
Microfisfaitappel à la titrisation
poursoutenir la microfinance
Cetteplate-formeinéditeproposeauxinstitutionnelsderemédierau
manquedeliquidité d

' uneclasse d

' actifsdeplusenpluspriséeparailleurs.

PARFRÉDÉRIQUE GARROUSTE

eterunepasserelle entre la

microfinance
et la gestion ,

l

' ambition
deMicrofis

n'
estpasmince . Cette

société d

'

investissement estsur le point
delanceruneplate-formeportantson
nom et servant

à faire la

jonctionentredeuxmondes
particulièrementéloignés :

d

' une

part ,

lesservices financiersaux
personnespauvressansaccès
ausecteurbancaire

et

,

d

'

autre

part ,

lesinstitutionnels . Defait
,

si lesgestionssontdeplusen
plusintéresséespar la finance

responsable ,

lesbanques , qui
devraientêtre à l

'

originedes

opérations ,

n' ontquasiment
pas investisur le sujet : pour
desmontantsunitaires réduits

,

il leur
faudraitdéployerdeséquipes
spécialisées

,

serendantsur le terrain
,

le plus
souventdanslespaysémergentsoùleurs

implantationssontpeuimportantes.

Unedemandeforte
Résultat

,

l

' éventaildesactifs
microfinance esttrès limitéalorsqu' il existe
unedemandepotentielle ,

à commencer
de la partdesparticuliers quiréclament
unefinanceprochedesréalités .

« Les
IMF

(

institutsdemicrofinance
,

NDLR
)

ontdumal à leverdesfonds ,

confirme
XavierdeKergommeaux ,

associéchez
GideLoyretteNouel

, partenairedu
projetMicrofis . Pourtant

,

leurs
activités sontpérennes et

rentables
,

maisles

prêteurs et
les investisseurs n' ontpas

uneconnaissancesuffisantedesdiffé-
rentesinstitutionspour faire le tri entre
lesbons

et
lesmoinsbonsrisques . »

Microfisseproposeprécisément de
comblercemanque ,

lesfondateurs
,

deuxex-banquiers d

' affaires
, ayant

notammenttravaillésurcethème et

s' entourantdepartenairescomme

Banque

dépositaire

TikehauInvestmentManagement ,

Gide

LoyretteNouelouencoreEurogroup.
Sefaisant fortderassemblerun
savoirfaireparcellairepoursélectionnerdes
risquesquiserontproposésaux
investisseurs

,

leséquipesprendrontensuite
encharge le suividesactifs

,

nonsans
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ZIPTIEVO

souscription

Obligations

lesavoirconfigurésselonlesattentes
desinstitutionnels .

« Lesengagements
serontlogésauseind

' unfondscommun
detitrisation

(

FCT
)

, chaqueprêt à un
IMFsereflétantdansuncompartiment
`adhoc'duvéhicule

, indiqueCyrille
Parant

,

associéfondateurdeMicrofis.
Defait ,

lesinvestisseursnemisentpas
surdesparts d

' unportefeuillemaissur
lesopérations ,

cequileurpermetune
sélection finedesactifs ,

enamontde
leursinvestissements .

»

Autreatoutdumontage ,

il prévoit ,

sur
le planjuridique ,

une
transformationde la detteensupport d

'

investissement standardisé . « Lescontratsde
prêtsinternationauxsonttransformés
entitresdedroitfrançais ,

émispar le

FCT
, quisontplusfacilement

échangeables ensecondairequ'unecréance
directesurunétablissement demicrofinance
situé à l

' autreboutdumonde
,

même
si

,

entermesderisque ,

riennechange ,

expliqueXavierdeKergommeaux . Les
OPCcontractuels peuventcertesavoir
descréances à leuractif,

mais
juridiquement ,

l

'

acquisition d

' unecréance à

Conseil en
investissement

SourceGideLoyretteNouel

Descommissions
limitées

,

d

'

environ 1

,3

%%

pourdesactifs
ayantunematurité

detroisans.

l

'

étrangerposedesdifficultés ,

alorsque
la loisimplifie l

'

acquisition des
créancesparunFCT. »

Parailleurs
,

la cessiondetitres
représentatifsdecréancesestplus
simpleque la cessiondescréances
elles-mêmes . « Laplate-formeservira

à transformer lescréancesen
instruments demarchéquiserontsécables

et

liquides ,

et donccorrespondront aux
attentesdesinvestisseurs

, ajouteCyrille
Parant . Elleémettradesvaleurs
mobilières de50.000euroschacune . »

Distribuerdesfondspropres
Autreavantagepour lesinvestisseurs

,

comme ils serontaussiles
actionnaires de la plate-forme ,

Microfisexigera
d

' euxdescommissions limitées
,

d

'

environ
1

,3

`

)

/
0 pourdesactifsayantune

maturitédetroisans
,

à comparer à des
fraisde 2

,2

`

)

/ 0 à 2

,5

%%danslescasde
fondsmicrofinance classiques . Visant
unerémunérationde l

' ordrede 5 %%à

6 %%
,

le modèletablesurunvolant d

'

actifs d

'

unecentainedemillions d

'

euros.

TikehauInvestmentManagement ,

la

sociétédegestionqui s'
estchargéede

structurer la plate-forme ,

estenpasse
d

' obtenir l

'

agrémentde la Banquede
France . Enparallèle ,

le
tourdetable

estencoursdefinalisation
et

les
premières émissionssontprévues d

'

ici à

finjuin . Avecdegrandesambitions
par la suite

,

l

'

objectifétant d

' étendre
le rôlede la plate-formepourqu'elle

distribue
,

outredesprêts ,

desfonds
propresauxIMF.

« Il
s' agitdefairede

Microfis l

'

embryon d

'

unefutureBourse
demicrofinance enenfaisantunlieu
d

'

échangespourtouslesinvestisseurs
enmicrofinanceaumonde

, expose
CyrilleParant .

A terme
,

lesgrands
fondsdemicrofinancepourrontêtre
membres et utiliseront la plate-forme
pourrecyclerleursactifsquinesont
pas liquides .

»

?
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