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Tableau D - Nombre d’ opérations, clients et portefeuille (au 31 décembre 2000)

Produit Préts Clients Montant
Ennombre| En % Ennombre | En% En US$ En %
Leasing FOSIS 159 20,3% 156 23,6% 616.500 14,3%
Leasing aux PME 163 20,8% 153 232% | 2.309.906 53,5%
Total Leasing 332 41,1% 309 46,8% | 2.925.986 67,8%
Prétsen UF 23 2% 20 3,0% 99.068 2,3%
Préts en pesos 247 31,5% 244 36,9% 943.088 21,9%
Fonds de roulement 24 31% 14 2,1% 114.671 2,™%
Factoring 168 21,4% 74 11,2% 231.529 53%
Total Autres préts 462 58,9% 352 53,2% | 1.388.356 32,2%
TOTAL 784 100,0% 661 100,0% | 4.314.342 | 100,0%
Source: INDES

Comme le montre le tableau ci-dessus, fin décembre 2000, le portefeuille d’'INDES
s’élevait au total a 4.314.342 US$ pour 784 opérations, avec un prét moyen de 5.503
USS$. En outre, représente 68% du portefeuille mais 47% de la clientéle seulement, alors
que les divers types de préts (32% du portefeuille) rassemblent 53% de I'ensemble des
clients. Enfin, la majorité du portefeuille est constituée de leasings aux PME (53%) et la
majorité des clients contractent leurs préts en pesos (37%).

Clients

Qu'il s’agisse de préts ou de leasings, le créneau reste le méme : micro-entrepreneurs et
petites entreprises. Seules les opérations de leasing FOSIS sont soumises a certaines
restrictions, puisque ces préts ne sont accordés qu’aux micro-entrepreneurs qui
remplissent certaines conditions en termes de nombre de salariés, de volumes de ventes
et de niveau d’actifs (voir plus loin dans I'étude).

Il convient toutefois de noter que 70% des clients de leasing travaillent dans le secteur de
la production, et que 45% des clients ayant un prét direct travaillent dans le secteur
commercial. En d’autres termes, le type de service varie suivant le secteur d’activité des
clients.

Conditions

INDES Leasing au Chili

Les préts ont une période d’amortissement plus courte, ils sont en pesos et leurs taux
d’intéréts sont plus élevés que ceux du leasing. En pratique, les montants minimum et
maximum sont fixés de maniére interne par INDES, sur la base d'évaluations
individuelles.

Les leasings ont une période d’amortissement plus longue et leurs taux d’intérét sont

réels, puisque ils sont financés en UF, vu le type d’opérations couvertes. Le montant des
opérations de leasing FOSIS est plafonné, la période d’amortissement et les taux
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d’intéréts sont fixés dans un contrat, selon les conditions générales définies dans le
Tableau A.

n Garantie

Il est important de noter qu'INDES n’a pas de critére rigide en matiere de garantie : méme
la garantie minimum ne constitue qu’un point de référence théorique et non un parametre,
puisque les garanties sollicitées dépendent de I'évaluation de chaque client.

En régle générale, pour le leasing de biens meubles, hormis le bien en leasing (qui est la
propriété d’'INDES), le client doit faire un dépét en liquide équivalent a20% de la valeur
du bien (ou atout le moins équivalent au montant de la T.V.A. dont le taux est de 18%) ;
I'épouse (ou le/les associé(s) en cas de société) doivent marquer leur accord. D’autres
garanties peuvent étre exigées dans les cas exceptionnels.

Dans le cas d’'un leaseback, le client tend avendre son bien aINDES aun codt inférieur a
celui du marché, du fait que ce client n’a généralement pas besoin de la contre-valeur
totale de ce bien ; de cette maniére, l'institution financiére couvre mieux son risque.

La garantie exigée pour les opérations de prét est appréciée, elle aussi, en fonction de
I'évaluation de chaque client. Lorsqu’un prét est accordé en plus d'un leasing, le bien en
leasing sert également de garantie ; des garanties supplémentaires peuvent toutefois étre
exigées selon les résultats de I'évaluation. Dans le cas du factoring, ce sont les
documents présentés al'escompte qui servent de garantie principale ; ils peuvent étre
pris aconcurrence de 120 a130% du montant de chaque opération.

Un principe est toutefois établi : un prét doit étre assorti de garanties plus solides qu’un
leasing étant donné qu’il N’y a aucun actif en contrepartie. C'est la raison pour laguelle, en
regle générale, des garanties supplémentaires sont demandées a un emprunteur :
hypothéque, mise en gage d’autres actifs, etc.

n Procédures

L’organigramme, I'explication des procédures et la fiche technique des différents produits
sont repris en Annexes 2 et 3 (voir pages 74 et 76).

La procédure d'obtention d'un prét est beaucoup plus rapide que celle d’'un leasing et
nécessite moins de documents et de temps de transaction (sauf lorsqu’il s’agit de biens
immobiliers, auquel cas la procédure est plus longue : elle nécessite en effet 'intervention
d’avocats, de notaires pour signer les actes, linscription au registre central des
hypothéeques, etc., ce qui peut prendre jusqu'adeux mois). En temps normal, entre la date
de demande de financement et le moment du décaissement, il faut compter 7 jours
ouvrables pour un prét et en moyenne 20 jours ouvrables pour un leasing.

En fait, les procédures (et les étapes intermédiaires) pourraient étre standardisées et
analysées de maniére ales rendre plus efficaces et plus rentables pour INDES sur un
plan administratif. Un réexamen de chacun des formulaires et documents exigés des
clients permettrait également de vérifier qu'il n'y a pas de doublon, d'ou un gain
fonctionnel.
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n Commissions et charges

Outre le taux d'intérét, le client doit supporter des commissions et divers frais plus élevés
dans le cas du leasing compte tenu de I'importance des frais juridiques et de la nécessité
de souscrire une police d’assurance. Ainsi, la solution du leasing est adéconseiller pour
des petites sommes car le colt de la transaction est alors disproportionné.

Le tableau ci-dessous donne le détail des frais et commissions afférents achaque produit,
c.-ad. imputés sur les versements mensuels du client.

Tableau E- Frais et Commissions par produit

Leasing Préts

» Assurance @énérde (dans le cas de matériel et|= Assurance en cas de déces
d équipements : assurance contre I'incendie et le vol ; pour| (environ 0,6%) (varie selon I’ &ge de
les véhicules: assurance multirisque spéciale, et pour les| |'emprunteur)

actifsimmobiliers : seulement I’ assurance-incendie) » Taxe légde sur I'emprunt (de
= Assurance en cas de déces (environ 0,6%) (varie selon I’ &ge 0,1% a1,2% mensuel).

de I’ emprunteur) = Notare: US$4
= Taxelégae sur I’emprunt (de 0,1% a1,2% mensuel) = Evaudion : environ US$ 50.
= Notaire : environ US$ 50 = Commission forfaitaire : US$ 10
= Evauation: US$ 50 = Enregistrement de 2 cautions :
» Commission forfaitaire : US$ 20 US$ 40"

= Autres frais : US$ 250 par opération de leasing immobilier
ou emprunt hypothécaire (éude, inscription du bien
immobilier, évauation du bien, etc.)

= Option d'achat: 1 versement supplémentaire que INDES
considére comme un revenu.

Source : Tableau réalisé al’ occasion de cette étude

n Croissance

Fin 2000, I'encours confondu des portefeuilles (leasing et préts) s'élevait a 4,3 millions
US$ pour un total de 784 opérations. Ces chiffres, par comparaison avec ceux de 1999,
montrent un taux de croissance annuel de 4% du montant des investissements et de
18,5% du nombre d’opérations. lls témoignent en particulier d’'une faible croissance en
nombre (1%) et d’'une croissance significative en taille (49%) des opérations de prét, d'un
accroissement tant en nombre (7%) gu’en taille (37%) des opérations de leasing.

Cette augmentation du nombre d'opérations de leasing s’explique en partie par le
mouvement de reprise de I'économie chilienne.

10 Cette commission supplémentaire pour enregistrement de 2 cautions sert apayer les honoraires du notaire.
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n Rentabilité

Indépendamment de cette croissance des préts, en nombre comme en taille, le
portefeuille des préts ne représente que 32% de I'ensemble du portefeuille (contre 68%
pour le leasing). Il génére un revenu opérationnel de 171.240 US$, alors que les
opérations de leasing générent 192.300 US$'L. Cette comparaison laisse apenser que
les préts sont plus rentables que les leasing, et gu’en conséquence, INDES serait tentée
de concentrer ses efforts sur les préts.

Plusieurs raisons font cependant qu'INDES bénéficie d’'un avantage comparatif avec le
leasing et devrait concentrer ces efforts sur ce type d’opération.

n Les opérations de leasing connaissent un taux de retard moindre et sont plus sires
étant donné qu’elles sont garanties par I'objet méme du leasing, ce qui est en méme
temps une fagon d’apporter une réponse au manque de garanties dans ce secteur.
Pour le client, 'opération de leasing est attrayante dans la mesure ou il n’a pas besoin
d’apporter de garantie supplémentaire. Quant a INDES, «bailleur » et propriétaire du
bien loué, elle a la toujours la possibilité, en cas de non paiement, de récupérer I'actif
dont elle est propriétaire, et de le relouer ou de le vendre.

n A travers le mécanisme de leasing, le client est libre de choisir laou bon lui semble
l'actif dont il a besoin pour son activité professionnelle. Le bien en leasing peut en
outre étre neuf ou usagé et il est assuré pour toute la durée de I'opération.

n Avec le leasing, INDES sait exactement quel type d'investissement le client a fait, ce
qui n’est pas toujours le cas avec d’autres credits.

n Il est plus facile de réaliser un actif en leasing qu’'un actif simplement donné en gage
ou toute autre forme de garantie, étant donné que l'actif en leasing reste au nom de
l'institution financiére. Le modéle conceptuel et les normes chiliennes de leasing
favorisent en outre le bailleur. On le constate lorsque le client ne paie pas ses
échéances et rompt le contrat. Le bailleur est alors en droit de saisir I'actif en leasing
(dont il continue d'étre le propriétaire) et d'exiger que toutes les échéances encore
dues soient acquittées aux termes du contrat. Ce modele pose néanmoins probléme
dans la mesure ou, méme s'il favorise le bailleur, il ne lui fournit pas d'instruments pour
transférer les actifs vers un tiers, surtout lorsqu’il s’agit d’équipements ayant perdu
beaucoup de leur valeur par 'amortissement'?. Dans des institutions comme INDES, il
n'est pas rare que le défaut de paiement se transforme en un accord de refinancement
ou de rééchelonnement de la créance.

n Le risque est moindre que dans le cas des préts habituels compte tenu du fait, qu’en
regle générale, le loueur fait tout ce qui est nécessaire pour ne pas perdre son actif,
dont il a besoin pour produire et générer un revenu.

Pour conclure, le plus grand avantage comparatif d'INDES, c’est de mener des opérations
de leasing pour lesquelles il N’y a pas la contrainte d’'une garantie supplémentaire, et
gu’elle est la seule aproposer au secteur des micro- et petites entreprises chiliennes. De
ce point de vue, on peut dire qu’elle s’est positionnée sur un créneau exclusif et qu’elle
est en situation de quasi monopole®®.

! Données d’ INDES au 31 décembre 2000

12| »amortissement joue un rdle important dans le leasing étant donné que lavaleur du bien est dépréciée lorsque le client afini de le payer.
13 INDES ne doit jamais perdre de vue qu’ atout moment d’ autres |MF pourraient dével opper des produits de leasing destinés au méme créneau.
Vu sa position dominante sur le marché, elle n’a en outre aucun point de référence ni de comparaison avec d’ autres institutions; leschangements
visant aaccroitre la productivité de I’ institution tendent par conséquent aétre lents.
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LES FACTEURS EXTERNES

Influence de l'environnement chilien sur
le fonctionnement d'INDES
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Pour mieux comprendre le contexte dans lequel s’inscrivent le développement et les activités
d'INDES, une analyse détaillée est proposée dans cette section, des facteurs externes qui,
d’'une maniére ou d’'une autre, ont influencé le développement et/ou la performance de cette
institution.

A. L'ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

Entre 1982 et 1997, I'économie chilienne a connu une croissance moyenne de 6% par an. Ce
taux de croissance était principalement di a un essor considérable des exportations, surtout
dans les produits et ressources primaires comme le cuivre, les fruits frais, les produits de la
péche et la sylviculture ; la diversification et la demande de ces produits sur les marchés d’Asie,
d’Europe et des Etats-Unis ; I'essor des industries de télécommunication et du secteur financier.
Le tout s'accompagnant d’'une augmentation des investissements internes et externes.

Cette vigoureuse croissance économique a engendré de nouveaux gisements d’emploi et une
augmentation des salaires d’environ 20% en termes réels par rapport a 1992. En 1999, le
revenu annuel par habitant était de 4.235 uss.* A I'époque, 25% des familles chiliennes
vivaient en dessous du seuil de pauvreté, contre 45% en 1980, d’apres les sources du Ministére
des finances.!® La remontée du peso chilien avait contribué afaire baisser le taux d'inflation
depuis 1990, avec des taux inférieurs a 7% par an (4,7% en 2000), a faire remonter les
investissements étrangers et avait eu une influence positive sur la balance des paiements,
faisant du méme coup remonter les réserves internationales.

La persistance d'une stabilité macro-économique, des taux d’épargne et d’investissements
élevés, la stabilité politique et la libéralisation du commerce demeurent les éléments qui, tout en
assurant un développement adéquat de I'économie nationale, ont permis au secteur des micro-,
petites et moyennes entreprises de se développer et d’avoir un meilleur accés au financement a
travers des institutions financiéres pérennes telles qu'INDES.

Au cours de ces dix-huit derniers mois cependant, I'économie chilienne a da affronter une
conjoncture internationale complexe, marquée par une baisse de croissance des activités et du
commerce mondial, la chute des prix sur les marchés internationaux des biens de
consommation primaires, la réduction des flux de financement a destination des économies
émergentes, le tout plongeant le pays dans la récession avec une croissance négative de —
1,1% en 1999. Pour I'année 2000, en revanche, la croissance est de plus de 5% (les données
préliminaires annoncaient un taux de croissance de 5,4%), mais le taux de chémage dépasse

les 10%.%°

En 1999 et au cours du premier semestre de cette année, la majorité des entreprises chiliennes
(tous secteurs confondus) n’'ont enregistré aucun bénéfice. Le secteur des micro- et petites
entreprises n'échappe pas ala regle : le déclin considérable des ventes a amené nombre
d’entre elles a modifier leur comportement vis-avis des systémes financiers, y compris
d’'INDES, ce qui a induit une augmentation des taux de retard (dans le cas d'INDES, de 10,1%
en 1998 a14% en juin 2000).

14 Banco Central de Chile, Anuario 1999
15 Equivalent de deux paniers de base ou 180 000 pesos = US$ 340 par famille.
16 Banco Central de Chile, Anuario 1999 et données préliminaires pour I’ an 2000
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Le secteur financier a néanmoins pu bénéficier de la politique de réduction des taux d'intéréts
de la Banque centrale chilienne, et des sociétés comme INDES ont vu s’accroitre la demande

de ressources financiéres, traduite par une hausse des crédits octroyés.

Les politiques d’ajustement mises en oevre en 1998, commencent a porter leurs fruits et
'économie chilienne entame une phase de reprise avec un contrdle strict de linflation. On
s’attend par ailleurs ace que l'impact sur le chdmage s’amenuise des lors que la reprise de
l'activité économique sera amorcée et que les salaires de base auront retrouvé un niveau égal
aux courbes d'inflation et de productivité.!’

A cet égard, les perspectives de reprises sont bonnes et au cours de I'année 2000, I'économie
chilienne a connu un taux de croissance de 5,4% de son PIB.18

B. LE SECTEUR DES MICRO- ET PETITES ENTREPRISES

n Deéfinition et taille

Selon la source invoquée, les données relatives au nombre de micro- et petites
entreprises chiliennes divergent. D’'aprés la CORFO — Corporacion de Fomento, la
banque chilienne de développement —, le secteur des micro-entreprises se composerait
de 430.000 familles et celui des petites entreprises de 78.000, en fonction du volume des

ventes et du nombre d’employés, comme le montre le tableau ci-dessous.t®

Tableau F- Nombre et caractéristiques des entreprises

Taille de I’ entreprise Nombre Ventes en UF Ventes en US$ Nombre
d’ entreprises d employés
97)

Micro-entreprises 432431 Entre0 et 2400 | EntreO et 71.250 1a9

Petites entreprises 78.805 Entre 2401 et Entre 71.251 et 10 a49
25.000 745.000

Moyennes 10.870 Entre 25.001 et Entre 745.001 et 50 4199

entreprises 100.000 2.980.000

Grandes entreprises 4814 Supérieures a Supérieures a > 200
100.001 2.980.001

TOTAL 526.920

Source : CORFO 1998

7 |nterview de Rafael Bertini, Consiller au Ministére des finances.

18 Résultats préliminaires de I’an 2000, “Banco Central de Chile”.

19 Aux dires d' autres sources, les chiffres de CORFO ne porteraient que sur les micro-entreprises du secteur formel. Leur nombre exact, y
compris celles qui ne sont pas assujetties ala TVA et ' ont pas de licence d’ exploitation municipale, serait de I’ ordre de 800.000 sur I’ ensemble

du Chili.
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Pour mieux comprendre le segment de micro-entreprise visé par INDES, il est préférable
d'utiliser une définition plus précise fondée sur les formes d’accumulation, la capacité

d'épargne et I'insertion dans I'’économie chilienne : 20

n  Les micro-entreprises de subsistance ou de survie n‘ont aucune capacité d’épargne,
génerent de faibles revenus et ont tendance apuiser dans leur capital. Elles ont de
nombreuses caractéristiques communes avec le secteur informel de I'économie.

n Les micro-entreprises a capacité de simple reproduction n'ont pas de capacité
d’épargne significative, bien qu’elles soient a méme d'assurer leur pérennité. En
regle générale, elles sont toutefois incapables d’innover ou d’accroitre leur capacité
existante.

n Les micro-entreprises a capacité d'accumulation de capital sont en mesure de
générer une épargne. On associe généralement cette catégorie au secteur des
petites entreprises ou des micro-entreprises « modernes » (couche supérieure). Elles
ont néanmoins du mal aaccéder au systéeme financier, notamment pour apporter des
innovations technologiques et/ou investir amoyen ou along terme.

Le tableau ci-dessous reprend en partie les caractéristiques des différents types de micro-
entreprises :

Tableau G - Caractéristiques et types de micro-entreprises par rapport aleur niveau d’accumulation

Type de micro-entreprise Actifs Volume annuel de Nombre de Nombre de
ventes salariés salariés
(Industrie de (autres
construction et secteurs
de fabrication) d activité)
Micro-entreprises de Max. US$ 8,000 | Jusque US$6.000 | 1 (plus membres 1 (plus
subsistance de lafamille) membres de
lafamille)
Micro-entreprises de Max. US$ 16,500 Jusque Dela9 Delab
simple reproduction USS$ 40.000
Micro-entreprises aforte Max. US$ 33.000 Jusque Jusqu’' a9 Jusqu’'as
capacité d’ accumulation US$ 80.000

Source : CORFO, 1998

Au Chili, le secteur des micro-entreprises aforte capacité d’accumulation de capital et le
secteur des petites entreprises (en général) visés par INDES, ont des caractéristiques
d’éducation, de niveau formel et de niveaux de ventes et d’actifs tout afait spécifiques et
plus élevées que celles de leurs lomologues al'étranger. Autre phénomeéne généralisé
au Chili et ayant une incidence importante sur I'emploi : celui de la sous-traitance des
biens et des services, qui veut qu’'une partie du processus de production soit confié ade
petits ateliers extérieurs ayant besoin de services financiers, surtout pour des biens
d’équipement.

20 « Credit Programmes for Small Producers and Micro-entrepreneurs in Chile » Juan Carlos Accorsi, BILANCE, sept. 1997.
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On peut donc penser qu'INDES a su tirer pleinement parti des particularismes du secteur
gu’il dessert, et du marché créé par ces chaines de prestataires entre micro-, petites et
plus grandes entreprises, ce qui n’est pas toujours vrai ailleurs.

n Secteurs

Comme le montre le tableau ci-dessous, la majorité des micro-entreprises (41%) et des
PME (36%) reléve du secteur commercial. Cet indicateur est important dans la mesure ou
cette concentration dans le secteur commercial ne coi ncide pas avec la concentration des
clients de leasing d'INDES dans le secteur manufacturier (70%) et dénote al'évidence un
marché du leasing plus faible que celui des préts directs.

Tableau H - Secteurs d’'aprés lataille de |’ entreprise au plan national (nombre d’ unités)

Secteur Micro PME Grande Tota
= Commerce 179.320 32462 1.765 213547
= Production agricole 54.174 8.762 121 69.967
= Transport 33.727 7.956 234 41.917
= Services de proximité 33.407 3.626 41 37.074
= Services techniques et 21.954 6.654 230 28.838

professionnels

* Restaurants et équivaents 22.355 3.480 62 25.897
= Construction 15.407 6.618 587 22,612
= Autres activités 102.087 20.117 1775 123.979
Total 432.431 89.675 4.815 526.920

Source : CORFO, 1998

n Dynamisme et limites

Au total, les micro- et petites entreprises établies en milieu urbain générent 1,3 millions
d’emplois (800.000 dans les micro-entreprises et 500.000 dans les petites entreprises).
Ce secteur a également fourni 40% des créations d’emploi durant la période 1986 —
19954

Il faut donc chercher la principale incidence sociale de ce secteur dans sa capacité de
création d’emplois. Bien que précaires et peu qualifiés, ceux-ci constituent le seul
gisement possible pour une part importante de la population pauvre et des plus bas
revenus.

Bien que le segment des micro- et petites entreprises crée beaucoup d’emplois et
représente 97% des unités de production, il contribue peu ala capacité productive globale
de la nation avec 18,4% de I'ensemble des ventes déclarées, comme le montre le tableau
ci-apres.

21 CORFO, 1997.
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Voici certaines des motivations des clients, telles qu’elles ont été livrées au cours des
entretiens :

n  Chez INDES, le client fait I'objet d'une attention plus personnalisée ; I'accueil y est
plus chaleureux et moins impersonnel que dans les banques. Le personnel d'INDES
assure par ailleurs un suivi atravers des visites sur le terrain. D’aprés les clients,
linstitution montre un intérét non feint pour leurs activités et leur travail. C’est ainsi
gue 96% des clients sondés expriment leur satisfaction sur ces aspects de la relation
avec INDES.

n  La plupart des clients qui ne répondent pas aux critéres du secteur bancaire formel
voient en INDES une solution alternative pour obtenir les crédits nécessaires au
développement de leurs activités.

n INDES est la seule institution a proposer du crédit a ce segment de la population
pour l'acquisition de biens d’équipement (60% des réponses parmi les clients de
leasing), ou pour I'achat des biens usagés ou reconditionnés (30%) et ce, aun taux
d’intérét peu élevé (pour les leasings FOSIS).

n  Chez INDES, ils ont accés atoute une gamme de produits, y compris I'escompte
d’effets, qui leur sont refusés par les institutions réglementées.

n  De nombreux clients tiennent INDES pour une institution sérieuse, appuyée par la
Banco del Desarrollo, donnant une image de durabilité et de crédibilité, point
important dans le cas des opérations de leaseback.

n  Ce qui motive également la clientele, c’est qUINDES, a la difféerence du secteur
bancaire formel, ne préleve aucune commission avant le décaissement du crédit,
intégrant cette derniére aux échéances mensuelles.

INDES ne dispose d’aucune information sur le taux de « renouvellement » de sa clientéele,
alors que cela lui permettrait, jusqu’aun certain point, d’en mesurer la fidélité. Il est clair
cependant que les clients d’'un leasing, une fois I'opération terminée (lorsqu’ils font valoir
leur option d'achat et deviennent propriétaire du bien loué), ne reconduisent pas
immédiatement leur crédit, a la difféerence du financement a court terme du fonds de
roulement.

n | mpact

INDES n’a effectué aucune évaluation d'impact du leasing et des autres formes de crédit,
aupres de ces entreprises. Les résultats des entrevues effectuées dans le cadre de ce
rapport, montrent malgré tout qu'avec une moyenne de 4,3 employés par opération, ce
sont au total quelque 2.700 personnes qui sont concernées par le leasing. En outre, 96%
des personnes interviewées considerent que les opérations de leasing leur ont permis
d’accroitre leurs niveaux de production et de ventes, entrainant un accroissement
corollaire de leurs revenus.*

%9 Précision : les études d'impact ont de gros inconvénients, notamment le fait qu'il soit difficile o’ isoler les facteurs de crédit ou de leasing
d’autres facteurs déterminants qui contribuent aaméliorer les revenus de I’ entreprise et la qualité de vie. Dans cette partie, nous nous
contenterons donc de résumer les résultats livrés par les entrevues.
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Lorsqu'on leur demande comment INDES pourrait améliorer son offre de services,
environ 60% d’entre eux répondent qu’elle devrait proposer des formations, une aide a
I'évaluation et une assistance technique. C’est une demande qu’INDES devra examiner,
compte tenu de la tendance actuelle des IMF ase spécialiser et aréaliser des économies
d’échelle. Les programmes de formation sont colteux, et il existe au Chili de nombreuses
ONG spécialisées dans ce domaine, grace a des subventions que I'état accorde
préciséement aux prestataires de ce type de service.

n Marché

L'absence d'études et de rapports sur la demande de services financiers dans le secteur
des micro- et petites entreprises ne permet ni de mesurer ni de quantifier cette demande.
On peut toutefois affirmer que le marché des micro-entreprises d’accumulation et des
petites entreprises ayant besoin de biens d’équipement est relativement réduit. Le marché
pour des services de leasing est d'autant plus faible, mais s’élargit si on y inclut la
demande de crédits directs.

Comme peu d'institutions proposent des services de leasing a ce segment, INDES
occupe une position avantageuse sur ce marché. Il se peut néanmoins toujours que
d’'autres institutions cherchent ay rentrer ; INDES doit donc étre préte a affronter cette
éventuelle concurrence.

n Marketing

N’ayant pas encore servi 'ensemble de son coer de cible, INDES n’a pas eu aconcevoir
ni a mettre en ocevre des politiques ou des stratégies de marketing. Compte tenu de sa
petite taille, INDES n’a pas encore une image tres identifiée auprés du secteur des micro-
et petites entreprises et est généralement associée ala Banco del Desarrollo.

En regle générale, INDES axe sa dratégie de recherche de nouveaux clients sur des
relations directes avec d'autres institutions susceptibles de lui adresser la clientéle
gu’elles ne sont pas en mesure de servir directement elles-mémes.

Aucune donnée récente sur les transferts de clients vers INDES n’est malheureusement
disponible ala date de réalisation de cette étude. Il ressort toutefois des discussions avec
le personnel 'INDES et d'études a présent dépassées que les fournisseurs de biens
d’équipements sont I'un des principaux pourvoyeurs de clientele d'INDES. lls y voient une
solution de rechange pour les clients qu’ils ne peuvent financer eux-mémes, ou qui ne
sont pas acceptés par les sociétés de leasing traditionnelles, soit en raison d’'un manque
d’informations financieres formalisées dans leur dossier d’évaluation soit parce que leur
commerce est trop petit. Certains fournisseurs savent en outre de quelle attention
particuliere les clients jouissent chez INDES.

La Banco del Desarrollo est un autre prescripteur important de clientéle, tant par le
transfert de clients de ses succursales commerciales que via ses Centres de la micro-
entreprise et la Bandesarrollo Leasing. Ce transfert de clients est le fruit de la synergie
avec les sociétés de la Banco del Desarrollo.

40 100% des clients interrogés ont répondu qu'ils ne connaissaient pas I’image d’ INDES dans ce secteur. 15% des clients ont suggérécuiINDES
mene des campagnes promotionnelles étant donné qu’ils avaient appris son existence « par hasard ».
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INDES trouve également de nouveaux clients, mais dans une moindre mesure, grace a
ses propres clients — qui deviennent les agents publicitaires de linstitution et de ses
services, et la recommandent généralement aleurs colléegues. Les clients peuvent aussi
étre attirés par des campagnes publicitaires et par des contacts directement pris par les
cadres d'INDES pour faire connaitre les services et les avantages de l'institution. Reste
finalement une frange de clients qui lui sont adressés par des organismes publics tels que
FOSIS, la CORFO et SERCOTEC notamment, et par des entités privees comme la
Fundacion para el Desarrollo, la Fundacion Contigo, des ONG et d’autres.

Dans le cadre du renforcement institutionnel et de I'objectif de croissance d’'INDES, il
conviendrait de snger al'élaboration d'une stratégie de marketing qui ratisserait plus
large et viserait le groupe cible d'INDES.* Il faudrait en effet analyser les sources de
transfert de clientéle qui correspondent le mieux ala gamme de services proposée par
INDES et consolider ces relations par des accords aux termes desquels chaque partie
trouverait des avantages.

E. LA STRUCTURE FINANCIERE

Ce tableau montre la structure de l'actif et du passif d'INDES au 30 octobre 2000.4

Tableau P - Structure de I’ actif et du passif

Actif % Passif %
Leasing FOSIS et PME 40 |. Capita, réserves et report anouveau 40
Crédits 18 |. Ressources alouées par FOSIS 20
Leasings alaBanco del Desarrollo 13 |. Crédits banque locale (Banco Des.) A
Investissements et prises de 26 |- Dettesdiverses: 6
participation dans d’ autres - Courantes
Sociétés : - Fournisseurs
- Banco del Desarrollo - Providgons
- Bandesarrollo Leasing
- Capita-risgue
Actifs divers 3
Total (%) 100 100
Tota en millions de US$ 6,40 6,40

Source: INDES

4! D’ aprés une étude menée uniquement par |’ agence de Republica, sur I’ ensemble des personnes desservies (760) entre septembre 1996 et
décembre 1997 (50 par mois), 25% seulement remplissent les conditions et font I’ objet d' une évaluation, et 15% seulement de celles-d effectuent
des opérations de leasing. L’ étude révéle que sur I’ ensemble des personnes desservies, 4% prennent un leasing et 11% obtiennent uncrédit. Il
serait par conséquent nécessaire de s'interroger sur le type de campagne de marketing amener auprés du groupe qui, en majeure partie,
répondrait aux conditions préalables d' acces aux services d INDES.

42 Etats financiers du 30 octobre 2000
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Comme le montre le tableau ci-dessus, INDES peut compter sur diverses sources de
financement pour financer son portefeuille d’investissements et ses actifs en général.

Ci-aprés est proposée une description des lignes de crédit dont dispose INDES actuellement ;
la section suivante examine les possibilités de financement pour le futur.

n Les ressources allouées par FOSIS

La ligne de financement de FOSIS est un des piliers de la structure de capitaux de
l'institution. Instrument along terme, son co(t financier équivaut au taux d’inflation. Elle
permet aINDES de financer ses opérations de crédit aux micro-entreprises.

Sans ce financement de FOSIS, INDES ne pourrait sans doute pas proposer de leasing
aux micro-entreprises — le risque lié ace type d’'opération et les colts de supervision sont
en effet élevés — si ce n'est en augmentant le taux d'intérét (actuellement fixé par FOSIS
al'équivalent de UF+12 par an) pour conserver la méme rentabilité de son capital.*3

n Leslignes de crédit de Banco del Desarrollo

Comme nous l'avons dit précédemment, INDES dispose de deux lignes de crédit aupres

de la Banco del Desarrollo :

= Une ligne destinée aux opérations de capitaux, d’'une valeur de 860 millions de pesos
(1,5 millions US$) aun taux équivalant apeu prés aUF+8,5%

= Une ligne destinée aux opérations de location (de véhicules et de camionnettes) d’'une
valeur de 150 millions de pesos (600 millions US$) aun taux équivalant aUF+8%.

Au 30 octobre 2000, INDES avait utilisé ces lignes aenviron 96%. La ligne destinée aux
opérations de capitaux lui aura été trés utile pour financer de nouvelles opérations, surtout
des opérations de crédit, méme si cette ligne présente l'inconvénient de devoir étre
renouvelée chaque année.

INDES a également acces aune ligne de créedit acourt terme d’une valeur de 150 millions
de pesos et aun taux d’intérét annuel de UF+9% aupres de la Banco Edwards. INDES
n’en a pas encore fait usage parce que les fonds dont elle dispose suffisent afinancer sa
croissance et parce que c’est sa source de crédit la plus onéreuse.

n Les sources de financement pour le futur

Vu la nature du leasing et d’autres produits proposés au secteur, il faut pouvoir compter
sur une source de financement stable et along terme qui permette d’offrir des conditions
adaptées au rendement des projets financés. C'est la raison pour laquelle INDES doit
trouver des sources de financement locales ou extérieures qui remplissent les conditions
nécessaires al’'appui et al'investissement dans la croissance de son secteur cible.

Bien qu’INDES ait pour l'instant réussi adiversifier les sources de financement de son
portefeuille et, plus généralement, de ses actifs, notamment atravers la ligne along terme
de FOSIS, elle éprouve toujours des difficultés afaire coi ncider la durée du financement

4311 convient de noter qu’ une partie de la subvention de FOSIS (UF+0) est transférée al’ utilisateur (trice) puisqu’il (elle) acquitte un taux
d’intérét annuel de UF+12. Si FOSIS devait augmenter le colt de ses lignes de crédit, INDES n’aurait d’ autre choix que de répercuter cette
hausse sur le taux d’intérét des opérations de leasing proposées aux micro-entrepreneurs.
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de la banque (12 mois) et la durée des opérations arisque (opérations de leasing d’'une
durée moyenne de 29 mois), et surtout afinancer la croissance du nombre d’opérations et
donc du portefeuille.

INDES a négocié des financements a long terme avec différentes institutions afin de
pouvoir optimiser la gestion de ses fonds :

a — BID — Banque I nteraméricaine de Dével oppement

La BID a accordé un fonds d’aide technique non remboursable de 600.000 US$ aINDES
via le Fonds d'investissement multilatéral (MIF), I'idée étant de contribuer au renforcement
institutionnel d’'INDES.

Les objectifs spécifiques poursuivis par la BID sont d’étendre la couverture d'INDES aau
moins deux autres villes que Santiago, de consolider la méthodologie du service de
leasing, et de voir si ce modeéle peut étre reproduit dans d’autres pays d’Amérique latine.

b— CORFO

INDES a directement négocié un crédit along terme avec la CORFO. En décembre 2000,
celle-ci lui a accordé une ligne de crédit along terme d'une valeur de 1 million US$, aun
taux d'intérét de UF+5% par an, en vue de financer les opérations de prét et de leasing
aux petites entreprises.

On peut considérer ce financement de la Corporation comme une exception ; organisme

public de refinancement du secteur financier, la CORFO n’accorde en effet des lignes de
crédit qu'aux seules institutions réglementées par la SBIF.

F. LES RESULTATS FINANCIERS ET LE PORTEFEUILLE

L'objet de cette étude n'est pas de réaliser une évaluation financiére d'INDES. Cette section
introduit cependant quelques observations sur certains aspects de la situation financiere et du
portefeuille, déterminants dans la performance de l'institution.

n Reésultats financiers

Au 31 décembre 2000, les revenus générés par les opérations de leasing, de crédit et de
leasing opérationnel (location de véhicules et de camionnettes), y compris les pénalités
de retard, représentaient 72% des recettes totales. A hauteur de 53,7%, les actifs
d’'INDES sont alloués aux portefeuilles de leasing et de crédit et 11,6% au leasing
opérationnel. Les investissements dans la Banco del Desarrollo représentent 16,5% des
actifs et 16,6% des recettes.

Toujours au 31 décembre 2000, les revenus opérationnels du leasing, des crédits et du
leasing opérationnel s’élevaient a 1,1 millions US$ et les charges d’exploitation a 0,7
millions US$. La prise de participation dans la Banco del Desarrollo avait généré un
revenu non opérationnel de 0,26 millions US$.
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En moyenne, les frais administratifs représentent 24% du portefeuille (leasing compris) et
74% de ces frais sont liés aux salaires et honoraires du personnel et des évaluateurs.
Ceci laisse apenser gu'un des défis que devra relever INDES sera de maintenir des
colts faibles tout en augmentant le volume d'opérations, avec le méme nombre de
collaborateurs et la mise en place d'un systeme d’information plus moderne.

La performance d’'INDES tient également a un autre facteur important : la politique des
actionnaires qui consiste ane pas se partager les dividendes mais ales réinvestir dans
l'institution. Cette capitalisation des bénéfices a permis de porter le capital social I'INDES
a2,2 millions US$.

n Portefeuille de crédits

a — Analyse des crédits en souffrance:

A INDES, le taux de retard équivaut au ratio entre les échéances impayées et ke solde
total du leasing dans le portefeuille de crédits. Il était de 13,45% au 31 décembre 2000.
Ce taux mesure la valeur des paiements en souffrance par rapport au principal. Si I'on
considére le total de I'encours (principal + intérét), le taux avoisine alors les 17,7%
(portefeuille arisque).

Le niveau d'exposition d'INDES se trouve néanmoins réduit par la garantie inhérente aux
opérations de prét et de leasing. En effet, la majorité des opérations sont assorties d’'une
hypothéque, d’'une mise en gage ou d’'un actif dans le cas du leasing.

b - Croissance du portefeuille

Entre 1992 et 1998, le portefeuille de crédit et de leasing d'INDES a connu une
croissance annuelle de 17%. Le taux de croissance réel du portefeuille résulte néanmoins
de I'accroissement des opérations de crédit (taux moyen de croissance de 116% sur la
période). Le portefeuille de leasing est demeuré stable. Cette différence de taux de
croissance s’explique d’'une part, par une rotation des crédits plus importante que dans le
cas du leasing (le leasing dure plus longtemps puisqu'’il s’agit d’acquérir un bien qui sera
utilisé pendant plusieurs années ; en conséquence, il n’est pas immédiatement renouvelé
une fois 'opération terminée). Elle s’explique d’autre part par le fait que I'obtention d’'un
leasing nécessite plus de temps et de procédures.

Plus récemment, entre 1999 et 2000, le taux de croissance annuel du portefeuille de

crédit et de leasing d'INDES est passé a19,6%, avec un taux moyen de croissance de
20% pour les opérations de leasing et de 17,7%, seulement pour les opérations de crédit.
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A. LES AVANTAGES DU LEASING D'INDES

Le leasing est une méthode de financement efficace pour des entreprises qui ne trouvent pas
de réponse a leurs besoins financiers dans I'approche « minimaliste » traditionnelle de la
microfinance.

n Du point de vue du micro-entrepreneur

Pour les micro-entreprises d’accumulation et les petites entreprises qui ont du mal ase
décider entre plusieurs scénarios financiers, surtout lorsque de grosses sommes sont en
jeu pour acquérir de nouvelles machines ou des biens d’équipement, le leasing est une
option viable qui, outre I'accessibilité, cumule d’autres avantages :

n Le leasing permet aux clients d'accroitre le capital total directement disponible a
partir de sources extérieures, en libérant leurs propres sources de capital pour des
actifs productifs. Ce qui signifie que le revenu supplémentaire généré par l'utilisation
des biens en leasing devrait suffire a rembourser les échéances versées chaque
mois au bailleur.

n A travers le mécanisme de leasing, le client est libre de se procurer ou il veut I'actif
dont il a besoin pour son activité professionnelle. Le bien en leasing peut en outre
étre neuf ou usagé et assuré pour la durée de I'opération de leasing.

n  Le locataire peut obtenir un rabais contre paiement de la totalité en cash.

n  Pour le locataire, le leasing est une opération attrayante qui évite généralement
I'apport d’'une garantie supplémentaire.

n Il'y a également un avantage fiscal pour le locataire, qui ne doit pas payer de taxes
sur les échéances, mais seulement sur la valeur de I'échéance supplémentaire
lorsqu’il exerce son option d’'achat. Il devient ainsi propriétaire du bien d’équipement
et peut capitaliser cette valeur nette en capital social.

n  Le leasing offre également un certain avantage technologique au micro-entrepreneur

dans la mesure ou il peut moderniser ses biens d’équipement en étalant le colt sur
une certaine période, et accéder aune technologie plus récente.

n Du point de vue d’INDES

n Les opérations de leasing sont plus sOres étant donné qu’elles sont garanties par
I'objet en leasing, ce qui est en méme temps une facon d’apporter une réponse au
manque de garanties dans ce secteur.

n  Pour '« institution-bailleur », ce mécanisme est slr dans la mesure ou, en cas de
non paiement, l'institution peut récupérer I'actif dont elle est propriétaire et le relouer
ou le vendre sur le marché.

n  Le propriétaire des biens n’est pas tributaire des actifs, du capital social ni méme des

antécédents du client en matiere de crédit, mais plutét de la capacité de ce dernier a
générer un cash flow suffisant pour payer les échéances mensuelles du leasing.
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n  Une fois que le locataire a fait son choix, le bailleur achéte le matériel directement
chez le fournisseur, ce qui exclut toute possibilité pour le client d'utiliser son emprunt
a dautres fins. En dautres termes, le bailleur sait exactement quel type
d’investissement le client a fait, ce qui n’est pas toujours le cas avec les crédits.

n Le fait quil soit propriétaire légal des biens confere au bailleur une sécurité
supplémentaire. Ses droits sont plus important et il lui est plus facile de récupérer son
bien en cas de rupture du contrat. Il est plus facile de réaliser un actif en leasing (qui
fait partie d’'une opération de leasing) qu’un actif simplement donné en gage ou toute
autre forme de garantie, étant donné que lactif en leasing reste au nom de
I'institution financiére.

n Le bailleur bénéficie de [lavantage fiscal suivant: les charges d'achat et
d’amortissement du bien peuvent étre réintégrées dans les dépenses déductibles
d’'imposition.

n  Le risque est moindre que dans le cas des préts habituels compte tenu du fait, qu’en
regle générale, le locataire fait tout ce qui est nécessaire pour ne pas perdre son
actif, dont il a besoin pour produire et générer un revenu.

n  Le modeéle conceptuel et les normes chiliennes de leasing favorisent le bailleur. On le
constate lorsque le client ne paie pas ses échéances mensuelles et rompt le contrat.
Le bailleur est alors en droit de saisir I'actif en leasing (dont il continue d'étre le
propriétaire) et d’exiger que toutes les échéances encore dues soient acquittées aux
termes du contrat. Ce modele pose néanmoins probleme dans la mesure ou, méme
s'il favorise le bailleur, il ne lui fournit pas d'instruments pour transférer les actifs vers
un tiers, surtout lorsqu’il s’agit d’équipements ayant perdu beaucoup de leur valeur
par 'amortissement.44

B. LES FACTEURS DETERMINANTS DE
L'EXPERIENCE D'INDES

On peut étre convaincu que I'expérience d’'INDES, par son offre diversifiée de produits, dont le
leasing, est positive et devrait étre formalisée pour pouvoir étre répliquée ailleurs, dans d’autres
institutions, et du méme coup, appuyer plus efficacement la couche supérieure des micro et
petites entreprises, en élargissant leur accés ades financement amoyen terme pour des biens
d’équipement.

Le caractére reproductible de I'expérience d'INDES dépend toutefois d'un ensemble de
caractéristiques propres asa situation interne et externe.

44 L’ amortissement joue un rdle important dans le leasing étant donné que la valeur du bien est dépréciée lorsque le client afini de le payer.
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n Déterminants externes

Parmi les facteurs externes que I'on pourrait citer, il y a le fait que la conjoncture macro-
économique chilienne a apporté la stabilité nécessaire (notamment par rapport aux
revenus, taux d'intérét, taux de change et autres agrégats monétaires) ; le pays peut
compter sur un cadre réglementaire Iégal, fiscal et prudentiel bien défini et sur des regles
précises dont INDES s’est servi pour étendre et assurer sa pérennité et qui lui ont permis
d'offrir des services de leasing et d’autres produits financiers aun segment particulier de
I'économie.

Un autre facteur déterminant de la structure financiere d’INDES, du moins dans un
premier temps, aura été l'appui fourni par le gouvernement chilien au travers du
programme FOSIS, qui apporte des ressources along terme aun codt financier égal au
taux d'inflation (en 2000, le taux d'inflation annuel a été de 4,7%) pour financer les
opérations de leasing aux micro-entreprises et d’autres opérations destinées aux petits
entrepreneurs.

INDES a également le net avantage d'avoir un créneau captif avec un bon potentiel
économique et la possibilité d'agir en tant qu'institution financiére intermédiaire, ce qui
veut dire quelle dessert les clients qui ne sont pas desservis par les autres institutions
financiéres, soit qu’elles soient trop grandes (pour les IMF) soit gu’elles soient trop petites
(pour les banques et les sociétés traditionnelles de leasing). De méme, le segment des
micro- et petites entreprises d’accumulation est fortement développé au Chili et la plupart
du temps, officiel. Il est donc probable que leur difficulté a trouver des sources de
financement auprés des institutions officielles tient surtout & un manque de savoir-faire
financier et de tenue correcte des comptes.

n Déterminants internes

S’agissant des facteurs internes, la relation de soutien de la Banco del Desarrollo a
beaucoup compté dans la performance d’'INDES. La relation entre ces institutions n’est
officialisée par aucun accord ni contrat et les deux entités agissent en toute
indépendance. Il n’en reste pas moins que les arrangements non officiels qui existent
entre la banque et INDES fonctionnent et créent une certaine synergie, qui bénéficie aux
deux institutions.

Par ailleurs, la Banco del Desarrollo apporte des soutiens de diverse nature aINDES. La
banque a ouvert deux lignes de crédit ad'INDES pour les opérations de capitaux et pour
le leasing opérationnel. INDES bénéficie de I'image de <écurité et de confiance que la
banque dégage auprés de ses clients, surtout pour ceux qui laissent leur bien en
hypothéque dans les opérations de leaseback. De son cété, la banque bénéficie
également de ses relations avec INDES dans la mesure ou cette derniére a une bonne
image de marque et des services qui tendent acompléter ceux gu’offre la banque via ses
filiales de leasing et de micro-entreprises.

Depuis octobre 2000, INDES connait une profonde mutation structurelle interne, ala fois
pour se consolider et s'appréter a une nouvelle phase de développement. Les
changements les plus significatifs auront été 'embauche du nouveau Directeur général et
le changement de role du Comité exécutif.
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Outre les avantages comparatifs de ses opérations de leasing, INDES doit en grande
partie sa performance ala diversité de sa gamme de produits de leasing et de crédit, et a
une structure de capitaux qui comprend la ligne FOSIS et des fonds d'investissement
dans la Banco del Desarrollo et dans sa filiale de leasing.

INDES est en train de systématiser ses politiques et ses procédures et d'intégrer ses
processus d'apprentissage. L'institution doit en effet relever plusieurs défis de
renforcement institutionnel.

C. DES ELEMENTS REPRODUCTIBLES

Le leasing, avec ses avantages spécifiques et moyennant quelques ajustements et
améliorations, est un produit qui peut s’exporter et intéresser d’autres institutions de
microfinance qui cherchent a diversifier leurs produits, a se positionner sur de nouveaux
créneaux, laou il existe une demande d’investissements along terme pour I'acquisition ou le
renouvellement d'actifs, de véhicules ou de biens de production.

Méme si la méthodologie de financement est bien connue, ce produit innove par sa souplesse
et sa capacité d’adaptation au segment des micro- et petites entreprises, lesquelles n'ont pas
toujours acces aux formes traditionnelles de leasing ni ad’autres formes de financement et ont
des exigences particuliéres.

Avant d'aborder la question de la diffusion et du caractére reproductible, il est essentiel
d'évaluer les facteurs déterminants internes et externes d'INDES et du contexte chilien et
d’essayer de reproduire et de rationaliser les innovations et les caractéristiques du produit de
leasing d'INDES, de la maniere suivante :

n  Dans l'analyse de la viabilité du projet et de I'opération financiere, I'accent n'est pas
mis sur les rapports financiers fournis par le client, qui refletent rarement les
véritables niveaux de ventes et de revenus. INDES fait appel a des évaluations
gu'elle a congues elle-méme et qui lui permettent de mieux appréhender les
caractéristiques de I'entreprise, de son activité et de sa capacité de remboursement,
et partant, de déterminer le montant du leasing.

n  Un service convivial et personnalisé au client, c.-ad. une évaluation préliminaire sur
site, suivie de visites et d’appels téléphoniques, montrent que linstitution s’'intéresse
au client et ason projet.

n  Des conseils au client durant la phase d’acquisition du matériel et dans la formulation
de 'opération de leasing, qui peut étre trés complexe.

n  L'incorporation des frais d'évaluation sur site, des frais de notaire et autres
honoraires et commissions dans le calcul des échéances du leasing, de maniere aen
étaler le codt total sur le moyen terme, plutét que d’en demander le paiement total en
une fois, au démarrage du processus.

n  La possibilité d’acquérir des biens ou du matériel neuf ou usagé (ou reconditionng),
ce qui permet au locataire de limiter les colts — mécanisme qui sied mieux ace
segment d’entreprises.

n La souplesse dans les garanties exigées, avec la possibilité pour certaines
opérations de leasing d’étre financées a100% de la valeur des biens, sans demande
de dépbt de garantie, apartir du moment ou I'évaluation estime que c’est faisable.
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n Un personnel dévoué, qui sait établir de bonnes relations avec le client. Les
collaborateurs connaissant trés bien le secteur, ses forces et ses faiblesses, le type
de matériel et d'équipement nécessaire et sa disponibilité sur le marché
(fournisseurs).

Toute reproduction du modéle de leasing appliqué par INDES doit étre envisagée avec
prudence. Il faudra forcément apporter certains changements, ne serait-ce qu’en fonction de
lenvironnement juridique et financier. Il faudra également veiller a une plus grande
transparence des prix pour que le client du leasing sache clairement quel est le colt de
'opération, et songer éventuellement aréduire le taux de pénalité de retard et aaméliorer les
procédures de gestion et de recouvrement des paiements en retard. Dans le méme esprit, il
faudrait des informations et des définitions plus claires sur les activités économiques rentables
dans les segments de marché qui ont besoin de leasing.

Il ne s’agit pas tant de trouver le moyen d'étendre sa gamme de services financiers, que de
savoir comment mieux définir les conditions d’acces ades services financiers dont les termes et
conditions conviennent aux micro- et petites entreprises.

D. DES ENJEUX POUR LE FUTUR

Si elle veut étendre sa couverture et ses activités, INDES est confrontée adivers enjeux et
possibilités de croissance : redéfinir sa structure institutionnelle ; s’assurer de nouvelles sources
de financement ; recevoir une assistance technique pour son renforcement institutionnel.

A limage de la plupart des IMF, INDES doit s'assurer de nouvelles sources de financement a
long terme (que ce soit a travers la BID ou la CORFO), afin de financer une croissance
constante et surtout, de trouver un bon équilibre avec ses opérations amoyen terme de leasing.
L’enjeu est d’autant plus vital que le programme FOSIS, qui est sa seule source de financement
along terme, arrive aexpiration fin 2003, et que son renouvellement n’est pas certain.

Les bailleurs de fonds ont toutefois quelques réticences a financer des institutions dont la
mission et la stratégie ne visent pas astimuler les secteurs les plus défavorisés de I'économie,
et pourraient d’ailleurs insister pour que ces institutions soient dorénavant réglementées par la
Banque centrale.

Par conséquent, la stratégie actuellement la plus viable pour INDES consiste apréserver son
statut de société privée par actions, non réglementée et indépendante de la Banco del
Desarrollo, méme si la relation entre les deux institutions pourrait étre officialisée par un accord
ou une lettre d’entente qui se caractériserait par une transparence financiéere totale.

Dans ce cadre global, INDES est en train d’élaborer une nouvelle stratégie de croissance qui
s'articule autour d’une offre de nouveaux produits et services aux micro- et petites entreprises.
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ANNEXE 1:

LISTE DES PERSONNES ET INSTITUTIONS RENCONTREES

Institutions:

FOSIS

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras
Banco del Desarollo

Bandesarrollo Leasing

Bandesarrollo Microempresa

Sur Profesionales
Fundacion para el Desarrollo
Ministerio de Hacienda

Banque Interaméricaine de Développement
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M. Jaime Gonzaléz S.

Mme Mariela Barrenechea P.
. Humberto Molina

. Jose Veloso C.

. Mauricio Rojas M.
. Alvaro Retamales C.

. Luis Magallon M.
. Felipe Rioseco

. Rafael Bertini
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ANNEXE 2
PROCEDURE D'OCTROI DE CREDIT

Temps Temps Etapes Décision Document
estimé cumulé
(jours)

CLIENT POTENTIEL

L7

AGENCE/ SIEGE

'

15 minutes 0jour ENTREVUE PRELIMINAIRE
‘L —————————————————— PREJET (75%)

1jour 1jour RAPPORTS COMMERCIAUX

‘L __________________ PREJET

15 minutes 2jours ENTREVUE OFFICIELLE

'

15 minutes PRE-COMITE documents du client

DIRECTEUR GENERAL
«-- ENATTENTE _

Entrevue préliminaire et

5 minutes DESIGNATION DE L'EVALUATEUR
1-3 heures 5jours EVALUATION SUR LE TERRAIN
1 semaine

«- ENATTENTE .

__________________ PREJET

RAPPORT, EVALUATION
ET RECOMMANDATION
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Temps Temps Etapes Décision Document
estimé cumulé

(jours)
RAPPORT, EVALUATION ET Diagnostic + Evaluation de
’ I"activité; Projet d'investissement
RECOMMANDATION Documents du client
« ENATTENTE 1
S G
30 minutes 6 jours PRE-ACCORD DU
DIRECTEUR GENERAL
«4- ENATTENTE -
S N
15 minutes 10jours PRESENTATION AU Formulare de
2 semaines COMITE DE CREDITS Comité
«- ENATTENTE -
I e e (1%
i ACCEPTATION !
3 signatures sur formulaire
15 minutes 12 jours CONDITIONS ACCEPTEES demande ala commission
+ Conditions
4 - ENATTTENTE -5
S N
0,5-3 heures 15 jours FORMALISATION DE L'OPERATION
3 semaines
2 semaines de plus pour les
biensimmobiliers
~
, Contrat admin. Cadre commercial
Sege Agences

A\ 4

PREPARATION DE L'OPERATION
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ANNEXE 3
EVALUATION DE LA DEMANDE DU CLIENT

1 - Entretien préliminaire

La premiére entrevue a lieu dans les bureaux d'INDES; dle permet de faire connaissance avec le dient & son
activité et d'évduer la vidilité financiere du projet en recuéllant des informaions de base sur le dlient e son
activithuméro d'identification, années d expérience dans le domaine, nombre demployés, procédures comptables,
revenus mensuds dédarés, etc), and que queques déals sur ses besains financiers e ses garanties. Au cours de
cette entrevue, le dient potentid qui désre acheter un bien ou un équipement regoit égdement une information
détallée sur le produit de leasing, les conditions and qu'une esimation des échéances mensudles et de la durée du
leasing.
Les clients présdlectionnés sont ensuite invités apréparer les documents suivants:
- 2dédarations derevenus

2 bilans commerciaux

12 déclarations TVA (pour les 12 derniers mois)

La délaation de début dactivité (registre municipd ou permis de traval municipd - immatriculaion

d entrepreneur)

Pour les entreprises plus importantes, chague propriétaire ou actionnaire doit présenter une déclaration de

revenus personnelle.

Leprix du bien aacquérir enleasing.

Lenom et I"adresse du fournisseur chois par leclient.
C& documents permettent & INDES de savoir s le client est bon payeur e Sil pae ses impdts en temps et heure.
Ces divers pgpiers forment la base de référence pour le volume de ventes déclaré.

2 - Rapports commerciaux

Pour connditre le niveau dendettement et les références commercides du dlient, les cadres commerciaux d INDES
consultent le DICOM en tapant I'immariculation d'entrepreneur du client potentid. Ce registre reprend les
informations suivantes :

Créances effectives, douteuses, préts en retard, abandons de créance

Emprunts effectifs et impayés de méme que les chéques d' origine retournés au tireur.
Pour certaines opérations plus importantes de son portefelille, INDES peut avoir acces a I'higtorique de crédit des
clients demandeurs.
Les clients qui ont des problemes avec dautres inditutions financieres ou dont le nom figure dans le regisre ne
franchissent pas |'étgpe suivante. Cette regle n'est pas gppliquée lorsque le client et en mesure de prouver quil a
effectivement payé ses dettes mais qu'il n'en a pas avisé le DICOM pour éviter le paiement de I'indemnité de mise a
jour delabase de données*®

3 - Entretien formel
Au cours de cette entrevue, le cadre commercid vérifie  le dient souhaite toujours obtenir un leasing & sil a
préparé les documents demandés.
De plus, le cadre commercid consdlle le client potentid sur le type de sarvice qui correspond le mieux a ses
besoins, et I avertit des conditions financiéres et des exigencesd' INDES

4 - Pré-Comité (Directeur général)
Le Directeur générd éudie les rapports de I'entrevue préiminaire, les rgpports commerciaux et effectue une
premiére andyse de latrésorerie, de la capacité de remboursement et du type de garantie offerte par le dient.
Pour autant que le client remplisse toutes les conditions requises, le Directeur charge un cadre commercid de
poursuivre I' évauation.

45 Comme pour toute autre société, il y atoujours le risque de ne pouvoir détecter une dette d’ un client envers une institution financiére non
réglementée ou un établissement commercial, qui ne serait pas enregistrée au DICOM.
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5 - Evaluation sur leterrain
A la différence des banques e des ingitutions financieres traditionnelles qui fondent leurs évauaions sur une
andyse du dosser, INDES méne une évduation sur le terrain pour chagque client potentiel. Lors de cette évaudtion,
le cadre commercid compléte une S&ie de formulares dlant du diagnogtic de I'activité & un plan de traval en
passant par une évduation de I'entrepreneur et de son projet, le tout éant destiné a donner une andyse compléte de
I activité et du client.
Cette andyse comprend un examen saré des revenus nels e réds, des dratégies de maché de la qudité des
produits, une description des fournisseurs et des informations acaractére socid sur lafamille du client.
Gréce aux informetions recuelllies & a la compéence & a I'expérience de sss cadres commerciaux, INDES fonde
son andyse sur un ensamble de données plus rédiste, que ne reflétent pas toujours les déclarations d'impdt ; INDES
et donc plus facilement a méme de déterminer la capacité de remboursement et le niveau d endettement réds du
client avant de selancer dans une andyse des risquesliés au projet envisagé.
Le cadre o%nmercial invite le client potentid a une derniére rencontre dans les bureaux JINDES, dermniere éape de
I"évauation.

6 - Rapport, évaluation et recommandation
Le cadre commercid prépare égdement le formulare « Evduaion du Projet dInvestisssment », qui permet de
vérifier 9 le client potentid répond aux conditions fixées par le programme de leasng de FOSIS pour leque il faut
remplir un nouveau formulaire professonnd e denregisrement. Il compléte ces formulaires et les assortit d'une
recommandation.

7 - Pré-accord du Directeur général
Le Directeur générad recoit le rgpport de diagnostic de I'activité, I'évdudtion du projet dinvestissement e le
formulaire de demande initide auprés du Comité de crédits. || examine une nouvelle fois le projet, précise certans
renseignements et anayse les conditions d’ octroi du leasing (taux d'intérét, durée, montant et garantie).
Le tableau ci-dessous présente les attributions respectives du Directeur générd et du Comité de crédits dans
I" acceptation des opérations de leasing en fonction des montants et des garanties:

Table C. Niveaux de délégation pour I’ acceptation d’ un leasing :

Sansgarantie Avec garantie(s)
Niveau -en UF certifiée(s) - en UF
Directeur généra jusque 100 Jusque 150
Comité de crédits >100 > 150
Conditions:
Contribution individudle (% minimum) 25% 20%

8 - Présentation au Comité de credits
Le Comité de crédits se compose du Président, du Viceprésdent et du Directeur générd d'INDES de méme que
d'un représentant de la Fundacion para d Desarollo, qui ont tous droit de vote. Bien que le cadre commerciad puisse
participer aux réunions de lacommission et y présenter le dossier du client, il n"apas de droit de vote.
Le Comité de crédits se réunit deux fois par semaine ou plus, S nécessare. |l évdue la capacité d endettement, la
rentabilité, les ventes mensudles, les fras fixes e varigbles e surtout, la capacité de remboursement du dient
compte tenu de ses dépenses et de sesfrais (y comprisles versements mensuels aINDES au titre du leasing).

9 - Acceptation et décision finale des conditions de leasing
Le Comité de crédits peut rgeter, accepter ou modifier I'opération. L’acceptation, aind que les conditions du leasing
(montant, taux dintérét, durée et garantie) sont consignées par écrit dans le formulaire de demande du Comité et
signées par tous ses membres.

4 Cette étape supplémentaire ne parait pas nécessaire étant donné qu'elle accroit les coits de la
transaction pour |’ entrepreneur ; elle pourrait donc étre supprimée.
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10 - Formalisation de |’ opération
Le client est avis® de I'acceptation et des conditions de I'opération et invité a préparer le dépbt en liquide ¢, s
nécessaire, les garanties supplémentaires.

11 - Pré-opération, préparation des documents et « contrdle du crédit »
A ce stade, plusieurs documents sont préparés, révisés et Sgnés:
: Formulaire administratif (détails de | accord)
Lettred'ingtruction (au travers de laquelle le bien est demandé)
Prix du bien (donné par le fournisseur)
Accord de leesing (doit &re sgné par INDES et par le client). Cet accord est libelé en UF, ce qui dimine tout
risqueliéal’inflation
Bon d'achat (remisau client pour prendre son bien chez |e fournisseur)
Bonsdelivrason
Lettres de change
Formulaire de demande de leasing
Commande d’ assurance (pour que la compagnie d’ assurance émette une police contre le val et / ou I'incendie)
Photocopie de la carte d' identité ou de I'immatriculation d’ entrepreneur
Formulaire d’ enregistrement en tant que bénéficiaire du programme de leasing de FOSIS
Lorsgu'il Sagit d'un bien d'occason et que le vendeur ne peut émettre de regu, un contrat de vente — achat est
rédigé
En cas de leassback (cesson-bail), une déclaration de propriété légae certifie que le client est propriétaire du
bien misen leasing. Le dlient signe unelettre qui propose alNDES lavente du bien avec option derachat.
Un plan de développement (qui reprend en détail toutes les conditions du crédit)
Destickets (remis au client et qui reprennent la valeur et la date des échéances)
Un recu d' INDES pour le dép6t de garantieiinitid en liquide

12 - Décaissement
Dés qu'il recoit le bon d'achat, le fournisseur en véifie la vaidité aupres d'INDES. Le fournisseur remet enduite le
bien au dlient et fait parvenir les documents e le recu a INDES pour que ce dernier puisse effectuer le paement
correspondant. Ce qui veut dire que le client peut utiliser le bien en leasing immédiatement, dés réception chez le
fournisseur, acharge pour lui d' effectuer les versements mensuels prévus au contrat.
De la date de demande de financement au moment du décaissement (ou de la remise du bon d'acha au fournisseur),
il S écoule en moyenne 15 jours ouvrables dansle cas d un leasing.

13 — Suivi et controle
Le cadre commercia doit assurer le suivi de toutes les opérations et vérifier que les versements mensuds sont
effectués atemps.

14 - Dernier paiement et option d’ achat
Aprés que le client ait effectué le versement de la derniére échéance, il dispose de 30 jours pour exercer son option
d achat, ¢’ est adire, acquitter le montant d' une échéance supplémentaire et devenir propriétaire du bien.

15 - Renouvellement
Pour tout renouvelement, le client est tenu dactudiser les informations e documents requis pour |'entrevue
préiminaire et il fait I’ objet d’ une nouvelle évaduation sur leterrain.
A la différence des crédits a court terme destinés au fonds de roulement, les clients ne demandent pas tout de suite le
renouvellement d' un leasing, une fois devenus propriétaires du bien aprés avoir acquitté I’ option d’ achat.
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ANNEXE 4
PROCEDURES DE RECOUVREMENT ET DE CONTENTIEUX

Chez INDES, la procédure de recouvrement se subdivise en deux éapes :

a  Lanormalisation

La premiere étape, également appelée normalisation, consiste pour la personne en charge du
recouvrement des préts adresser une fois par mois la liste de tous les clients défaillants. Elle téléphone a
tous les clients de la liste qui ont une ou plusieurs échéances de retard pour essayer de recouvrer

I’emprunt. Si le client ne paie rien le mois suivant et a deux échéances de retard, la personne en charge de
la normalisation (au siége d'INDES) ou le cadre ommercia (de I'agence) reprend la procédure a son

compte et exerce une certaine pression en rendant visite aux clients qui ont un arriéré. La dtratégie
d' INDES, vise malgré tout aobtenir un paiement, fut-il partiel, du client.

Chez INDES, tous les clients en retard de paement mais qui paient malgré tout font I'objet d'un
rééchelonnement de leur créance et ne sont pas signalés au DICOM, ce qui leur évite une mauvaise note
et des problémes lorsgu’ils voudront de nouveau emprunter. Ce rééchelonnement s effectue sur la base
d une évauation préadable de la capacité de remboursement et de la stabilité de leurs versements. En

outre, tout rééchelonnement est évalué sur le terrain et nécessite des rapports favorables de méme que le
feu vert du Comité de crédits. Une fois le rééchelonnement approuvé, la nouvelle opération annule et

remplace la précédente dans les livres comptables.

Le taux d'intérét de retard appliqué au client défaillant est de 0,5% par mois, ce qui porte le taux d'intérét
mensuel a2,5% (au lieu de 2%).

Le systéme d' INDES autorise le décaissement d’ un nouveau prét aun client en retard de paiement pour
compléter son leasing. De cette maniére, le client peut bénéficier d'un contrat de crédit en sus de son

contrat de leasing aupres de I’ingtitution aors qu’en principe la couverture d’ une opération de crédit passe
par |" apport d' une garantie supplémentaire.

b. Recouvrement par voie dejustice

Si le client n’ effectue aucun versement durant une période de 90 jours, il se voit menacé de recouvrement
par voie de justice. Dans ce cas, INDES demande a un juge d ordonner la restitution du bien (les
nouvelles normes chiliennes vont autoriser INDES a saisir le juge avant le début du recouvrement par
voie de justice, mais cette procédure n’ a pas encore été appliquée). Tous les clients qui arrivent ace stade
sont systématiquement signalés au DICOM.

La procédure de restitution peut étre trés lente non seulement parce qu'il faut du temps pour obtenir un
ordre de justice mais égaement parce qu'il est difficile de vendre le bien récupéré (I’ équipement peut étre
trop sophistiqué, d' occasion, le colt de remise en état peut s avérer tres élevé ou il n'y a pas de marché
d occasion). C'est la raison pour laquelle dans ces cas-laINDES, apres avoir soigneusement éudié la
vigbilité de I'affaire, essaie de négocier un rééchelonnement ou un refinancement avec le client, de
maniére afaciliter le remboursement de I’ opération défaillante.

Il convient toutefois de noter qu'il est plus facile de rédiser un actif en leasing (qui fait partie d'une
opération de leasing) qu’un actif simplement donné en gage ou toute autre forme de garantie, &ant donné
gue I'actif en leasing reste au nom de I'indtitution financiére. De plus, les normes de leasing chiliennes
prévoient qu’au cas ou le client ne paie pas et rompt le contrat, le bailleur est en droit de saisir I actif en
leasing (dont il continue d' étre le propriétaire) et d' exiger que toutes les échéances encore dues soient
acquittées aux termes du contrat.
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ANNEXE 5

PROGRAMMES GOUVERNEMENTAUX D'APPUI AU
DEVELOPPEMENT DES MICRO ET PETITES ENTREPRISES AU
CHILI

Programas publicos de fomento productivo estatal

Los instrumentos de financiamiento a través de los cuales opera el fomento productivo estatal y
que, en teoria, buscan mejorar la asignacion y optimizar el uso de recursos fiscales, son los
siguientes:

- Subvencion ala Asistencia Financiera (SUAF):
Ejecutado por la CORFO y que consiste en que los pequefios empresarios con ventas
inferiores a UF 25.000 al afio y con caracteristicas bancables (sin protestos vigentes ni deudas
morosas ni previsionales) opten a un subvencién destinada a la contratacion de consultores
especializados en la PYME que se encargan de preparar y presentar los antecedentes que
solicitan las instituciones financieras para el otorgamiento de un crédito.

- Programa de Cupones de Bonificacion de Primas Seguro de Crédito (CUBOS)
Consiste en subsituir total o parcialmente la exigencia de garantias reales por un seguro de
crédito que la instituciones financieras contratan con una comparfiia de seguros y que cubre por
lo menos el 70% del riesgo de no pago de sus deudores. La prima de ese seguro, 0 sea su
costo, es subsidiado por el Estado a través de la CORFO, mediante los CUBOS que tienen el
valor de 1 UF y se licitan entre las instituciones financieras interesadas y reguladas.

- Créditos directos del Banco des Estado a la PYME
El Banco del Estado a la PYME establecié una gerencia especializada en otorgar créditos de
fomento y lineas de financiamiento en forma directa al sector de la PYME cuyas ventas anuales
no superen a UF 160 mil.

- Intermediacion financiera
La CORFO actua como institucion de segundo piso y realiza periddicamente licitaciones o
remates de fondos obtenidos mediante créditos de largo plazo del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) abiertos a los intermediarios financieros regulados mas solventes (con
coeficiente de cobertura patrimonial no inferior al 100% y depdésitos a plazo clasificados en la
categoria A de riesgo).
El sistema financiero debe usar estos fondos para dar créditos a empresarios para financiar
proyectos de inversion (activo fijo, excluida vivienda) de empresas nuevas o existentes que
usen tecnologia no perjudicial para el medio ambiente. Los empresarios deben financiar con
otros recursos al menos el 15% del costo total del proyecto.
Estos créditos se dirigen a la adquisicion de bienes de capital por montos hasta de US$50
millones, a un plazo maximo de 12 afios y con periodos de gracia de 3 afios y con un tasa de
aproximadamente UF + 7,5% anual.
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