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7 Abstract

s The objective of this paper is to assess the effect of the quality of institutions in the

o relationship between financial inclusion and economic growth in the countries of Sub- Saharan
10 Africa. To achieve this, econometric estimates were made using the Generalized Moment

1 Method (MMG) in a dynamic panel of 36 countries in the area over the period from 2000 to
12 2018. The results obtained show that institutions play a role in the relationship between

13 financial inclusion and economic growth.

14

15 Index terms— institutional governance, cyclical monetary policy, economic growth, MMG

s 1 1. Introduction

17 ’intermédiation financiére souléve toujours des questionnements sur sa contribution dans le développement
18 économique des pays. En Afrique Subsaharienne, le financement constitue un enjeu capital et des défis importants.
19 Les deux derniéres décennies sont marquées par de nombreuses initiatives de développement, en faveur du
20 reléevement de la croissance et de 'amélioration du systeme financier, afin de limiter la pauvreté. En Afrique
21 subsaharienne précisément, dans un contexte ou les banques et les établissements de micro finance dominent
22 lactivité du financement de I’économie, la relation entre 'intermédiation financiére et le bien-étre des individus
23 s’établit selon le degré d’inclusion financiére des agents (Saab, 2018) et selon la qualité des institutions (Beck,
24 2016). Ainsi, I'inclusion financiére ou la finance inclusive constitue un levier important pour le développement
25 des économies en expansion, car elle permet d’augmenter le revenu des agents, réduire la pauvreté et créer de
26 l’emploi (Pearce, 2011;Park et Mercado, 2015).

27 Pour Demirgiig-Kunt et Klapper (2012), I'inclusion financiére permet la participation de tous les individus aux
28 services financiers en fournissant un ensemble de produits/services financiers de proximité a toutes les couches
29 sociales, notamment celles exclues des services financiers classiques. L’inclusion financiére concerne des groupes
30 d’individus présentant des difficultés d’usage et d’acces a un compte bancaire, aux moyens de paiement, au crédit
31 et aux produits d’épargne. C’est une situation économique suivant laquelle les individus et les entreprises ont
32 acces a des services financiers de base (Amid?i? et al., 2014). Sarma (2008) souligne qu’il s’agit d’un ensemble
33 de moyens qui assure 'accessibilité, la disponibilité et I'usage des services financiers a prix abordable, pour tous
34 les membres d’une économie. Il existe donc dans la littérature un consensus suivant lequel I’inclusion financiére
35 constitue un ensemble de dispositifs contribuant & lutter contre I’exclusion bancaire et financiére, et le secteur de
36 lintermédiation financiére occupe une position centrale. Ainsi, la lutte contre ’exclusion bancaire est un enjeu
37 de responsabilité sociale des banques (Gloukoviezoff, 2008). La participation des agents aux services financiers
38 classiques (réglementés) ou alternatifs 1 Les effets de la réglementation et de la stabilité sociale sont capturés par
30 les trois premiéres catégories (Kaufmann et al., 2009); et, la derniére catégorie releve d’une interprétation du cotit
40 social de la production et de son implication organisationnelle, analysées par les cotits de transactions (Coase,
a1 2005). Cette explication justifie I'idée suivant laquelle les niveaux de développement financier et d’inclusion
42 financiére dans les économies divergent selon la qualité des institutions (Chinn et Ito, 2006 ;Ajide, 2017). En
43 insistant sur le role de la qualité des institutions politiques dans le développement financier, ou plus exactement
44 dans l’inclusion financiére, nous prolongeons la pensée de ces derniers auteurs. En effet, ceux-ci démontrent
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3 A) INSTITUTIONS, INCLUSION FINANCIERE ET CROISSANCE
ECONOMIQUE: UNE ANALYSE THEORIQUE

qu’il existe des déterminants institutionnels qui conditionnent I'activité financiere et son développement. Selon
Acemoglu et al., (2005), la stabilité politique, ’absence de violence et la qualité de la régulation, et l’analyse
des (progressivement réglementés), contribue & soutenir I'investissement productif, réduire la pauvreté et donc a
augmenter la croissance économique (Park et Mercado, 2018).

Si l’intervention de I’Etat est souhaitable pour limiter les contraintes liées au financement des agents, alors la
qualité des institutions constitue un facteur non négligeable dans la contribution macroéconomique de I'inclusion
financiere . Au-deld d’étre un cadre donné des comportements économiques, les institutions sont essentielles
pour le fonctionnement d’une économie (North, 1990). Les institutions constituent un ensemble de régles et
de normes établies de fagon consensuelle dans une société afin d’orienter des comportements. Selon North
(1991), les institutions se distinguent par des aspects formels qui peuvent changer trés rapidement (constitution,
réglementation, lois), et par des aspects informels qui ne se modifient pas aisément mais progressivement (modele
de comportement, lignes de conduite, contrats, routines, us et coutumes). Les travaux de Rodrik (2005)
L’hypothése principale est que la bonne gouvernance des institutions contribue & expliquer ’inclusion financiere
prévalant dans la zone et/ou de la volatilité de la croissance économique. La gouvernance des institutions sont
des regles formelles et informelles qui régissent les interactions humaines. Elle définie I’exercice de ’autorité
politique, économique et administrative dans le cadre de la gestion desdites institutions (PNUD, 1997). Le
probléme qui se pose est donc celui d’un niveau toujours persistant du taux de bancarisation des populations
qui se traduit par de faibles performances macro-économiques. L’effet positif des stratégies d’inclusion financiere
sur la croissance économique ne s’observe pas sans I’amélioration des institutions. Peut-on alors penser que le
niveau de croissance économique obtenu par ces pays, qui est supposé financer le développement et générer de la
croissance, soit tributaire de cette gouvernance des institutions ?

L’objectif de cet article est donc d’une part d’évaluer effet de la gouvernance des institutions dans la relation
qui existe entre l’inclusion financiére et la croissance économique dans les pays d’Afrique subsaharienne, et
d’autre part de mettre en évidence des propositions & partir desquelles les politiques de développement pourront
s’appuyer. Cette problématique nous semble légitime, car a notre connaissance aucune étude n’a encore été
faite sur le réle de la gouvernance des institutions dans la relation entre ’inclusion financiére et la croissance
économique dans les pays d’Afrique subsaharienne. Le présent article vise donc & combler ce vide. La suite de
I'article se présente de la maniére suivante: La deuxiéme section présente la revue de la littérature. La troisieme
section, quant a elle, expose la démarche méthodologique. La quatriéme section présente les résultats obtenus et
leurs discussions. La cinquieéme section conclut 1’étude.

2 1II

Revue de la Litterature Les économistes ne s’accordent pas jusqu’aujourd’hui sur le réle de la gouvernance des
institutions dans la relation qui existe entre l'inclusion financiére et la croissance économique. Certains pensent
que la gouvernance des institutions améliore 'effet positif de I'inclusion financiére sur la croissance économique.
D’autres par contre, démontrent que l’inclusion financiere combinée a la gouvernance des institutions n’est pas
toujours source de croissance économique en Afrique Subsaharienne.

3 a) Institutions, inclusion financiére et croissance économique:
une analyse théorique

Selon les tenants de la premiére thése, c’est-adire ceux qui soutiennent I’idée selon laquelle I’inclusion financiére
combinée a la gouvernance des institutions a un effet positif la croissance économique dans les PED. La bonne
gouvernance constitue un préalable nécessaire a la gestion de la réaction des autorités monétaires a travers la lutte
contre la corruption et la fraude fiscale. La qualité de la gouvernance des institutions sera bonne dans les pays
Subsaharien et la valorisation des dépenses publiques se fera aisément. En se penchant sur les caractéristiques de
la relation entre 'inclusion financiére et la croissance économique en ASS, il semble que les institutions constituent
un facteur explicatif non négligeable, pour comprendre les différences constatées sur cette relation dans les pays
ASS. L’inclusion financiére agit sur la croissance a travers des canaux similaires & ceux du développement financier,
car elle débouche sur un accroissement des volumes d’épargne et de crédit (Dabla-Norris et al., 2015 ; ?7ahay
et al., 2015). L’étude du lien entre I'inclusion financiére et croissance est nécessaire, non seulement pour situer
le cadre théorique, mais également pour identifier les limites de cette interrelation et trouver les contributions
d’ordre institutionnel.

Les travaux fondateurs de Bagehot (1873) et de Schumpeter (1912), puis ceux de Keynes (1936) ont généré une
littérature assez abondante et diversifiée sur les liens de causalité entre I'intermédiation financiere et la croissance.
L’analyse de la relation entre la spheére financiére et la sphére réelle de I’économie ne fait pas I'unanimité au
sein des différentes écoles de pensée. En effet pour certains, le développement financier est le résultat de la
croissance économique ??Keynes, 1936; ??obinson, 1952; ??riedman et Schwartz, 1963), alors que pour d’autres,
les arguments sont plutot en faveur d’un effet positif du développement financier sur la croissance économique
(Gurley et ??haw, 1960; ??icks, 1969; ??cKinnon, 1973 7?7t Shaw, 1973). Ces derniers arguments théoriques sont
a la base des modeéles de croissance endogene tenant compte des effets du développement financier sur I’économie
réelle (Pagano, 1993; Bencivenga et Smith, 1991; King et ??evine, 1993). Les effets macroéconomiques de
Iinclusion financiere découlent empiriquement de ces arguments théoriques. Ainsi, la prise en compte du contexte
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institutionnel constitue une contribution majeure de la recherche dans la décennie 90, tant sur un plan théorique
qu’empirique: c’est la naissance du lien tripartite finance-croissanceinstitutions dans la littérature économique.

Le débat sur le lien tripartite finance-croissanceinstitutions est lancé griace aux travaux d’Arestis et
??emetriades (1996). Ils remarquent que le cadre institutionnel, notamment les facteurs institutionnels et les
politiques du secteur financier, affecte la relation entre la finance et la croissance. Ainsi, les considérations
politiques et institutionnelles & ’endroit du secteur financier permettent de mieux prédire la croissance. D’apres
eux, ce sont les caractéristiques des institutions financiéres qui contribuent le mieux a expliquer les différences
constatées portant sur le lien de causalité « finance -croissance » selon les pays. Dans le méme ordre d’idées,
Levine (1999) La démarche permet d’accorder un role de la qualité des institutions sur les déterminants de la
croissance économique, en insistant sur le fait que la valeur prise par la qualité des institutions, renforce ou réduit
Peffet de I’inclusion financiére sur la croissance de fagon significative.

4 b) Les variables spécifiées

La modélisation tient compte du PIB réel par téte (PIBHBT) comme variable expliquée. Les variables explicatives
sont les variables de I'inclusion financiére, les variables de la qualité institutionnelle et un vecteur d’autres variables
de contrdle qui affectent la croissance économique. Les variables de l'inclusion financiere sont intégrées dans les
modeles en tenant compte de deux dimensions: la disponibilité et 'usage des services financiers. Il est donc
question d’introduire trois mesures a savoir : Le nombre de guichet automatique (GAB) pour 100 000 adultes,
le nombre d’agence financiére (NAF) pour 100 000 adultes et la proportion de comptes bancaire (CB) pour 1000
habitants. Les deux premiéres mesures concernent la disponibilité, et la derniére indiquent l'usage. Ces mesures
constituent les variables proxies de 'inclusion financiére d’aprés Kim et al. (2018). La variable de la qualité
institutionnelle comprend deux variables d’institutions politiques provenant de 'lCRG, a savoir : la stabilité
politique et absence de violence (PV), élaborée par Kaufmann (2009), et, la qualité de la régulation (QR).

Comme variables de contréle, nous avons : Le taux d’inflation capté par I'indice des prix a la consommation
(INFL), permet de ressortir le changement en pourcentage dans le prix des biens locaux et étrangers. Le taux de
croissance de la population (POP) est associé aux variations de la production. Le taux d’inscription & 1’éducation
primaire (INSPRIM) fournit une approximation de la proportion totale d’individus instruis. Le taux de chdmage
(TCHOM), composante de la force de travail, constitue la part de la population active qui n’a pas d’emploi et
est en quéte d’en avoir, au sens du Bureau International du Travail. Le degré d’ouverture commerciale (OUVC)
est mesuré comme une part qu’occupent les volumes d’échanges dans le PIB par habitant.

5 c¢) La technique d’estimation

La méthode d’estimation adoptée est la méthode des moments généralisés (GMM) pour les modeles de panel
dynamiques. Cette méthode nous permet de résoudre ’éventuel probléeme d’endogénéités de ’ensemble des
variables indépendantes du modele. Elle présente en outre I’avantage d’engendrer des instruments internes sur la
base des variables indépendantes endogenes du modele. Nous utilisons ’estimateur de la méthode des moments
généralisés en systeme (GMM-SYS) initié par Blundell et Bond (1998). C’est un estimateur qui associe dans un
systéme unique le modeéle en niveau et le modele en différence premiére. Afin de tester la validité des instruments,
nous réalisons le test de Hansen comme préconisé par Arellano et Bond (1991) ??71991) qui teste la corrélation
sérielle de premier ordre des erreurs en niveau en testant la corrélation sérielle de second ordre des erreurs en
différence 1?7yi,t = 21?7 yi,t-1 +? 127"Xit + 1?7 2 it .

6 d) Les données, I’échantillon et période d’étude

Les données sont tirées des statistiques de la Banque Mondiale WDI (2018), précisément le taux d’inflation (IPC)
et le produit intérieur brut réel (PIB). Chaque pays de notre échantillon dispose de données sur au moins 10
ans. Le taux d’intérét nominal est tiré de la base International Financial Statistics du FMI (2018), de 'IRCG
et du Global Financial Development Data base (2018). Les données relatives a U'inflation sont incomplétes pour
certains pays. Celles relatives au PIB et au taux d’intérét sont disponibles pour I’ensemble de 1’échantillon. Les
données relatives aux régimes de change sont tirées de la base montée par Ilzetzki, Reinhart et Rogoff (2016)
actualisée. Les données relatives aux variables institutionnelles politiques sont tirées de la base du Groupe
Political Risk Services, précisément les données relatives a la démocratie et la corruption. Les données relatives
a lindépendance de la banque centrale sont extraites de la base de Garriga (2016), plus précisément le taux de
rotation des gouverneurs. Les transformations logarithmique et en pourcentage permettent d’avoir des coefficients
exploitables pour I'analyse et 'interprétation des résultats. La période de I’analyse de ce travail s’étend de 2000
4 2018 et porte sur un panel de 36 pays de ’Afrique Sub-Saharienne. Le choix de la période d’étude et la taille
de I’échantillon s’est fait en tenant compte de la disponibilité des variables.
Iv.

7 Résultats et Discussions

La qualité des institutions joue un réle primordial dans 'influence de I'acces aux services bancaires et son impact
sur la croissance économique. D’une part, la corruption, 'instabilité politique ont un effet négatif sur le niveau
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8 CONCLUSION

d’inclusion financiére. D’autre part, la faiblesse du cadre juridique a un effet négatif sur le niveau de taux de
bancarisation. a) Analyse de l'effet 77e

8 Conclusion

Dans cet article, nous avons examiné l'effet de la qualité des institutions dans la relation qui existe entre le
faible acces aux services bancaires et la croissance économique dans les pays de 1’Afrique Sub-Saharienne. Pour y
arriver, des estimations économétriques ont été faites en utilisant la Méthode des Moments Généralisés (MMG)
en panel dynamique de 36 pays de la zone sur la période allant de 2000 & 2018. Les estimations empiriques ont
été précédées des tests de dépendance des économies (Pesaran, 2004) et des tests de stationnarité de seconde
génération (Pesaran, 2007). L’application du test de dépendance a montré 'existence de l'interdépendance entre
les économies d’ASS. Le modele a effet fixe a permis de corriger I’hétéroscédasticité et 'auto corrélation. Les
résultats obtenus montrent que la corruption et l'instabilité politique ont un effet négatif sur le niveau du crédit
bancaire accordé au secteur privé. De méme, la vigueur du cadre juridique a un effet positif sur le taux de
bancarisation. De maniere précise, le faible niveau de responsabilité démocratique et la corruption accentuent le
comportement pro-cyclicité des banques dans les pays d’Afrique subsaharienne. La qualité de la gouvernance des
institutions a un potentiel optimal pour la promotion d’une croissance économique dans I’ Afrique Subsaharienne.
L’originalité de cette étude réside sur 'application de la théorie des institutions (politiques et économiques).
Les institutions économiques (notamment le régime de change, la liberté monétaire, la liberté financiére et
lindépendance de la banque centrale) peuvent jouer un réle primordial dans l'influence du comportement
procyclique des banques. L’introduction de ’indice ne pouvant pas constituer une barriére a ’entrée d’autres
firmes (Avom et al., 2017).

Plus précisément, notre étude mettait en exergue I’apport positif de la forte qualité du cadre institutionnel
sur le niveau du taux de bancarisation ??Diallo, 2009). La mal gouvernance qui sévit dans les pays d’Afrique
Subsaharienne explique 1’échec des stratégies économico-politiques qui ont été mises en place. Ces pratiques
de mal gouvernance affecte la qualité des institutions, d’ou leurs faiblesses traduites par 'incapacité de celles-
ci a remplir les missions qui leur sont dévolues. Dans cette optique, la promotion des pratiques de « bonne
gouvernance » dans ces pays est d’une importance capitale. Cette bonne gouvernance rend facile I’acces au crédit
bancaire pour réduire les fluctuations conjoncturelles des économies. En définitive, la principale contribution de
cette étude est d’avoir mis en évidence que la bonne gouvernance des institutions d’un pays donné influence la
dynamique du développement financier par rapport & sa croissance économique. U BH-

Figure 1:
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Figure 2:

Nana Kuindja Rodrigue

Résumé-L’objectif de ce papier est d’évaluer l'effet de la
qualité des institutions dans la relation qui existe entre
I'inclusion financiere et la croissance économique dans les
pays de I’

[Note: efficace, la stabilité politique et un faible niveau de corruption augmentent fortement l’inclusion financiére
et stimulent les préts. L’effet positif des stratégies d’inclusion financiére sur la croissance économique ne s’observe
pas sans l’amélioration des institutions. La qualité des institutions a un potentiel optimal pour la promotion d’une

croissance économique dans ’Afrique Subsaharienne.]

Figure 3:
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Figure 6:

!Par la technologie numérique qui ouvre un champ de possibilité d’acces aux services financiers (Demirgiig-
Kunt et Klapper, 2017).

2Gelon eux, I'inclusion financiére s’améliore par la réforme du cadre réglementaire et la qualité de la supervision
prudentielle, qui assure la stabilité financiére. Confer Detragiache et al. (2008) in Guérineau et Jacolin (2014).
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“Note *: significativité & 1% ; **: significativité & 5% ; *** : significativité & 10% Source: Construit par
Pauteur, a partir de Stata
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