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La microfinance intéresse
les sociétés de gestion

Ce marché, dont
les encours sous
gestion progressent
de 30 % par an,
PRESENTE AUSSI

DES RISQUES

pour les
investisseurs.

PAR VINCENT BUSSIERE

ongtemps limité aux

dons directs, le sou-

tien aux institutions

de microfinance (IMF)
visant & amorcer des activités
viables dans les pays les moins
développés séduit aussi la ges-
tion dactifs. Diverses filiales
détablissements  financiers
(Natixis, BNP Paribas, Credit
Suisse et Morgan Stanley qui
a lancé deux CDO de micro-
crédit) commercialisent des
fonds dédiés, pour leur comp-
te ou dans le cadre de man-
dats de gestion passés avec des
investisseurs institutionnels
du type caisses de retraite.
« Comme les commodities et
les fonds immaobiliers
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des emprunteurs », explique
Jean-Pierre Klummer, diri-
geant de BlueOrchard, so-
ciété de gestion et de conseil
qui pilote depuis Genéve les
investissements de Dexia sur
ce crénean. Quand les indices
sont en berne, les rendements
réguliers des micropréts com-

nsent les pertes essuyées sur
es actifs classiques. Et quand
les marchés redeviennent por-
teurs, les rémunérations issues
des actifs traditionnels sajou-
tent aux intéréts percus sur les
micro-préts.

Le développement de ce seg-
ment se fera-t-il aux dépens
des marchés actions et obliga-
tions ? I semblerait

sur ces quinze dernié- DES 2010, que non puisque sur
res années, elle de- |ESPEE les quelque 10.000
vient un segment de IMF recensées dans
la catégorie des actifs ETPERCO le monde, moins de
%}ter;:tatifs »,I_clznnjﬁue DEVRONT fﬂﬂ sgtisfont Sata]u: cri-

anette eschler, éres des investisseurs
responsable de 13%‘?5— INVESTIR institutionnels  (due
tion fi.xed _inmmec ez 10% dili‘gence). La tendan-
et emgouement  DELEURS 0 ersile
sexplique aussi par ACTIFSEN Au grand dam des
lsbome tnue decex  pRODUITS  gérets | partens
formance en 2008 de  SOLIDAIRES. responsable  de la
+ 5 %, selon lindex veille réglementaire

Symbiotics. Quant a la taille
de ce marché, elle est de l'ordre
de 9 milliards de dollars dac-
tifs sous gestion et progresse
de prés de 30 % par an. « Une

artie des actifs gérés est af-
ectée sur les marchés moné-
taires pour couvrir le risque
infinitesimal de défaillance

chez BNP Paribas Investment
Partners, qui se désole de ne
pas pouvoir attirer davantage
d'investisseurs faute dun ca-
dre réglementaire té.
« Le Luxembourg, doté dune
réglementation favorable &
la microfinance, truste 30 %
du marché, suivi de la Hol-

* dannées & fin 2007

lande avec 15 %, quand Paris

lafonne 4 moins de 1 % =,
mndique-t-il. En cause, des ga-
ranties apportées par les IMF
adossées a des actifs non cotés
libellés dans des monnaies lo-
cales presque pas traitées sur
le marché des changes. Et de

rappeler que, l'an prochain,
ces placements draineront da-
vantage de liquidités en dépit
des baisses des bénéfices des
entreprises. En effet, la loi
francaise sur lépargne sala-
riale impose & partir de 2010
aux PEE et Perco dinvestir
10 % de leurs actifs en pro-
duits solidaires.

Il MISSION SOCIALE
Sans oublier de recadrer la
mission sociale de certains
IMF dévoyés qui aggravent la
récarité de leurs clients en
istribuant « les yeux fermes »
des crédits a la consommation
assortis de taux pouvant at-
teindre jusqua 30 % par an.
« La création dun indice de
mesure de la performance so-
ciale & moyen et long terme du
microcrédit pourrait réduire
gour partie ces dérives », plai-
e Nanette Heschler. B
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Trouver les leviers

permettant de fi-
§ nancer plus de 500
millions d’humains.

Que peut apporter la gestion d'actifs i la microfinance ?
La microfinance doit déterminer les leviers lui permettant
de passer de prés de 40 milliards de dollars de crédits
distribués auprés de 150 millions de dients au financement
de plus de 500 millions d'humains, soit un marché de plus
de 400 milliards de dollars. De méme, on recense plus

de 10,000 instituts de microfinance. Les gérants dactifs

peuvent développer la microfinance & condition de bien
choisir leurs partenaires locaux qui piloteront leurs investis-
sements. Siles « due diligences » des premiers se révélent
trés efficaces vues de Paris ou de New York, elles deviennent
rapidement inopérantes sur place, faute d'un relais local
disposant des expériences et de compétences spédfiques &
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la microfinance. Cela permet d'éviter l'exemple des « vaches
corses ». ||y a quelques années, 'Europe versait une partie
des aides agricoles A ['élevage de bétes 3 corne sans s'assurer
au préalable de leur existence.





