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Mikrokredit er i stigende grad et populert instrument
i udviklingspolitikken grundet en mere hensigtsmas-
sig incitamentstruktur for modtagerne end ved vanli-
ge bistandsprojekter samt en mulighed for at de an-
vendte midler tilbagebetales og kan reinvesteres. Mi-
krokredit forsgger at mindske de kreditbegre&nsninger
fattige befolkningsgrupper oplever som fglge af risi-
ko og mangel pa mulighed for at stille sikkerhed i fy-
siske aktiver. Denne artikel ser mikrokredit som til-
hgrende et serskilt politikomrade i feltet mellem ud-
viklings- og erhvervspolitik. Artiklen giver et over-
blik over de centrale problemstillinger mikrokredit
kan medvirke til at athjelpe samt perspektiver og be-
grensninger for mikrokredit i dansk udviklingspoli-
tik. Mikrokredit har et potentiale til at hj@lpe en stor
gruppe af fattige til forbedrede levevilkdr, men an-
vendeligheden af mikrokredit afh@nger af den mar-
kedsmessige og institutionelle kontekst.

Mikrokredit” har fiet en del opmarksomhed
de seneste ar internationalt sdvel som i en
dansk kontekst. Dette skal ses i sammenhang
med et stigende fokus pa den private sektor i
udviklingspolitikken, senest manifesteret i
Afrikakommissionens anbefalinger — herun-
der konkrete initiativer rettet mod forbedring
af sméd- og mellemstore virksomheders ad-
gang til finansielle services samt stgtte af un-
ge entreprengrer (Africa Commission, 2009).
Saledes kan mikrokredit betragtes som til-
hgrende et sarskilt politikomrade i span-
dingsfeltet mellem udviklingspolitik og er-

hvervspolitik, med stigende relevans for vest-
lige lande eftersom nyere eksperimenter har
vist potentiale for mikrokredit i eksempelvis
USA. Danske aktgrer som MyC4, Folkekir-
kens Ngdhjelp og Oikos Bank bidrager til at
mikrokredit jevnligt er pa dagsordnen i dan-
ske medier, ligesom DANIDA stgtter mikro-
kreditprojekter som del af sektorstgtten til re-
levante sektorer. Internationalt merkes lige-
ledes en stigende interesse for mikrokredit
som instrument i udviklingspolitikken, bade
pa grund af et fokus pa den private sektor og
fordi mikrokredit ofte kommer kvinder til
gavn. Endelig er omfanget af offentlige — og
i stigende grad ogsa private — investeringer i
mikrokreditsektoren pd verdensplan vokset
kraftigt de seneste 5 ar.” I december 2007 var
der sammenlagt 155 mio. kunder i mikrokre-
ditinstitutioner over hele verden (Daley-Har-
ris, 2009) Men hvordan virker mikrokredit,
hvem far gavn af det, hvilke samfundsmassi-
ge konsekvenser har det, kan mikrokredit er-
statte mere traditionel udviklingsbistand og
kan erfaringerne fra mikrokredit i udvik-
lingslande bruges i dansk erhvervspolitik?
Denne artikel forsgger at besvare disse
spgrgsmal ved at give et overblik over den
eksisterende viden pa omradet og prasentere
nyere tendenser indenfor forskningen i mi-
krokredit.
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To eksempler vil blive brugt i analysen. Selv-
om begge eksempler kan placeres under
overskriften mikrokredit reprasenterer de
bredden af tilgange til at athjelpe kreditbe-
grensninger for de fattigste befolkningsgrup-
per i udviklingslande. Det fgrste eksempel er
det maske bedst kendte eksempel pd en mi-
krokreditinstitution, Grameen Bank i Bang-
ladesh. Grameen Bank blev grundlagti 1976,
og havde primo 2008 knap 7,5 mio. lanere,
hvoraf 96 procent var kvinder. De fgrste 25 ar
af bankens historie udvikledes en model ka-
rakteriseret ved gruppelan til selvvalgte 5-
personers grupper med solidarisk hzaftelse.
Lénene gives sekventielt (forst til de forste
to, dernast til to mere og til sidst til det sid-
ste medlem) og alle gruppemedlemmer bliver
afskaret fra fremtidige 1an hvis et af gruppens
medlemmer misligholder sine tilbagebeta-
lingsforpligtelser. Gruppemedlemmerne mg-
des hver uge for at foretage de finansielle
transaktioner. Derudover er Grameen-model-
len karakteriseret ved at der til programmer-
ne — udover lan — ogsa er tilknyttet undervis-
ning og trening i forskellige faglige og soci-
ale emner, ligesom man binder sig til at ef-
terleve et relativt omfattende szt leveregler
dekkende sa forskellige aspekter af livet som
familieplanlegning og korrekt brug af latri-
ner. I lyset af et stigende behov for mere in-
dividuelle lgsninger blev den originale
Grameen-model 1 2001 aflgst af Grameen
Bank II, som er karakteriseret ved en mere
fleksibel opbygning men med obligatorisk
opsparing og pensionsordninger. Undervis-
ning og forsikring er nu ogsa en del af pro-
grammet. Grameen Bank er valgt som ek-
sempel her da det illustrerer den originale
gruppelanstankegang samt da modellen i for-
skellige udformninger er blevet replikeret i
andre kontekster. Nyere erfaringer i de store
mikrokreditinstitutioner har fgrt til at fokus
er blevet bredere, siledes at der i stigende
grad ogsa tilbydes andre finansielle services
sasom mulighed for opsparing og forsikring.
Specielt opsparingskomponenten har vist sig
at veere veerdsat af malgruppen.

Det andet eksempel er valgt dels for at illu-
strere bredden i tilgangene til mikrokredit og
dels for at give et eksempel fra grenseomra-
det mellem det private erhvervsliv, udvik-
lingspolitikken og den teknologiske udvik-
ling — med en dansk vinkel. I 2006 blev fir-
maet MyC4 A/S grundlagt med en mission
om at udrydde fattigdom gennem forretning
pa fair vilkar. MyC4’s grundleggende bidrag
er oprettelsen af en hjemmeside til formid-
ling af mikrolan til afrikanske sméaentrepre-
ngrer. Ideen er at rejse kapital til smaentre-
prengrer som alternativt ville have vanskeligt
ved at rejse denne kapital pa markedsmassi-
ge vilkar. Fokus er saledes ikke pa de fattig-
ste grupper, men pa en »lavere mellemgrup-
pe« af smaentreprengrer. P4 hjemmesiden
opslas de projekter der mangler kapital og
private investorer har mulighed for at byde pa
projekterne, hvorefter renten fastsattes ud fra
principperne i en hollandsk auktion — in-
vestorer der tilbyder de laveste rentesatser
vinder projektet, hvorimod tilbud til hgjere
renter afslas nar de samlede afgivne lanetil-
bud finansierer det efterspurgte lanebelgb.
Handteringen af de praktiske omstandighe-
der omkring ldngivningen, herunder udvel-
gelse af potentielle lanere, foretages af loka-
le konsulentfirmaer i de enkelte lande. In-
vestorerne er karakteriseret ved en stor
mangfoldighed. Det er muligt at investere re-
lativt sma belgb saledes at investeringerne er
et reelt alternativ for privatpersoner til at ind-
skyde penge pa en opsparingskonto i et pen-
geinstitut. Den gennemsnitlige rente er ca. 13
procent (juni 2009) fgr fradrag for valutatab/-
gevinster og misligholdte 1an. Andelen af
misligholdte (ikke tilbagebetalte) l1an er rela-
tivt lav.*

Det er nyttigt at holde sig den brede tilgang
til mikrokredit som disse to eksempler illu-
strerer for gje i resten af artiklen. Grameen
Bank identificeres ofte som pioneren inden-
for moderne mikrokredit, men rgdderne
strekker sig langt tilbage i historien. Eksem-
pler pd mekanismer der har varet anvendt fgr
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fremkomsten af moderne mikrokredit — og i
visse omrader stadig anvendes med succes —
er de sakaldte ROSCA’s og kredit-kooperati-
ver.” Desuden bliver fattige husholdningers
finansielle behov i hgj grad ogsd dakket af
uformelle 1an og som led i gvrige transaktio-
ner i lokalsamfundene. Fravaer af mikrokredit
betyder séledes ikke ngdvendigvis fraveer af
finansielle muligheder for fattige hushold-
ninger, men adgang til mikrokredit kan sand-
synligvis forbedre mulighederne — og ikke
mindst vilkdrene — markant.

I nzste afsnit vil problemerne, mikrokredit
forsgger at lgse kort blive praesenteret, hvor-
efter et afsnit mere specifikt fokuserer pa mi-
krokredit og fattigdom. Efterfglgende vil
problemstillinger ved evaluering af mikrok-
reditprogrammers effekter blive belyst sam-
men med en praesentation af hovedlinjerne i
de empiriske studier der hidtil er foretaget af
mikrokredit. Dette muligggr en diskussion af
hvorvidt mikrokredit kan bruges som udvik-
lingsbistand og de udviklingspolitiske konse-
kvenser heraf, hvorefter sidste afsnit konklu-
derer.

Markedsfejl og mulige lgsninger
Mikrokredit gger udbuddet af finansielle ser-
vices til de fattigste husholdninger og sma-
virksomheder. Den sarlige interesse for mi-
krokredit skyldes at markedet tilsyneladende
ikke sikrer at disse services udbydes.

En af de mest basale gkonomiske antagelser
er aftagende marginalt afkast af kapital. I en
verden med frie kapitalbevaegelser burde
markedskrefterne saledes sikre at ogsa den
fattigste del af verdens befolkning har ad-
gang til kapital, idet aftagende marginalt af-
kast af kapital betyder at afkastet af investe-
ringer i kapitalfattige omgivelser alt andet li-
ge er relativt hgjt. Imidlertid sker dette ikke i
praksis. Mange fattige mangler adgang til ka-
pital eller lider under lokale pengeudléneres
monopol pa lanemarkedet.

Der findes naturligvis flere forklaringer pa
dette tilsyneladende paradoks. Den maske
mest indlysende forklaring pa at markedet ik-
ke udbyder lan til de fattigste er risiko. Selv
hvis det forventede afkast af fattige menne-
skers investeringer matte vare stort, er risi-
koen for fejlslagne projekter ogsa relativt
stor. Desuden har langiverne har ikke fuld in-
formation omkring lantagernes risikoprofiler.
Selv om lantagerne heller ikke ngdvendigvis
har sikker viden omkring udbyttet af de pro-
jekter, lanene anvendes til er det ofte rimeligt
at antage at lantagerne har mere information
om projekterne end langiverne. Og i fraver
af aktiver der kan bruges som sikkerhed for
lanet vil denne risiko primert vere langiver-
ens.

Den i udviklede lande mest almindelige ma-
de for en bank at lgse problemet med asym-
metrisk information er at overfgre risikoen til
lantageren ved at kreve sikkerhed i dennes
aktiver, men det er selvsagt umuligt hvis 1an-
tageren praktisk taget ikke ejer nogle aktiver
(eller eksempelvis grundet begransninger i
den private ejendomsret). Da langiveren kan
have vanskeligt ved at skelne mellem lanta-
gere og projekter med forskellige risikoprofi-
ler — samt da den begrensede mulighed for
sikkerhedsstillelse og dermed begraensede
heftning i tilfeelde af tilbagebetalingsproble-
mer ggr det mere attraktivt for risikovillige
individer at optage ldn — vil udbud af lan
sandsynligvis ikke vere profitabelt for langi-
veren.” T yderste konsekvens betyder det at
der ikke udbydes lan til dette markedsseg-
ment.

Som n@vnt er asymmetrisk information kun
problematisk i fraver af aktiver der kan bru-
ges til sikkerhedsstillelse. I Grameen Bank
anvendes selvvalgte grupper med solidarisk
heftelse som alternativ til sikkerhed i fysiske
aktiver. At medlemmerne selv danner grup-
perne kan teoretisk vises at give anledning til
en gruppestruktur med relativt homogene
grupper, dvs. at individerne vealger at indga i
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grupper med individer med tilsvarende risi-
koprofiler fra samme geografiske omrade —
béade for at minimere sandsynligheden for at
skulle dekke gvrige gruppemedlemmers tab
og pga. muligheden for monitorering af de
gvrige gruppemedlemmer i laneperioden.’ P&
denne made overfgres en del af bankens risi-
ko til grupperne og banken udnytter at indi-
viderne i lokalsamfundet har lettere adgang
til information om hinanden end banken har.
Dette udnyttes bade for lanet gives (sammen-
setningen af grupper) og i selve laneperio-
den hvor individerne kan monitorere hinan-
den for at forebygge misligholdelse af for-
pligtelserne. Dertil kommer naturligvis en
stgrre forventet tilbagebetalingsrate for ban-
ken som fglge af den solidariske haftelse.
Anvendelse af gruppelan kan fgre til at risi-
kovillige individer holdes udenfor markedet
idet gvrige lanere ikke er villige til at indga i
grupper med disse. Men det kan ogsa fgre til
en risikoadfaerd der ikke er socialt optimal,
hvis truslen om sanktioner i tilfelde af mis-
ligholdelse af lanene far de enkelte individer
til at veelge relativt sikre projekter frem for
mere risikable projekter med et stgrre poten-
tielt afkast. At grupperne teoretisk set vil
vere relativt homogene kan ligeledes vare
problematisk 1 tilfelde af korrelerede risici.
Eksempelvis vil en gruppe smébgnder i et
mikrokreditprogram hver is@r opleve lave af-
kast i ar med lavt afkast i landbruget, hvorfor
gruppe-mekanismen ikke har den tilsigtede
risikospredende effekt.

Som eksemplerne ovenfor illustrerer, er
gruppelan kun anvendt af en del af mikrokre-
ditinstitutionerne.® En anden mulighed be-
nyttet for at imgdegé problemstillingerne ved
asymmetrisk information er individuelle
lanekontrakter med dynamiske incitamenter.
Dette indebzrer at den maksimalt tilladte
lanstgrrelse gradvist gges efter tilbagebeta-
ling af de fgrste 1an, hvorimod adgangen til
fremtidige lan fratages lantagere der ikke
overholder deres tilbagebetalingsforpligtel-
ser. Det kan undertiden give sa sterke incita-

menter til tilbagebetaling at lantagere i van-
skeligheder laner penge andetsteds for at
kunne overholde forpligtelserne overfor mi-
krokreditinstitutionen. Hos MyC4 anvendes
dynamiske incitamenter i kombination med
at der 1 mange tilfeelde ogsa stilles sikkerhed
for lanet — hvilket ofte kan lade sig ggre givet
det markedssegment MyC4 beskeftiger sig
med. Som supplement til individuelle lan
med dynamiske incitamenter ses undertiden
l1an med obligatorisk opsparing hvor den til-
ladte lanstgrrelse afhenger af opsparingens
stgrrelse, hvilket sigter mod gradvist at op-
bygge aktiver der muligggr sikkerhedsstillel-
se. Felles for de forskellige mekanismer an-
vendt af mikrokreditinstitutioner er séledes at
de forsgger at lgse problemerne med asym-
metrisk information og manglende mulighed
for sikkerhedsstillelse gennem design af en
hensigtsmassig incitamentstruktur.

Mikrokredit og fattigdom

Pa trods af en udbredt opfattelse af at mikro-
kredit kan bruges som instrument i udryddel-
sen af fattigdom (se eksempelvis World Bank
(2007) og Africa Commission (2009)) er den
empiriske dokumentation ikke omfattende,
og der er ikke entydigt positive effekter af
deltagelse 1 mikrokreditprogrammer. Flere
studier har fundet en regressiv effekt af mi-
krokredit, saledes at effekten er stgrst blandt
de relativt velstillede mens effekten af mikro-
kredit for de fattigste grupper ikke altid er
positiv.

En arsag til at mikrokredit primaert kommer
de bedst stillede fattige til gode kan vere at
renten er relativt hgj. Selv hvis en antagelse
om aftagende marginalt afkast af kapital mét-
te afspejle realiteterne kan de fattigste indivi-
der have sveart ved at fa et tilstreekkeligt af-
kast af deres investering idet de ofte ogsa
mangler adgang til komplementere inputs i
produktionen, sasom uddannelse, tilstraekke-
lig beskyttelse m.v. (Weiss og Montgomery,
2005) samt til markedet. Desuden kan anven-
delsen af gruppelan medvirke til at de fattig-
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ste ekskluderes fra muligheden for at optage
lan, da de af de gvrige potentielle lantagere
ses som for risikable at indgé i gruppe med.
Endelig bevirker fattigdom ofte at individer-
ne spreder deres risiko gennem forskellige
aktiviteter, hvilket som udgangspunkt giver
et darligt grundlag for at fa udbytte af mikro-
kredit, der jo krever regelmeassig tilstede-
verelse i lokalsamfundet.

For at vurdere perspektiverne i mikrokredit
m.h.t. udryddelse af fattigdom er det nyttigt
at skelne mellem kronisk og transitorisk fat-
tigdom. Transitorisk fattigdom er karakteri-
seret ved at veere relativt kortvarig, ofte er ar-
sagen mangel pa sikring ved eksempelvis
sygdom og begravelser i familien samt sgge-
arbejdslgshed. Kronisk fattigdom er mere
langvarig, og her kan skelnes mellem de in-
divider der er s marginaliserede at de altid
vil forblive fattige i fravaer af stgtte, og den i
udviklingslande store gruppe af individer der
er fattige i mangel af aktiver og muligheder.
Potentialet i mikrokredit skal primeart findes
i en mulighed for pa mellemlangt sigt at gge
indtegtsmulighederne hos den del af grup-
pen af kronisk fattige individer der besidder
et minimum af entreprengrmassige ferdig-
heder.

Et vaesentligt motiv til at efterspgrge kredit er
et gnske om udjavning af forbrug, eksempel-
vis 1 landbruget hvor indkomsten kommer
over en kort periode mens forbruget gnskes
fordelt over hele aret. Dette motiv ses savel
hos de transitorisk fattige som hos de kronisk
fattige. De fattigste individer er ofte sa udsat-
te at de primert bruger mikrokredit til at ud-
jevne forbrugsmuligheder (Hulme og Mos-
ley, 1996), saledes at mikrokredit snarere ef-
terspgrges som forsikring mod uforholds-
massige tab end som investering med direk-
te henblik pa forggelse af fremtidige for-
brugsmuligheder.

En uforholdsmassig stor opmarksomhed er
hidtil gaet til mikrolan pa bekostning af gvri-

ge finansielle services sasom mulighed for
opsparing og forsikring. Imidlertid har flere
studier vist at mikrokreditinstitutionernes
kunder i hgj grad efterspgrger disse services
(se eksempelvis Dunn og Arbuckle, 2001),
og i enkelte tilfeelde er det ogsa vist at opspa-
ring har en stgrre effekt pa indkomsten end
lan (Chen og Snodgrass, 2001). Disse resul-
tater viser at der er brug for at se mikrokredit
i et bredere perspektiv, frem for blot at foku-
sere pa mikrolan. Ofte ses ogsa at individer
foretraeekker 1an frem for treek pa en eventuel
opsparing, og reserverer opsparingen til kri-
sesituationer. Mikrolan bruges siledes som
én af en razkke finansielle mekanismer, og
muligheden for at optage et lan i et mikrok-
reditprogram muligggr en reduktion af fgl-
somheden overfor negative pavirkninger af
privatgkonomien — men lan er ikke den ene-
ste efterspurgte finansielle service.

Fraver af finansielle services betyder ikke
ngdvendigvis at muligheden for at komme ud
af fattigdom er fraverende. Mikrokredit kan
gge hastigheden, hvormed velstanden gges,
men i fravaer af mikrokredit er opsparing of-
te en mulighed — som saledes ogsa kan gge
velstanden hos de fattige, om end i et lavere
tempo end hvis de havde muligheden for mi-
krokredit. En vesentlig pointe her er ogsa ri-
siko. Hvis et medlem af et mikrokreditpro-
gram foretager en fejlslagen investering risi-
kerer vedkommende at blive fanget i en
gaeldsdrevet fattigdomsfazlde, idet yderligere
lan er ngdvendige for at betale af pa de op-
rindelige lan (Fafchamps og Gubert, 2007).
Kort sagt, i fravaer af mikrokredit kan udvik-
lingsprocessen tage le®ngere tid, men hvis
mikrokredit tilbydes risikeres det at nogle
(uheldige) individer far en sa stor gaeld, at de
er darligere stillet end de ville have vearet
uden adgangen til mikrokredit. En del mikro-
kreditinstitutioner imgdegéar dette ved at mo-
nitorere lantagerne i det omfang det er mu-
ligt, og tillade forsinkelser i tilbagebetalingen
til lantagere der matte have behovet. Enkelte
undersggelser konkluderer ligefrem at de ne-
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gative effekter og risikoen for at lantagernes
gald bliver en heemsko for udvikling oversti-
ger de positive effekter ved mikrokredit — jf.
»(...) geeld er ikke et effektivt redskab til at
hjeelpe de fleste fattige mennesker til at for-
bedre deres pkonomiske forhold, hvad enten
de erncerer sig som smabgnder eller mikro-
entreprengrer.« (Adams og Von Pischke,
1992, forfatterens oversettelse). Argumenta-
tionen for en sa negativ konklusion bygger pa
at den manglende adgang til kredit ikke er
begransende for produktionen, men at de be-
grensende faktorer i mange tilfelde er fak-
tor- og produktpriser, ejendomsret, teknolo-
gi, lavt afkast af produktionen og risiko. Det
er en vigtig pointe at gaeld ikke ngdvendigvis
hjelper pa fattigdomsudryddelse, men det er
dog stadig et mindretal af studier, der er sa
negative i deres konklusion angaende per-
spektiverne for mikrokredit.

Et antal forskningsprojekter har undersggt
feenomenet mission drift — et udtryk for det
fenomen at mikrokreditinstitutioner i takt
med ekspansion flytter fokus fra et altruistisk
mal om at hjelpe de fattige til et mere profit-
orienteret mal. Dette kan ske bevidst eller
ubevidst, eller det kan blot vare udtryk for at
institutionen »vokser med dens kunder« — ef-
terhanden som kundernes velstand gges har
de behov for stgrre 1an. Fastholdelse af fokus
pa de fattige er naturligvis en ledelsesopgave.
Midlerne der har vaeret anvendt til at sikre fo-
kuseringen pa de fattige er savel eksplicitte —
eksempelvis Grameen Bank’s maksimums-
krav til ejerskab af jord — som implicitte — ek-
sempelvis gennem krav om hgje mgdefre-
kvenser, sma lan og italesettelse af program-
met som et program for fattige. Eksplicitte
krav til graden af fattigdom kan vare nyttige
til at bevare fokus pa de fattige, men de kan
ogsa ramme tilfeldigt og levner ikke meget
plads til individuelle vurderinger. Desuden
kan de give anledning til strategisk adfaerd
blandt potentielle kunder, eksempelvis for-
s¢g pa manipulation med stgrrelsen af jord-
besiddelser eller indkomst.

Maling af mikrokreditprogrammers
effekter

Hvilken effekt har deltagelse i et mikrokredit-
program for individer, familier og lokalsam-
fund? Kan mikrokredit bruges som instru-
ment til bekempelse af fattigdom? Disse
spgrgsmal er relevante i det omfang, mikro-
kreditaktiviteter ikke er profitable for udlans-
institutionerne. Hvis mikrokreditaktiviteter
skal subsidieres er det rimeligt og ngdvendigt
at stille spgrgsmalene, givet at udviklingsor-
ganisationernes budgetter er begrensede.

Imidlertid er det uhyre vanskeligt at svare pa
ovenstaende spgrgsmal. Som eksempel pa
evalueringsproblemet ser vi pa spgrgsmalet
»Hvilken effekt har deltagelse i et mikrokre-
ditprogram for et individ?«. I princippet er
dette spgrgsmal umuligt at besvare, idet det
er umuligt at observere samme individ bade i
og udenfor programmet pa samme tid. Dette
sakaldte counter-factual problem er uddybet i
Andersen et.al. (2009). En raekke forskellige
metoder til at estimere den kausale effekt af
deltagelse i et program er udviklet.

En metode er at anvende et eksperimentelt
design ved dataindsamlingen. Dette kunne
eksempelvis ske ved at studere en gruppe af
individer som deltager i et mikrokreditpro-
gram og en gruppe af individer som ikke ggr,
og sammenligne relevante indikatorer mel-
lem de to grupper. Et sddant design kraever
imidlertid stor forsigtighed, idet sammenlig-
ningen kun giver mening safremt de to grup-
per er relativt ens. Evalueringsproblemet for-
sterkes i denne sammenh@ng ved at pro-
grammet er karakteriseret af frivillighed — in-
dividerne bestemmer (oftest) selv hvorvidt de
gnsker at vere medlem af et mikrokreditpro-
gram. Man kunne derfor forestille sig at indi-
vider i gruppen af medlemmer afviger fra in-
dividerne i kontrolgruppen ved eksempelvis
at have et stgrre »drive«, en bedre evne til at
fa succes som selvstaendig eller ved at veere
mere risikovillige. Det er ikke urimeligt at
antage at de individer der forventer et relativt
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stort afkast af deltagelse vil vaere mere til-
bgjelige til at deltage i programmet, men
spgrgsmalet er om disse individer ikke ogsa
ville have klaret sig godt i fravaer af et mi-
krokreditprogram — eller om de méske ville
have klaret sig endnu bedre!

En mulig Igsning pa dette problem — der i lit-
teraturen omtales som the self-selection pro-
blem — kunne vere at udvide perspektivet til
forskellige geografiske omrader, hvis der er
omrader hvor mikrokreditprogrammer findes
og omrader hvor der ikke er adgang til mi-
krokredit. Man kunne sédledes sammenligne
individer der far mikrokredit med lignende
individer i omrader der ikke far mikrokredit.
Udover de massive vanskeligheder der ligger
i at finde »lignende individer« opstar ogsa et
andet potentielt problem. Mikrokredit er ofte
udbudt af NGOer som fglge af et gnske om at
hjelpe de fattigste, og man kunne derfor fo-
restille sig en tendens til at mikrokreditpro-
grammer primert valgte at placere sig der,
hvor behovet er stgrst — dvs. der hvor fattig-
dommen er mest udbredt.” Sammenligner
man derfor ukritisk individer i omrader med
mikrokredit med »lignende« individer i om-
rader uden adgang til mikrokredit risikerer
man séledes at na frem til at individer i om-
rdder med mikrokredit er de fattigste. En
konklusion om at mikrokreditprogrammer
gger fattigdommen er derfor narliggende,
men ikke desto mindre forkert. I dette tilfeel-
de har man ikke taget hgjde for initiale for-
skelle pa de geografiske omrader og for mi-
krokreditinstitutionernes fokus pa at na en
bestemt malgruppe — det sékaldte program
placement problem.

Evalueringsproblemet afh@nger ogsd af,
hvilket spgrgsmal der gnskes besvaret. Vil
man eksempelvis undersgge hvorvidt et givet
mikrokreditprogram har haft en effekt — og
for hvem — eller hvorvidt man skal udvide et
program til at omfatte flere deltagere? Jo me-
re generelt et spgrgsmal man gnsker svar pa,
desto mere precist er man ngdt til at designe

sin undersggelse, eller alternativt, desto
strengere antagelser er man ngdt til at ggre
sig. Pnsker man at undersgge effekten af mi-
krokreditprogrammet for de individer, der
deltager, kan dette ggres ved brug af en rime-
lig kontrolgruppe af individer der ikke var
med i programmet. Hvorvidt denne analyse
af effekten for deltagerne sé kan bruges til at
analysere effekten af en udvidelse af pro-
grammet til andre grupper er nok mere tvivl-
somt, idet det kreever en antagelse om at de
andre grupper vil opnd en effekt tilsvarende
den gruppe der allerede deltager. De indivi-
der der selv har valgt at deltage tilhgrer i for-
vejen i en gruppe identificeret af mikrokredit-
institutionen som havende et behov. Effekten
kunne derfor tenkes at vere stgrre for de ini-
tialt deltagende individer end den effekt, der
kan forventes opnéet ved udvidelse af pro-
grammet til individer der har knapt sé stort
behov. Ofte er evalueringer af programmer
derfor begranset til at undersgge et givet pro-
grams effekt for de deltagende individer.
Denne restriktion er specielt vigtig at erindre
hvis evalueringen bruges til at vurdere sand-
synlige effekter af en udvidelse af eksisteren-
de programmer eller udvidelse til nye geo-
grafiske omrader som ikke er tilstrekkelig lig
de omrader, hvori evalueringen er foretaget.
Serlig vigtigt ved disse overvejelser er hvor-
vidt omfanget af begraensninger i adgang til
kredit er sammenligneligt. En retvisende eva-
luering af effekterne af mikrokreditprogram-
mer ma séledes tage hensyn til alle disse fak-
torer."

Antallet af empiriske studier der har beskef-
tiget sig med mikrokreditprogrammers effek-
ter er ret begrenset pa trods af den store op-
mearksomhed mikrokredit har pa verdens-
plan. Og antallet af studier der har anvendt et
eksperimentelt design er endnu mere be-
grenset. Dette henger utvivlsomt sammen
med at de tids- og datamessige krav til vali-
de evalueringer er hgje.

De fleste effektstudier har fokuseret pa tilba-
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gebetalingsrater samt vakst i indkomst eller
forbrug der direkte eller indirekte kan hen-
fgres til mikrokreditprogrammet. Resultater-
ne fra disse studier er absolut ikke entydige.""
De fleste studier er foretaget i Asien, hvilket
utvivlsomt henger sammen med at de fleste
mikrokreditaktiviteter hidtil har fundet sted
her. Et antal studier er ogsa foretaget i Latin-
amerika og Afrika. De meget forskellige kul-
turelle, politiske, geografiske og gkonomiske
kontekster i hvilke studierne er foretaget
umuligger en direkte sammenligning samt
generelle politikanbefalinger.

Det overordnede indtryk er dog, at de latin-
amerikanske mikrokreditinstitutioner ikke
har formaet at né de fattigste grupper i sam-
me grad som de asiatiske (Weiss og Montgo-
mery, 2005). Dette skyldes sandsynligvis pri-
mert at fokus har veret pa den mere velstil-
lede del af de fattige, og at institutionerne ik-
ke i samme grad som i Asien har varet dre-
vet ud fra idealistiske og altruistiske motiver.
Mikrokreditaktiviteterne i Latinamerika har
overordnet vare karakteriseret ved en kom-
mercielt orienteret tilgang, ofte i form af tra-
ditionelle banker, der har udvidet aktiviteter-
ne til at omfatte kredit til eksisterende smafir-
maer og selvstendige, primert i byomrader.

Overordnet konkluderer de fleste studier at
deltagelse i mikrokreditprogrammer er posi-
tivt for de enkelte deltagere, primart i form
af at fglsomheden overfor kriser formind-
skes, men ofte ogsa i form af gget indkomst
og forbrug. Flere studier opdeler effekterne
pa ken og finder at effekterne af deltagelse i
et mikrokreditprogram er stgrst for kvinder.
Fordelingsaspekterne af mikrokreditpro-
grammer er imidlertid ikke undersggt grun-
digt, og i kombination med de ofte substanti-
elle evalueringsmetodiske problemer betyder
det at det ikke entydigt kan konkluderes at
mikrokreditprogrammer har en positiv effekt
pa lokalsamfundet. Det kan ikke udelukkes at
medlemmerne af mikrokreditprogrammerne
opnar de positive effekter pa bekostning af

gvrige indbyggere i lokalsamfundet, saledes
at mikrokredit blot fungerer som en omfor-
delingsmekanisme. Og i mange studier kan
det heller ikke udelukkes at de deltagende in-
divider ogsa i fraveer af mikrokredit ville ha-
ve klaret sig relativt godt — eller maske end-
da bedre. Omvendt har kun fa studier kon-
kluderet at mikrokredit har negative effekter,
og i de tilfeelde hvor negative effekter er fun-
det er det ofte kun pa fa outcome-indikatorer
(se eksempelvis Karlan og Zinman, forthco-
ming). I alt ma det saledes konstateres at der
i litteraturen er eftervist en svag, om end po-
sitiv, sammenhang mellem deltagelse i mi-
krokreditprogrammer og gkonomiske indika-
torer (Andersen et.al., 2009).

Mikrokredit som udviklingsbistand?

I Igbet af de seneste artier, specielt i lgbet af
de sidste 10 ar, har flere og flere bilaterale bi-
standsorganisationer (som eksempelvis DA-
NIDA) og NGOer involveret sig i mikrokre-
dit. Baggrunden synes at vare preget af
identificerede potentialer for bade donorer og
modtagere af bistand — modtagerne far bedre
incitamenter og bliver aktiveret mere end
gennem traditionel udviklingsbistand og do-
norerne kan muligvis mobilisere stgrre belgb
nar der er tale om — i bedste fald profitable —
investeringer i stedet for donationer. Desuden
har mikrokredit ofte veeret malrettet og gavn-
ligt for kvinder, og da et vigtigt fokus i ud-
viklingspolitikken globalt (jf. eksempelvis
FN’s 2015-mal) er forbedring af kvinders si-
tuation, har mikrokredit naturligt veret i fo-
kus. Hvis mikrokredit skal spille en stgrre
rolle som udviklingsbistand (i form af ek-
sempelvis subsidier til ikke-profitable mikro-
kreditinstitutioner) er der en rekke implikati-
oner der ngje skal overvejes.

For det fgrste skal hensigtsmassigheden i at
anvende offentlige midler som direkte eller
indirekte tilskud til fremstilling af private go-
der principielt overvejes. I lyset af gvrige of-
fentlige tilskudsordninger og det faktum at
malgruppen bestar af fattige burde dette
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aspekt dog ikke std i vejen for stgtte til mi-
krokredit. Samtidig m& man ogsa vare op-
merksom pa at stgtte i form af lanekapital el-
ler andre stgtteformer der s@nker den effekti-
ve rente for lantager kan have den negative
konsekvens, at konkurrencevilkirene for
eventuelle gvrige udbydere af finansielle ser-
vices forringes. Det kan betyde at det totale
udbud af kredit mindskes eller ikke gges sa
meget som tilsigtet, hvilket er i direkte mod-
strid med udviklingsorganisationens formal
med stgtte til mikrokredit, og kan ngdvendig-
ggre fortsatte subsidier.

En anden central overvejelse vedrgrer forde-
lingsaspekterne af mikrokredit. Fordelings-
aspekterne er naturligvis vigtige i alle udvik-
lingsprojekter, men synes i endnu hgjere grad
at vere relevante ved mikrokreditinterventio-
ner af to grunde. For det fgrste fordi selve
kreditmediet indebarer overfgrsel af store
kontantbelgb, med den risiko der er for at de
ikke nar frem til malgruppen.'” Og for det an-
det fordi mikrokreditinterventioner er foku-
seret pa oprettelse af sma private virksomhe-
der (inklusive en eventuel afledt efterspgrgsel
efter lokal arbejdskraft), hvilket betyder at
fordelingen af aktiver og indkomst i lokal-
samfundet kan blive kraftigt pavirket som
fglge af introduktionen af et mikrokreditpro-
gram. I udviklede lande er det kun en be-
grenset andel af befolkningen der nedsatter
sig som selvstendigt erhvervsdrivende. Selv-
om sammenligning naturligvis er vanskelig
ma det imidlertid konstateres at ikke alle in-
divider har potentialet til at drive sin egen
virksomhed, hvilket naturligvis begrenser
muligheden for at mikrokredit kan hjzlpe al-
le. Afledte positive effekter af mikrokredit,
sasom en lavere andel af befolkningen be-
skaftiget i den uformelle gkonomi, har dog
ogsa vist sig at vere betydelige i forhold til
de direkte effekter (World Bank, 2007).

Birgegard (2004) identificerer forskellige
mulige strategier for udviklingsorganisatio-
ner til at imgdega utilsigtede negative forde-

lingskonsekvenser der eksempelvis kunne
forekomme som fglge af magtmisbrug og
mission drift. Disse er primert fokuseret pa
institution building, hvor man alt efter bud-
getstgrrelsen kan fokusere pa at udvikle ram-
mebetingelserne for kreditmarkedet, dette
kan evt. udvides til ogsa initialt at stgtte de
operative omkostninger i forbindelse med
langivningen, men ikke at give direkte lane-
kapital. I kombination med kontrolforanstalt-
ninger som monitorering og evt. medvirken i
ledelsen af institutionerne argumenteres for
at de verste negative fordelingskonsekvenser
kan undgas. Der kan dog baseret pa hidtidige
erfaringer med udviklingsprojekter stilles
spgrgsmalstegn ved hvorvidt denne styring er
tilstrekkelig til at modvirke negative forde-
lingskonsekvenser i en ufavorabel social,
gkonomisk eller politisk kontekst.

Som titlen pa denne analyse antyder, befinder
mikrokredit sig i grenseomradet mellem ud-
viklingsbistand og den private sektor. Man
kan derfor principielt antage to synspunkter i
forhold til udviklingsorganisationernes rolle i
mikrokreditaktiviteter. Udviklingsorganisati-
onens vante rolle er at vare udviklingspart-
ner, hvilket indebzrer et fokus pa at projek-
terne rent faktisk forbedrer vilkérene for den
identificerede malgruppe. Ses mikrokredit
imidlertid som investering vil udviklingsor-
ganisationernes rolle vare helt anden. An-
leegges investeringsperspektivet ma et rele-
vant spgrgsmal derfor veere hvorvidt udvik-
lingsorganisationer som eksempelvis DANI-
DA har den forngdne viden, ekspertise og
kultur til at fungere som investor. Hvis dette
ikke er tilfzeldet er en mulighed at outsource
den praktiske implementering og facilitering
af mikrokreditaktiviteterne til organisationer
og/eller konsulenter med den forngdne ind-
sigt 1 de finansielle og investeringsmessige
aspekter i mikrokredit. Dette indebarer na-
turligvis at udviklingsorganisationen afgiver
en del af kontrollen med aktiviteterne, og et
alternativ til dette vil derfor vaere at forsgge
at udvide organisationens egen ekspertise
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ved eksempelvis at rekruttere relevante med-
arbejdere. I en dansk sammenh®ng er dette
ikke ngdvendigvis en mulig strategi pga. ek-
sempelvis forskelle i lgn- og arbejdsvilkar
mellem de offentlige og finansielle sektorer.
Mere generelt er kulturen i (offentlige) ud-
viklingsorganisationer ikke ngdvendigvis
velegnet til at varetage en funktion som lane-
formidler.

Det ma séledes konstateres at subsidieret mi-
krokredit ikke udelukkende kan ses som et
udviklingsprojekt, og at specialiseret viden
er ngdvendig for at opna de tilsigtede mal.
Set i lyset af dansk udviklingspolitiks be-
grensede budget og Afrikakommissionens
tidligere omtalte anbefalinger vil en naturlig
rolle for den danske udviklingspolitik derfor
vaere at arbejde pa en forbedring af ramme-
betingelserne for mikrokreditinstitutioner
(lovgivning, gennemskuelighed pa marke-
derne, benchmarking osv.) samt stgtte forsk-
ning i og evaluering af mikrokreditaktiviteter
med det formal at forbedre institutionernes
resultater i bek@mpelse af fattigdom og ulig-
hed. Erfaring viser endvidere at det er ngd-
vendigt at ggre sig klart hvilke méalsatninger
man har med stgtten til mikrokredit. Instituti-
oner der har mindskelse af fattigdom som et
eksplicit mal er — ikke overraskende — meget
mere effektive til at na ud til de fattige end in-
stitutioner der har som primart fokus at vaere
finansielt rentable (Morduch og Haley,
2002). Mere generelt kan man argumentere
for at der skal ske en afvejning mellem en
bred dekning (mange, relativt sma lan) og
hensynet til efficiens eller finansiel baeredyg-
tighed (hgje administrationsomkostninger til-
siger alt andet lige ferre, stgrre 1an). Et ek-
sempel pa en institution med et erklaeret mal
om fattigdomsudryddelse er Grameen Bank
der fglger udviklingen i bredt definerede fat-
tigdomsindikatorer blandt samtlige lanere og
anvender en positiv udvikling som succeskri-
terium pa alle niveauer i organisationen.

Lovende mekanisme uden universel
anvendelighed

Mikrokredit er genstand for en stigende op-
merksomhed, og denne artikel har forsggt at
give et overblik over viden og trends pa om-
radet. Naturligt har artiklens udgangspunkt
vaeret mikrokredit i en udviklingsgkonomisk
kontekst, men i de senere ar er mikrokredit li-
geledes blevet introduceret i udviklede lande,
eksempelvis tilbyder Grameen Bank nu lén
til fattige i New York. Mikrokredit kan séle-
des placeres i feltet mellem udviklings- og
erhvervspolitikken og eksempelvis erfaringer
fra udviklingslande om mikroldan med dyna-
miske incitamenter kan bruges til stgtte af
sma iverkseattere i vestlige lande.

Mikrokredit har store potentialer, men effek-
ten kan begrenses markant eller ligefrem
vaere negativ i tilstedevarelse af andre be-
grensende faktorer sdsom utilstreekkelig tek-
nologi, risiko, manglende ejendomsret eller
infrastruktur. Sa pa trods af den relativt store
fokus pa mikrokredit og tendenserne til poli-
tisk at fokusere pa udvikling gennem den pri-
vate sektor skal beslutninger om stgtte til mi-
krokreditaktiviteter baseres pa en grundig
analyse af den konkrete markedsmessige og
institutionelle kontekst. Herunder skal det
serligt overvejes hvilke elementer der vil
vare relevante at tilbyde, eksempelvis kredit,
opsparing og forsikring, men ogsa ikke di-
rekte finansrelaterede elementer sdsom un-
dervisning og trening.

De hgje tilbagebetalingsrater rapporteret af
mange mikrokreditinstitutioner — Grameen
Bank og MyC4 inklusive — kan pa trods af
det umiddelbart positive indtryk skyldes at de
enkelte lantagere udsattes for et socialt pres,
i veerste fald kan det deekke over at lantager-
ne stifter geeld andetsteds for at sikre tilbage-
betaling af lanet til mikrokreditprogrammet
og dermed undga sociale sanktioner. Alterna-
tivt kan det skyldes bevidst eller ubevidst fra-
sortering af de mest risikovillige potentielle
lantagere — som maske er en central mal-
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gruppe — et aspekt der skal overvejes i for-
bindelse med design af en hensigtsmassig
incitamentstruktur ogsa internt i organisatio-
nerne.

Som tidligere omtalt er den empiriske viden
om effekterne af mikrokredit ikke specielt
omfangsrig, og serligt er effekter pa l&ngere
sigt samt eksterne effekter af at introducere et
mikrokreditprogram (eksempelvis effekter
pa det gvrige lokale lanemarked) ikke belyst
grundigt. Antager man imidlertid at der er en
positiv effekt af deltagelse i et mikrokredit-
program er dette ikke i sig selv et tilstraekke-
ligt argument for at allokere en del af det be-
grensede udviklingspolitiske budget til mi-
krokreditaktiviteter. I prioriteringen skal dels
indgd en vurdering af hvorvidt offentlige
midler skal anvendes som lan i potentiel kon-
kurrence med det private kreditmarked (jf.
diskussionen i foregdende afsnit) og dels en
vurdering af i hvor hgj grad det er omkost-
ningseffektivt at anvende ressourcerne pa mi-
krokredit frem for gvrige udviklingsprojek-
ter. Givet at omfanget af malinger af mikrok-
reditaktiviteters effekter er begrenset er
sidstn@vnte overvejelse naturligvis meget
vanskelig at foretage i praksis, da det udover
en omkostningsméling kraever en vagtning
af de effekter der matte vere pa en lang rek-
ke dimensioner (reduktion af risiko, forggel-
se af indkomst, forbedring af kvinders vilkar
osv.). Vurdering af mikrokreditprogrammers
effekter kraever sdledes en bred tilgang til be-
grebet fattigdom. Slutteligt skal det noteres at
der ofte ogsa ses en synergieffekt nar mikro-
kredit anvendes i sammenh@&ng med andre
udviklingspolitiske instrumenter — savel i
form af andre udviklingsprojekter som i form
af flere elementer (eksempelvis undervis-
ning) i mikrokreditprogrammet (Morduch og
Haley, 2002).

Den overordnede konklusion pd denne gen-
nemgang ma sédledes vere at ud fra den til-
gaengelige viden er mikrokredit en lovende
mekanisme til pd mellemlangt sigt at hjelpe

en stor gruppe af fattige med entreprengr-
massige evner til at forbedre deres ind-
tegtsmuligheder — ikke mindst pa grund af
en socialt gavnlig incitamentstruktur for mal-
gruppen og i kraft af potentialet for en profi-
tabel investering hos donorer og/eller in-
vestorer. Mikrokredit er imidlertid ikke uni-
verselt anvendelig, i nogle tilfelde er andre
faktorer mere begreensende for udvikling end
mangel pa adgang til kredit og generelt set
tyder hidtidige studier pa at effekten af mi-
krokredit er stgrst for den relativt bedst stille-
de del af gruppen af fattige. Implikationen
for dansk udviklingspolitik ud fra den samle-
de viden pa nuvarende tidspunkt ma saledes
vare den relativt pragmatiske at mikrokredit
sandsynligvis er et brugbart instrument, men
at det ikke kan sté alene, samt at man i arbej-
det med mikrokredit kontinuerligt bgr sikre
sig at fokus fastholdes pa hjelp til de fattig-
ste for at forebygge forfglgelse af mere kort-
sigtede profitmotiver hos de involverede ak-
tgrer.

Noter

1. Forfatteren gnsker at rette en tak til Per Andersen,
Charlotte Mai Hede, Jonas Helth Lgnborg, Niko-
laj Malchow-Mgller samt en anonym referee for
konstruktive kommentarer til en tidligere version
af artiklen.

2. Pa engelsk skelnes mellem begreberne microcre-
dit, som udelukkende er kredit, og microfinance
som er en bredere »pakke« af finansielle services,
eksempelvis mulighed for opsparing, forsikring
o.l. Her anvendes begrebet mikrokredit i dets bre-
de betydning, altsa svarende til begrebet microfi-
nance.

3. Reille and Forster (2008) estimerer beholdningen
af udenlandske investeringer i mikrokreditsekto-
ren i 2006 til 3,9 mia. USD, hvilket er en tredob-
ling pa bare tre ar. Veeksten skyldes is@r en stig-
ning i private og institutionelle (eksempelvis ban-
kers) investeringer.

4. Den pracise andel misligholdte lan er usikker da
MyC4 blev startet i 2006 og antallet af tilbagebe-
talte 1an pa nuverende tidspunkt derfor er beg-
renset. Andelen ligger sandsynligvis pa under 10
procent.

5. Ten ROSCA (Rotating Savings and Credit Asso-
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11.

ciation) mgdes medlemmerne med j®vne mel-
lemrum og indskyder et belgb i en pulje, som til-
deles et af medlemmerne ved lodtreekning. Séle-
des far de fleste medlemmer adgang til et stgrre
belgb hurtigere end de selv ville have kunnet spa-
re et tilsvarende belgb op. Kredit-kooperativer er
mere formaliserede medlemsejede institutioner
som ofte tilbyder sével lan som opsparing. En
grundig gennemgang af mikrokredittens rgdder
kan findes i Armendariz de Aghion og Morduch
(2005).

I mere formelle termer giver den asymmetriske
information anledning til advers selektion (risiko-
villige individer har stgrre sandsynlighed for at
efterspgrge et 1an i fraveer af mulighed for sikker-
hedsstillelse) og moralsk hazard (incitamenterne
til at sikre et hgjt afkast pa den investerede kapi-
tal kan vere mindre i fraveer af mulighed for sik-
kerhedsstillelse).

Der er kun lavet enkelte empiriske undersggelser
af gruppesammens&tningen i selvvalgte mikro-
kreditgrupper. Resultaterne herfra tyder umiddel-
bart ikke pd homogen sammensatning af grup-
perne.

9 procent af de 890 mikrokreditinstitutioner der
indberettede til »MicroBanking Bulletin« (efterar
2008) bruger kun gruppelan, hvorimod 49 pro-
cent bruger en kombination af gruppe- og indivi-
duelle lan. Den gennemsnitlige 1anstgrrelse er be-
tydeligt stgrre i institutioner der bruger individu-
el langivning end i institutioner der bruger grup-
pelan eller en blanding (Microfinance Informati-
on Exchange, 2008).

Der synes ikke at vaere empirisk belag for at NG-
Oer og mikrokreditinstitutioner altid sgger mod
de fattigste omrader, men eksemplet er valgt for
at illustrere program placement problemet ved
evalueringer af mikrokreditprogrammer.

. Mulige tilgange til evalueringsproblemet har

veret genstand for omfattende forskning indenfor
de seneste artier, se eksempelvis Duflo (2004),
Imbens og Wooldridge (2009) og Winship og
Morgan (1999).

Formélet med denne analyse er ikke en gennem-
gang af publicerede evalueringer af mikrokredit-
programmer. Andersen et.al. (2009) giver en
oversigt over donor-baserede og akademiske eva-
lueringer af mikrokreditprogrammer, og Weiss og
Montgomery (2005) fokuserer specielt pa evalue-
ringer af mikrokreditprogrammer i Asien og Lati-
namerika.

12. Eksempelvis finder Coleman (2006) i en under-
spgelse af mikrokreditprogrammer i Thailand at
de relativt velstillede i de enkelte landsbyer far
adgang til stgrre 1an, delvist pa grund af at deres
indflydelse kan udnyttes til at lane i andres nav-
ne. | flere tilfelde har medlemmer af styringsko-
miteerne i de enkelte landsbyer ligefrem videre-
udlant penge fra mikrokreditprogrammet til en
hgjere rente.
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