Enjeux

LE MENSUEL DE L'ECONOMIE

Diffusion : 111891
Périodicité : Mensuel

N° et date de parution : 278 - 01/04/2011

EnjeuxLesEchos_278_ 84 15.pdf
Site Web : http://www.lesechos.fr/enjeux/index.htm

Press Index

Page : 84
Taille : 95 %
442 cm2

LA QUESTION

PAR FRANCOIS DERRIEN ET CHRISTOPHE PERIGNON,
PROFESSEURS ASSOCIES A HEC PARIS

LE MICROCREDIT EST-IL

UNEACTIVITE RENTABLE?

n 2006, le prix Nobel de la
paix a été décerné ala Gra-
meen Bank et a son fonda-
teur Muhammad Yunus, pionnier
du microcrédit. C'est en 1976 au
Bangladesh qu’a démarré I'acti-
vité de Yunus, par un prét de
27 dollars aun groupe de 42 fabri-
cants de chaises en bambou.
Depuis, l'octroi de préts aux
micro-entrepreneurs pauvres
s’est développé de facon expo-
nentielle sur tous les continents,
au point de constituer aujour-
d’hui une activité économique a
partentierealaquelle participent
organismes d’Etat, organisations
non gouvernementales et insti-
tutions privées. Au point d’offrir
des opportunités d’investisse-
ment potentiellement attractives.
Le marché du crédit aux plus
pauvres a été traditionnellement
ignoré par les banques classiques,

du fait du risque de défaut des
emprunteurs. En présence d'un
telrisque, le préteur doit fixer un
taux d’intérét élevé s'il veut ren-
trer dans ses frais. Ceci conduita
un phénomeéne d’auto-sélection:
les emprunteurs les plus suscep-
tibles de rembourser vont choisir
de ne pas recourir a un emprunt
devenu trop cher, alors que les
emprunteurs qui prévoient de ne
pas rembourser sont disposés
a accepter un taux élevé. Cette
auto-sélection ne fait qu'aggraver
le probleme delabanque, qui est
obligée de réagir en augmentant
ses taux d’intérét, ce qui accentue
le phénomene d’auto-sélection. ..
etainsi de suite, jusqu’au point
olile tauxdemandé parlabanque
est tellement élevé que les seuls
candidats al'emprunt sont ceux
quisont pratiquementsiirs de ne
pas rembourser. Conséquence
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ultime, les banques peuvent
décider de ne préter a personne.
Pour contourner cet effet per-
vers, les établissements de micro-
crédit ontinnové. Ils prétent en
priorité auxfemmes qui, dansles
pays les plus pauvres, ont la res-
ponsabilité de nourrir la famille
etont a ce titre moins
tendance a dilapider
les sommes emprun-
tées. Surtout, ils pré-
tent a des groupes
d'individus solidaires
les uns des autres.
Cette solidarité pro-
voque une forte pres-
sionsociale quiinter-
dit pratiquement a
chaque membre de
faire défaut sursa part
du prét. Et permet en
outre de résoudre le
probléme d’auto-sélection, le
groupe ayant tout intérét a
sélectionner et a contréler ses
membres le mieux possible. Ces
méthodes ont donné des résul-
tats surprenants. Malgré desinté-
réts élevés, les taux de rembour-
sementdépassentles 95%, ce qui
est bien supérieur a ce que'on
constate pour les banques tradi-
tionnelles (voir graphique). Le
microcrédit, avec ses taux d'inté-
rétetses taux de remboursement
élevés, peut donc étre une activité
rentable, dans laquelle investis-
sent désormais des établisse-
ments & butlucratif.
En France, il existe plusieurs
moyens pour un investisseur
individuel de se lancer dans le

microcrédit. Depuis I'entrée en
vigueur de la loi Lagarde sur le
créditala consommation ensep-
tembre 2010, les particuliers peu-
vent financer les associations de
microcrédit par des préts. Il existe
de nombreuses plates-formes
Internet quileur permettent de
choisir les projets
qu’ils désirent soute-
nir (par exemple les
sites babyloan.orget
friendsclear.com).
Une deuxiéme option
consiste a recourir a
des fonds communs
de placement. En
France, seuls 10% des
fonds sous gestion
sontinvestisdansdes
projets de microcrédit
via des ONG, le reste
du portefeuille étant
investi en obligations (voir les
fonds BNP Paribas Obli Etheis et
Natixis Impact Nord-Sud Déve-
loppement). De plus, dans le
cadre des plans d'épargne retraite
collectif, nombre d’entreprises
francaises proposent des fonds
solidaires de microcrédit dans
lesquels les collaborateurs peu-
vent investir. Citons pour finir
une initiative intéressante due a
un partenariat entre Nyse-Euro-
next et Microfis. L'idée est de
transformer des préts accordés a
desinstitutions de microcrédit en
obligations cotées. Cette titrisa-
tion, est en passe d'accélérer la
diffusion du microcrédit alors
qu'elle a été I'un des facteurs de
la crise financiere. W
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