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Les Editions EPAS et FUNDO SA ont mene une enquete au sujet du theme

«microfinance et prevoyance professionnelle» aupres des caisses de

pensions et des institutions liees ä l epargne retraite sur l ensemble de

la Suisse alemanique et de la Romandie Nous vous presentons ici la

deuxieme partie des resultats

Question 6 Acteurs de la microfi
nance Quels sont les acteurs dont
vous avez déjä entendu parlé
plusieurs nominations possibles
Blue Orchard 21 fo

Finethic 15

Pro Credit Holding 22ofo
Öikocredit 15
ResponsAbility 38

La notoriété des acteurs de la microfi

nance est actuellement tres basse Envi

ron 33 des caisses de pensions CP
n en connatt aucun et 80 n en connatt

qu un seul Cite par 38 des participants
Responsability est le plus connu suivi de
Pro Credit Holding et de Blue Orchard Fi
nethic en queue de peloton pour la Suisse
entiere arrive en tete en terme de cote de
popuiarité en Romandie

Question 7 Rendement omparéä
celui des placements en obligations
monde le rendement long terme d un
placement en fonds de microfinance
est

Nettement superieur 18
Legerement superieur 35
Identique 2Oofo
Légérement inférieur 260 o
Nettement inferieur 2

Plus de la moitie des participants estiment
le rendement de la microfinance sur le

long terme superieur ä celui des obliga

tions etrangeres Et 20 le considere
comme identique portant au total ä 73
le nombre des participants ne reliant pas
un investissement dans un fonds de micro

finance ä un rendement plus faible

Question 8 Risque comparé ä celui
des placements en obligations monde
le risque long terme d un placement
en fonds de microfinance est

Nettement superieur 9
Legerement superieur 38
ldentique 19
Legerement inferieur 27
Nettement inferieur 7

Comme pour la question precedente envi
ron 20 des CP mettent microfinance et

obligations ngonde ä égalité Si 340 o d en
tre elles jugent le risque inferieur 47
pense faire face ä un risque plus eleve
meme si la majorite le considere seule
ment comme legerement plus
eleve Or dans la pratique et
par le passé les fonds de pla
cements en rnicrofinance ont

ete moins risques que les
fonds en obligations étrangé
res Au total meme si 1 3 des

CP estiment ä juste titre que le
risque est inferieur la percep
tion du risque réel d un fonds
de placement en rnicrofinance
reste pour une grande partie
des participants assez floue

Question 9 Risques d un fonds de
microfinance classes par ordre d im
portance risques majeurs d abord
A Defaut de remboursement lie au mi

croentrepreneyr
B Defaut de remboursement lie ä l institut

de microfinance IMF
C Risquejje pays
D Gestion des risques détaillante du ges

tionnaire de fonds de microfinance

E Standards de comptabilité non similai
res ä ceux des fonds traditionnels

Place du Type de Premier rang
classement risques ä cette place

avec en

des votes

1 place Risque pays 36
2 place Risque pays 33
3 place Institut de

microfinance 32

4 place Micro
entrepreneur 32

5 place Standards
de cornytabilité 54o o
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Le risque pays obtient le premier rang aux
deux premieres places dans l echelle des
risques Et chaque fois avec plus de deux
tiers des voix 11 faut soUligner que ce ris
que n est pas specifique ä la microfinance

Non visible sur ce resultat puisqu il arrive
clairement en deuxieme Position ä cha
cune des deux premiéres places le risk
management» defaillant du gestionnaire
de fonds en zticroflnance une caisse de

Pension n investira que si eile est convain
cue que l organisme de gestion du fonds
procede de maniere systematique et ri
goureuse tout au long de ses processus
de selection d investissement et de moni
toring du risque Les Standards de comp
tabilite sont consideres comme risque
négligeable 1 3 des caisses surestiment
e risque lié ä 1 institut de microtinaBce et
au microentrepreneur Dans l echelle des
risques majeurs ce dernier manque de
tres peu le second rang concernant la no
mination ä la premiere place En realite
avec un taux avoisinant les 2 le risque
de defaut du microentrepreneur est negli
geable

Question 10 Quel rendement annua
lisé net minimum en francs atten
dez vous d un placement en microf
nance

Hisk free IOofo

Riskfree 50 bp 12
Risk free 100 bP 360 o
Risk free 200 bp 270 o
Risk free 300 bp 15

Les attentes de 58 des CP correspon
dent ä un investissement avec un ren

dement egal ou inferieur ä «risk free
100 points de base» D un cöte presque
une caisse sur six artend une performance
egale ä «risk free 300 points de base»
de l autre 85 passe ä cöte d un rende
ment potentiel correspondant ä celui deli
vre en moyenne par les investissements
immobiliers en Suisse

Question 11 Objectifs stratégiques
elassez les caractéristiques d un
fonds en microtinance par ordre d at
tractivité décroissante

A Diversification Correlation tres faible
avec les autres classes d actifs

B Couts Frais de gestion peu eleve
C Stabilisation du portefeuille indepen

dance des taux de microcrédit vis à vis

des taux des banques centrales
D Performance Rendernent annualisé net

stable 3 5o o 6ofo
E Risque Volatilité faible c 20 o
Place du Type de ca Premier rang
classement racteristique ä cette place

avec en

des votes

1 place Diversification 67
2 place Performance stable 34
3 place Performancestab e 360 o
4 place Coüts faibles 32
5 place Couts faibles 45

L effet de diversification arrive tres large
ment en tete pour la premiere place Pour
les places 2 et 3 le rendement stable et
regulier obtient facilement le premier rang
et livre aux fonds en microfinance un argu
ment de choix L effet de Stabilisation du

portefeuille dejä contenu dans la faible
correlation et la regularite de la perfor

mance fait oublier l independance vis à vis
des taoz d intéréts internationaux güi n ap
parait nulle part ä la premiere place De
meme le faible niveau de couts semble ne

susciter dans 1 échelle des préférences
qu un echo limite obtenant la majorite des
voix aux deux dernieres places

Belle

Méme s i faut se garder de prendre
les pourcentages des differentes repon
ses de ce sondage pour argent comptant
les messages recueillis aupres des CP
sont clairs et permettent de tirer nombre
d enseignements ä caractere eminem
ment pratique La microfinance est une
belle inconnue Belle parce que ses char
mes de decorrelation et de performance
stable sont ceux lä memes qui depuis une
dizaine d années poussent les institutions
du 2e pilier ä rechercher des alternatives
La beile inconnue otfre aux caisses de

pension plusieurs possibilité de choix
quant ä son integration dans leur porte
feuille seit en obligations étrangéres seit
en placements alternatifs emerging mar
kets Belle egalement car eile associe les
atouts de la raison et du cceur La microfi

nance est economiquement creatrice de
valeurs et ce avec en parallele un effet de
responsabilite sociale remarquable Pour
l investisseur une Situation de Win Win

inconnue

Inconnue parce que ies microentre
preneurs les instituts de microfinance les
régions les gestionnaires de fonds de mi
crotinance et ieurs yrocesses de gestion
des risques ne sont pas familiers des in
vestisseurs institutionnels Les caisses de

pensions vom demander aux fonds de mi
crofinance de présenter des crltéres de
qualite Dans l ere «apres Madoff Sub
prime Lehman Brothers» qui s en etonne
elles veulent de la transparence La so
ciete de gestion son equipe sä reputation
et la methodologie de recherche d inves
tissement et de monitoring du risque doi
vent etre presentes sans laisser d ombres
Les volumes d investissement s eleveront

au minimum ä 100 millions le track record
ä trois ans Le siege du fonds sera prefe
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rentiellement en Suisse ou en Europe ft
le yroduit devra étre comPréhensible pour
tout men bre du conseil de fondation fn

apparence rien de nouveau si ce n est que
le degré de transparence de chacun de
ces points sera jauge ä une aune un peu
differente Celle de la simplicite de la
comprehensibilite du bons sens

Les fonds en microfinance devront
apprendre ä lever le rideau du mystere de
la Terra Incognita güi plane encore sür

eux et expliquer Car le principe de la
microfinance est simple et facilement

compréhensible Préter de 1 argent ä des
personnes ayant la volonte inebranlable
de travailler et de rembourser ie microcré

dit auquel elles ont souscrit ft préter
ylutöt 500 francs ä 2000 personnes qu un
million francs ä une personne Parce que
bien que alle gestionnaire ne s appelle
pas Madoff ou Monsieur le Ministre des
finances de la republique d lslande c est
plus sfir simplengent plus sür ft ia sécu
rite c est comme l avenir et la confiance
cela ne s achete pas cela se construit
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