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La Bolivie, pays pionnier de la microfinance, est aussi ['un
des premiers a avoir mis en place une régulation spécifique
de cette activité. Résolument soutenu par des institutions
internationales, cet encadrement a été congu pour servir
une vision commerciale du secteur, favorisant sa croissance
et sa pérennité. Les regles instaurées ont poussé a la standar-
disation des pratiques et privilégié la rentabilité et la stabi-
lité. Néanmoins, elles ont entravé la capacité des prestataires
de services microfinanciers a assumer la mission sociale
qu’ils s’étaient initialement fixée. Etant donné ces limites, le
gouvernement impulse des politiques publiques les enjoi-
gnant a intervenir davantage en faveur des secteurs rural et
productif. Pour surmonter ces pressions antagoniques, cer-
tains acteurs mettent en avant des normes qui combinent
des criteres sociaux et financiers. Dans le contexte actuel, de
telles évolutions peuvent alimenter les réflexions pour une
meilleure régulation du secteur financier.

Mots clés : Bolivie, microfinance, développement, régula-
tion, normes.

INTRODUCTION

On considere généralement que la microfinance remplit une mission sociale
et de développement en restant ancrée dans le secteur marchand. Elle constitue
une contribution d’essence privée a une problématique sociale et cette ambiva-
lence lui confere un statut singulier parmi les instruments de 'aide au développe-
ment. La microfinance bénéficie de soutiens fiscaux, financiers et réglementaires,
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tout en conservant une relative autonomie a I'égard des Etats et des bailleurs de
fonds. Bien qu’ils aient perdu une grande partie de leur capacité a peser directe-
ment et a court terme sur les décisions et les pratiques des opérateurs, ils
conservent néanmoins une influence déterminante sur le cadre dans lequel
évoluent ces derniers.

Afin de massifier sa couverture tout en réduisant sa dépendance aux subven-
tions, la microfinance a privilégi¢é un modele économique mettant en avant ses
performances financieres (HELMS, 1998 ; ROBINSON, 2001). Cependant, cette ten-
dance a soulevé des questionnements concernant la dérive qu’elle peut impli-
quer quand a la mission initiale de la microfinance (CHRISTEN, 2001 ; LABIE et MEES,
2005 ; DICHTER et HARPER, 2007) et sur les effets néfastes qu’elle peut entrainer sur
les clients (GUERIN et SERVET, 2005 ; FOUILLET, 2006 ; SERVET, 2006). En réaction,
des courants émergent au sein du secteur pour promouvoir un équilibre satisfai-
sant entre ses fonctions marchandes et de bien public, par 1a mise en avant du
double objectif de résultat, social et financier, de la microfinance (CHRISTEN,
ROSENBERG et JAYADEV, 20006), le développement de la notion de performance
sociale et des outils pour la mesurer (LAPENU et DOLIGEZ, 2007 ; COPESTAKE, 2007 ;
HASHEMI, 2007), ainsi que la formalisation des principes éthiques qui doivent
encadrer le secteur (ABDELMOUMNI et al., 2008).

Dans ces conditions, la régulation de la microfinance, entendue ici comme les
regles et mécanismes qui encadrent le fonctionnement des institutions de micro-
finance (IMF), cristallise des enjeux considérables. En effet, qu’elle soit pruden-
tielle ! ou non, c’est a ce niveau que se fixent les regles dans le cadre desquelles
les institutions de microfinance évoluent. La régulation devient le lieu ou se
définit une vision dominante de ce que doit étre la microfinance, ainsi que le
vecteur par lequel cette vision se diffuse et s’impose aux acteurs du secteur. Cet
article vise a montrer, a partir de I'exemple de la Bolivie, que les criteres et les
mécanismes de régulation sont un facteur décisif de cet arbitrage dans la mesure
ou ils conditionnent la capacité de la microfinance a contribuer au développe-
ment social tout en restant pérenne.

Notre exposé suivra quatre ¢tapes. Dans une premiere partie, nous étudierons
le processus de structuration qu’a connu la microfinance en Bolivie, pays pion-
nier en la matiere. La deuxieme section sera consacrée a 'analyse des grands défis
qui restent posés a ce secteur pour qu’il renforce sa contribution au développe-
ment économique et social du pays. La troisieme partie montrera que le systeme
de régulation mis en place greve la capacité des IMF a faire face a ces enjeux.
Enfin, nous montrerons dans un quatrieme chapitre qu’émerge une tendance a la
réorientation en faveur d’une régulation plus propice a l'utilité sociale et a la
contribution au développement de la microfinance.

1 - « Prudentiel » indique que la régulation a été spécifiquement cong¢ue pour garantir la solvabilité
des établissement financiers.
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I - STRUCTURATION DE LA MICROFINANCE EN BOLIVIE

La Bolivie est I'un des pays les plus souvent cités en exemple lorsque I'on
évoque les succes de la microfinance. Cette activité, qui a émergé précocement et
s’est rapidement propagée dans le pays, constitue aujourd’hui un cas d’école en
termes de solidit¢ institutionnelle et financiere.

1 — De multiples expériences antérieures a la microfinance

On peut retrouver dans I'histoire récente de la Bolivie plusieurs expériences
qui ont précédé la microfinance. La consolidation de I’Etat bolivien, a partir des
années 1930, s’est accompagnée de la montée en puissance de grandes banques
publiques de développement (Banque agricole, puis Banque d’Etat et enfin
Banque pour le logement). Néanmoins, a partir de la fin des années 1970, le
systéme commenca a enregistrer des pertes tres importantes et ces organismes
durent étre recapitalisés a plusieurs reprises. A partir des années 1980, ils furent
relégués a des fonctions minimales, avant d’étre completement supprimés durant
la période 1991-1993. Cet échec est largement di a une série de dysfonctionne-
ments de ces institutions liés a la mise en ceuvre de processus d’attribution longs,
complexes et colteux, a la rigidité de 'orientation des crédits, a un manque de
controle interne et de supervision, a un personnel peu efficace et parfois cor-
rompu, au détournement du systeme a des fins électorales et a la mauvaise
gestion d’activités non financieres paralleles (MARCONI, 2005, p. 9). Ce constat,
commun a plusieurs pays d’Amérique latine (TRIVELLI, 2007), détermina un revire-
ment du paradigme relatif au financement du développement. En effet, alors
méme que l'intervention publique, au travers de crédits subventionnés, avait été
justifiée par I’échec du marché a desservir certains secteurs socioéconomiques, le
constat d’échec de I'Etat fut utilisé pour légitimer son remplacement par des
acteurs privés (BOUQUET, 2007).

L’instauration, apres 1952, d’un « capitalisme d’Etat » avait également favorisé
la création d’un systeme financier populaire. Néanmoins, ce dernier s’était déve-
loppé avant tout dans les plaines (Est du pays), sans parvenir a se consolider dans
I’Altiplano (Ouest). Basé sur un grand nombre de coopératives d’épargne et de
crédit, il demeurait sensiblement différent de la microfinance en proposant des
services tres standardisés, destinés avant tout aux salariés. Il fut presque entiere-
ment balayé par I'inflation dans les années 1980.

Lors des années de dictature a partir de 1964, plusieurs fonds rotatifs ruraux
furent aussi créés par des bailleurs qui voulaient continuer d’intervenir en Bolivie
en évitant le controle des gouvernements militaires. Gérés sur un mode tres
centralisé et bureaucratique, ces programmes administraient des préts a taux
nuls, visant des fins spécifiques, versés en nature et pour des montants fixes. Ils
n’atteignirent jamais une ampleur vraiment significative et furent progressive-
ment abandonnés a partir des années 1980 (MEES et SOTO, 2002, p. 1).

Enfin, a la suite d’'une sécheresse sévere en 1983, 'agence de coopération
nord-américaine USAID créa un systeme de financement informel en nature. En
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raison d’un manque de controle, ce programme fut rapidement supprimé, mais il
avait jeté les bases méthodologiques des systemes de « banques communautaires ».

2 - Emergence et expansion dans un contexte
de libéralisation

Les politiques de libéralisation et de privatisation des années 1980 créerent un
vide que la microfinance est venue combler. En 1984, la crise de la dette avait
plongé I'économie bolivienne dans une situation intenable : le déficit public
atteignait 25,4 % du PIB (FriTsHY, 2007, p. 14) et le taux d’inflation avoisinait les
25000 %. Pour remédier a cette situation, le gouvernement décréta une Nouvelle
politique économique, un programme d’ajustement structurel soutenu par le
Fond monétaire international 2 et mobilisa I'armée afin de maintenir I'ordre et
mettre au pas les syndicats (MARCONI, 2005, p. 3).

On renforga les prérogatives et I'indépendance de la Banque centrale qui se
vit confier en priorité le mandat de la lutte contre l'inflation 3. L’économie fut
dollarisée, on libéralisa les taux d’intérét, et on laissa flotter les taux de change.
Les banques publiques furent entravées, puis supprimées et plusieurs banques
privées en difficulté furent liquidées. Grace a ce dispositif, 'inflation fut enrayée
en quelques mois et I'épargne reprit. Au bout de deux ans, malgré la persistance
des déficits publics, la récession cessa et ’économie recommencga a croitre, bien
que faiblement.

Dans ce contexte de libéralisation financiere, il n’est guere resté que des
acteurs non gouvernementaux pour assumer le colt social de I'ajustement. Le
chaos économique provoqua une augmentation de I'exode rural, alors méme que
des milliers d’emplois salariés étaient détruits en ville. Ce contexte favorisa une
croissance exponentielle de I’économie informelle (JIMENEZ, DELGADILLO et
PARDO, 2001) 4, particulicrement demandeuse de microcrédit.

De nombreux programmes d’appui au secteur productif furent créés, et la
microfinance se développa, tout d’abord sur la base d’appuis externes, puis de
maniere de plus en plus autonome. La faible inflation permit aux IMF de mainte-
nir la valeur de leurs actifs, alors méme que la libéralisation des taux d’intérét leur
donnait la possibilité de générer des marges suffisantes pour assurer leur viabilité.
Alors que les IMF desservaient 20 000 clients en 1992, ce nombre atteignait
331 000 en 1997.

Apres que les IMF boliviennes aient évolué dans un certain flou juridique, la
Banque centrale, avec I'appui de plusieurs institutions financieres et agences de

2 - Décret Supréme 21060 du 29 aott 1985, complété ensuite par le Décret Supréme 21660 du 10
juillet 1987.

3 - Loi sur les banques et entités financieres N° 1488 du 14 avril 1993 et Loi N© 1670 de la Banque
centrale de Bolivie du 31 octobre 1995.

4 - Entre 1976 et 1983, le nombre d’actifs qu’elle occupait augmenta de 8 % par an a La Paz, alors
que I'emploi formel n’augmentait que de 2 % par an. En 1989, 58 % de la main-d’oeuvre urbaine
travaillait dans le secteur informel, la majorité comme vendeurs ambulants.
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coopération présentes dans le pays, mit progressivement en place une réglemen-
tation spécifique a la microfinance a partir de 1993. D’inspiration tres commer-
ciale, ce cadre normatif fut congu pour standardiser les pratiques sur un modele
bancaire et il conduisit la majorité des IMF boliviennes, qui étaient alors des
Organisations non gouvernementales (ONG), a adopter un statut lucratif de
Fonds financiers privé (FFP) ou de Banque. Cependant, une partie significative
du secteur préféra rester en marge de cette régulation officielle, ce sur quoi nous
reviendrons plus loin.

3 — Crise et remises en question de la microfinance

A mesure que la microfinance s’intégrait au systéme financier global, elle
devenait plus exposée aux crises systémiques qui affectaient ce dernier (TRIGO,
LEE et RHYNE, 2004, p. 14) et le marasme économique qui atteignait la Bolivie en
écho a la crise asiatique de 1997 toucha de plein fouet les IMF locales.

A partir de 1999, le ralentissement se fit sentir dans le pays, favorisant une
intensification de I’exode rural et une contraction du portefeuille national de
crédit (AUAD, 2006) 5. Trois associations de débiteurs se formerent en 1999. Elles
réclamerent 'annulation des dettes de leurs membres, au motif que les IMF
étaient peu transparentes, en particulier dans leurs taux d’intérét, qu’elles appli-
quaient des contrats inéquitables et qu’elles poussaient au surendettement. Plu-
sieurs analyses ont insisté sur le fait que la majorité des membres de ces organisa-
tions étaient clientes de trois banques commerciales et de deux FFP récemment
créés et spécialisés dans le crédit a la consommation. Ces études mettent en avant
que les institutions incriminées appliquaient des stratégies commerciales tres
agressives que 1'on ne saurait comparer aux pratiques dominantes du secteur.

Quoi qu'il en soit, il est avéré que le surendettement a été réel dans certaines
zones 2 la fin des années 1990 (GONZALES-VEGA et VILLAGANI, 2004 ; TRIGO, LEE et
RHYNE, 2004, p. 12) °. Une crise des impayés sans précédent (4,5 % en 1998,
11,8 % en 2001) provoqua la faillite des deux principaux FFP de crédit a la
consommation, qui avaient engrangé des bénéfices significatifs les années précé-
dentes. En réaction, I'ensemble des IMF durcit ses pratiques de récupération afin
de maintenir la « culture de remboursement », de crainte qu'un nombre croissant
d’emprunteurs décide de ne plus payer. Les ONG furent moins affectées que
leurs homologues a but lucratif et celles qui utilisaient des méthodologies partici-
patives ne ressentirent presque pas cette crise, continuant a connaitre une forte
croissance (MARCONI et MOSLEY, 2005 ; FrRITSHY, 2007). Toutefois, le slogan « IMF
= usuriers » s’était largement diffusé dans la société et ce discrédit allait consti-
tuer un argument central pour le revirement de la position de I'Etat 4 'égard de la

5 - Passant de pres de 5 milliards de dollars en 1998 a 2,4 milliards en 2004.

6 - En 1999, le CGAP estimait que la microfinance bolivienne avait un taux de pénétration équivalent
2163 %, alors que ce ratio oscillait entre 30 et 70 % pour les autres pays latino-américains. Ce taux est
calculé en rapportant le nombre de crédits en cours au marché potentiel estimé, soit 50 % du nombre
de microentreprises. Voir : CGAP, 1999, annexe 1.
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microfinance. Celui-ci se produisit apres I'arrivée au pouvoir en 2005 du MAS 7
d’Evo MORALES.

4 — Consolidation du secteur

Malgré ces aléas, la dépression économique que connut le pays favorisa
I'accroissement des besoins ciblés par la microfinance. Ce secteur continua ainsi
de grandir alors que le systeme financier dans son ensemble connaissait de graves
difficultés. A moyen terme, la crise a méme contribué 2 la maturation de la
microfinance bolivienne, en entrainant I’éviction des acteurs les moins solides
(MARCONI et MOSLEY, 2005 ; FRITSHY, 2007).

L’analyse du tableau ci-joint, sur I’évolution du systeme financier bolivien
entre 1995 et 20006, est éclairante a cet égard. Le portefeuille des institutions de
microfinance (FFP et ONG) représente, en volume, une portion relative (19 %),
mais croissante du systeme financier national, et il dessert surtout la majeure
partie (70 %) des clients. En outre, on peut constater que le montant moyen des
crédits de la microfinance reste bien en deca de celui observé pour les banques et
les mutuelles, méme si ce niveau tend a augmenter dans le cas des FFP.

Evolution du systéme financier Bolivien (1995-2006)

Nombre de clients Montant total de portefeuille = Montant moyen de
de crédit (en milliers d’'USD) crédit (en USD)
1995 2000 2006 1995 2000 2006 1995 2000 2006

Banques et 158 617 | 218 770 = 186023 = 3 701345 | 3679732 | 3158757

mutuelles | (50%) | (30%) | (22%) | (95%) | (89%) | (75%) | 2553516820168

58 667 | 273525 | 367485 | 61235 197 043 661253

LFEL? 9% | G7% | ©B% 2% G% | 6w | 104 | 954 [189
Coopératives ?%2‘23 ?1728,;2 6(;1/2)7 1?31 29 1?51 ;30 2(4692/07)1 2522 | 2180 | 3718
e B B | s | e | o | 57| @ s
ol 316833 738389 859727 3899191 4146698 4201061 1o oo 4ga

(100 %) = (100 %) @ (100%) (100 %) (100 %) (100 %)
Source : SBEF et FINRURAL.

La microfinance bolivienne s’est consolidée de maniere a pouvoir soutenir sa
propre croissance de manicre autonome. En Bolivie, les agences de notation

7 - Mouvement vers le socialisme, Instrument politique pour la souverainet¢ des peuples
(MAS-IPSP).
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spécialisées montrent méme qu’en termes de rentabilité, la microfinance pré-
sente des niveaux de retours sur investissement supérieurs au secteur bancaire 8.

I — DES ENJEUX PERSISTANTS POUR L’UTILITE
SOCIALE DU SECTEUR

Bien que le processus de structuration de la microfinance bolivienne ait
permis de construire un systeme solide sur le plan institutionnel et financier, de
grands enjeux persistent concernant sa contribution au développement écono-
mique et social.

1 - Couvrir les zones rurales

Un premier enjeu concerne la nécessité d’'une meilleure couverture des zones
rurales, qui sont généralement confrontées a des contraintes fortes : dispersion
de la population, carence d’infrastructures, exposition a des risques covariants,
faible rendement des activités, rareté des ressources humaines qualifices, man-
que de garanties, etc. A cet égard, la crise de 1999 a renforcé en Bolivie une
situation asymétrique ou les villes concentrent 94 % du volume national du
crédit, alors qu’y habite 63 % de la population. Seules 40 % des agences du
systeme financier bolivien sont situées dans des municipalités rurales, le plus
souvent implantées dans les centres urbanisés de ces circonscriptions. Les ONG
assurent 48 % de la couverture rurale, les FFP 21 %, les banques 16 % et les
coopératives 15 % (RAMIRO, 2007). Seules des ONG sont présentes dans des zones
classées comme extrémement vulnérables par I'institut national de statistique °.

2 - Desservir les premiers maillons de la chaine productive

Un autre enjeu consiste a desservir les premiers maillons de la chaine produc-
tive, particulicrement la paysannerie et I'artisanat. Dans les années 1980, on a mis
en avant I'échec de l'offre étatique de crédit agricole pour substituer a cette
intervention la promotion de marchés financiers ruraux viables (BOUQUET, 2007).
Néanmoins, ces derniers n’ont pas su répondre a la demande du secteur agri-
cole : a I’échelle nationale, seuls 6,9 % du portefeuille de crédit concerne ce
secteur (TRIVELLL, 2007), qui représente pourtant 16 % du PIB 1° et fournit 40 %
des emplois. Méme les ONG, qui placent 53 % de leur portefeuille en zone rurale,
n’en consacrent que 21 % a des activités agricoles '!. Cette carence de crédit
aggrave les différentiels de productivité auxquels sont exposés les économies
paysannes, ce qui, dans un contexte de libéralisation du commerce, accroit la
pression a I'exode rural (JIMENEZ, DELGADILLO et PARDO, 2001). Remédier a cela

8 - Présentation du directeur de Fitch Rating Bolivie lors du Séminaire International de La Paz, juillet
2007, disponible sur www.forolacfr.org

9 - Ministere de la planification et du développement, Scénarios politiques, La Paz, 2007.

10 - Voir le site de 'INE : http://www.ine.gov.bo/

11 - FINRURAL, Boletin mensual de autorregulacion, mai 2007. Disponible sur : www.finrural-bo.
org
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impliquerait que les IMF boliviennes adaptent mieux leurs services pour répon-
dre aux besoins de financement a2 moyen et long terme (ALEM, 2006), notamment
en utilisant d’autres garanties alternatives, telles que le « warrantage » (stockage
des récoltes), le «leasing » (bail sur les machines acquises) ou le « factorage »
(contrats de commande).

3 — Réduire le cout des services

Par ailleurs, le colt des services est une question particulierement sensible en
Bolivie. Les taux d’intérét pratiqués par les IMF dans ce pays sont déja parmi les
plus bas au niveau mondial (ils oscillent en moyenne entre 14 et 23 %), mais ils
restent supérieurs a ceux des banques. A ce titre, le gouvernement a plusieurs fois
menacé les opérateurs de les contraindre a ce que leur prix ne dépasse pas un
seul chiffre, faute de quoi il proposerait une offre concurrente qui se situerait en
deca de ce seuil. Les IMF doivent pourtant couvrir un cott élevé de refinance-
ment externe (autour de 8 %), en plus des frais de gestion, qui sont proportion-
nellement plus élevés pour de petits préts (HELMS et REILLE, 2004), et des réserves
pour risque.

Il existe un consensus largement partagé par les acteurs du secteur pour
considérer que le subventionnement direct des taux d’intéréts est généralement
néfaste, car il entraine des distorsions sur le marché et pousse les agents privés a
se retirer. On privilégie plutot I'innovation et la concurrence comme moyens de
faire baisser le cott pour les clients (PORTEOUS et HELMS, 2005), celles-ci pouvant
néanmoins s’accompagner de mécanismes «intelligents » de subventionne-
ments, qui n’affectent pas l'efficience du marché (MORDUCH, 2005 ; BALKENHOL,
2007). Ce débat demeure crucial pour que les taux d’intéréts soient supportables
par certains secteurs d’activité, notamment agraires, qui patissent de niveaux de
rentabilité internes relativement faibles.

4 — Renforcer les performances sociales

Les questionnements qui ont aujourd’hui cours en Bolivie portent, au-dela de
problématiques spécifiques, sur l'utilité sociale la microfinance. Elle avait long-
temps été considérée comme acquise et la priorité du secteur portait avant tout
sur la massification des services. Pour la plupart, les IMF boliviennes ont pour
mandat de desservir des clients pauvres ou exclus et elles fondent leur image
institutionnelle sur cette idée. Mais il ressort qu’en Bolivie, les usagers de la
microfinance ne sont pas tant «les plus pauvres parmi les pauvres » que des
personnes qui se situent autour du seuil de pauvreté (FINRURAL, 2006 ; NAVAJAS,
SHREINER, MEYER et GONZALES-VEGA, 2000). Les FFP en particulier s’orientent vers
une clientele de moins en moins précaire et ont perdu leur spécialité de genre en
desservant autant d’hommes que de femmes. En revanche, les ONG continuent a
cibler surtout les femmes (81 % en 2006) et a toucher des populations globale-
ment plus modestes (GONZALES-VEGA et VILLAGANI, 2004).

Sur le plan des services, I'ensemble des IMF privilégie de plus en plus le crédit
individuel qui s’appuie sur des garanties « classiques » (titres fonciers, équipe-
ments domestiques, etc.), par rapport au crédit de groupe lié a des cautions
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solidaires, bien que ce dernier type de crédit s’adapte généralement mieux aux
personnes les plus démunies (NAVAJAS, SHREINER, MEYER et GONZALES-VEGA, 2000).
De plus, les montants des préts, qui conditionnent leur accessibilité pour des
personnes a faible revenu, augmentent pour les FFP (1859 US$ en 2006 contre
1044 US$ en moyenne en 1995), alors qu’ils restent stables pour les ONG.

Alors que leur succes se fonde sur la force des liens sociaux locaux, les IMF
boliviennes sont généralement tres peu participatives. En général, les IMF (ONG
comme FFP) n’integrent aucune représentation de clients dans leurs instances
décisionnelles et elles n’utilisent pas de mécanismes de consultation, hormis les
études de marché lors de la mise au point de nouveaux produits. Pourtant, le fait
que les seules ONG a ne pas avoir pati de la crise de 1999 soient aussi les plus
participatives (CRECER et PROMUJER) montre que cet aspect conditionne la
viabilité économique de la microfinance (MARCONI et MOSLEY, 2005 ; FRITSHY,
2007). Enfin, la mise en évidence de pratiques abusives par certaines IMF boli-
viennes a porté le débat sur leur responsabilité sociale, tant a 1'égard de leurs
salariés, que de leurs clients et de la société en général.

III — LES LIMITES INDUITES PAR UNE REGULATION INADAPTEE

En Bolivie, les efforts pour la création d'un marché compétitif qui permette la
collecte de I'épargne se sont appuyés sur une régulation garantissant la stabilité
du systeme. Néanmoins, la promotion d’une approche treés commerciale induit
une aversion au risque peu compatible avec des objectifs de développement
social et économique.

1 - Une vision commerciale de la microfinance

Pour comprendre les implications liées a I'adoption en Bolivie d’un cadre de
régulation pour les IMF, il importe de préciser que ce processus s’inscrit dans une
évolution plus générale du secteur a I'échelle internationale. En effet, les années
1990 ont vu émerger une vision dominante en faveur de la commercialisation de
la microfinance, c’est-a-dire I'application des pratiques de marché au secteur
(BARLET et GRANGER, 2000). Selon cette position, pour assurer leur viabilité écono-
mique et massifier leur offre, les IMF ont vocation a recouvrer intégralement leurs
couts sans dépendre de subventions, et méme a produire des bénéfices. Ce
principe a deux corollaires : d’une part, il modifie la relation des usagers envers
les services microfinanciers, en substituant la logique de client a celle de bénéfi-
ciaire ; et, d’autre part, il pousse a privilégier I'instauration de regles claires pour
structurer un marché efficient et stable.

Cette vision a progressivement gagné en cohérence et en influence, notam-
ment sous la pression d'un consortium dénommé le « Consultative Group to
Assist the Poor » (CGAP). Celui-ci rassemble les 33 principaux bailleurs du secteur
sous I'égide de la Banque mondiale et se définit comme «une plateforme pour
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générer un consensus mondial sur des standards et des normes en microfi-
nance » '2. L’effort de définition et de diffusion de « bonnes pratiques » a conduit
ala mise en avant du concept de « finance inclusive » (HELMS, 2006 ; PNUD, 2005),
selon lequel la microfinance doit s’insérer dans le secteur financier mondial, pour
offrir une gamme variée de services a 'ensemble de la population, a travers des
opérateurs diversifiés, dans un cadre concurrentiel et un environnement Iégal
propice (CGAP-World Bank, 2006).

Plusieurs instances ont été particuliecrement actives pour la mise en oeuvre
concrete de cette approche « commerciale » de la microfinance dont I’Amérique
latine, et plus particulierement la Bolivie, ont été les fers de lance. On peut ainsi
mettre en avant le role joué par des centres académiques, comme 1'Université
d’Etat de I'Ohio, mais aussi et surtout des agences nationales de développement,
comme USAID, ou des organisations multilatérales telles que la Banque mondiale
ou la Banque interaméricaine de développement. Ces dernieres en particulier
avaient acquis au cours des années 1980 une influence considérable aupres des
Etats en banqueroute qu'elles étaient chargées de renflouer (DOLIGEZ, 2002,
pp. 33-35).

L’¢élaboration de cadres de régulation appropriés s’est rapidement imposée
comme une exigence essentielle pour permettre la structuration d’une offre
marchande de financement du développement (CHRISTEN, LYMAN et ROSENBERG,
2003).

En Bolivie, comme dans d’autres pays, les bailleurs internationaux ont pesé en
faveur de la liquidation des banques publiques de développement et du canton-
nement des pouvoirs publics a une fonction minimale, mais jugée essentielle, de
régulation et de supervision. Ils ont par la suite fortement influencé la définition
et la mise en oeuvre des cadres reglementaires appliquées a la microfinance, par
le biais d’assistance technique mais aussi au travers d'un phénomene de circula-
tion des cadres entre leurs organisations et les autorités de régulation.

2 — Mise en avant des structures a but lucratif

La législation bolivienne instaurée dans les années 1990 restreint clairement la
possibilité d’opérer des organisations financieres non lucratives. Elle oblige les
ONG de microfinance a devenir des sociétés par actions pour obtenir une licence
et capter de I'épargne, elle limite le nombre de coopératives et elle empéche la
création de nouvelles mutuelles. Les institutions régulatrices considerent en effet
que les institutions non lucratives n’ont pas de structure patrimoniale « claire »
(AuAD, 2003), entrainant une carence des mécanismes de contrdles internes et
une confusion quant aux droits et obligations des parties prenantes, qui empé-
chent notamment de les forcer a recapitaliser 'institution en cas de difficulté.

Bien que les banques privées boliviennes aient été habilitées a faire du micro-
crédit des 1993, la consolidation de I’offre marchande de services microfinanciers

12 - Voir le site du CGAP :
http://www.cgap.org/portal/site/CGAP/menuitem.8d0ec8712cb72d1eae6¢6210591010a0/
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ne vint pas des acteurs commerciaux préétablis, qui attendirent encore plusieurs
années avant de s’intéresser a ce secteur. Elle fut avant tout le résultat d’une
amplification du mouvement de « privatisation » des ONG de microfinance, via
leur transformation en organisations lucratives (Fonds financiers privés — FFP).
Entre 1995 et 1999, huit ONG créerent cing FFP (certains par «joint ventures »).
Les ONG qui se convertissaient en sociétés bénéficiaient des avantages offerts par
ce nouveau statut. Celui-ci leur permettait de diversifier leurs activités, pour offrir
des services financiers annexes (virements, cheques, etc.) et surtout capter de
I'épargne, ressource réputée moins onéreuse que le financement externe et qui
favorise la fidélisation des clients. Il leur permettait en outre un acces ¢largi a des
instances de refinancement nationales et internationales.

3 — La priorité pour la stabilité et la rentabilité

Mais l'application de la réglementation bancaire impliqua bien plus que
I'adoption d’un statut lucratif. Avant 1985, elle s’appuyait sur des instruments
relativement simples, comme le plafonnement des taux d’intéréts, I’établisse-
ment de fonds de réserves obligatoires et la segmentation imposée des porte-
feuilles en fonction des activités financées (TRIGO, LEE et RHYNE, 2004, p. 5). Apres
cette date, les normes de régulation se sont progressivement complexifiées avec
la réforme du systeme financier national, appuyée par des bailleurs étrangers tels
que la Banque mondiale, USAID, ou encore les agences de coopération alle-
mande et suisse. Ces évolutions ont en particulier induit I'obligation de consti-
tuer des provisions variables pour chaque encours de crédit en fonction du risque
qu’il comporte. Les parametres retenus pour I’évaluation du risque se sont cal-
qués sur les criteres établis par le Comité de Bale a partir de 1988 '3 et incluent,
entre autres, le montant du passif des clients, les aléas liés a leurs activités, le
terme des emprunts, les garanties obtenues en contrepartie, etc. (ARTUS, 2005).

Ces principes prudentiels visaient essentiellement a disperser les risques de
perte que prennent les institutions afin de protéger les intéréts des investisseurs,
des épargnants, ainsi que la stabilité du systeme financier dans son ensemble.
Néanmoins, ils ont eu pour effet pervers de pousser les institutions de microfi-
nance a s’adresser en priorité aux investissements moins risqués et offrant des
garanties juridiquement plus fiables. La réglementation contribue ainsi au recul
des cautions solidaires ou alternatives '* et du financement agricole, auxquels elle
attribue automatiquement un indice prudentiel élevé (CARDONE, 2004). Ces nor-
mes prudentielles obligent aussi a constituer des provisions additionnelles en
fonction de criteres de retard tres stricts, qui conviennent mal aux activités
agraires, pour lesquelles les aléas naturels ou de marché repoussent souvent les
remboursements, sans pour autant mettre en péril 'acquittement du crédit.

L’application des criteres de Bale entraine également des colts de gestion
supplémentaires particulicrement élevés dans le cas de la microfinance. Elle

13 - Le Comité de Bale rassemble les présidents des Banque centrales des pays du G10 avec comme
mandat principal d’établir des standards de controle prudentiel pour renforcer la stabitité du systeme
financier.

14 - Un degré de souplesse a été récemment introduit pour des crédits dont le montant ne dépasse
pas 2 000 dollars, mais le principe demeure dissuasif et reste utilisé dans d’autres regles prudentielles.
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implique de créer une unité spécialisée dans I'évaluation des risques et d’adapter
des procédures pour capter I'information adéquate. Cette mise en ceuvre pose
aussi des problemes aux autorités de controle, qui ne disposent toujours pas de la
capacité opérationnelle suffisante pour superviser 'ensemble du réseau d’agen-
ces rurales des IMF '>. De par les colts induits pour le contréleur et pour le
contrdlé, on estime ainsi que les charges de supervision rapportées au montant
des actifs peuvent varier, entre une grande banque et une institution de microfi-
nance, d’un facteur de un a trente (BARLET, 2003, p. 4). Comme I'ont montré
BASTIAENSEN et MARCHETTI dans le cas du Nicaragua, de tels systemes de régulation
rendent impossibles I'intervention en milieu rural et le soutien au secteur pro-
ductif (BASTIAENSEN et MARCHETTI, 2007).

En Bolivie, la frilosité de l'offre de crédit induite par le cadre de régulation
contribue au maintien d’un exces de liquidité dans le systeme (851 millions de
US$ en 2007, soit 28 % du portefeuille national 1), ce qui greve la croissance
macroéconomique. Plus généralement, les criteres de Bale impliquent que les
activités financées disposent de niveaux de risque, de degré d’institutionnalisa-
tion et de capacités a produire de I'information qui sont ¢loignés de la réalité des
pays en développement et surtout de celle du public ciblé par la microfinance
(RODRIGUEZ, 2004, p. 11). A titre de comparaison, lorsqu’ils étaient eux-mémes en
voie d’industrialisation et jusque dans les années 1980, les pays du G10 a 'origine
de ces criteres appliquaient des politiques financieres bien plus souples et volon-
taristes (CHANG, 2002).

IV — PERSPECTIVES POUR LA CONSTRUCTION
D’UNE REGULATION INCLUSIVE

Face aux contraintes posées par la régulation en termes de développement
social, plusieurs tendances émergent, qui incitent au rééquilibrage des normes et
des mécanismes de régulation en faveur d’'une meilleure compréhension globale
du fonctionnement des institutions (VOGEL, GOMEZ, FITZGERALD, 2000) et d’une
plus grande prise en compte de la dimension sociale de la microfinance.

1 — Résistance des ONG et création
d’un systeme d’autorégulation

Malgré la prégnance de la pression pour la commercialisation de la microfi-
nance, plusieurs IMF refuserent de renoncer a leur caractere non lucratif pour
étre régulées, considérant que cela reviendrait a abandonner la mission sociale
pour laquelle elles avaient été créées '7. En outre, la supervision par la SBEF aurait
impliqué des cotts exorbitants pour les petites institutions rurales patissant de
limitations aussi bien technologiques que liées aux infrastructures. Plusieurs de
ces ONG auraient été tout bonnement incapables de rendre des comptes dans les

15 - Entretien avec Mauricio Michel du 28/08/2007 a La Paz.
16 - Données du 31/06/2007, SBEF. Voir : www.sbef.gov.bo.
17 - Finrural, Proposition de Décret Supréme de janvier 2007, non publiée, p. 4.
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délais exigés par 'organe de surveillance sans modifier radicalement leur fonc-
tionnement, réaliser des investissements massifs et cesser d’opérer dans les
zones les plus isolées.

La réglementation a été fondée sur I'idée que la viabilité des IMF impliquait
leur commercialisation et leur professionnalisation, les deux allant de pair. 1l
importait donc aux ONG boliviennes de montrer qu’elles pouvaient adopter une
gestion rigoureuse sans étre commerciales. Elles se doterent d’un cadre institu-
tionnel et de moyens d’actions plus adaptés a leur vision et leurs contraintes.
L’association professionnelle des ONG de microfinance FINRURAL fut créée en
1993, tout d’abord pour peser dans les négociations pour le nouveau cadre légal.
Lorsqu’a partir de 1999, la SBEF confirma I'interdiction pour les ONG de capter
de I'épargne, FINRURAL mit progressivement en place entre 1999 et 2004 un
systeme d’autorégulation défini comme un « ensemble de mécanismes articulés
qui visent a établir les normes de fonctionnement des entités financieres non
régulées par la SBEF, dans le cadre de regles administratives et financicres que les
institutions s’imposent elles-mémes » (FINRURAL, 2004). Dans ce mécanisme
parallele de controle, les normes relatives aux calculs prudentiels pour les activi-
tés agricoles ont été adaptées, ainsi que la périodicité de calcul de réserves
(CARDONE, 2004).

Au départ, le systeme d’autorégulation avait été pensé comme un cadre
normatif alternatif a celui appliqué aux entités commerciales qui permettrait de
faire montre de la rigueur de gestion et de la transparence des ONG, tout en
reflétant leurs singularités. Toutefois, ces objectifs furent peu a peu réévalués,
pour privilégier 'idée d’un mécanisme d’incubation reprenant la plupart des
standards de la Superintendance (hormis I'obligation de statut lucratif) plutot
que d’un contre-modele.

Parallelement a cela, FINRURAL a impulsé la mise en place d’offres de services
afin de contrebalancer les inconvénients rencontrés par ses membres non super-
visés par la Superintendance. Les ONG de microfinance n’ayant pas acces a la
centrale de risque de la Banque centrale, FINRURAL en créa une leur permettant
d’échanger de I'information sur les historiques de crédit et la situation actuelle de
leurs clients. Prenant acte de I'intérét de cette mesure et de I'incohérente sépara-
tion entre les informations émanant des IMF régulées et de celles ne I'étant pas,
les autorités publiques déciderent rapidement d’unir les deux systemes. FINRU-
RAL mit aussi en place un systeme de paiement interinstitutionnel qui donne la
possibilité aux clients d’'une organisation de réaliser des virements vers une autre
organisation, et permet aux agences de mieux gérer leurs liquidités.

2 - Inflexion du cadre réglementaire

L’arrivée au pouvoir en 2005 d'un mouvement social et politique s’appuyant
sur les masses paysannes et indigenes et s’articulant autour du MAS, marqua un
tournant fondamental pour le secteur de la microfinance. En effet, alors que la
défense de la stabilité du systeme financier avait été la principale priorité des
autorités publiques depuis 1985, le développement rural et productif revint a la
téte de I'agenda national. Dans un premier temps, cette situation provoqua une
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tension pour les IMF, le gouvernement exer¢ant une pression accrue pour
qu’elles servent sa politique volontariste, alors méme que le cadre réglementaire
continuait de favoriser une standardisation des pratiques mettant I'accent sur la
rentabilité et la stabilité du secteur.

Cependant, depuis 2006, une tendance a 'assouplissement du cadre normatif
se dessine, afin de permettre une meilleure inclusion de la diversité des acteurs
microfinanciers et une plus grande compatibilité des contraintes réglementaires
avec des objectifs de développement. La nomination par 'exécutif de I'ancien
directeur d’'une ONG de microfinance au poste de Superintendant a d’ailleurs
favorisé le rapprochement de cette catégorie d’IMF avec les instances de régula-
tion. En mars 2008, la Superintendance des Banques et entités financieres déci-
dait que les ONG de microfinance allaient désormais pouvoir étre placées sous sa
régulation, sans avoir a renoncer a leur caractere non lucratif. Cette décision
permettra a terme aux IMF non lucratives de bénéficier des mémes conditions
d’opération que les IMF lucratives, leur ouvrant la voie a la captation d’épargne.

Bien que ce processus demeure réversible, la position de la Superintendance
bolivienne dépendant toujours d’un contexte politique instable, il représente un
signal extrémement fort pour le secteur microfinancier a I’échelle internationale.
Dans un pays cité par tous comme exemple de réussite en la matiere, il marque
un tournant par rapport a 'approche commerciale des IMF qui était devenue
dominante a partir du milieu des années 1990.

3 — Repositionnement de I’Etat

Parallelement a I'assouplissement de la régulation, le gouvernement a impulsé
la refonte des institutions publiques de refinancement des IMF (NAFIBO et
FONDESIF) en une seule, la Banque de développement productive (BDP),
laquelle est beaucoup plus dépendante de I'exécutif et financée par les res-
sources générées par la vente d’hydrocarbures. Cette initiative fait ¢cho au repo-
sitionnement de I’Etat au Nicaragua, au Venezuela et en Equateur et a l'initiative
continentale de création d’'une Banque du Sud, une nouvelle institution finan-
ciere internationale résolument opposée a la Banque mondiale et a la Banque
interaméricaine de développement. En outre, le rachat en 2007 du FFP PRODEM
par la Banque industrielle du Venezuela démontre le soutien du gouvernement
bolivarien a une politique d’Evo Morales de retour des pouvoirs publics dans le
financement direct du développement. La Banque de développement bolivienne
a pour principal mandat, par incitation ou par concurrence, de pousser les IMF a
réduire leurs taux et de pousser a un financement massif de I’agriculture et de
l'artisanat (BAUDOUIN, 2006).

Toutefois, 'agenda politique national ralentit considérablement la mise en
occuvre. Les remous politiques qui ont paralysé le pays pendant deux ans, ainsi que
les querelles entre les quatre ministeres de tutelle du BDP ont miné son pro-
gramme d’activités. Au début de I'année 2008, soit deux ans et demi apres sa
création, la Banque Publique se contentait encore de gérer les portefeuilles des
institutions qu’il avait agglomérées.
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Ainsi, bien qu’elles soient pour I'instant encore enlisées, on voit poindre de
nouvelles politiques publiques congues en faveur du secteur rural et productif,
qui enjoignent les IMF d’assumer une fonction croissante de développement.
Poussées par le gouvernement, elles marquent une orientation différente des
normes de régulation promues par la Banque centrale. Le risque est donc fort
pour les IMF de se retrouver écartelées entre deux pressions contradictoires.
L’enjeu d’une mise en cohérence de ces différents cadres politiques avec des
instruments adaptés au secteur microfinancer n’en est que plus grand.

4 — Mise en avant de performances sociales
complémentaires des performances financieres

La récente inflexion de la régulation bolivienne ouvre la voie a une microfi-
nance plus propice au développement en éliminant les contraintes d’opération
pénalisantes pour les ONG de microfinance qui desservent des secteurs plus
pauvres et exclus de la société bolivienne. Toutefois, pour qu’au-dela des ques-
tions de statuts organisationnels, la réglementation ne continue pas de renforcer
la banalisation de pratiques standardisées de type commercial, il importe de
compléter les criteres financiers de supervision avec des éléments qui ren-
seignent sur la dimension sociale des activités de microfinance.

Dans ce domaine, plusieurs initiatives ont été entreprises en Bolivie. Tout
d’abord, FINRURAL a réalisé une série d’études d’impact en 2002, puis en 2006,
ainsi que des enquétes de satisfaction aupres de ses membres. Ces expériences
ont notamment montré que, selon les modalités mises en place pour fournir
leurs services, les IMF obtiennent des résultats sociaux divers, que ce soit en
termes d’impact sur le capital fixe ou circulant des usagers, leurs revenus, leur
capital social (« empowerment »), ou encore, en matiere d’emploi.

Par ailleurs, dans le cadre de I'autorégulation qu’elle a mise en ceuvre, FINRU-
RAL a exigé de la part des agences de notation internationales spécialisées en
microfinance qu’elles incluent des paramétres sociaux dans leurs ratings. A un
moment ou les questions liées a I'évaluation sociale étaient encore débattues a
I’échelle internationale '8, il s’agissait de I'une des premieres demandes venant
d’opérateurs locaux. La généralisation de cette pratique est devenue possible car
les agences de notation qui operent en microfinance proposent désormais a
toutes les IMF, a but lucratif ou non, des compléments sociaux aux évaluations
financieres.

En outre, plusieurs institutions et réseaux de microfinance, parmi lesquels
FINRURAL et ses membres, ont été parties prenantes de la création de SPI (Social
Performance Indicators), un outil de mesure des performances sociales des
institutions de microfinance (CERISE, 2005). Le principe général de cet instru-
ment repose sur I'idée que, pour renforcer son impact social, une institution doit
pouvoir clarifier sa mission et s’assurer que ses actions sont en cohérence avec

18 - A noter notamment le travail de la Social Performance Task Force qui a réuni un panel divers
d’acteur sous limpulsion du CGAP, voir: www.microfinancegateway.org/resource_centers/
socialperformance
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celle-ci. Ainsi, plutdt que d’observer simplement ses effets a posteriori, 'IMF peut
vérifier en continu qu’elle se donne les moyens d’atteindre ses objectifs sociaux,
en prenant en compte quatre dimensions fondamentales : i) le ciblage des pau-
vres et des exclus, ii) I'adaptation des services et produits aux clients, iii) les
pratiques en faveur de I'amélioration des conditions économiques et sociopoliti-
ques des clients et iv) la responsabilité sociale de I'institution a I'égard des clients,
des salariés, de la communauté et de I'environnement.

A I'heure actuelle, la Bolivie est probablement le pays au monde ou I'évalua-
tion sociale de la microfinance est la plus développée. La grande majorité des
institutions de microfinance du pays a déja réalisé des évaluations SPI. Alors
qu’elles montrent des résultats contrastés selon I'approche qu’elles privilégient,
une telle valorisation induit incontestablement les bases pour une amélioration
sur le long terme. De telles mesures sociales pourraient a terme servir de base a
des mécanismes « intelligents » de subventionnement (MORDUCH, 2005) favori-
sant une contribution accrue au développement.

La structuration de la microfinance en Bolivie a coincidé avec le processus de
libéralisation financiere et de limitation de I'intervention publique en matiere de
financement du développement. Ce secteur a joué un role essentiel pour per-
mettre a des populations particulicrement précaires de créer ou renforcer des
activités génératrices de revenu.

Néanmoins, plusieurs défis se posent toujours au secteur pour qu’il renforce
son utilité sociale et sa contribution au développement économique. Il s’agit en
particulier de mieux couvrir les zones rurales et les premiers maillons de la chaine
productive, adapter ses services et réduire ses couts.

Face a ces enjeux, les aspects de régulation s’averent cruciaux. Il apparait
clairement que le cadre réglementaire instauré par les autorités a été marqué par
une vision éminemment commerciale. Cet encadrement a certes favorisé le
renforcement de la pérennité institutionnelle et financiere du secteur, mais il a
induit plusieurs effets pervers : il a freiné la consolidation d’IMF sans but lucratif,
il a posé des contraintes pour l'intervention hors des villes et aupres du secteur
agricole, il a favorisé la standardisation des pratiques et contribué a ce que les
institutions de microfinance s’adressent a des personnes relativement moins
précaires que la population initialement ciblée.

Prenant acte de ces contradictions, les stratégies mises en oeuvre par plusieurs
acteurs convergent pour poser les jalons d’une régulation qui combine a la fois
des aspects financiers et sociaux. Les entités non lucratives pratiquant la microfi-
nance ont été particulierement actives pour cela, en créant leur propre cadre de
régulation. La décision récente des autorités de tutelle de leur accorder les
mémes conditions d’opération qu’aux sociétés commerciales traduit une
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inflexion significative du cadre normatif officiel. Enfin, la généralisation de pra-
tiques de mesure et de gestion de performances sociales, par les IMF boliviennes
et leurs réseaux, montre qu'un complément essentiel est en train de s’établir
pour favoriser une microfinance qui repose de maniere équilibrée sur ses piliers
fondamentaux : le financier mais aussi le social.

Le type de régulation instauré en Bolivie dans les années 1990 constitue un
modele qui a été répliqué, avec des modalités diverses, dans la plupart des pays
ou sont menées des activités de microfinance. Mais ces normes sont aussi remises
en question ailleurs, par exemple en Afrique du Sud, au Bénin, en Equateur ou au
Nicaragua. Les compromis qui émergeront en Bolivie auront probablement
valeur de jurisprudence pour ces multiples controverses et jeux d’acteurs qui
construisent, au niveau national ou international, des systemes de référence pour
les modes d’intervention en microfinance. Dans le contexte actuel de crise struc-
turelle du systeme financier mondial et de sa régulation, gageons que de telles
innovations serviront d’exemple pour se prémunir des dérives et garantir que les
institutions financieres restent au service de I'’économie réelle et du bien-étre de
la société.
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