balcanici

Mauro Gianfranco BISCEGLIA*

Department of Economics and Finance, Aldo Moro University of Bari - Italy

Klodian MUCO

Catholic University “Our Lady of Good Council” Research Centre on Economics of Transition Countries =
Albania

Abstract: Microfinance has grown rapidly in recent years in the Western Balkans area with a dual mis-
sion: financial and social. The financial mission is to provide financial instruments and services to low-
income individuals who would otherwise be excluded from the traditional banking system. The social
mission, on the other hand, is to guarantee credit for investments and other activities in order to improve
the social well-being of the people. Micro-credit could greatly improve the socio-economic well-being
of the recipients. The purpose of this study, starting from these elements, is to examine the effect of the
investment activities of microfinance institutions on the growth of jobs and the well-being of the com-
munity in the western Balkan area. The observation focuses on the economic transition period (2013~
2020) using annual data. The analysis will make use of the empirical model, taking into consideration
the aspects of cointegration and econometric techniques for controlling the robustness of the results. The
expected results from this study will allow us to state that microfinance is an important tool for making
small investments, which will help improve the standard of living of citizens and therefore social well-
being in the various countries of the Balkan area, with immediate effects and in the short term.

Keywords: Microcredit, Western Balkans, Economic Development, Microfinance in Albania

JEL classification: CI10, G10, G21, G32, 020

1. Introduzione

La microfinanza é stata vista come un strumento per stimolare la capacita produttiva dei poveri
tornendo capitale per migliorare le condizioni economiche dei cittadini a basso reddito (Cull e
Morduch, 2018: Conning e Morduch, 2011).

La microfinanza é stata considerata come un meccanismo innovativo nei contratti di credito
in particolare al prestito di gruppo e prestito rateale (Armendariz e Morduch, 2000), tutto questo
avendo obiettivi sociale come quello di aumentare i guadagni e di eliminare la poverta (Yunus
2016).

Questo strumento & altresi importante anche per il finanziamento delle piccole imprese nelle
zone rurali che svolgono attivita prevalentemente nel settore agricolo (Imai et al., 2010). Alcune
valutazioni fatti in paesi diversi e contesti diversi hanno confermato che 1’accesso al microcre-

* Corresponding Author: maurogianfranco bisceglia@uniba it. Contributo realizzato nell’ambito dell’attivitd di
Visiting Professor presso il Dipartimento di Economia e Finanza dell’Universitd deghi Studi di Bari Aldo Moro
(DR 1277 del 05.04.2022)
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dito ha un impatto positive sugli investimenti per creare posti di lavoro autonomamente (Atta-
nasio et al.. 2011: Augsburg et al., 2013: Banerjee et al.. 2013: Angelucci. Karlan, & Zinman.
2013; Tarozzi, Desail & Johnson, 2013; Bisceglia, 2020).

Il concerto della microfinanza come servizio finanziario per gli individui o gruppi a basso
reddito & molto antico gia nel 1700 si parlava del piccolo microcredito. ma. oggigiorno & piu
noto nei paesi in via di sviluppo e quelli in crescita con forte disuguaglianze di reddito come in
quelli dei paesi dei Balcani occidentali come: Albania. Montenegro. North Macedonia. Serbia,
Bosnia & Herzegovina.

Molte societa ed individui trovano difficolta nell’accesso al credito per mancanza di colla-
terale o mancanza di entrate continue, anche se sorprendentemente il tasso di insolvenza dei
microprestiti € molto bassa. con 95-98.5% dei presti rimborsati (Yunus. 2009) molto piu alti
dei prestiti tradizionali che servone per finanziare uno start-up o creazione di una nuova linea
di produzione (Bisceglia, 2018).

Secondo una stima della Banca Mondiale (2016) in Albama il settore agricolo che viene
considerato come uno dei pitt importanti per I'economia Albanese ha un impatto di oltre 19%
nel PIL ma nello stesso tempo occupa solo il 2% del volume totale del eredito. In questo settore
sono attive circa 63000 partite IVA e sono impegnati circa 37% degli occupati in Albania. Que-
sti dati dimostrano chiaramente che il settore agricolo & un settore sotto finanziato. questo so-
stanzialmente per mancanza di garanzie per le banche.

Partendo da questi fatti in questo studio viene affrontato la questione dell’impatto che ha la
microfinanza nella riduzione della disuguaglianza e nella crescita economica dei paesi dell’area
balcanica.

Utilizzando 1 dati dei paesi non sviluppati come quelli dell’area Balcanica, I’obiettivo &
quello di dimostrare che I’accesso nella microfinanza nell’area balcanica ha un impatto positivo
negli investimenti personali ma non ha un impatto significativo sulla diseguaglianza dei redditi
ma potrebbe ridurre la poverta incrementare 1’occupazione e contribuire nella crescita econo-
mica. In alcuni settori come quello dell’agricoltura serve anche come incentivo per la formaliz-
zazione dell’economia e per ridurre I"economia informale.

Il documento & strutturato come segue: dopo l'introduzione. la Sezione 2 presenta una sintesi
della letteratura sulla microfinanza e sull’impatto di quest’ultima nella riduzione della poverta
e dello sviluppo economico.

La Sezione 3 descrive "analisi dei dati e la metodologia usata per I'impatto della microfi-
nanza sullo sviluppo economico e benessere in generale per concludere poi con 1 risultati dello
studio empirico e le conclusioni finali presentate nella sezione 4.

2. Revisione della letteratura

Secondo la letteratura esistente la microfinanza & uno strumento molto utile per le persone che
svolgono o vorranno svolgere un attivita redditizia autonoma con un alto costo marginale di
credito e mancanza di capitale. L accesso al credito in questi casi consente un aumento della
produzione, ricavi. utile netto e di conseguenza il benessere del creditore (Duvendack et al..
2011).

Diversi altri studi (Attanasio et al.. 2011: Augsburg et al.. 2013: Banerjee et al.. 2013. An-
gelucci, Karlan & Zinman, 2013: Tarozzi. Desai & Johnson. 2013: Duvendack et al.. 2011:
Karlan e Goldberg, 2011: Balkenhol e Guézennec, 2013) suggeriscono che la microfinanza
mfluira sul redditto e consumi delle famiglie. In pit migliora il business delle famiglie in diffi-
colta (Copestake.2007). Migliorando la qualita di vita dei cittadini e stimola lo sviluppo soste-
nibile (Brau e Woller, 2004).

INTERMAT/OMAL COMFERENCE
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La microfinanza viene vista come un strumento per stimolare 1'occupazione e la capacita
produttiva dei poveri e dei cittadini a basso reddito (Cull e Morduch. 2018; Conning e Morduch.
2011: Armendariz e Morduch. 2000; Yunus. 2009:; Yunus. 2016).

Molti altri autori suggeriscono che il microcredito € uno strumento molto utile. per creare
postazioni di lavoro per le donne che vogliono intraprendere un’attivita autonoma (Rai e Ravi.
2011: Khandker. 2005; Schreiner, 1999; Schreiner. 2000 Lakwo, 2007 Pitt et al.. 2006).

Armendariz e Morduch (2005) hanno esteso il ruolo della microfinanza sulle donne aggiun-
gendo che il ruolo della microcredito & soprattutto utile nei mercati con un alto tasso di econo-
mia informale molto alta.

Cheston e Kuhn (2002) nel loro ricerca in Ghana hanno riscontrato che il microcredito € un
strumento molto utile per il miglioramento delle condizioni lavorative delle donne. Grazie ai
programmi di microfinanza in Ghana le donne hanno aumentato la capacita di trasformare la
propria vita per il meglio. avendo anche piu potere decisionale nella politica e nella societa e
piu coinvolgimento nella comunita.

Riferendosi agli studi sull’impatto del microcredito. emerge che nelle aree rurali di Marocco,
I’accesso crescente del credito ha un impatto positive nella crescita delle attivita di lavoro au-
tonomo nelle famiglie che si occupano dell’agricoltura e un miglioramento dei profitti agricoli
(Crepon et al.. 2011).

Seibel e Parhusip (1998) nel loro studio in Indonesia hanno dimostrato che il microcredito
ha un impatto positivo nello sviluppo economico.

Dhakal (2016). nel suo studio svolto in Nigeria ha scoperto che le attivita di microfinanza
hanno aumentato le entrate degli agricoltori e ha sostenuto il miglioramento della condizione
socio-economica creando occupazione opportunita.

Robinson (2001) ha scoperto che le famiglie rurali a basso reddito. specialmente in Africa,
non possono risparmiare per il reddito troppo basso. Gli incrementi delle entrate dall’utilizzo
nel microcredito porta ad un aumento dei consumi. ma non un incremento dei risparmi e di
conseguenza degli investimenti futuri. La microfinanza in questo caso non porta ad un miglio-
ramento del capitale umano e della riduzione definitiva della poverta.

Gloukoviezoft e Rebiére (2013) nel loro studio affermano che la microfinanza & un stru-
mento che migliora la probabilita dell’inclusione professionale per chi ha un lavoro. Secondo
gli autori in questione i disoccupati di lungo periodo hanno beneficiato di meno provenienti da
prestiti di microcredito alle imprese e hanno un livello di fallimento pit elevato rispetto ai mu-
tuatari che erano ex indipendenti lavoratori.

I pin poveri e svantaggiati a volte non approfittano nemmeno dall’accesso alla microfinanza

per mancanza di capacita di creare opportunita di lavoro (Odell. 2010).
Secondo lo studio di Imai et al. (2010) la microfinanza & un strumento importante per aiutare le
popolazioni rurali ed emarginate in tutto il mondo e superare la poverta, ma solo se queste
hanno la possibilita di sviluppare un attivita in proprio (Bisceglia, 2020). Questo perché le ban-
che tradizionali di solito non accettano mai di dare finanziamenti alle piccole imprese nelle aree
rurali. esse non hanno capitali per garantire il rimborso dei mutui (Muharremi. Madani e Pelari.
2016).

3. Analisi dei dati e metodologia

I dati usati in questo studio ¢i danno la possibilita di calcolare I'impatto che ha il microcredito
sulla crescita degli investimenti, crescita del PIL pro capite, crescita degli stipendi. migliora-
mento nell’istruzione e nel benessere in generale.

Per realizzare questo studio abbiamo creato un panel data con 5 paesi dei Balcani. Albania.
Bosnia & Herzegovina. Macedonia del Nord. Montenegro e Serbia. Abbiamo deciso di evitare

IMTERMATIOMAL CONFEREMCE
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il Kosovo per la mancanza di dati. Abbiamo altresi deciso di evitare tutti gli altri paesi balcanici
perché vengono considerati paesi con un’economia sviluppata. Tutti gli altri paesi dell’area
balcanica non sono stati considerati in questo studio in quanto facente parte dell’Unione Euro-
pea (tranne Turchia).

I dati presi in considerazione sono variabili macro ed hanno come fonte la Banca Mondiale,
questa scelta & stata fata per avere dati omogenei. La variabile PIL pro capite & stata trasformata
in logaritmo.

Come variabili abbiamo scelto, indici che prendono valore da 1 a 100 dove uno & il valore
massimo. Queste variabili sono: facilita di ottenere credito. volume lordo dei prestiti dati dalle
istituzioni di microfinanza. investimenti, istruzione terziaria, PIL pro capite, salari e salariati.
totale (% dell'occupazione totale). tasso di PIL per persona impegnata.

Nel presente studio & stato pensato inizialmente di applicare il modello AutoRegressive Di-
stributed Lag (ARDL) (nota anche come procedura di test dei limiti). utilizzando variabili ba-
sate su studi precedenti. avendo come obiettivo di valutare I"impatto del microcredito sulla cre-
scita economica e crescita del benessere.

La variabile di crescita si riferisce al PIL pro capite, questo dovrebbe dipendere dal volume
dei prestiti concessi dalle istituzioni finanziari di microcrediti. Quest™ultima dovrebbe avere un
impatto anche sulla produttivita, incremento numero dei salariati e impatto sull’istruzione.

L'equazione dovrebbe essere del tipo:

PIL=[(VP+F +1+Is+SAL)

PIL: PIL pro capite reale, proxy della crescita

VP: Volume lordo dei prestiti erogati dalle istituzioni di microfinanza, proxy della sensibiliz-
zazione della microfinanza

F: Facilita di ottenere il credito

I: Investimenti

Is: Istruzione (variabile di controllo)

Sal: Salari e salariati, totale (% dell'occupazione totale), proxy del regolamentazione del mer-
cato del lavoro indipendente.

I dati qui utilizzati provengono da cinque paesi dei Balcani occidentali. dati annuali dal 2013
al 2020. Un totale di 8 osservazioni per paese e 40 osservazioni totali.

A causa di mancanza di osservazioni in diversi paesi abbiamo dovuto restringere considere-
volmente il numero delle osservazioni. Inoltre abbiamo preferito di ottenere dati omogenei e di
non usare fonti diverse per recuperare 1 dati.

Lo studio utilizzando serie temporali dei singoli paesi sono pin appropriate per testare la
relazione temporale oppure lead-lag tra le variabili. In questi casi si hanno sempre problemi di
cointegrazione (problemi di stazionarieta tra le variabili) e sono soggette di limitazioni per que-
sto motivo il test di cointegrazione come quello Dicky-Fuller si rende necessario.

Il metodo che abbiamo scelto. Auto-Regressive Distributive Lag (ARDL) & stato proposto
da Pesaran-Shin-Smith (2001) e non richiede il vincolo imposto dalla tecnica di cointegrazione,
poiché le variabili sono {{(1) o I(0). Pero nelle situazioni in cui il numero delle osservazioni &
ridotto il ARDL rappresenta molti limiti: il numero minimo di osservazioni dovrebbe essere
almeno 18-20. D1 conseguenza in questo analisi, con il numero delle osservazioni molto scarse
opteremo per un panel dinamico che ci permette di incrementare il numero delle stesse,

Un panel dinamico viene caratterizzato dalla presenza della variabile dipendente ritardata
all’interno della matrice dei regressori. In questo modo & possibile modellare, quindi distinguere
tra due diversi tipi di correlazione: “vera™: autocorrelazione della variabile dipendente: “spu-
ria”: correlazione dovuta ad eterogeneita non osservata.

Prendendo come riferimento la singola osservazione e limitando per semplicita la trattazione
ai modelli con un solo ritardo. I"equazione generale per un panel dinamico é:

IMTERMATIOIMAL COMFEREMCE
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yit = X it + qyit =1 + uit
Dove uit = i + &it
e ¢ & il parametro relativo alla componente autoregressiva del modello.

Il problema principale di questo tipo di modello & dato dal fatto che il termine di errore wit
non & incorrelato con vif—1 e cio genera stime OLS e GLS inconsistenti (Palomba. 2008).
In particolare:
E(uitvit —1)= E[uit(X it =18 + @vit — 2 +uit — 1)

OVVEro
E(uitvit —1) = E[(1d + &it XX it — 1 + @it — 2 +uit —1)]
quindi
Euirvit —1)= E[(1a + &t X it =15+ guir — 2+ pai + &it —1))]
pertanto

Euiyir —1)= E(%1)
Euityit —1)=cu#0
quindi 1 valori nel tempo della variabile dipendente dipendono da 4 e non possono essere

incorrelati col termine di errore. Gli stimatori applicabili nell’approccio statico sono percio in-
consistenti.

4. Analisi dei risultati e conclusione

In seguito riportiamo i risultati empirici nei due modelli diversi per gli eftfetti che ha il micro-
credito sull’incremento del PIL pro capite e sull’incremento del numero dei salariati.

Il primo & un panel dinamico che mette in correlazione I'impatto del volume lordo dei prestiti
concessi dalle istituzioni di microfinanza e la facilita di ottenere credito. con PIL pro capite.

Tabella 1 Panel dinamico con variabile dipendente PIL pro capite (Fonte: gli Autori)
1-step dynamic panel, using 30 observations. Included 5 cross-sectional units. Dependent variable: 1 PIL

Coefficient Std. Ervor Z p-value
1 PIL (-1) 0.735161 0.118291 6.215 <0.0001 ok
VL 0.000901698 0.000772684 1.167 0.2432
F 0.000756141 | 0.000331683 2.280 0.0226 ok
Sum squared resid | 0.053003 | |S.E. of regression | 0.029722

Number of instruments = 23

Test for AR(1) errors: z = 0.660568 [0.5089]

Sargan over-identification test: Chi-square(20) = 1.17136 [1.0000]
Wald (jomt) test: Chi-square(3) = 2436.07 [0.0000]

Test for AR(2) errors: z =-2.17636 [0.0295]

Tabella 2 Panel dinamico con variabile dipendente Salari e salariati, totale (% dell'occupazione totale)

1-step dynamic panel, using 30 observations. Included 5 cross-sectional units. Dependent variable: Sal

Coefficient Std. Errvor z p-value
Salariesal(-1) 0456924 0.222622 2.052 0.0401 **
VL 0.000210646 | 0.000198314 1.062 0.0882 #
F 3.49752e-05 | 0.000214362 0.1632 0.8704
Sum squared resid | 0.091 88| |S.E. of regression | 0.12375

Number of instruments =22

Test for AR(1) errors: z=-1.22498 [0.2206]

Sargan over-identification test: Chi-square(19) = 23.515 [0.2154]
Wald (jomt) test: Chi-square(3) = 32.0248 [0.0000]

IMTERMATIOMNAL COMNFEREMCE
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Test for AR(2) errors: z =-0.528999 [0.5968]

Fonte: gli Autori
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Nel primo modello si osserva una correlazione positiva tra la facilita di ottenere credito e
PIL pro capite nei cinque paesi presi in considerazione.

Nel secondo modello si osserva la correlazione positiva tra volume lordo dei prestiti concessi
dalle istituzioni di microfinanza ed i salari ed i salariati, totale (% dell'occupazione totale). Per
quanto riguarda I'impatto del volume lordo dei prestiti concessi dalle istituzioni di microfinanza
e della facilita di ottenere credito sull’incremento degli investimenti e sul miglioramento
dell’istruzione terziaria. 1 risultati non sono significativi per questo motivo abbiamo scelto di
non presentarli in questo lavoro.

Osservando i risultati dei due modelli sopra presentati emerge che la facilita di ottenere cre-
dito puo influenzare positivamente la crescita del PIL pro capite. Nei paesi dell’area balcanica
risulta che le banche e le istituzioni finanziarie di microcredito sono molto esigenti per quanto
riguarda la documentazione richiesta e applicano criteri rigidi nella concessione di prestiti.

Nel secondo modello si pud vedere chiaramente che I'impatto del volume lordo dei prestiti
concessi dalle istituzioni di microfinanza & molto debole ma significativo nell’incremento dei
numero dei salari e salariati e sull’occupazione totale. ovvero aiuta a regolamentare ’occupa-
zione alle persone che lavorano autonomamente.

I risultati sono robusti e sono in coerenza con la letteratura economica. I due modelli nel
complesso sono significativi.
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