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«Avec les crédits des microban-
ques, je peux acheter de meil-
leurs filets», a déclaré Lize
Nhaca, qui tient une petite ex-
ploitation de pêche au Mozam-
bique. «Cela augmente mes bé-
néfices et je peux rembourser les
prêts avec les intérêts, construire
une maison de briques, acheter
trois petits cochons et nourrir
les 17 membres de ma famille.»
On ne prête donc plus qu’aux ri-
ches. Mieux encore, la microfi-
nance, branche encore embryon-
naire de la finance, offre

désormais des produits de plus
en plus sophistiqués. Symbiotics
en a fait sa vocation. La jeune so-
ciété genevoise a en effet pour
but d’offrir des services profes-
sionnels sur le marché de la
dette. Elle joue le rôle d’intermé-
diaire entre deux pôles: d’une
part, celui des institutions de mi-
crofinance (IMF) qui lèvent les
fonds pour pouvoir croître et ga-
gner de nouveaux clients ainsi
que leur permettre de bénéficier
de prêts plus importants. D’au-
tre part, celui des gestionnaires
de fonds qui souhaitent placer
des capitaux dans ce secteur en

croissance. «Notre mission est
d’appliquer à la microfinance
des outils traditionnels de ges-
tion de la dette, tels qu’on les re-
trouve sur les marchés des capi-
taux», explique Vincent
Dufresne, CEO de Symbiotics.

20.000 nouveaux microprêts
de 1000 euros chacun

L’entreprise suisse, en partena-
riat avec le Fonds européen d’in-
vestissement (EIF), vient de lan-
cer des obligations gagées sur
dettes (collateral debt obliga-
tions, CDO) destinées aux IMF
dans la région des Balkans et de

l’Europe de l’Est (Albanie, Mon-
ténégro, Roumanie et Russie).
Les CDO sont des emprunts obli-
gataires titrisés émis par un vé-
hicule ad hoc investissant dans
des actifs diversifiés. Leur achat
est financé par l’émission de plu-
sieurs tranches de titres, dont le
rendement à terme est lié à la
performance des actifs sous-ja-
cents. La technique est identique
à celle utilisée par les banques
pour titriser leurs portefeuilles
de crédits, à la différence que les
CDO se présentent davantage
comme des instruments d’inves-
tissement à effet de levier que

comme des outils de gestion de
bilan. Flexible, ce type d’instru-
ment permet aux investisseurs
d’obtenir un produit sur mesure
grâce aux différentes tranches de
la structure. Dans le cas présent,
l’EIF a souscrit à la tranche senior
(il reçoit en priorité les intérêts et
les éventuels bénéfices) tandis
que les IMF ainsi que quelques
fonds spécialisés dans le domaine
dont le Fonds d’investissement
suisse pour les marché émer-
gents (SIFEM) porteront la tran-
che junior et supporteront les
premières pertes éventuelles sur-
venues sur le portefeuille jusqu’à

un pourcentage déterminé. «Le
succès de cette collaboration
entre Symbiotics et l’EIF est un
tournant dans le développe-
ment de techniques de refinan-
cement sophistiquées desti-
nées aux IMF», se félicite
Vincent Dufresne. Enfin, les re-
tours attendus en termes de
gains de productivité et de
création d’emplois sont élevés
et Symbiotics estime que de
cette transaction résultera le
financement direct d’au moins
20.000 nouveaux microprêts. 

[l.mutemba@agefi.com]

MICROFINANCE

Symbiotics lance des obligations
gagées sur dettes dans les Balkans 
Grâce à la société genevoise, les microbanques des pays de l’Est ont accès aux collateral debt obligations (CDO) et entrent dans la cour des grands.
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Pour «L’Agefi», Cédric Lombard,
responsable des opérations, de
la recherche et de l’analyse fi-
nancière au sein de Symbiotics,
détaille les activités de l’entre-
prise basée à Genève et dresse un
tableau de l’évolution et des
perspectives de la microfinance.

Pouvez-vous détailler en quelques
mots le métier de Symbiotics?
Cédric Lombard: L’activité de
Symbiotics peut se résumer en
trois parties distinctes et com-
plémentaires. Notre activité pre-
mière est le consulting. Celle-ci
consiste en l’élaboration de stra-
tégies de placement pour le

compte de gérants de fonds dé-
sirant investir dans des institu-
tions de microfinance (IMF).
Deuxièmement, nous vendons
de l’information telle que, no-
tamment, des analyses quanti-
tatives et qualitatives, des rap-
ports de recherche et des audits.
En d’autres termes, des outils
d’aide à la décision pour les in-
vestisseurs qui ne disposent pas
des données appropriées sur les
IMF. Cela leur épargne des dé-
penses importantes en frais de
recherche et de prospection. En-
fin, notre troisième spécialité est
le courtage: Symbiotics super-
vise, met en place, suit et conclut
les transactions d’investisse-
ment durant tout leur cycle de

vie. En résumé, notre rôle est de
faciliter l’accès à des IMF à des
fonds et des gestionnaires de
fonds tout en apportant aux IMF
les produits dont elles ont be-
soin.

D’où vient le choix de l’Europe de
l’Est pour le lancement des obli-
gations gagées sur titres (CDO)?
Ce choix obéit principalement à
la nature de nos deux partenai-
res. Le premier est le European
Investment Fund (EIF), qui a pour
mission de faciliter la conver-
gence des pays de l’Est dans le ca-
dre de la consolidation politique
et économique de l’Union euro-
péenne. Le deuxième est le ré-
seau d’Opportunity Internatio-

nal (OI), une organisation non-
gouvernementale qui, depuis
1971, a pour objectif d’appuyer
les ménages défavorisés pour les
aider dans la création d’entrepri-
ses viables. En réalité, OI dispose
déjà d’un certain nombre d’IMF
dans cette région du globe. On
joue donc ici sur la cohérence
des produits que nous voulons
offrir. Mais qu’on ne s’y trompe
pas: nous espérons répliquer à
l’envi cette expérience dans d’au-
tres réseaux de la planète présen-
tant plus ou moins la même
configuration. Pour l’heure,
dans le cadre des CDO, les pays
est-européens constituent une
sorte de laboratoire. Pour ce qui
est des rendements, nous pré-

voyons un taux moyen des em-
prunts se situant autour des 8%
en fonction du rating des IMF et
du risque pays.

La microfinance fait-elle actuelle-
ment l’objet d’une tendance parti-
culière?
Nous observons en effet deux
évolutions qu’il est important
de souligner. D’abord, l’engoue-
ment du monde financier tra-
ditionnel pour la microfinance
est en pleine ébullition. Ensuite,
la demande des IMF devient
plus diverse, les «grosses» IMF,
dotées d’un pouvoir de négocia-
tion accru, parviennent à absor-
ber localement le financement
de leurs projets, en particulier

par l’épargne, un accès facilité
aux grandes banques commer-
ciales locales, ou des émissions
obligataires. C’est particulière-
ment vrai en Amérique latine.
Et les moyennes et petites IMF
restent en quête de finance-
ments en monnaie forte ou lo-
cale, elles sont plus difficiles
d’accès, mais présentent des
modèles de gestions viables et
dynamiques. Ainsi, pour reve-
nir à votre première question,
nous avons construit nos diffé-
rents produits de conseil à la
structuration et de courtier spé-
cialisés dans le but de faciliter
les flux financier vers les IMF de
tout type, et ceci grâce à une in-
termédiation efficiente.

«L’intérêt du monde financier traditionnel pour la microfinance est en ébullition»

Star de la semaine avec ses quelque 14 milliards
de bénéfice net, UBS l’est restée dans la presse
dominicale, certes loin derrière les hockeyeurs

suisses héroïques vainqueurs du Canada samedi à Tu-
rin (2-0). Si son CEO Peter Wüffli confiait au Sonntags-
Blickqu’il habitait une commune zurichoise et payait
donc «relativement beau-
coup d’impôts», son prési-
dent du conseil d’adminis-
tration confirmait à la NZZ
am Sonntagqu’il ne se re-
connaissait pas dans son
personnage du film sur la
fin de Swissair, «Groun-
ding». Un épisode qui, ré-
vèle encore la NZZ am
Sonntag, devrait se retrou-
ver dans un autre film, si-
gné cette fois-ci de la TV alé-
manique. Les réalisateurs sont en discussion avec les
protagonistes de l’affaire, selon le journal, car le docu
en question – dont la diffusion est prévue cet automne
– n’emploierait pas des acteurs. 
Lors de leur interview respectif, les dirigeants d’UBS
ont insisté sur la forte concurrence qui règnait dans
le secteur bancaire mondial. Et entre les places fi-
nancières. Elle n’a pas baissé, souligne Marcel Ospel.
«Bien au contraire: Londres et surtout Singapour crois-
sent plus fortement. Une situation qui découle aussi
des conditions cadres.» Après avoir rappelé l’impor-
tance de l’Asie dans la croissance de la masse sous ges-
tion de la banque, le président a ajouté qu’«en ce qui
concerne les pétrodollars nous constatons qu’ils sont
en premier lieu investis dans leur pays d’origine». Il
a en outre souligné qu’aujourd’hui quelque «600 pla-
ces de travail» cherchent encore preneur au sein de la
banque en Suisse. Concernant le futur, il se veut op-
timiste. «L’année a débuté de manière positive sur
les marchés financiers. Les possibilités de croissance
pour la branche en général et pour UBS en particulier

demeurent intactes.» Côté investissements, la banque
vise, géographiquement parlant, l’Asie, l’Amérique
latine ou encore l’Europe de l’Est. Plus globalement,
pas question de chercher à réaliser de grosses acqui-
sitions. La banque va en revanche poursuivre sa poli-
tique de renforcement de ses cœurs de métier par des

achats ponctuels. 
Même discours ou presque
chez Julius Bär. Son patron,
Hans de Gier, a confié à Fi-
nanz und Wirtschaft
qu’«en ce qui concerne les
plus grosses acquisitions
nous ferons preuve de rete-
nue avant la fin 2006, mais
de plus petites opérations
demeurent envisageables».
Sauf bien sûr si une oppor-
tunité se présentait, auquel

cas elle «doit être convaincante et son prix avanta-
geux».
Les bonnes affaires des banques – et les boni qui en dé-
coulent – ont des conséquences directes sur certaines
branches. A commencer par les ventes de voitures
luxueuses, souligne la SonntagsZeigung, qui estime
que les ventes de Ferrari ont crû de 26% l’an dernier.
Le délai d’attente pour certains véhicules rouges flam-
bant neufs est de deux ans, indique le journal. 
Luxe toujours mais dans l’horlogerie. Dans un inter-
view accordé à Turin à la Frankfurter Allgemeine
Zeitung, Nick Hayek a déclaré qu’Omega concurren-
cerait Rolex d’ici trois à quatre ans dans son segment. 

Adecco veut croître en Russie

Selon la SonntagsZeitung, Adecco veut racheter le
numéro un de sa branche en Russie. La firme confirme
au journal vouloir croître dans le pays de manière «or-
ganique et selon les circonstances par acquisitions»,
sans toutefois donner plus de détail avant que tout ac-
cord soit signé.

Pas de grosses acquisitions
pour UBS selon son président

ANNE GAUDARD 

Les bonnes affaires des banques sourient aux voitures de luxe, telles Ferrari.
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Alors que les employés de Swiss-
metal Boillat à Renconvilier (BE)
entameront aujourd’hui leur 5e
semaine de grève, les discussions
pourraient bien entrer dans une
phase décisive. Tant le média-
teur Rolf Bloch que le syndicat
Unia espèrent une issue rapide
au conflit. Il faut rapidement
mettre un terme à la grève, si-
non, non seulement l’existence
du site de Swissmetal du Jura
bernois s’en trouvera menacée,
mais aussi toute une série d’en-
treprises de la région, a déclaré
André Daguet, membre du co-
mité directeur d’Unia dans une
interview publiée dimanche
dans la SonntagsZeitung. Les pro-
vocations de la direction ont
rendu la situation incontrôlable.
Au lieu de négocier, le patron du
groupe métallurgique sis à Dor-
nach (SO), Martin Hellweg, a dé-
cidé de licencier 120 collabora-
teurs de l’usine de Reconvilier et
d’acquérir une entreprise en Al-
lemagne. Et «il est absurde de
nous en faire porter la responsa-
bilité», a jugé M. Daguet.

Héroïsme inutile

Néanmoins, le syndicaliste a fait
part de son espoir de voir le
conflit s’achever dans la se-
maine à venir. Chaque semaine,
chaque jour de grève supplé-
mentaires, repésentent un dan-
ger. Et faire preuve d’héroïsme
n’apportera rien à personne, a
souligné M. Daguet.

Un espoir qu’a semblé partager
Rolf Bloch, le médiateur nommé
par le conseiller fédéral Joseph
Deiss, dans un interview publiée
samedi dans la Basler Zeitung.
«J’ai l’impression que les deux
parties essaient de trouver un ac-
cord sur une interruption de la
grève», a-t-il indiqué.
«Maintenant, nous essayons d’éli-
miner les derniers points» faisant
obstacle. Auparavant, la justice
est une nouvelle fois intervenue
dans la crise. Le Tribunal d’arron-
dissement de Moutier a interdit
vendredit aux 322 grévistes de «la
Boillat»et au syndicat Unia de
bloquer l’accès à l’usine dès
lundi. Le groupe soleurois pour-
rait donc tenter une 3e fois de re-
prendre du matériel et des pro-
duits semi-finis sur son site de la
vallée de Tavannes. Les camions
sont déjà repartis deux fois à
vide, en raison de la résistance
des grévistes et des syndicalistes.

Rapprochement

Reste qu’en dehors des prétoires,
les parties ont aussi entamé un
premier rapprochement, puis-
que des représentants du syndi-
cat Unia et de la direction de
Swissmetal se sont rencontrés
pour la première fois. Chaque
camp a exprimé sa volonté de
poursuivre le dialogue, a relevé
le président d’honneur du cho-
colatier Camille Bloch dans une
autre interview accordée au
Bund.

La presse de l’usine du Jura ber-
nois fait partie des installations
le plus modernes d’Europe, a
constaté M. Daguet. Elle per-
met d’offrir des produits de
pointe très demandés. Il n’est dès
lors pas étonnant que les em-
ployés défendent cet instrument
de travail. Relevant lui aussi la
qualité des produits issus de
l’usine de Reconvilier, M. Bloch,
a estimé qu’il serait bien que le
site puisse poursuivre ses activi-
tés. Profondément ancrée dans
la région, l’entreprise dispose
d’une longue tradition. «Je crois
que cela restera le cas, dans un
certain volume», a poursuivi l’in-
dustriel du Jura bernois.

Mauvaise communication

Pour les employés en grève, l’im-
portant réside surtout dans le
maintien d’une certaine indé-
pendence et autonomie, a noté
le médiateur. Une communica-
tion inadéquate a entraîné des
frustrations, des incertitudes et
contribué à rendre possible la
grève. Il s’agit en premier lieu
d’un processus psychologique
dans lequel la peur d’une perte
d’emploi a joué un rôle, selon M.
Bloch. Les employés de Reconvi-
lier ne sont pas sûrs que les ac-
tivités de presse doivent dispa-
raître. Ils estiment que leur
transfert à Dornach menace l’en-
semble du site de Reconviler et
ses produits spécialisés, a-t-il dit.
– (ats)

Grève à Swissmetal Boillat:
semaine décisive en perspective
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Tant le médiateur que le syndicat Unia veulent une issue rapide au conflit.


