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feuille de prêts et le nombre de clients continuent 
de croître. Les IMF demeurent autosuffisan-
tes d’un point de vue opérationnel et financier, 
leur rentabilité reste positive. La nette améliora-
tion des systèmes de gouvernance leur a permis 
de réagir très rapidement au contexte de crise et 
d’adapter leurs activités. Elles resserrent leur po-
litique de crédit, se focalisent sur des produits 
moins risqués et révisent leur plan de croissan-
ce pour optimiser la gestion de leurs liquidités.

vers une inclusion financière
massive et responsable 
En facilitant l’intermédiation financière, les VIM 
ont ainsi participé au développement des IMF. Les 
résultats probants de ces innovations financières 
ont permis d’élargir les sources de financement. 
Cependant, malgré la croissance du secteur, l’ex-
clusion bancaire reste élevée à travers le monde. 
Sur le milliard et demi de micro-entrepreneurs es-
timés par la Deutsche Bank, seuls 10 % bénéficient 
de services offerts par des IMF. La microfinance 
est donc loin d’atteindre son plein potentiel ; seule 
une plus grande implication du secteur privé – fa-
vorisant le développement du secteur – permettra 
d’assurer une inclusion financière à grande échelle. 
L’utilisation de nouvelles technologies capables de 
faire baisser les coûts de transaction aidera les IMF 
à pénétrer de nouveaux marchés de façon rentable. 
La bonne gouvernance, l’innovation-produits et 
la mise en place d’industries locales permettront 
par ailleurs d’améliorer leur fonctionnement. 
L’attractivité de la microfinance en sera renforcée. 
Pour être durable, cette croissance devra veiller 
à ce que perdurent des pratiques saines ; il s’agit 
d’éviter les risques de dérives propres à la finan-
ce et à l’économie de marché. La problématique du 
surendettement et de la protection des clients est 

en effet décisive pour éviter une “bulle du micro-
crédit”, comme le sont les questions relatives au 
traitement des employés et au coût des produits. 
La prise en compte de ces enjeux permettra au sec-
teur de générer un impact social élevé tout en limi-
tant les risques liés à une éventuelle dégradation 
de son image. Dans cette optique, plusieurs initia-
tives sectorielles assurent auprès des IMF et des 
VIM la promotion de pratiques saines et responsa-
bles. La Social Performance Task Force standardise 
par exemple la mesure de la performance sociale au 
sein du secteur. La Client Protection Campaign sen-
sibilise quant à elle les différents acteurs à la ques-
tion de la protection des clients. Ces initiatives 
permettent aussi la mise en place de systèmes de 
notation (par exemple, ceux de Incofin, Oikocredit 
et Symbiotics) qui évaluent la performance sociale 
des IMF. Une sélection à partir de critères sociaux 
est dès lors possible. Ces initiatives participent à 
l’essor de la microfinance en tant qu’actif financier 
socialement responsable, combinant de façon ju-
dicieuse intérêts financiers et objectifs sociaux. •

La microfinance, une opportunité  
d’investissement socialement responsable
par Jérôme audran et Yannis berthouzoz, analystes chez Symbiotics S.A.

viM enregistrés au luxembourg5
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Source: Symbiotics

5 Noter que les VIM peuvent, 
à la marge, investir dans 
d’autres secteurs que celui de 
la microfinance (commerce 
équitable, PME…), ce qui 
explique le différentiel entre 
“Actifs totaux” et “Portefeuille 
en microfinance”. Pour être 
considéré comme un fonds 
microfinance, le fonds doit 
investir au moins 50% de son 
portefeuille dans le secteur.
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Avant d’évoquer la façon dont une ins-
titution de microfinance (IMF) peut 
être rentable tout en ciblant principa-

lement “des personnes vulnérables”, il sem-
ble utile de clarifier dès à présent deux points. 
Tout d’abord, toute IMF qui souhaite devenir 
plus qu’une ONG dirigée par un bailleur de fonds 
ou par des financeurs des pays développés doit 
s’efforcer d’obtenir un agrément bancaire ou de 
devenir au moins une institution financière ré-
glementée. Par ce biais, une IMF peut attirer des 
dépôts locaux et donc atteindre un certain degré 
d’indépendance et de pérennité. Dans le cas des 
institutions ProCredit, les dépôts des clients se 
sont avérés supérieurs à l’encours de crédit dans 
la majorité des filiales latino-américaines, et dans 
toutes celles d’Afrique. L’Europe de l’Est – où la 
croissance du marché a été exceptionnellement 
soutenue au cours des dernières années – fait ex-
ception. Le problème de ces marchés n’est pas tant 
l’insuffisance d’épargne locale que la faiblesse ins-
titutionnelle du secteur bancaire et l’absence de 
vision long terme des institutions qui y opèrent. 
Le second point qui demande clarification se rap-
porte au terme “vulnérable”, qui qualifie la clien-
tèle des IMF. Une institution financière qui vise à 
générer un profit, même modeste, peut bien en-
tendu octroyer des prêts aux personnes dému-
nies ; mais cela ne signifie pas qu’elle doit le faire. 

Une institution de 
microfinance peut-elle 
avoir un statut commercial 
tout en se concentrant  
sur une clientèle de 
personnes “vulnérables” ?

De nombreux acteurs du secteur de la microfi-
nance ont pendant longtemps prétendu qu’ils 
pourraient éradiquer la pauvreté dans le monde 
s’ils recevaient des moyens suffisants. Mais les 
populations les plus vulnérables n’ont pas besoin 
de prêts en priorité ; ce dont ils ont besoin, ce 
sont de gouvernements qui investissent dans des 
infrastructures, dans des écoles, dans un systè-
me de santé et un réseau d’eau potable. Très sou-
vent, “les plus pauvres des pauvres” ne dirigent 
pas des entreprises viables ; ils sont par ailleurs 
vulnérables aux crédits à la consommation qu’ils 
n’ont pourtant pas les moyens de s’offrir. Dès 
qu’une institution commence à accorder trop de 
crédits aux micro-entreprises, elle s’engage déjà 
sur le terrain glissant du crédit à la consomma-
tion. Les propriétaires de très petites entrepri-
ses ne distinguent généralement pas clairement 
le fonds de roulement de leurs dépenses familia-
les. Les professionnels de la microfinance les plus 
anciens ont toujours été conscients de ce flou ; 
ils font donc preuve d’une grande prudence dans 
leurs analyses de crédit. La Bolivie, dont le secteur 
de la microfinance est bien développé, fournit un 
bon exemple de cette prudence en distinguant 
clairement le financement de la micro-entrepri-
se et celui de la consommation des individus.
Récemment, des IMF sont cependant deve-
nues “socialement acceptables” pour un nombre  

L’attribution de prêts à des personnes “vulnérables” conduit trop souvent au 
surendettement – et pourrait entraîner une crise de crédit à haut risque. 
Si les institutions de microfinance doivent évoluer vers un statut de banque 
– en particulier pour mobiliser les dépôts du public – elles doivent aussi et surtout 
contribuer à responsabiliser le secteur. Un renforcement et une clarification de 
leur organisation, une véritable discipline collective, sans oublier une culture 
d’entreprise basée sur des valeurs éthiques, leur permettront à la fois de motiver 
leurs employés, de satisfaire leur clientèle et d’obtenir des résultats commerciaux.  
Par Dr. Claus-Peter Zeitinger, président du Conseil de surveillance de ProCredit
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croissant d’institutions. Les Nations Unies ont 
mis en place l’Année internationale du microcré-
dit en 2005 et le prix Nobel de la Paix a été ac-
cordé au pionnier du secteur l’année suivante. Ce 
regain d’intérêt a très vite incité les “vraies ban-
ques” à proposer leur soutien : Citibank, Deutsche 
Bank et Credit Suisse – entre autres – ont com-
mencé à apporter leurs financements au sec-
teur de la microfinance. Le marché des capitaux 
et les IMF se sont jetés l’un sur l’autre comme 
deux jeunes amoureux ! Les banques étaient at-
tirées par la perspective de profits élevés, tandis 
que les IMF savouraient la reconnaissance et le 
respect nouveaux que leur conféraient les gran-
des banques – sans compter bien entendu que 
les financements étaient soudainement beau-
coup moins conditionnés, plus faciles à obtenir. 
Dans le même temps, le secteur a découvert que 
“le travailleur pauvre” pouvait être une nouvel-
le clientèle en plus des micro-entrepreneurs. À 
présent, les IMF sont entrées de plein pied dans 
le bourbier du crédit à la consommation. Il est à 
craindre que cette relation incertaine avec les tra-
vailleurs pauvres entraîne une crise de crédits 
à haut risque dans le secteur de la microfinance. 
Étant donné que la majorité des IMF ne sont pas 
soumises à de strictes exigences comptables et 
bancaires, cette situation peut se prolonger pen-
dant un certain temps. Dans leur entreprise de dé-
marchage de personnes et de familles pauvres sans 
revenus réguliers, de nombreuses IMF ont “arro-
sé” leurs clients de prêts à la consommation, ceux-
ci s’endettant alors trop pour assurer tous leurs 
remboursements. Pour être complet, il faut ajou-
ter que ces logiques se sont mises principalement 
en place en Europe de l’Est et en Amérique latine.
Plutôt que de parler de “personnes vulnérables et 
de microfinance”, il est préférable de parler du dé-
veloppement d’un “système bancaire responsa-
ble” s’adressant au “commun des mortels”. C’est 
moins spectaculaire, moins communicant, mais 
aussi plus contraignant : les deux ingrédients es-
sentiels du succès sont dans ce contexte la structu-
ration et la discipline. Il est important de réfléchir 
à la façon de développer des institutions financiè-
res commercialement viables qui respectent des 
concepts commerciaux traditionnels tels que l’ef-

ficacité, la croissance et le service au client, et qui 
ne soient pas motivées par les bonus et les profits 
à court terme. Car il semble difficile que ces moti-
vations là soient compatibles avec le fait de servir 
des personnes “ordinaires” de façon responsable. 
Renforcer et clarifier la structuration est es-
sentiel ; cela commence au niveau de l’action-
nariat et doit se refléter dans la composition du 
management et plus généralement dans l’orga-
nisation d’ensemble. Une structure claire ga-
rantit un degré élevé de transparence dans l’ins-
titution. La discipline est plus qu’une vertu 
secondaire, il s’agit d’une approche de la vie qui 
mobilise tout un ensemble de valeurs, qu’il faut 
diffuser à tous les niveaux de l’organisation.
Les actionnaires d’une banque responsable doi-
vent être des investisseurs ayant une vision à long 
terme. Leur intérêt à dégager des profits est com-
pensé par un fort engagement en faveur du déve-
loppement économique. Ceux qui pensent avoir 
besoin d’une option de sortie après 5 à 7 ans de pré-
sence ne devraient même pas envisager de prime 
abord d’entrer sur ce marché, caractérisé par une 
croissance institutionnelle stable, inscrite dans la 
durée. Cela reviendrait à écarter ceux qui, sur le 
marché des capitaux privés, sont avant tout moti-
vés par le bénéfice à court terme. Il est nécessaire 
de trouver des investisseurs privés socialement res-
ponsables qui sont en quête de retours pérennes, 
fiables et de long terme. Certaines expériences im-
pliquant les actionnaires publics vont dans ce sens.  
L’équipe dirigeante d’une banque responsable 
devrait être guidée par un conseil de surveillan-
ce compétent. La compétence, dans ce cas, dé-
signe davantage une expérience de vie et un res-
pect de principes éthiques qu’une connaissance 
technique spécifique. Pour s’assurer qu’ils par-
tagent vraiment un engagement en faveur de la 
mission de l’institution, les membres du conseil 
de surveillance ne devraient percevoir rien 
d’autre que le seul remboursement de leurs frais.
La question des salaires versés aux dirigeants 
est tout aussi importante. Des salaires très éle-
vés complétés par des bonus liés à la performan-
ce sont totalement inappropriés, en particulier 
dans les institutions financières qui prétendent 
être motivées par des valeurs éthiques. Bien sûr,  

Une institution de microfinance peut-elle avoir un 
statut commercial tout en se concentrant sur une 
clientèle de personnes “vulnérables” ?
Par Dr. Claus-Peter Zeitinger, président du Conseil de surveillance de ProCredit
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le succès commercial – qui est différent de la maxi-
misation du profit – est important ; mais il ne 
s’agit pas de motiver les directeurs par des pri-
mes. Pour diriger une institution financière res-
ponsable, l’équipe de direction doit être ouverte, 
capable de traiter à la fois avec les actionnaires 
et les employés. Elle doit être dotée de solides 
compétences en communication et doit être mo-
tivée aussi par des principes éthiques. Autant 
de critères que les banquiers classiques remplis-
sent rarement – la microfinance n’a donc pas 
à s’inspirer de leur façon de faire des affaires. 
Les qualités d’autonomie et de prise de décision 
doivent imprégner tous les niveaux de l’organisa-
tion. Lorsqu’elle accorde un prêt à des micro-, des 
petites et moyennes entreprises, une banque doit 
toujours prendre en compte les circonstances in-
dividuelles et entretenir une relation étroite avec 
ses clients. Cela suppose de nombreux contacts 
personnels, un investissement en temps signifi-
catif et l’obtention d’informations détaillées sur 
chaque client. Cela ne peut se faire qu’en adop-
tant une approche décentralisée, y compris en ce 
qui concerne les processus de prise de décision. 
Il serait néanmoins naïf de penser que chaque 
succursale, chaque agence agira toujours dans 
le meilleur intérêt de l’institution. Un système 
de contrôle interne solide, incluant un contrô-
le du crédit et la mise en place d’un département 
d’audit interne, vient compléter les normes clai-
rement définies par la direction et la philoso-
phie commune partagée par tous les membres 
du personnel. Ces mesures peuvent être coûteu-
ses et pourraient impacter le ratio coûts/revenus, 
mais elles n’en sont pas moins indispensables. 
Pour réduire les dépenses et générer un bon niveau 
de revenus, il faut éviter de se concentrer exclusi-
vement sur un seul type de clientèle – les micro-
entreprises par exemple. Les banques ProCredit se 
caractérisent par un portefeuille qui, outre les prêts 
aux micro-entreprises, inclut également un volume 
significatif de prêts aux petites et moyennes entre-
prises. Ces clients représentent une source consi-
dérable de revenus car ils souscrivent à une large 
gamme de services bancaires. Du point de vue du 
développement économique, ils sont également des 
acteurs essentiels en termes de création d’emplois 
et œuvrent en faveur de la prospérité d’un pays.

Voici donc le type de structuration nécessaire pour 
une IMF. Mais il va sans dire qu’au-delà, “son âme” 
conditionne tout autant son succès. Cette âme re-
lève autant de l’esprit d’entreprise que de l’image 
que les membres du personnel ont d’eux-mêmes. 
Des banques comme Sparkassen en Allemagne, 
Raiffeisen en Autriche et le Groupe Crédit Agricole 
en France possédaient ce type de culture d’entre-
prise. Il s’agit de sociétés qui ont une longue his-
toire, des traditions établies et un sentiment 
d’identité solide ; pourtant, elles ont perdu beau-
coup de leur âme d’origine – et beaucoup d’argent 
– en décidant de devenir de  “vraies banques”. 
Une société n’a une âme que si la majorité de son 
personnel œuvre véritablement et activement 
à la mise en place d’une vision commune. Il est 
moins important, comparativement, que les em-
ployés puissent acquérir des actions de leur so-
ciété – même si cette formule est intéressante. Il 
est de beaucoup préférable qu’ils puissent pren-
dre part aux processus de décision. C’est préci-
sément pour cette raison que la discipline est 
nécessaire. Pour que les employés développent 
leur capacité à prendre des décisions efficace-
ment, ils doivent être compétents dans des do-
maines techniques tout en étant formés à agir 
dans un sens “humaniste”. Les incitations finan-
cières ne peuvent pas motiver le personnel à se 
comporter de cette manière, mais une commu-
nication intelligente, des arguments rationnels 
et des exemples pertinents peuvent les convain-
cre. L’homme post-moderne autocentré, néolibé-
ral s’est révélé assez vulnérable d’un point de vue 
anthropologique et sociologique  ; la crise finan-
cière a sans doute enterré ce modèle pour de bon. 
Dans son travail quotidien, ProCredit pratique ces 
méthodes de travail, inévitablement chronopha-
ges. Être discipliné signifie comprendre pleine-
ment son propre rôle tout en pouvant attribuer 
un rôle à ses collègues ; cela ne signifie aucune-
ment suivre des ordres. Ce type de communica-
tion favorise une forte identification des salariés 
à l’institution et une proximité avec les clientèles 
ciblées. C’est tout particulièrement envers leurs 
clients que les banques devraient faire preuve d’un 
degré élevé de responsabilité sociale. C’est sans 
doute la seule façon de rencontrer à la fois le suc-
cès commercial et l’épanouissement personnel. •

Une institution de microfinance peut-elle avoir un 
statut commercial tout en se concentrant sur une 
clientèle de personnes “vulnérables” ?
Par Dr. Claus-Peter Zeitinger, président du Conseil de surveillance de ProCredit
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Le Groupe 
consultatif 
d’assistance aux 
pauvres (CGAP), 
réunissant 
des donateurs 
bilatéraux, 
multilatéraux 
et privés, a 
pour mission de 
contribuer au 
développement du 
secteur financier 
orienté vers les 
populations les 
plus démunies. 
Elisabeth Littlefield, 
sa directrice, et Luc 
Rigouzzo, directeur 
général de Proparco, 
abordent ensemble 
dans ce texte la 
problématique du 
surendettement. En 
plus d’un constat 
et d’une analyse 
de la situation, 
ils pointent 
les réformes à 
entreprendre 
et les solutions 
envisageables 
permettant de lutter 
contre les pratiques 
abusives. 

QUEL ÉQUILIBRE  
ENTRE SOUTENABILITÉ 
FINANCIÈRE  
ET ENJEUX SOCIAUX 
DANS LE SECTEUR  
DE LA MICROFINANCE ? La microfinance 

sur le chemin d’une 
finance responsable ?
Si les dérives graves sont minoritaires, le secteur de la microfinance n’est pas 
exempt de défauts – et de tentations. Certains marchés très concurrentiels 
exercent une pression importante sur les coûts au détriment de la qualité du 
service, alors que d’autres, trop peu concurrentiels, favorisent la surfacturation 
des clients. Il est indispensable que le secteur revienne aux fondamentaux du 
métier, en misant sur une bonne connaissance des contreparties et la mise en 
place de relations “à long terme” avec les clients. En outre, la protection de ces 
derniers doit constituer une priorité. Comme le montre l’action du CGAP et de 
Proparco, les bailleurs de fonds peuvent appuyer les initiatives existantes dans  
ce domaine et favoriser leur diffusion – permettant ainsi la mise en place  
des conditions nécessaires pour le développement d’une finance responsable. 
Par Elizabeth Littlefield, directrice générale du CGAP, et Luc Rigouzzo, directeur général de Proparco

La finance responsable fait actuellement 
beaucoup parler d’elle. Au sein de l’indus-
trie de la microfinance, il était courant de 

penser que la finance irresponsable était réser-
vée aux marchés financiers classiques. Mais en 
2009, alors que le secteur de la microfinance fait 
l’objet d’un examen plus minutieux que jamais, 
certains se demandent si les institutions de mi-
crofinance (IMF) – dont la grande majorité a été 
créée pour servir les plus pauvres en leur fournis-
sant des options plus favorables que celles des prê-
teurs classiques – n’auraient pas été détournées 
de leurs missions premières en succombant à la 
tentation de gagner en ampleur et en rentabilité. 

Certains médias ou observateurs extérieurs se de-
mandent en effet ouvertement si la microfinance 
– au moins en partie – n’est pas aujourd’hui cou-
pable des mêmes excès que les marchés financiers : 
pratiques imprudentes et déloyales du prêt qui en-
traînent le surendettement des plus pauvres, pro-
duits opaques en matière de tarification et aux 
conditions d’attribution peu claires, pressions sur 
les agents de crédit afin de rogner sur les coûts et 
faire passer les gains à court terme avant les in-
térêts des clients, investissements trop impor-
tants accentuant la pression sur les IMF dans l’es-
poir d’atteindre des objectifs irréalistes en termes 
de croissance et de rentabilité1. Quelle est donc 
la réalité ? La microfinance est-t-elle un exemple 
de finance responsable ? Le secteur doit-il pren-
dre des mesures afin de garantir la transparence, 
l’équité, et la mise à disposition auprès des clients 
à faibles revenus de produits qui améliorent réel-
lement leur bien-être – plutôt que de l’amoindrir ? 

Le surendettement et la subordination des inté-
rêts des clients à la croissance et au profit sont 
les problèmes les plus visibles – et sont sans 
doute à l’origine de ces préoccupations. Tou-
tefois, ils restent minoritaires dans le secteur 
de la microfinance. La majorité des IMF propo-
se des services financiers qui apportent des bé-
néfices substantiels et qui sont très appréciés 
par les clients. Aujourd’hui encore, c’est bien 
le manque d’accès à des services financiers de 
base – plutôt qu’un accès excessif – qui consti-
tue le problème principal ; si les services de cré-
dit demeurent insuffisants, la situation est pire 
encore si l’on se tourne vers l’offre de services 
d’épargne et de paiement (qui ne font pas cou-
rir un risque d’endettement à leurs utilisateurs).

Tout compte fait, donc, l’accès à la microfinance 
est indéniablement un progrès. Mais cela ne si-
gnifie pas que le secteur ne soit sans défaut. Sur 
certains marchés, une concurrence accrue et une 
croissance très rapide ont engendré des pres-
sions sur les coûts. Il est nécessaire d’être vigi-
lant afin d’éviter les excès. Bien qu’il n’existe pas 
de preuves indiquant que la microfinance crée 
des situations d’insolvabilité généralisée, il est 
indispensable de rappeler combien il est impor-
tant de maîtriser l’endettement de la clientèle. 
Le microcrédit s’appuie sur une bonne connais-
sance des clients ; leur capacité à rembourser les 
prêts et à respecter leurs obligations doit être fi-
nement analysée. Le secteur doit aussi être éva-
lué en fonction de sa capacité à fournir des prêts 
bien structurés, et à poser les fondations d’une 
relation de long terme mutuellement bénéfique2. 

1 Le Wall Street Journal 
daté du 13 août 2009, par 

exemple, a mis en garde 
contre l‘éventualité d’une 

crise de crédit dans le secteur 
de la microfinance, en citant 

l’exemple du “bombardement 
intensif ” de prêts sur des 
quartiers pauvres d’Inde. 

France 24 a par ailleurs accusé 
les IMF en Inde de provoquer 

un surendettement des 
emprunteurs par le biais de 

prêts multiples qui ne prennent 
pas en compte leur capacité  

de remboursement.
2 Il est également important de 

noter que les prêts multiples 
– lorsque le client a des 

encours de crédit auprès de 
différentes IMF – ne sont pas 

synonymes de surendettement. 
En fait, le client peut souvent 

se permettre de contracter 
davantage de prêts que ceux 

que peut lui proposer un seul 
fournisseur. Ce n’est pas tant le 
surendettement des clients que 
la rigidité de certains produits 

qui pose problème.
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Il existe de bons arguments en faveur du ren-
forcement de cette politique de “relation à long 
terme”; il s’agit de revenir aux fondamentaux du 
métier qui ont fait leurs preuves, en permettant 
par exemple d’excellentes performances en termes 
de recouvrement des prêts. Sur de nombreux mar-
chés, la crise mondiale a accentué les pressions qui 
s’exercent sur les clients. Les transferts de fonds 
de migrants vers leurs pays d’origine sont plus 
faibles, et le coût de la vie augmente. La perfor-
mance des portefeuilles de microfinance chute sur 
certains marchés, en particulier ceux qui connais-
sent une très forte concurrence ou une stagnation 
économique. Globalement, les capitaux disponi-
bles sont insuffisants pour financer la croissance 
du secteur de la microfinance – mais cette pénu-
rie peut aussi être considérée comme une bonne 
opportunité pour renforcer les fondamentaux du 
secteur. La crise des crédits à risque (subprimes) 
nous rappelle de façon brutale les dangers que 
la finance peut faire courir aux consommateurs, 
aux IMF et à l’ensemble des marchés financiers. 

Pour éviter le surendettement de leurs clients, 
les IMF doivent renforcer leur processus d’octroi 
de crédit, en réalisant un examen complet allant 
de leurs politiques d’attribution des prêts jusqu’à 
leurs procédures de suivi et de recouvrement, tout 
en s’assurant que leur personnel est suffisamment 
formé et que la communication avec les clients est 
adaptée. Non seulement les IMF doivent adop-
ter ces mesures au sein de leurs propres structu-
res, mais elles doivent aussi mettre en place des 
partenariats au niveau sectoriel afin d’améliorer 
le partage d’informations sur les crédits, d’édu-
quer leurs clients et de coordonner leurs straté-
gies d’expansion. Les associations nationales de 
microfinance dans des pays comme le Mexique, 
l’Ouganda ou encore le Pakistan, développent des 
codes de conduite fiables et incitent leurs mem-
bres à les mettre en pratique en vue d’améliorer 
leurs politiques, leurs produits et leurs pratiques.

S’assurer que les clients peuvent rembourser les 
prêts qui leurs sont proposés n’est pas la seule  
obligation pour tendre vers une finance respon-
sable. Un peu partout, les IMF commencent à 
se concentrer sur  les problématiques de protec-
tion du consommateur – en veillant notamment 
à l’équité dans le traitement de leurs clients – et 
cherchent à se montrer plus transparentes. Ces 
efforts sont entrepris tant au niveau individuel 
qu’au niveau sectoriel. Elles prennent en par-
ticulier des mesures pour rendre leur tarifica-
tion plus transparente, informer pleinement les 

clients de leurs droits et de leurs responsabilités, 
garantir que les pratiques de collecte sont appro-
priées et améliorer la capacité de recours de leurs 
client en cas de problème. Elles renforcent la for-
mation de leur personnel et mettent en place des 
politiques d’incitation afin qu’il atteigne le ni-
veau le plus élevé possible d’intégrité personnelle. 

Le CGAP s’est joint à l’organisation ACCION  
International et à d’autres institutions pour tra-
duire ces engagements et ces initiatives en six 
principes fondamentaux visant à améliorer la 
protection des clients, et pour lancer une campa-
gne importante pour la protection des clients du 
secteur de la microfinance (Campaign for Client  
Protection in Microfinance). À ce jour, plus de 450 
institutions – IMF, associations nationales, ré-
seaux internationaux, bailleurs de fonds et inves-
tisseurs – ont approuvé ces principes et se sont 
engagés à les traduire concrètement dans leurs 
politiques, produits et pratiques. Ainsi, au Nica-
ragua, Banex a apporté des changements signi-
ficatifs à ses processus internes, en mettant par 
exemple en œuvre un code de conduite pour les 
agents de recouvrement et pour les mandataires, 
en les informant des droits et devoirs des clients, 
en luttant contre les méthodes de recouvrement 
coercitives, en désignant (chaque fois que possi-
ble) un médiateur chargé de protéger le client et 
en informant les clients par écrit de leurs droits.

Les IMF et leurs bailleurs de fonds doivent être 
responsables de la mise en œuvre de ces nobles 
principes. Il est nécessaire de disposer d’outils 
robustes, testés sur le terrain – tel que le Beyond 
Codes Self-Assessment Guide3 qui permet aux IMF 
de réaliser une évaluation fiable de leur perfor-
mance sur chacun de ces Principes –, qui défi-
nissent très clairement les politiques vertueu-
ses et qui précisent les bonnes pratiques. La 
mise en place d’un reporting minutieux (en s’ins-
pirant par exemple du MIX Social Performan-
ce Standards Report4) est également nécessaire. 

Étant donné la difficulté de mise en œuvre de cer-
taines de ces mesures – en particulier dans des en-
vironnements concurrentiels – les IMF ont besoin 
d’incitations. Le CGAP a été le premier à œuvrer 
en ce sens en s’adressant directement à la commu-
nauté des investisseurs. Cette initiative visait à fa-
voriser l’intégration des Principes de protection des 
clients dans chaque étape du processus d’investis-
sement – de la phase d’instruction des crédits au 
suivi du portefeuille, en passant par l’élaboration de 
la documentation contractuelle. À ce jour, plus de   
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La microfinance sur le chemin d’une finance responsable ?
Par Elizabeth Littlefield, directrice générale du CGAP, et Luc Rigouzzo, directeur général de Proparco
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 85 investisseurs et bailleurs de fonds de tous types 
– petits et grands, publics et privés, fournisseurs de 
titres et de créances, bailleurs et gestionnaires de 
fonds – ont approuvé ces Principes et se sont enga-
gés à les utiliser. Il est effectivement essentiel que 
les investisseurs sachent poser des questions diffi-
ciles voire dérangeantes ; ils doivent travailler avec 
leurs partenaires pour identifier les problèmes, ap-
porter des solutions, et soutenir les actions visant 
à les mettre en œuvre. Ils peuvent aussi récompen-
ser les IMF les plus performantes en matière de 
transparence et de traitement équitable des clients, 
en accordant par exemple des volumes de finance-
ment plus importants, avec de meilleures condi-
tions et contribuant à rendre plus visibles ces IMF. 

Proparco et l’Agence française de développement 
(AFD) se sont appuyés sur l’expérience du CGAP 
afin de redéfinir en 2006 leur stratégie pour le 
secteur de la microfinance.  Le groupe AFD a no-
tamment participé à une revue de l’ensemble des 
bailleurs menée par le CGAP afin d’avoir une vi-
sion plus claire de ses avantages comparatifs sur 
le secteur et de ses marges de progrès. Faire partie 
de cette “équipe mondiale” permet à Proparco de 
mieux sélectionner les IMF ayant fait leurs preu-
ves et ayant mis en place un modèle responsable 
d’offre de services financiers aux plus démunis. 
Tout d’abord, il est demandé à l’institution d’expo-
ser clairement sa stratégie concernant ses objectifs 
de rentabilité. Proparco ne peut octroyer de finan-
cement aux institutions qui génèrent des profits 
importants si ces derniers sont le résultat d’une 
surfacturation de leurs clients. En cette période 
agitée, il est par ailleurs plus nécessaire que jamais 
d’exiger une gestion financière des IMF rigoureuse, 
transparente et saine. Enfin, Proparco insiste sur 
l’intégration nécessaire des “meilleures pratiques” 
associées aux questions environnementales et so-
ciales ainsi qu’à la lutte contre le blanchiment d’ar-
gent. L’évaluation de chacun de ces points se fait 
tout au long du processus d’instruction de l’inves-
tissement, c’est-à-dire avant même que ce dernier 
ne soit accordé. Si des problèmes importants sont 
identifiés, il s’agit alors de confronter l’opportuni-
té d’investir et l’évaluation du positionnement de 
l’équipe de direction et des actionnaires de l’IMF, à 
leur empressement à prendre des mesures efficaces 
pour régler les problèmes relevés. En tant qu’ac-
tionnaire minoritaire, la composition de l’action-
nariat et plus particulièrement l’affectio societatis 
sont pour Proparco des critères de décision essen-
tiels. Il est important de s’assurer que l’ensemble 
des partenaires partagent la même approche de la 

3 Le “Self-Assessment Guide” 
(Guide d’autoévaluation) est 
un manuel conçu pour évaluer 
la performance en matière 
de protection des clients des 
IMF. Il peut être utilisé par 
ces dernières pour évaluer 
leur propre performance et 
peut aussi servir de base 
pour développer des outils 
d’évaluation de tiers.
 4 Ce rapport rassemble des 
informations relatives aux 
22 indicateurs fondamentaux 
définis pour qualifier la 
performance d’une IMF sur 
le plan social, vis-à-vis de sa 
mission, en ce qui concerne ses 
produits et les services qu’elle 
propose, la responsabilité 
sociale et l’impact sur les 
clients, sur l’emploi,  
sur la communauté et sur 
l’environnement, sans oublier  
la scolarisation des enfants,  
et bien entendu le niveau  
de pauvreté.

microfinance afin de peser dans les débats pour ap-
puyer le développement de la finance responsable. 

Les bailleurs de fonds ont également un rôle im-
portant à jouer au niveau institutionnel. Ils peu-
vent soutenir les initiatives des IMF et de leurs 
associations qui permettent de tendre vers une 
pratique de la finance plus responsable, identi-
fier les points problématiques et déterminer les 
actions concrètes visant à les résoudre. Ils peu-
vent soutenir les politiques de protection des 
clients et investir dans des infrastructures de mar-
ché – par exemple, les centrales des risques, qui 
sont des outils puissants pour aider les emprun-
teurs et les prêteurs à se protéger du surendet-
tement. Les bailleurs de fonds peuvent aussi ap-
porter leur contribution à un élément essentiel : 
s’assurer que les clients possèdent les connaissan-
ces et les compétences nécessaires à leur protec-
tion, qu’ils sont capables de prendre des décisions 
en connaissance de cause et de tenir leurs enga-
gements. Les initiatives visant à renforcer la “ca-
pacité financière” des plus démunis dans les pays 
en développement sont récentes. Un soutien ex-
terne bien pensé pourrait aider à définir les prio-
rités, à tirer profit de l’expérience pour capitaliser 
les connaissances sur ce qui fonctionne ou non 
en matière de protection des clients, et à mettre 
en place des programmes de réduction des coûts. 

La réglementation en matière de protection des 
clients doit également contribuer au développe-
ment responsable. Cependant cette réglemen-
tation doit être élaborée en gardant à l’esprit 
l’objectif premier qui est l’amélioration de l’ac-
cès aux services financiers, quel qu’ils soient, 
pour les plus pauvres. Le CGAP identifie et ana-
lyse actuellement des règlementations qui sem-
blent trouver le juste équilibre à ce sujet ; quoi 
qu’il en soit, définir des normes de base et des 
“règles du jeu” est une condition sine qua non 
pour améliorer la protection du consommateur. 
Ces règles peuvent aussi protéger de la concur-
rence déloyale les IMF socialement responsables. 

Le moment est venu pour le secteur de la micro-
finance de se consacrer de nouveau à sa mission 
première, en proposant des services financiers di-
vers, de grande qualité, aux populations les plus 
pauvres. Cela doit se faire de façon à protéger les 
intérêts des clients, en proposant un bon rapport 
qualité-prix, et en atténuant autant que possi-
ble les risques encourus – il s’agit, en définitive, 
de l’essence même de la  finance responsable. • 

La microfinance sur le chemin d’une finance responsable ?
Par Elizabeth Littlefield, directrice générale du CGAP, et Luc Rigouzzo, directeur général de Proparco



NUMéRO 3  septembre 2009 - QUEL ÉQUILIBRE ENTRE SOUTENABILITÉ FINANCIÈRE ET ENJEUX SOCIAUX DANS LE SECTEUR DE LA MICROFINANCE ? 32

La revue de Proparco

Secteur Privé       Développement
QUEL ÉQUILIBRE  
ENTRE SOUTENABILITÉ 
FINANCIÈRE  
ET ENJEUX SOCIAUX 
DANS LE SECTEUR  
DE LA MICROFINANCE ?

tous les cas un pouvoir de négociation réduit. Le 
client ne pouvant jouer le rôle de “contrepoids”, les 
logiques de marché sont inefficaces et l’ajustement 
des prix se fait naturellement à l’avantage du prê-
teur. La clientèle visée par les IMF est particulière : 
il est nécessaire de tenir compte de ses spécificités. 
Dans ce contexte, le secteur a besoin d’un enca-
drement institutionnel plus fort ou d’une auto-
régulation des intervenants du secteur – ou des 
deux à la fois. Le renforcement de l’environne-
ment institutionnel de la microfinance peut être 
favorisé par l’évolution des IMF vers un statut 
bancaire afin de bénéficier d’un cadre réglemen-
taire élaboré et d’organes de supervision éprouvés 
permettant, in fine, de protéger le client. Cette 
solution présente néanmoins l’inconvénient de 
nier les spécificités du métier de la microfinance 
et risque de pousser les IMF à adopter les prati-
ques du secteur bancaire – et, ce faisant, à négliger 
leur mandat social. Le secteur peut aussi chercher 
à développer ses propres outils – codes d’éthique, 
guides de protection du consommateur, normes 
de transparence, etc. – qui s’imposeraient petit à 
petit comme un corpus de bonnes pratiques que les 
IMF ne pourraient ignorer (à l’instar des Principes 
de l’Équateur pour les banques et la préservation 
de l’environnement). Les institutions de dévelop-
pement et les autorités publiques ont ici un rôle 
important à jouer, en initiant et en coordonnant 
ces initiatives. Néanmoins, il est peu probable que 
ces seuls efforts de structuration et d’encadrement 
soient suffisants pour préserver la mission sociale 
de la microfinance. En effet, si les pays en déve-
loppement peuvent parvenir – bien que souvent 
difficilement – à faire respecter les réglementa-
tions qui existent, leurs moyens de pression pour 
amener les acteurs à adopter ce type de “bonnes 
pratiques” sont en revanche quasiment inexis-
tants. En outre, ce type de contraintes pourrait 
avoir un effet contre-productif en décourageant 
les investisseurs. Il est donc nécessaire, pour pré-
server la mission sociale de la microfinance, de 
s’appuyer en premier lieu sur la responsabilité 
des acteurs du secteur – d’autant plus que ce der-
niers ont tout intérêt à s’autoréguler s’ils veulent 
conserver leur spécificité et s’ils ne veulent pas 
mettre en péril la pérennité de leurs activités. 
Le succès de la microfinance doit en effet beaucoup 
à sa vocation sociale. Cette finalité a séduit tout à 

Malgré la croissance exceptionnelle de la 
microfinance au cours des dernières an-
nées, les acteurs du secteur s’accordent 

à dire que son potentiel de développement reste 
très élevé. Pour poursuivre ce développement, il 
est nécessaire de disposer de financements im-
portants. Si les fonds publics mis à disposition 
par les gouvernements et les bailleurs institution-
nels ont largement contribué à l’émergence et au 
renforcement du secteur, ils ne sont aujourd’hui 
plus suffisants. Le financement de cette crois-
sance, au vu des montants requis, ne peut se 
faire uniquement par le biais des résultats accu-
mulés par les institutions de microfinance (IMF) 
– sans compter qu’une telle stratégie témoigne-
rait d’une mauvaise gestion financière et risque-
rait d’encourager la surfacturation des clients. 
Pour satisfaire ses ambitions de croissance, le sec-
teur de la microfinance ne peut que se tourner 
vers les investisseurs privés. Si le recours aux fi-
nancements locaux – plutôt qu’aux financements 
internationaux – semble préférable pour protéger 
le secteur de la volatilité et lui assurer pérennité et 
indépendance, les marchés dans lesquels la micro-
finance évolue sont bien souvent insuffisamment 
matures pour catalyser facilement des ressour-
ces à long terme en quantités satisfaisantes. Ces 
contraintes ont ainsi tendance à pousser les IMF à 
s’ouvrir aux marchés internationaux des capitaux 
privés. Si les marchés ont bien réagi en apportant 
d’importants financements – encouragés en cela 
par la visibilité médiatique générée par l’Année 
internationale du microcrédit en 2005 et par l’at-
tribution du prix Nobel de la Paix à Muhammad 
Yunus en 2006 –, cette intervention du secteur 
privé a pu parfois se faire au détriment de la mis-
sion sociale des IMF. En effet, dans un secteur en 
cours de structuration et encore insuffisamment 
encadré, des pratiques peu responsables peuvent 
facilement conduire à des situations de surendet-
tement et de surfacturation des crédits. Si les taux 
moyens des microcrédits ont tendance à baisser, 
ils restent néanmoins élevés et reflètent en partie 
des exigences de rentabilité parfois excessives. Il 
existe en effet un déséquilibre incontestable entre 
la position des acteurs privés – rompus aux subtili-
tés du monde des affaires – et celle des clients de la 
microfinance, souvent vulnérables, généralement 
peu sensibles aux taux des crédits, et ayant dans 

Les enseignements de ce numéro
Par Bérengère Basset et Julien Lefilleur
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la fois les investisseurs privés – cherchant à afficher une image 
socialement responsable –, les autorités publiques et les insti-
tutions de développement – désireuses d’apporter leur soutien 
à ce nouvel instrument de lutte contre la pauvreté. La perte de 
cette vocation sociale rendrait inévitablement le secteur moins 
attractif. Et s’il continuait à séduire malgré tout, il est probable 
que des pratiques abusives répétées “décapitaliseraient” les plus 
pauvres et tueraient le marché de la microfinance. Les acteurs 
du secteur ont donc tout intérêt à ne pas perdre (voire à consoli-
der) leur proximité aux clients, en veillant à leur situation finan-
cière, en les formant et en leur apportant le soutien technique 
 dont ils ont besoin. Il s’agit de renforcer la capacité des em-
prunteurs à développer des activités génératarices de reve-
nus pérennes. Ce faisant, les IMF répondent à la mission 
sociale qui fait partie de leur mandat tout en développant 
leur propre marché : elles ont donc doublement intérêt à 
adopter des pratiques responsables. Mais ceci n’est possi-
ble que si leurs actionnaires ont réellement pris conscien-
ce de l’importance de la dimension sociale de leur métier. 
De ce fait, la gouvernance apparaît – peut-être encore plus 
qu’ailleurs – comme la clé du succès, ce qui explique l’impor-
tance que les institutions de développement lui accordent. Si 
ces dernières ont un rôle très limité d’un point de vue financier, 
leur valeur ajoutée réside davantage dans leur implication “mo-

rale” au sein de la communauté des investisseurs pour veiller 
à préserver la mission sociale des IMF. Le retrait motivé des 
bailleurs de fonds du capital des IMF peut signifier la fin d’une 
caution morale implicite ; en cela, ils possèdent un poids (et 
une responsabilité) réels. Néanmoins, adopter des bonnes pra-
tiques ne suffit pas ; il faut également qu’elles soient reconnues 
et rendues publiques afin que la communauté des investisseurs 
puisse différencier les IMF selon leurs performances sociales. 
L’impact social d’une IMF doit devenir une “valeur de marché”, 
facilement quantifiable et mesurable (à l’instar des performan-
ces financières) ; cela nécessite la conception, le développement 
et la mise en place d’outils de mesures qui sont aujourd’hui 
encore trop peu nombreux. Il est ensuite nécessaire de définir 
des notations sociales, basées sur ces mesures d’impacts, des-
tinées à être diffusées publiquement et à pouvant appuyer la 
prise de décision des investisseurs. Ces efforts de transparence 
permettraient à ces derniers de valoriser la performance sociale 
des IMF de leur portefeuille, et éventuellement d’en tirer un 
bénéfice réel en termes d’image. Si toutes ces conditions sont 
réunies, alors la performance sociale pourra devenir une réelle 
valeur de marché. Là encore, les institutions de développement 
ont un rôle à jouer en contribuant à généraliser ces outils de 
mesures d’impacts, à diffuser l’information et à promouvoir 
publiquement les IMF porteuses de pratiques responsables. •




