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POSITION DE TRESORERIE DES INSTITUTIONS DE MICROFINANCE  
DANS LA VILLE DE KINSHASA :  

analyse empirique par modèle de panel et Z-score (2018–2023) 

par 

Aline MBAMBIDI MAKAKU  
Chef de Travaux, Institut Supérieur de Commerce/Idiofa 

Résumé 

Cette étude analyse la position de trésorerie des institutions de microfinance (IMF) de la ville de Kinshasa sur 
la période 2018–2023, dans un contexte caractérisé par des contraintes macroéconomiques et réglementaires. L’objectif 
est d’évaluer empiriquement la solidité financière des IMF à partir du modèle de Z-score d’Altman et d’un modèle 
économétrique en données de panel. La méthodologie repose sur une approche quantitative appliquée à un échantillon 
de cinq IMF non mutualistes sélectionnées à partir des données de la Banque Centrale du Congo. Les résultats montrent 
que la majorité des IMF évoluent dans une situation de trésorerie fragile, caractérisée par une position d’emprunteuses 
nettes. Le test de Hausman valide l’utilisation d’un modèle à effets aléatoires, révélant que la gestion interne des flux 
de liquidité constitue le principal déterminant de la trésorerie. L’analyse du Z-score confirme que plusieurs institutions 
se situent en zone de faillite ou de surveillance. Ces résultats mettent en évidence la nécessité de renforcer la 
gouvernance financière et les mécanismes de gestion de la liquidité. 

Mots-clés : trésorerie, microfinance, Z-score, données de panel, liquidité, RDC 

Abstract 

This study examines the cash position of microfinance institutions (MFIs) in Kinshasa over the period 2018–
2023 in a context characterized by macroeconomic instability and regulatory constraints. The objective is to empirically 
assess the financial stability of MFIs using Altman’s Z-score model and a panel data econometric approach. The study 
is based on a quantitative methodology applied to a sample of five non-mutual MFIs selected from Central Bank of 
Congo reports. The results reveal that most MFIs operate under a fragile cash position, characterized by a net borrowing 
status. The Hausman test supports the use of a random effects model, highlighting that internal liquidity management 
is the main determinant of cash position. The Z-score analysis confirms that several institutions fall into distress or 
gray zones. These findings emphasize the need to strengthen financial governance and liquidity management 
mechanisms. 

INTRODUCTION  

Dans les économies en développement, la gestion de la trésorerie constitue un déterminant 
fondamental de la stabilité et de la pérennité des institutions financières, en particulier des institutions de 
microfinance (IMF). Ces dernières jouent un rôle stratégique dans la promotion de l’inclusion financière en 
facilitant l’accès au crédit et aux services financiers pour des populations traditionnellement exclues du 
système bancaire classique. Toutefois, leur modèle économique demeure intrinsèquement vulnérable, dans 
la mesure où il repose sur un équilibre fragile entre mobilisation de ressources limitées et financement 
d’activités à forte exposition au risque. 

En République démocratique du Congo, cette vulnérabilité est exacerbée par un environnement 
macroéconomique caractérisé par une instabilité monétaire persistante, une forte dollarisation de 
l’économie, des pressions inflationnistes récurrentes et un cadre réglementaire en constante évolution. Dans 
un tel contexte, la gestion de la liquidité et de la trésorerie devient un enjeu critique pour les IMF, 
conditionnant à la fois leur capacité à honorer leurs engagements financiers et leur aptitude à soutenir 
durablement leurs activités de crédit. Dès lors, la trésorerie ne constitue plus seulement un indicateur 
financier, mais un véritable instrument de pilotage stratégique et de résilience organisationnelle. 

Sur le plan théorique, la question de la trésorerie s’inscrit dans les analyses relatives à la gestion de la 
liquidité et à la théorie de l’intermédiation financière, qui soulignent l’importance de l’équilibre entre 
ressources collectées et emplois distribués. Dans le cas des IMF, cet équilibre est particulièrement précaire, 
en raison de la structure de leurs passifs, souvent dominée par des ressources à court terme, et de la nature 
de leurs actifs, caractérisés par des crédits de faible montant mais à risque élevé. Cette configuration 
structurelle expose les IMF à des tensions de trésorerie susceptibles de compromettre leur viabilité. 

Malgré l’importance de ces enjeux, les analyses empiriques portant sur la position de trésorerie des 
IMF en République démocratique du Congo demeurent encore limitées, notamment en ce qui concerne 
l’identification de leurs déterminants structurels. Cette lacune justifie l’intérêt de la présente étude, qui vise 
à apporter une contribution empirique à la compréhension des dynamiques financières du secteur de la 
microfinance dans un contexte économique contraint. 
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Dès lors, la problématique centrale de cette recherche peut être formulée comme suit : 
quelle est la nature réelle de la position de trésorerie des institutions de microfinance de Kinshasa et quels 
en sont les déterminants structurels ? À partir de cette interrogation, l’hypothèse principale postule que les 
IMF de Kinshasa évoluent majoritairement dans une position d’emprunteuses nettes, traduisant une 
dépendance structurelle à l’égard des financements externes et une fragilité potentielle de leur équilibre 
financier. 

L’objectif de cet article est ainsi d’analyser empiriquement la position de trésorerie des IMF à travers 
une approche économétrique en données de panel et l’utilisation du modèle de Z-score d’Altman, afin 
d’évaluer leur solidité financière et d’identifier les facteurs déterminants de leur situation de liquidité. 

En contribuant à une meilleure compréhension des mécanismes de gestion de la trésorerie dans les 
IMF, cette étude s’inscrit dans les débats contemporains sur la viabilité des modèles de microfinance dans 
les économies fragiles et propose des pistes de réflexion pour le renforcement de la gouvernance financière 
du secteur. 

I. CADRE THÉORIQUE ET EMPIRIQUE  

1.1. Théorie de la liquidité : fondements et implications pour les IMF 

La gestion de la trésorerie trouve son ancrage théorique dans les analyses de la liquidité développées 
en économie monétaire et financière. Dans la perspective keynésienne, issue des travaux de John Maynard 
Keynes (1936), la détention de liquidité répond à trois motivations fondamentales : la transaction, la 
précaution et la spéculation. Dans le cas des institutions financières, et particulièrement des institutions de 
microfinance, la liquidité revêt une dimension stratégique, dans la mesure où elle conditionne leur capacité 
à faire face aux retraits des déposants et à financer les demandes de crédit. 

Cette approche a été approfondie par le modèle de transformation des maturités développé par 
Douglas Diamond et Philip H. Dybvig (1983), qui met en évidence le rôle des institutions financières dans 
la transformation des ressources à court terme en emplois à long terme. Si ce mécanisme permet d’optimiser 
l’allocation du capital, il expose également les institutions à des risques de liquidité, notamment en cas de 
retrait massif des dépôts. Dans le contexte des IMF, cette fragilité est accentuée par la faible diversification 
des sources de financement et par la volatilité des ressources mobilisées. 

Ainsi, la théorie de la liquidité permet de comprendre que la position de trésorerie des IMF est 
intrinsèquement instable, résultant d’un arbitrage permanent entre disponibilité des ressources et 
financement des activités de crédit. 

1.2. Théorie de l’intermédiation financière : structure et vulnérabilité des IMF 

La théorie de l’intermédiation financière, développée notamment par John G. Gurley et Edward S. 
Shaw (1960), offre un cadre analytique pertinent pour comprendre le fonctionnement des institutions 
financières, y compris les IMF. Selon cette approche, les intermédiaires financiers jouent un rôle essentiel 
dans la mobilisation de l’épargne et son allocation vers des investissements productifs, contribuant ainsi au 
développement économique. 

Toutefois, dans le cas des IMF, cette fonction d’intermédiation s’exerce dans des conditions 
spécifiques, marquées par une asymétrie d’information élevée, un accès limité aux marchés financiers et une 
forte exposition aux risques de crédit. En outre, les IMF opèrent généralement avec des ressources de court 
terme, tandis que leurs emplois, bien que souvent de faible montant, peuvent présenter des horizons de 
remboursement plus étendus. 

Cette structure particulière engendre une tension permanente entre liquidité et rentabilité, dans 
laquelle la capacité de l’institution à maintenir un équilibre entre ressources et emplois devient 
déterminante. Dès lors, la position de trésorerie des IMF apparaît comme le reflet de leur efficacité dans la 
gestion de cette intermédiation financière, ainsi que de leur capacité à absorber les chocs exogènes. 

1.3. Revue empirique : dynamiques de trésorerie et vulnérabilité des IMF 

Les travaux empiriques récents consacrés aux institutions de microfinance mettent en évidence une 
tendance récurrente à la fragilité financière, particulièrement dans les économies en développement. Les 
études de Fisseha Hagos (2025) montrent que de nombreuses IMF africaines présentent une dépendance 
structurelle aux financements externes, traduisant une insuffisance des ressources internes pour soutenir 
leurs activités de crédit. 

De même, les analyses de Komba E. (2023) soulignent que les déséquilibres de trésorerie dans les IMF 
résultent souvent d’une inadéquation entre la structure des dépôts et celle des crédits, ainsi que d’une 
gestion insuffisamment rigoureuse des flux financiers. Ces déséquilibres peuvent se traduire par des 
tensions de liquidité, susceptibles de compromettre la stabilité des institutions. 



Mouvements et Enjeux Sociaux - Revue Internationale des Dynamiques Sociales                     306 

MES-RIDS, n°151, Mars – Avril 2026                              www.mesrids.org 

Par ailleurs, les travaux de Meki M. et Quinn S. (2024) mettent en évidence que la performance 
financière des IMF dépend largement de leur capacité à gérer efficacement leur trésorerie et à maîtriser les 
risques associés à l’intermédiation financière. Ils montrent également que les IMF opérant dans des 
environnements économiques instables présentent des niveaux de vulnérabilité plus élevés. 

Dans le contexte spécifique de la République démocratique du Congo, les études empiriques 
demeurent encore limitées, ce qui justifie l’intérêt de la présente recherche. En mobilisant une approche 
économétrique en données de panel et le modèle de Z-score, cette étude vise à combler cette lacune en 
apportant une analyse empirique des déterminants de la position de trésorerie des IMF à Kinshasa. 

II. MÉTHODOLOGIE  

La présente étude s’inscrit dans une approche quantitative visant à analyser la position de trésorerie 
des institutions de microfinance (IMF) dans la ville de Kinshasa. Le choix de cette démarche méthodologique 
se justifie par la nécessité d’objectiver les relations entre les variables financières et d’identifier les 
déterminants structurels de la liquidité des IMF à partir de données empiriques mesurables. Afin de 
répondre à cet objectif, l’analyse mobilise une modélisation économétrique en données de panel, complétée 
par l’utilisation du modèle de Z-score d’Altman pour l’évaluation du risque de faillite. 

La population de l’étude est constituée de neuf institutions de microfinance non mutualistes opérant 
à Kinshasa. Toutefois, en raison des contraintes liées à la disponibilité et à la fiabilité des données financières, 
l’analyse empirique repose sur un échantillon de cinq IMF sélectionnées de manière raisonnée. Ce choix 
repose sur la continuité des séries de données sur la période étudiée ainsi que sur la représentativité des 
institutions retenues. La période d’observation s’étend de 2018 à 2023, ce qui permet de capter les évolutions 
structurelles de la trésorerie dans un contexte économique marqué par une instabilité monétaire et des 
contraintes réglementaires significatives. 

La variable dépendante du modèle est la position de trésorerie, considérée comme un indicateur 
central de la capacité des IMF à faire face à leurs engagements financiers à court terme. Les variables 
explicatives retenues traduisent les principales dimensions de l’activité financière des IMF, notamment le 
volume de crédits octroyés, les dépôts collectés, l’écart de trésorerie ainsi que la taille de l’institution mesurée 
par le total de l’actif. Ces variables permettent d’appréhender les déterminants internes de la liquidité et de 
tester empiriquement l’hypothèse d’une position structurellement déficitaire. 

L’estimation repose sur un modèle en données de panel, qui permet de combiner la dimension 
transversale (entre les IMF) et la dimension temporelle (sur la période d’étude). Cette approche présente un 
intérêt méthodologique majeur dans la mesure où elle permet de contrôler l’hétérogénéité non observée 
entre les institutions tout en améliorant la précision des estimations grâce à l’augmentation du nombre 
d’observations. En ce sens, le modèle de panel constitue un outil particulièrement adapté à l’analyse des 
comportements financiers dans des contextes caractérisés par une forte variabilité individuelle et temporelle. 

Le choix entre un modèle à effets fixes et un modèle à effets aléatoires a été opéré à partir du test de 
Hausman, qui permet de vérifier l’existence d’une corrélation entre les effets spécifiques aux individus et les 
variables explicatives. Les résultats obtenus conduisent à retenir le modèle à effets aléatoires, suggérant que 
les spécificités propres aux IMF ne sont pas corrélées aux variables explicatives et que cette spécification 
permet d’obtenir des estimations plus efficaces. 

En complément de l’analyse économétrique, la solidité financière des IMF est évaluée à l’aide du 
modèle de Z-score d’Altman, qui constitue un indicateur synthétique du risque de faillite. Ce modèle permet 
de classer les institutions selon leur niveau de vulnérabilité financière et d’enrichir l’analyse de la trésorerie 
par une lecture globale de leur stabilité économique. 

Enfin, bien que la méthodologie adoptée permette de produire des résultats robustes, certaines limites 
doivent être soulignées. La taille relativement réduite de l’échantillon ainsi que la disponibilité partielle des 
données peuvent affecter la généralisation des résultats. Néanmoins, la combinaison de l’analyse en panel 
et du Z-score offre un cadre analytique pertinent pour appréhender la dynamique de trésorerie des IMF 
dans un environnement économique contraint. 
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III. PRESENTATION DES RÉSULTATS  

3.1. Résultats du modèle économétrique 

3.1.1. Test de Hausman 

 
3.1.2. Estimation du modèle à effet aléatoire 

 
 

L’estimation du modèle en données de panel met en évidence une qualité d’ajustement globalement 
satisfaisante, comme en témoigne le coefficient de détermination (R²) élevé. Ce résultat indique que les 
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variables explicatives retenues permettent de rendre compte de manière significative des variations de la 
position de trésorerie des institutions de microfinance (IMF) sur la période étudiée. 

L’analyse des coefficients estimés révèle que l’écart de trésorerie exerce un effet positif et 
statistiquement significatif sur la position de trésorerie. Ce résultat suggère que la capacité des IMF à ajuster 
leurs déséquilibres internes constitue un levier déterminant dans l’amélioration de leur liquidité. En d’autres 
termes, les institutions capables de mieux gérer les écarts entre ressources et emplois financiers parviennent 
à maintenir une position de trésorerie plus favorable. 

En revanche, les opérations avec la clientèle présentent un effet négatif sur la trésorerie. Ce résultat 
traduit la pression exercée par les activités d’intermédiation financière, notamment à travers les retraits de 
dépôts et l’octroi de crédits, qui tendent à réduire la liquidité disponible. Il met en évidence une tension 
structurelle propre aux IMF, caractérisée par la difficulté à concilier leur mission d’inclusion financière avec 
les exigences de stabilité financière. 

Par ailleurs, le crédit à moyen terme apparaît comme un déterminant positif de la trésorerie, ce qui 
peut s’expliquer par la structuration plus stable des flux financiers associés à ce type de financement. 
Contrairement aux crédits de très court terme, ces engagements permettent une meilleure planification des 
entrées de liquidités et contribuent ainsi à l’équilibre financier des institutions. 

Dans l’ensemble, ces résultats confirment que la position de trésorerie des IMF dépend principalement 
de facteurs internes liés à la gestion des flux financiers. La gouvernance de la liquidité apparaît ainsi comme 
un élément central de la performance financière, dépassant l’influence des facteurs purement externes. 
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3.2. Analyse de la solidité financière à partir du Z-score 

Tableau 1. Détermination de Z-score 

  2019 2020 2021 2022 2023 

  Z-SCORE ZONE PROB Z-SCORE ZONE PROB Z-SCORE ZONE PROB Z-SCORE ZONE PROB Z-SCORE ZONE PROB 

IFOD -0,4972978 ZF 31,06% 0,15292161 ZF 56,01% 
-

0,44390145 ZF 32,94% 0,70509191 ZF 76,20% 0,49285383 ZF 68,79% 

FINCA 1,46017183 ZS 92,75% 1,50042122 ZS 93,32% 1,43124171 ZS 92,36% 1,4982032 ZS 93,28% 1,64262352 ZS 94,95% 

GUILGAL 1,62877709 ZS 94,84% 3,23133253 ZHF 99,94% 1,81019203 ZS 96,49% 1,48483456 ZS 93,19% 1,86406721 ZS 96,86% 

MICROPOP 7,17370811 ZHF 100% 6,32323101 ZHF 100% 3,90479512 ZHF 99,99% 2,419224833 ZS 99,24% 4,89999259 ZHF 100% 

Moyenne globale 0,70729939 ZS 95,64% 

Source : élaboré par nous-même à partir de calcul sur base des données de certains postes du bilan 

 

L’évaluation de la solidité financière des institutions de microfinance à l’aide du modèle de Z-score met en évidence une situation globalement préoccupante. 
Les résultats montrent que certaines institutions, à l’instar d’IFOD, se situent en zone de faillite, traduisant un niveau élevé de vulnérabilité financière et un risque 
significatif d’insolvabilité. 

D’autres institutions, telles que FINCA et GUILGAL, se positionnent dans la zone de vigilance, caractérisée par une situation intermédiaire où les risques 
financiers demeurent présents sans pour autant atteindre un seuil critique. Cette configuration indique une fragilité potentielle qui nécessite une attention particulière 
en matière de gestion des risques et de renforcement de la stabilité financière. 

En revanche, l’institution MICROPOP apparaît comme relativement stable, se situant dans une zone de sécurité financière. Cette performance peut être attribuée 
à une meilleure maîtrise des flux de trésorerie et à une gestion plus efficace des équilibres financiers internes. 

De manière générale, l’analyse du Z-score confirme les résultats issus du modèle économétrique en mettant en évidence une fragilité structurelle du secteur de 
la microfinance à Kinshasa. La majorité des institutions étudiées présentent des niveaux de risque élevés ou intermédiaires, traduisant une capacité limitée à absorber 
les chocs financiers et à garantir leur pérennité. 

L’ensemble des résultats met en évidence une dynamique commune caractérisée par une dépendance des IMF à l’égard de leur gestion interne de la liquidité. 
Si certaines institutions parviennent à maintenir un équilibre financier relatif, la majorité évolue dans un environnement marqué par des tensions de trésorerie et une 
vulnérabilité accrue. 

Ainsi, les IMF de Kinshasa apparaissent globalement fragiles, tant du point de vue de leur position de trésorerie que de leur solidité financière. Cette situation 
souligne la nécessité de renforcer les mécanismes de gestion interne, d’améliorer la planification des flux financiers et de consolider les dispositifs de contrôle du 
risque.
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IV. DISCUSSION DES RESULTATS   
Les résultats de cette étude mettent en évidence une caractéristique structurelle des institutions de 

microfinance (IMF) de Kinshasa : leur dépendance à une gestion interne de la liquidité pour maintenir une 
position de trésorerie viable. Cette observation confirme que, dans des environnements économiques 
contraints, la performance financière des IMF ne repose pas principalement sur des facteurs externes, mais 
sur leur capacité à arbitrer efficacement entre ressources et emplois financiers. En ce sens, la trésorerie 
apparaît comme un indicateur synthétique de la qualité de la gouvernance financière, révélant les capacités 
d’adaptation des institutions face aux déséquilibres structurels. 

Ces résultats s’inscrivent dans le prolongement de la théorie de la liquidité, notamment dans la 
tradition keynésienne, en ce qu’ils illustrent le rôle central des motifs de précaution dans la gestion des 
ressources financières. Les IMF, confrontées à une forte incertitude liée à la volatilité des dépôts et aux 
risques de crédit, sont amenées à adopter des comportements prudents en matière de liquidité. Toutefois, 
l’effet négatif des opérations avec la clientèle met en évidence une limite fondamentale de ce modèle : la 
mission d’inclusion financière, qui implique l’octroi de crédits et l’accès aux dépôts, génère elle-même des 
tensions sur la trésorerie. Cette contradiction traduit une tension structurelle entre objectif social et exigence 
de viabilité financière. 

Par ailleurs, les résultats empiriques confirment les enseignements de la théorie de l’intermédiation 
financière, selon laquelle les institutions financières sont exposées à des risques inhérents à la transformation 
des maturités. Dans le cas des IMF étudiées, cette transformation apparaît particulièrement fragile, en raison 
d’une inadéquation entre la structure des ressources, souvent de court terme, et celle des emplois, qui 
peuvent s’étendre sur des horizons plus longs. Cette asymétrie contribue à expliquer la prévalence d’une 
position d’emprunteuses nettes, traduisant une dépendance structurelle vis-à-vis de financements externes. 

L’analyse du Z-score renforce cette lecture en mettant en évidence une fragilité financière généralisée 
du secteur. Le fait qu’une proportion significative d’institutions se situe en zone de faillite ou de vigilance 
souligne l’existence d’un risque systémique latent. Cette situation ne saurait être interprétée comme une 
simple défaillance individuelle, mais plutôt comme le symptôme d’un modèle économique confronté à des 
contraintes structurelles fortes, notamment en matière de mobilisation des ressources, de gestion des risques 
et de régulation. 

L’un des apports majeurs de cette recherche réside dans la mise en évidence d’une primauté des 
facteurs internes dans la détermination de la trésorerie. Contrairement à certaines approches qui privilégient 
les variables macroéconomiques, les résultats montrent que la gestion des flux financiers, notamment à 
travers l’écart de trésorerie, constitue le principal levier d’amélioration de la performance. Cette conclusion 
invite à reconsidérer les stratégies de renforcement des IMF, en mettant l’accent sur la gouvernance interne, 
la planification financière et le contrôle des risques. 

Sur le plan managérial, ces résultats impliquent que l’amélioration de la stabilité financière des IMF 
passe prioritairement par un renforcement des capacités internes de gestion de la liquidité. Cela suppose 
notamment la mise en place de mécanismes de suivi en temps réel des flux financiers, l’amélioration des 
pratiques de prévision de trésorerie et la diversification des sources de financement. Par ailleurs, les autorités 
de régulation sont appelées à adapter leur cadre d’intervention afin de prendre en compte les spécificités du 
secteur de la microfinance et de renforcer les dispositifs de supervision. 

Enfin, cette étude contribue à la littérature en proposant une lecture intégrée de la trésorerie des IMF 
dans un contexte africain caractérisé par une instabilité économique et institutionnelle. Elle met en évidence 
que la viabilité du modèle de microfinance ne peut être appréhendée uniquement sous l’angle de l’inclusion 
financière, mais doit également intégrer les contraintes de liquidité et les exigences de stabilité financière. 
En ce sens, elle ouvre des perspectives de recherche futures sur les mécanismes d’équilibre entre 
performance sociale et performance financière dans les institutions de microfinance. 

CONCLUSION   

Les résultats de cette étude mettent en lumière une réalité structurelle souvent sous-estimée dans les 
analyses de la microfinance en contextes fragiles : la vulnérabilité intrinsèque de la trésorerie des institutions 
de microfinance (IMF), qui se manifeste ici par une prédominance des positions d’emprunteuses nettes. Loin 
de constituer une simple insuffisance conjoncturelle, cette situation traduit un déséquilibre profond entre la 
structure des ressources et celle des emplois, révélant les limites du modèle d’intermédiation financière 
appliqué dans des environnements caractérisés par une instabilité macroéconomique persistante. En ce sens, 
la trésorerie ne doit pas être appréhendée comme un indicateur périphérique, mais comme un révélateur 
central des tensions systémiques qui traversent le secteur. 
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Sur le plan analytique, cette recherche apporte une contribution significative en montrant que la 
dynamique de la trésorerie des IMF est dominée par des déterminants internes, liés à la gouvernance 
financière et à la gestion des flux de liquidité. Cette primauté des facteurs endogènes invite à reconsidérer 
les approches traditionnelles qui privilégient les variables macroéconomiques ou institutionnelles comme 
principaux facteurs explicatifs. Elle met en évidence que, dans les contextes à forte incertitude, la capacité 
organisationnelle à anticiper, arbitrer et réguler les déséquilibres financiers constitue le véritable fondement 
de la résilience des institutions. Dès lors, la performance des IMF ne peut être dissociée de la qualité de leurs 
dispositifs internes de gestion, ce qui ouvre un champ d’analyse renouvelé sur les mécanismes de 
gouvernance financière en microfinance. 

Au-delà de ses implications empiriques, cette étude soulève une interrogation plus large sur la 
viabilité du modèle de microfinance dans les économies en développement. La tension observée entre 
inclusion financière et stabilité financière suggère l’existence d’un compromis structurel difficile à résoudre, 
dans lequel l’expansion de l’accès au crédit peut, paradoxalement, accentuer la fragilité des institutions. 
Dans cette perspective, les recommandations ne sauraient se limiter à des ajustements techniques, mais 
appellent à une refonte plus profonde des cadres de régulation et des modèles opérationnels. Le 
renforcement de la gouvernance financière, l’intégration de mécanismes avancés de gestion des risques de 
liquidité et l’adaptation du cadre réglementaire aux spécificités du secteur apparaissent comme des 
conditions indispensables pour assurer la soutenabilité du système. Plus largement, cette recherche invite à 
repenser les fondements mêmes de la microfinance en Afrique, en articulant plus étroitement les objectifs 
d’inclusion, de stabilité et de performance dans une logique de cohérence systémique. 
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