Du nnuvgau dans la finance
La microfinance gagne
en sophistication pour sé

duire

- Classe d'actifs Le microcrédit s'invite dans les salons des investisseurs privés.
Genéve accueille aujourd’hui et demain un symposium mondial

Myret Zaki

La microfinance, une nouvelle
classe d’actifs? La place financié-

Te genevoise brigue en tout cas ,

unrdle central dans I'intégration
de cette industrie i l'univers clas-
sique de l'investissement. Dans
la ville du bout du lac, nombre
d’innovations sont nées pour at-
_tirer les capitaux privés vers cette
activité qui offre des services fi-
nanciers aux petits entrepre-
neurs des économies en dévelop-
pement. Geneve réunit en outre
aujourd’hui et mardi quelque
200 participants 4 un- sympo-
sium mondial (annoncé dans no-
tre édition du 11 mai dernier),
organisé par le Casin (Center for
applied studies in international
negociations) et soutenu par la
fondation Genéve Place Finan-
ciére.

Convaincre
les conservateurs

Objectif: familiariser la com-
munauté financiére (gérants de
fonds et autres investisseurs ins-
titutionnels)-aux nouveaux véhi-

cules d’investissement ‘qui leur-

permettront de- participer a la
forte croissance du marché de la
microfinance. «Il s'agit de con-
vaincre laile conservatrice du
monde financier, qui jusqu’ici
n'a pas franchi le pas"d'investir
dans la microfinance: les ban-

ques privées, les assureurs, ouen- -

ligné ]ack Lowe CEO de BlueOr-

chard, société genevoise pion-
niére dans le refinancement
d'institutions de microfinance;
lors d'une rencontre de presse le
30 septembre. R

Le sympo-
sium qui se
déroule
aujourd’hui
et demain
marque un
tournant
dans 'histoi-
re de la micro-
finance, qui

voit les capi-
taux privés prendre - lentement
certes —lareléve des ONG et orga-
nisations multilatérales qui ont
financé l'activité depuis ses origi-
nes. «Avec des taux de croissance
moyens de 30% a 40% par an, les
institutions de microfinance ont
besoin dattirer les investisseurs
privés pour leur financemeént, car
les ONG ne parviennent plus a
suivren, a souligné Melchior de
Muralt, vice-président et cofon-
dateur de BlueOrchard. La firme,

Melchior
de Muralt.

" qui gére aujourd’hui 200 mil-
- lions de francs en dette de micro--

finance, se prévaut d’étre la seule
société. formée exclusivement
pour accéder aux capitaux privés,
apportésen 1999 par Melchior de
Muralt, sur un marché encore

quasiment vierge. «A 1'époque,
I'idée de refinancer a court terme
en monnaies fortes les meilleurs
risques de I'industrie de la micro-
finance est apparue comme une
idée de génie», relate Melchior de
Muralt, par ailleurs associé de De
Pury, Pictet, Turettini & Cie.

Le succés de ce business model
a désormais de quoi séduire les
investisseurs. On parle
aujourd’hui sans complexes des
rendements attrayants de la mi-

Les préteurs de
microcrédits réalisent
en général une marge
bénéficiaire de 30%

crofinance. Avec des taux d’inté-
rét de 34% sur les préts accordés
aux micro-entrepreneurs du Sud,
contre des ‘taux usuriers entre
100% et 200%, les préteurs de mi-
crocrédits réalisent en général
une marge bénéficiaire de 30%,
estime Jack Lowe. De l'autre c6té,
le risque et la volatilité sont fai-
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bles, avec un taux de rembourse-
ment des préts extrémement éle-
vé qui dépasse souvent 98% (soit
un taux de défaut de 2% ou
moins). Sans compter que le por-
tefeuille de crédits d'une institu-
tion de microfinance est réparti
sur un trés large nombre d’indi-
vidus et de pays.

Fort attrait éthique

Les statistiques révélent en
outre une trés faible corrélation
avec Jes risques politiques, éco-
nomiques, et méme le risque
pays. Lattrait éthique ou le «ren-
dement social» de la microfinan--
ce reste un argument fort, en rai-
son de son réle évident dans le
développement des &conomies
€mergentes (impact humain, ef-
fets secondaires positifs sur la
santé, 'éducation, le logement,
et méme la bonne gouvernance
dans les pays concernés), mais
aussi dans la réduction de I'im-
pact de catastrophes naturelles
telles que le tsunami qui a frappé
lesud del'Asie. - ‘

Les praticiens de la microfi-
nance voient i une opportunité
sans précédent pour relever leur
pari numéro un: developper un
marché financier orgamse pour
les produits sophistiqués, 3 com-
mencer par les préts structurés a
long terme €mis 3 large échelle.

Le défi consiste a attirer 'intérét
de gros investisseurs institution-

nels pour créer la liquidité néces- -
En éffet, seul un niveau éle-
vé de liquidité, que permet un
marché organisé, vaudra a la mi-
crofinance l'appellation de classe
d’actif. Or aujourd’hui, le marché
reste peu liquide, constate Jack
Lowe (lire ci-dessous). /’




