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Résumé : Cet article évalue I’impact de I’inclusion financiére sur le développement
humain dans les pays de 1’Union Economique et Monétaire Ouest-Africaine (UEMOA)
en utilisant un modéle de données de panel sur la période 2008-2022. En utilisant une
mesure de I’inclusion financiére basée sur le taux global d’utilisation des services
financiers (TGUSF) et I’estimateur des doubles moindres carrés a variable instrumentale
(IV-2SLS), les résultats empiriques mettent en évidence une relation positive et
significative entre I’inclusion financiére et le développement humain. La consistance de
ces résultats est confirmée par des tests de robustesse. Partant de 1a, I’étude suggere
d’encourager les mesures visant a faciliter davantage 1’approfondissement de I’inclusion
financiére afin d’améliorer le développement humain au sein de 1’Union.
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Financial Inclusion and Human Development in the countries of
the West African Economic and Monetary Union (WAEMU)

Abstract: This paper assesses the impact of financial inclusion on human development
in the West African Economic and Monetary Union (WAEMU) countries using a panel
data model over the period 2008-2022. Using a measure of financial inclusion based on
the overall rate of use of financial services (TGUSF) and the instrumental variable two
stages least squares (IV-2SLS) estimator, the empirical results highlight a positive and
significant relationship between financial inclusion and human development. The
consistency of these results is confirmed by robustness tests. On this basis, the study
suggests encouraging measures to further facilitate the deepening of financial inclusion
in order to improve human development within the Union.
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1. Introduction

Ces derni¢res années, 1’inclusion financiére se retrouve au centre des objectifs de
politiques économique dans les pays en développement (Chibba, 2009), en ligne directe
avec I’atteinte des OMD adoptés en 2015.

Bien que le concept d’inclusion financiére demeure polémique (Sarma, 2008 ; Doligez
etal., 2016 ; Chen et Yuan, 2021), il semble qu’il y ait une unanimité quant a son principe
des services financiers formels accessibles pour toutes les populations, quel que soit leur
niveau de revenu. A titre illustration, pour 1’Alliance de I’Inclusion Financiére (2010),
I’inclusion financiére suppose la création d’un systéme financier formel qui offre, y
compris aux populations a faible revenu, une gamme variée des services financiers. Dans
le méme ordre d’idées, Cdmara et Tuesta (2014) considerent que le systéme financier est
inclusif s’il maximise [’usage et 1’accessibilité aux services financiers, tout en réduisant
le nombre d’individus qui sont involontairement exclus de la sphére financiere. Plus
spécifiquement, par rapport a la dimension « processus», Sarma (2015) présente
I’inclusion financiére comme étant I’ensemble de mécanismes permettant d’assurer la
disponibilité, 1’accessibilité et 1’utilisation des services financiers de base a toute la
population. Ces services de base sont constitués d’une gamme des produits financiers
comme 1’épargne, les préts convenables, 1’assurance, le crédit, le paiement (Gupte et al.,
2012).

Plus généralement, dans la littérature, les enjeux et défis de 1’inclusion financiére se
situent pleinement dans la problématique sur le développement financier et la croissance
économique dont les premiers travaux remontent aux années 1900 avec Schumpeter.
L’enrichissement des débats avec les théories de répression financiére et de la
libéralisation (Fry, 1995) et les succés mitigés de cette derniére (Bandiera et al, 2000),
ont abouti a ’émergence d’un nouveau paradigme qui améne a tenir compte davantage
de la complexité et de la transformation du systeme financier. Il y a notamment les
travaux d’Arestis et al., (2005) qui soulignent la nécessité de mettre en ceuvre un nouvel
ordre des politiques du développement financier centré autour de I’inclusion financiére.
Sur le plan empirique, I’inclusion financiére est abordée sous 1’angle de la mesure de sa
taille, de ses déterminants (Kumar, 2013), mais surtout de son importance par rapport a
la réduction de la pauvreté et des inégalités du revenu (Park et Mercado Jr, 2015), tout
comme ses impacts en termes de stabilité financiére (Gildas, 2011 ; Mondiale, 2014 ;
Cull et al., 2021). Tout comme la relation entre 1’inclusion financiére et la croissance
inclusive, la mesure de la premiére fait I’objet d’un large développement dans la
littérature. En effet, les définitions de I’inclusion financiére sont nombreuses et diverses,
et elles varient d’une étude a une autre, et selon les institutions comme 1’AFI, la Banque
Mondiale et le Fonds monétaire international.

Au niveau de I’Union Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA), depuis
quelques années, les autorités monétaires ont fait de 1’inclusion financiére un vecteur
important, tant par rapport a la politiqgue monétaire commune que pour le renforcement
de l’intégration communautaire (Diarra et Rabiou, 2020). Par exemple, en 2014, la
Banque Centrale des Etats de 1’Afrique de 1’Ouest a adopté une Convention sur la
gratuité de plusieurs services bancaires. Plus récemment, en 2017, la BCEAO s’est dotée
d’une Unité de Gestion et de Coordination de la stratégie régionale d’inclusion financiére
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dans 'TUEMOA (UGC-SRIF), dont I’objectif est « la mise en ceuvre opérationnelle du
plan d’action de la stratégie régionale ». De méme, au niveau des Etats, plusieurs
initiatives portant sur ’inclusion financiere ont été entreprises.

D’un point de vue opérationnel, dans ’'lUEMOA 1’amélioration de I’inclusion financiére
prend une double dimension. D’une part, il y a la participation active des intermédiaires
financiers, a travers I’innovation financiére, I’émergence des établissements de monnaie
électronique et le renforcement de la participation du secteur de la finance décentralisée
(SFD). D’autre part, il y a la confirmation des volontés monétaires et politiques engagées
a accompagner la dynamique de I’inclusion financiére a travers 1’amélioration de la
bancarisation et la réglementation du secteur des SFD.

Le vaste chantier de 1’inclusion financiére au sein de ’'UEMOA est ainsi encore en cours
de réalisation, et il demeure encore des espaces d’analyse relative a ses aboutissements.
La contribution de la présente analyse apporte des éléments de compréhension du
phénoméne de I’inclusion financieére au sein de 'UEMOA. Plus spécifiquement, la
problématique de 1’inclusion financiére au sein cette union monétaire et économique est
abordée sous I’angle de son incidence sur le développement humain, sur la période 2008-
2022, en prenant en compte ses mesures, sa taille au sein de 1’union et ses effets sur le
développement humain.

Apres un état de lieux de I’inclusion financiére dans le pays de 'UEMOA, ce travail
revient sur une revue de littérature plus large pour situer la problématique de 1’inclusion
financiére par rapport au développement financier d’une part et au développement
humain d’autre part. Il expose ensuite les éléments de la méthodologie ayant permis
d’aboutir aux résultats qui sont discutés et analysés au point quatre. Quelques
implications des politiques économiques sont enfin tirées.

2. Evolution de I’économie de I’Union

L’Union Economique et Monétaire Ouest-Africaine (UEMOA) est un regroupement de
huit pays dont la population est estimée a 141,7 millions habitants qui a en partage le
Franc de la Communauté Financiere Africaine (FCFA) dont I’institut d’émission de la
monnaie commune est la Banque Centrale des Etats de I’ Afrique de I’Ouest (BCEAO).
Si la variabilité de la production demeure persistante dans certains pays, le taux de
croissance moyenne est d’environ 6 % sur la période 2008-2022 (Graphique 1). Sur la
méme période, le taux d’inflation moyen annuel de huit pays varie entre 2,5 % et 3,7 %.
En 2022, le taux de croissance economique moyen et le taux d’inflation moyen des pays
membres sont respectivement de -2,1 % et 7,4 % aprés avoir été respectivement de
5,52 % et 7,4 % I’année précédente.
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Graphique 1 : Evolution des indicateurs macroéconomiques sur la période 2008-2022

L’existence d’une marge pour une politique de libéralisation financiere sous contrainte
(Tanimoune, 2003) et la volonté de soutenir les efforts de la croissance économique des
pays membres ont amené la banque centrale a adopté une conduite accommodante basée
sur son principal taux directeur® (le taux minimum de soumission aux appels d’offres
d’injection de liquidité). Ce soutien a la croissance économique s’est surtout intensifié
sous la période covid19 ou la Bangue centrale a initié des mesures d’assouplissement et
des soutiens aux économies. Elle a également poursuivi ses efforts d’élargissement du
réseau bancaire par des mesures de la bancarisation additionnelle mais aussi de
diversification des acteurs financiers avec I’entrée des nouveaux acteurs ceuvrant dans
la finance électronique. En 2022, on compte trois types d’acteurs financiers qui sont
repartis en 155 établissements de crédit agreées (banques et établissement financiers a
caractére bancaire), 236° systémes financiers décentralisés (supervisés par la
commission bancaire) et 16° établissements de monnaie électronique (EME). Les deux
premiers totalisent respectivement 64 059, 2 ; 3517,7 milliards de bilan global tandis que
pour les EME la valeur de leurs transactions s’¢léve a 69 806 milliards de F CFA au
courant de la méme année.

! Ce taux est maintenu a niveau de 2,5 % en vigueur depuis le 16 septembre 2013.

2 Un systéme financier décentralisé (SFD) est une institution dont 1’objet principal est d’offrir
des services financiers a des personnes qui n’ont généralement pas acces aux opérations des
banques et établissements financiers tels que définis par la loi portant réglementation bancaire et
habilitée aux termes de la loi portant réglementation des SFD a fournir ces prestations.

% Un établissement de monnaie électronique (EME) est une personne morale, autre que les
banques, les établissements financiers de paiement et les systemes financiers décentralisés,
habilitée a émettre de la monnaie électronique. Son activité se limite a 1’émission et a la
distribution de monnaie électronique.
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Le concours de ces différents acteurs financiers contribue a 1’approfondissement de
I’inclusion financiére sous ses trois dimensions. C’est ainsi que sur la période 2008-
2022, le taux global d’utilisation services financiers est passé de 17 516 a 80 457. Sur la
méme période, les taux de pénétration démographique et de pénétration géographique
sont passés respectivement de 1,008 et 1,42 & 176 546 et 401,84 au sein de I’union. Ces
offres accrues des services financiers diversifiés au sein de ['union semblent
s’accompagner d’une amélioration du niveau de vie de la population dans les différents
pays. En effet si les huit pays membres de 1’union sont toujours parmi les pays a fable
développement humain, chacun a vu son niveau de développement s’améliorer sur cette
période. Cette affirmation trouve d’échos tant dans la littérature théorique qui lie la
finance au développement que dans les travaux empiriques notamment dans le pays en
développement.

3. Revue de la littérature

Le cadre de référence des politiques d’inclusion financiére s’est progressivement
structuré au niveau des agences de développement international comme la banque
mondiale qui a construit un indice dénommé « Global Findex » en de comparaison entre
les pays (Demirglc-Kunt et al., 2015). Dans la littérature, les enjeux et défis de
I’inclusion financiére se situent pleinement dans la problématique sur le développement
financier et la croissance économique dont les premiers travaux remontent aux
années 1900 avec Schumpeter.

L’enrichissement des débats s’est poursuivi avec le développement des théories de
répression financiere et de la libéralisation (Fry, 1995) a partir des années 1960. Il y a la
répression financiere si les pouvoirs publics utilisent des techniques pour déterminer de
fagon administrée la politique et les conditions de collecte de ressources et d’allocation
des crédits bancaires (Bonjean et Boussard, 1999). La faiblesse de la mobilisation de
I’épargne subséquente a celle-ci, la mauvaise allocation des ressources et les crises
bancaires et financieres dans plusieurs pays en développement et de nouveaux pays
industrialisés ont mis en mal les poursuites de la finance administrées.

C’est précisément sur les conclusions de la théorie de répression financiére que
McKinnon et Shaw batissent la politique de la libéralisation financiére dans les
années 70. lls considérent que les techniques de répression financiére constituent un
obstacle au développement financier et a la croissance économique. Selon ces auteurs,
cités par Loizos (2018) le développement économique passe nécessairement par le
développement financier, favorisant I’investissement pour Shaw et unifiant du marché
du capital pour McKinnon, 1973. Attachés a I’idée d’un effet causal de la finance sur la
croissance et du développement économique, ils recommandent ainsi une libéralisation
des systemes financiers afin de stabiliser la croissance et de sortir de la situation de
répression financiére. Ainsi, une partie des populations jusque-la rationnée du marché
de crédit pourront intégrer au secteur bancaire et bénéficier des services financiers.

Cependant les résultats mitigés de politiques libérales, marqués par le faible
approfondissement financier et la hausse des taux d’intérét (Fowowe, 2013) ont suscitent
le retour sur ses principales hypothéses. D’abord, la corrélation positive entre le
développement financier et la croissance économique serait plutét due soit & une
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causalité inverse (Robinson, 1952 ; Lucas Jr, 1988), soit a I’inexistence de celle-Ci
(Duesenberry, 1950) a la suite d’une libéralisation financiére. De plus, suivant
I’hypothese du fonctionnement concurrentiel des marchés, Stiglitz et Weiss (1981)
évoquent 1’existence de I’asymétrie informationnelle qui serait a la base de la défaillance
de marché du crédit bancaire et qui conduit au rationnement des crédits. En fin, la
segmentation du marché financier contrairement aux prédictions libérales est persistante
donnant lieu a un dualisme financier (Babatoundé, 2015) interprété par les néo-
structuralistes comme le reflet de la structure de production et de la richesse. La
succession d’idées abouties a 1’émergence d’un nouveau paradigme qui amene a tenir
compte davantage de la complexité et de la transformation du systéme financier. C’est
ainsi que les travaux d’Arestis et al. (2005) ont souligné la nécessité de mettre en ceuvre
un nouvel ordre de politique du développement financier centré autour de 1’inclusion
financiere. Celle-ci incorporant les trente années d’apprentissage de la microfinance
d’une part et assurant un secteur financier a la fois durable et adapté aux bénéficiaires
d’autre part (Doligez et al., 2016). Ainsi, les nouvelles politiques financiéres centrées
appellent a la mise en place d’un secteur financier combinant rentabilité financiére et
utilité sociale.

Ce processus de transformation du systéme financier aboutissant sur un systéme
financier plus inclusif générateur des services financiers rentables pour les acteurs et
socialement utile pour les bénéficiaires. Dés lors, les travaux empiriques ont investi le
champ de ce mécanisme financier pour mettre en évidence I’impact de I’inclusion
financiére sur certains indicateurs socioéconomiques.

Des travaux empiriques abordant les questions spécifiquement liées aux enjeux et défis
de l’inclusion financiére traitent de da taille (Sarma, 2008) de celle-ci, de ses
déterminants (Haleem et Madhuwanthi, 2020), de son importance par rapport a la
réduction de la pauvreté (Chibba, 2009 ; Ibrahim et al., 2019) et des inégalités du revenu,
mais surtout de son impact le développement (Sarma et Pais, 2011) et développement
humain (Chandrawanshi et Banerji, 2021 ; Abdelghaftar et al., 2023).

La mesure de la taille de I’inclusion financiére est abordée soit en adoptant une approche
unidimensionnelle ou suivant une approche multidimensionnelle. Dans cette premiere
approche, certains considérent simplement le nombre des comptes aupres des institutions
(Beck et al., 2007) et d’autres ont rapporté a la population (Andrianaivo et Kpodar,
2012). 1l arrive que les auteurs ne se limitant pas seulement aux comptes aupres des
bangues en élargissant aux comptes ouverts aupres des institutions du systéme de la
finance décentralisé (SFD) qui sont les microfinances, les assurances et la poste. La
seconde approche, qui se veut multidimensionnelle qui a été exploré par Sarma (2008),
Park et Mercado (2015) et Rabiou (2020) ou chacun de ces auteurs retiennent dans ses
travaux les dimensions mesurables dans 1’économie étudiée et pertinente a saisir le
caractere inclusif du systéme financier en question. Avant Haleem et Madhuwanthi,
I’identification des déterminants de I’inclusion financiére est abordée par Efobi et al.
(2014) au Nigeria dans une analyse en coupe transversale, mais par Park et Mercado
(2015) dans analyse similaire appliquée aux pays de 1’Asie en développement. Déja en
2010, Andrianaivo et Yartey (2010) ont montré que la pénétration des téléphones
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mobiles comme outils d’intermédiation financiére facilite I’inclusion financiére et
favorise la croissance économique des pays africains.

Sur la question de I’impact de I’inclusion financiere, il y avait déja des travaux qui ont
cherché a mettre en évidence larelation entre la finance et le développement économique
pour orienter 1’élaboration des politiques économiques. C’est le cas de (Bittencourt,
2012) en Amérique latine qui a constitué un panel de quatre pays sur la période allant de
1980 a 2007. Elle retient la masse monétaire, les ratios des crédits privés sur les dépots
bancaires, les réserves auprés de la banque centrale et le stock du capital comme
variables proxys du développement financier dans ses estimations et trouve globalement
que celles-ci ont des effets positifs et significatifs sur la croissance économique. Elle
confirme ainsi I’hypothése schumpetérienne selon laquelle la finance entraine la
croissance économique dans ces pays. Dans une analyse similaire, Hassan et al. (2011)
trouvent la méme conclusion que Bittencourt, du moins dans les cas des pays pauvres
qu’ils ont distingués des pays développés. Dans le cas de cette derniére catégorie des
pays, I’existence d’une causalité inverse de la relation finance et croissance empéche ces
auteurs de se prononcer en faveur ou non des effets de la libéralisation financiere. Ces
auteurs et Bittencourt soulignent la nécessité de 1’existence d’un systéme financier
libéralisé et actif. Les enjeux de I’inclusion financiére sont mis en évidence par Garcia-
Herrero et Martinez-Turégano (2015) et ont trouvé des résultats corroborant le caractere
réducteur de la pauvreté et des inégalités de revenus de I’inclusion financiére. Ils ajoutent
que ces résultats sont d’autant plus vrais pour des économies a faible développement
financier.

Ces derniéres les auteurs reviennent sur I’impact de 1’inclusion financiére sur le
développement humain apres les travaux de Nanda et Kaur en 2016 ayant trouvé des
forts impacts positifs non seulement sur le développement humain, mais aussi sur le
revenu national. Parmi ces auteurs, Barik et al. (2022) dans un panel de 28 pays indiens,
Abdelghaffar et al. (2023) et Mani et al. (2024) avec tous les pays africains ont abouti a
des impacts positifs bien qu’ils aient utilisés d’approches diverses. En effet, ces auteurs
ont tous considéré 1’indice de développement humain comme variable endogene. Les
premiers ont utilisé la méthode des moments généralisés (GMM) pour régresser I’indice
synthétique de I’inclusion financiére calculé par la méthode de distance inversée prétée
a Sarma (2008) avec de différentes dimensions retenues dans un panel de 38 pays. Les
seconds ont présenté les résultats avec la méthode de moindre carré ordinaire ou ils ont
utilisé simultanément le nombre des points de services pour 100 000 adultes, les nombres
de guichets automatiques pour 100000 adultes, les comptes de dépdt pour 1000 adultes
et les comptes de crédit pour 1000 adultes dans le modele comme indicateurs d’inclusion
financiére. Dans le cadre de ce travail concernant les pays de ’'TUEMOA tous a faible
niveau de développement et ou les autorités monétaires s’investissent dans la promotion
de I’inclusion financiére visent a mettre en évidence I’impact de ’inclusion financicre
sur le développement humain. Contrairement a ces deux auteurs, l’indice de
développement humain est transformé pour améliorer sa variabilité comme dans les
travaux de Nanda et Kaur (2016) et de Rabiou (2020) avant d’étre utilisé dans le mod¢le
empirique. La maniére de cette transformation et les autres techniques sont présentées
comme éléments de la méthodologie.
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4. Eléments de la méthodologie

Les éléments de la méthodologie couvrent les sources des différentes données et les
transformations que certaines ont subies, mais aussi la méthode d’analyse empirique
utilisée.

4.1. Variables et sources des données

Transformation logarithmique de I’indice du développement humain : La variable
endogene est le développement humain, il est capté par 1’indice du développement
humain (IDH). Ainsi, sur la période allant de 2008 a 2022, I’'IDH des huit pays de ’union
est extrait de la base des données du Programme des Nations Unies pour le
Développement (PNUD) pour servir de variable endogéne dans le modéle empirique.
Départ leur calcul, ces indices varient entre O et 1. Le graphique 1 présente les valeurs
de I’indice de développement humain de 2008 et de 2022 des pays membres de 1’union.

Graphique 1 : Valeurs de I’IDH dans les pays de PUEMOA en 2008 et 2022
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Source : Auteurs

Ces valeurs de I’IDH sont issues de la base des données en ligne du programme de
nations unies pour le développement (PNUD). Elles couvrent les tous les pays de I’union
sur la période allant de 2008 a 2022. Elles sont modifiées suivant la transformation
logarithmique inspirée par Sarma et Pais (2011) et par Nanda et Kaur (2016) pour

améliorer leur variabilité.
Lidh, = In| 9
1-idh,

Ainsi, les nouvelles valeurs de 1I’IDH qui sont utilisées dans le modele sont comprises
entre —0 3+, En effet, I'indice de développement humain est compris entre
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Indicateur d’inclusion financiére considéré : Le calcul de la taille de I’inclusion
financiére dépendant des institutions et souvent méme au sein d’une institution elle est
mesurée par plusieurs indicateurs. La banque centrale de 1’union recourt a un ensemble
des techniques pour mesurer la taille de I’inclusion financiére qui aboutit a deux
principaux indicateurs qui sont le taux global d’utilisation des services financiers
(TGUSF) et I’indice synthétique d’inclusion financiére (ISF). Le premier est obtenu en
faisant le rapport de la somme de nombre des comptes aupres des banques, des SFD et
des EME par la population adulte. Le second est un indice synthétique calculé a la
maniére de Sarma (2008) en tenant compte des différentes dimensions de I’inclusion
financiére a savoir 1’accessibilité, I’utilisation et le colt des services offerts. Ainsi, le
taux de pénétration géographique, le taux de pénétration démographique, le taux
d’utilisation des services et les colts des services financiers sont calculés avant d’étre
considérés dans le calcul de I’indice synthétique suivant la méthode de la distance
inversée.

Dans ce travail, I’inclusion financiére est captée par le taux global d’utilisation des
services financiers (TGUSF) qui est calculé par la BCEAO de maniere séquentielle a
travers trois indicateurs :

> le taux de bancarisation strict (TBS), qui mesure le pourcentage de la population
adulte détenant un compte dans les banques, les services postaux, les caisses
nationales d’épargne et le Trésor ;

> le taux de bancarisation élargi (TBE), qui est obtenu en élargissant le TBS aux
détenteurs de comptes dans les institutions de microfinance ;

> le taux global d’utilisation des services financiers (TGUSF), qui est obtenu en
élargissant le TBE aux comptes de monnaie électronique.

Ce dernier aussi appelé taux d’inclusion financiere est issu de la base en ligne de la
BCEAO. Il est abrégé par « lifi » et utilisé comme la variable d’intérét du modele. Son
signe attendu est positif.

Variables de contrdle du modéle : Outre la variable inclusion financiére, la principale
variable d’intérét du modéele, plusieurs variables de controle issues, de différentes bases
de la bangue mondiale (WDI, WGI) sont utilisées pour contrdler le modéle empirique
conformément a la littérature empirique.

1. Le taux d’épargne : Il est utilisé dans le modele pour capter son apport au
développement humain.

2. Taux d’intérét: le niveau de taux d’intérét donne de I’incitation aux
investissements des entreprises. Les ménages en plus des dépbts, certains
sollicitent auprés des banques des crédits agricoles ou préts scolaires. Peuvent
aussi étre considérés d’autres types des préts a la consommation
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particulierement & la proche des évenements socioculturels comme les fétes ou
le ramadan. L’intensité de ces services multiples qui améliorent le bien-étre
dépend du taux d’intérét pratiqué. Il est intégré pour controler modele et est
désigné par « txint ».

3. Taux d’ouverture : Le taux d’ouverture est considéré dans le modele pour
I’importance des échanges commerciaux dans le développement
socioéconomique. Les pays membres entretiennent des relations commerciales
avec des pays de I’Europe, de I’Asie (la chine et les Emirats Arabes Unies), de
I’Amérique (Brésil, le Venezuela) et surtout les pays africains avec lesquels ces
pays partagent des frontiéres notamment le Nigeria, le Ghana, la Mauritanie et
I’ Algérie entre autres. Il est abrégé par le « touv » dans le modeéle et son signe
serait positif.

4. Etat de droit : c’est une mesure de la qualité des institutions dans les pays et
elle correspond a ’expression «ru_low » dans le modéle.

5. Effectivité du gouvernement: C’est une variable institutionnelle qui varie
entre -2,5 et 2,5. Elle reflete la perception des agents, notamment en matiére de
confiance et du respect des normes sociales. En particulier la qualité de
I’application de contrat, des droits de propriété, de la police, de la justice et aussi
bien la probabilité des crimes et des violences. Elle est tirée a partir de la base
WGI de la banque mondiale. « gv_eff»

Pour les différentes variables, nous avons des observations des huit pays sur la période
allant de 2008 a 2022. Ce qui fait un panel cylindré de 120 observations par variable.

4.2. Méthode d’analyse empirique

L’analyse du mod¢le de la croissance endogéne conduite sous I’angle des innovations
verticales par Howitt et Aghion (1998) et 1’orientation donnée a ce modéle par Arestis
et Stein (2005) offrent un fondement théorique aux évaluations empiriques de la relation
entre 1’inclusion financiére et la croissance inclusive. Ainsi, a la suite des travaux de
(Kablana & Chhikara, 2013) et de Barik et al. (2022) nous estimations un modéle
empirique en panel de 8 pays observeés entre 2008 a 2022. Soit le modéle suivant :

lidh; = a + Bl.tgusf; + ¥ X +¢;

Ou Y; est la variable endogene, tgusf; Iindicateur d’inclusion financiére, X la
matrice des variables du contrdle, elle composée d’une ou de plusieurs variables
sequentiellement ajoutées pour ameéliorer la robustesse des résultats et en fin g;; est le

terme de erreur. Le vecteur (i, j) € (1,2,...8) x (2008, 2009,...2022) , ot les i et j
représentent respectivement les pays et les années d’observation.

5. Analyses et discussions des résultats

Cette partie présente dans un premier temps les statistiques descriptives des différentes
variables utilisées dans le cadre de cette étude avant de présenter les principaux résultats
et les résultats des différents tests de robustesse effectués pour juger de la consistance de
ces résultats dans un second temps.
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5.1. Evolution de Parchitecture du systéme financier indirect

Les systemes financiers des pays de 'UEMOA sont trés similaires a ceux des pays en
développement. Ces structures de financements nationaux se caractérisent par la
coexistence entre trois structures d’intermédiation financiére indirecte a savoir le réseau
bancaire, le secteur financier décentralisé et le secteur de la monnaie électronique le
secteur informel, une bourse régionale de valeurs mobiliéres ainsi que divers
mécanismes d’intermédiation. Si dans le cadre de suivi des activités des structures
d’intermédiation financiere indirecte le secteur informel demeure un défi, la BCEAO
actualise régulierement les données sur les établissements de crédit (banques et
établissements financiers) et les SFD) et les EME. Le tableau 1 présente 1’évolution des
structures de financement indirect dans les pays de 1’union pour 1’année 2008 et 2022.
Ainsi en 2022, on compte un total de 155 établissements de crédit contre 116 unités en
2008. Ceci s’est accompagné d’une augmentation des guichets de 1’ordre de 3600 (4857-
1256). Le nombre total des comptes (qui sont en millier) ouverts et actifs aupres des
institutions de financiéeres avoisinent globalement les 150 millions dépassant de trés loin
ce qu’il en était il y a 15 ans. En effet, ce chiffre est le fruit d’une combinaison de la
mutation institutionnelle et les efforts déployés par les autorités monétaires pour
accompagner cette derniére.

Tableau 1 : Mutation des structures d’intermédiation financiére indirecte entre 2008 et 2022

Années Benin | Burkina Ivgi're GUénee Mali | Niger | Sénégal | Togo | UEMOA
ECA 13 17 22 4 17 11 19 13 116
Guichets 120 166 281 10 217 63 265 134 1256

2008 GAB
Comptes*| 394 543 880 363 720 178 731 655 4137
SFD
EME
ECA 15 19 30 6 17 20 31 17 155
Guichets 208 359 664 32 458 2315 550 271 4857
GAB 308 554 935 78 461 278 711 355 3680
Comptes | 2414 3135 6332 211 2297 1003 2920 1359| 19671
2022 |SFD 27 45 39 - 20 4 66 35 236
Comptes | 2543 1300 3582 - 1261 59 4057 2230| 15032
EME 3 1 6 - 1 1 3 0 15
Points 688 719
Comptes 111984

Source : Auteurs, a partir des rapports annuels de la commission bancaire de la BCEAO

Ainsi, on peut constater les données relatives aux SFD et aux EME sont absentes en 2008
dans les statistiqgues méme si pour ceux qui est des SFD, il y a déja des structures en
exercice sans que le rapport mentionne leurs activités. Les données relatives aux GAB

4 Les comptes dans ce tableau sont en milliers, par exemple 394 correspond 394000 comptes
ouverts.
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n’étaient pas prises en compte dans le rapport de cette année. Le rapport 2022 par contre
renseigne les statistiques sur le nombre des SFD par pays, mais également le nombre des
comptes relatifs a ce secteur est disponible chaque pays. Il ne renseigne néanmoins
qu’avec peu de détail sur les activités des EME méme s’il donne des informations le
nombre de ces structures par pays.

Les données de ces institutions financiéres, banques et SFD, ont néanmoins servi au

calcul du taux global d’utilisation des services financiers utilisés dans la partie empirique
de ce travail.

5.2. Evolution de I’inclusion financiére dans les pays de I’union

L’indicateur d’inclusion financiére de tous les pays sur les 15 années est tiré de la base
des données de la banque centrale. Le graphique 2Erreur ! Source du renvoi i
ntrouvable. montre qu’en 2010, aucun pays n’a atteint un taux global d’utilisation des
services financiers de 50 %. Le Benin avait déja plus de 45 % pendant que la Guinée
Bissau (4 106 %) et le Niger (6 807 %) ont un trés faible TGUSF. Aprés plus d’une
décennie de mutation du systéme financier de 1’union, le constat est que tous les pays
ont amélioré leur utilisation des services financiers. Cing pays, a savoir le Togo, le
Benin, la Cote d’Ivoire, le Burkina Faso et le Sénégal ont dépassé le seul de 80 % du
TGUSF/transformation. Au méme moment, le Niger reste a la traine loin derriére le Mali
et la Guinée Bissau.

Graphique 2 : Evolution du taux global d’utilisation de services financiers

2010 2013 2016 2019 2022
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Source : Auteurs, a partir des données de la BCEAO
5.3. Analyse descriptive des variables

Le tableau 2 suivant présente les caractéristiques des variables utilisées dans le modéle
empirique. Ainsi, de fagon globale la moyenne, 1’écart type et les valeurs extrémes de
120 observations sont présentés. Et de spécifiquement, 1’état type et les valeurs extrémes
d’observations intra-pays et inter-pays sont également présentés.
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Tableau 2 : Caractéristiques et sources des données utilisées

Echant. [ Moy. Ecart-t | Min Max Obs

Indice développement Global -0,078 0,099 -0,33 0,08] N=120
humain Inter 0,097 -0,24 0,01 n=8

lidh Intra 0,040 -0,19 -0,01 T=15
Indicateur d’inclusion Global 42589 25707 1,20 86,99 N=120
financiere Inter 18171 12,55 61,94 n=8

lifi Intra 19223 5,88 95,87 T=15

Taux d*épargne Global 12 694 6797 -13,75 28,90 N=120
Tep Inter 5086 6,21 22,54 n=8

Intra 4834 -7,26 26,92 T=15

Taux d’intéret Global 51629 92 855 0,10 537,60 N=120
Txint Inter 69674 1,92 199,02 n=8

Intra 65868| -134,79( 390,21 T=15

Taux d’ouverture Global 29738 9524 14,10 58,91| N=120
Touv Inter 5801 21,99 39,37 n=8

Intra 7812 16,88 55,18 T=15

Etat de droit Global -0,704 0,358 -1,61 -0,08| N=120

ru low Inter 0,340 -1,41 -0,27 n=8

- Intra 0,161 -1,29 -0,32 T=15
Effectivité de gouvernement Global 0,826 0,383 1,81 0,021 N=120
ov._eff Inter 0,351 -1,42 -0,33 n=8

— Intra 0,195 -1,28 -0,32 T=15

Source : Auteurs

Aprés la description statistique des toues les variables du modéle, un test de corrélation
entre les variables a révélé 1’existence des corrélations entre les différentes variables,
notamment la variable d’intérét qui le TGUSF est corrélé a la variable endogéne
(Tableau 3).

Tableau 3: Matrice des corrélations des variables du modele

Variables @ 2 [ ¥ [ @ | 6 | (6) | @ |
(1) lidh 1000

) lifi 0,707 | 1000

(3) tep 0,191 0350| 1000

(4) touv 0,186 | -0,043| -0314| 1000

(5) txint 0418 | 0445| 0510 -0,072] 1000

(6) ru_low -0.067 | 0284 0242| -0,368| 0235] 1000

(7) gv_eff 0,065| 0337| 0343| -0319| 0417| 0819] 1000 ]

Source : Auteurs

5.4. Analyses empirigques

Le Tableau 4 présente les principaux résultats du modéle économétrique. Quatre
équations estimées sont globalement significatives au seuil de 1 % avec un R2 au-dela
de 0,50. Les résultats de quatre équations estimées montrent un lien positif et significatif
au seuil de 1 % entre 1’inclusion financiére et le développement humain.
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Tableau 4 : Résultats d’estimations économétriques du modele

Variable IV-2SLS IV-2SLS IV-2SLS IV-2SLS
) (2) 3) 4
Lifi 0.00273*** 0.00275*** 0.00308*** 0.00280***
(0.000249) (0.000254) (0.000272) (0.000266)
Tep 0.000159 0.000934 -0.000690
(0.00101) (0.00104) (0.00108)
Touv 0.00230*** 0.00147** 0.00117*
(0.000677) (0.000723) (0.000704)
T -0.0810*** -0.0896***
- (0.0234) (0.0231)
Txint 0.000291***
(8.33e-05)
Constant -0.195%** -0,266*** -0,332%** -0,313***
(0.0124) (0.0275) (0.0337) (0.0319)
Observations 120 120 120 120
R-carré 0,500 0,547 0,540 0,579
Chi2 120,0*** 145,0*** 154,8*** 176,3***
Nombre de pays 8 8 8 8

Note : les écarts types robustes sont présentés entre parentheses et les expressions *** p<0,01 ; **
p<0,05 ; * p<0,1 désignent respectivement la significativité au seuil de 1 %, 5% et 10 %. La variable
« gv_eff » est utilisée comme instrument pour la variable « ru_low » qui est supposée endogéne.

Ainsi, une amélioration du niveau d’inclusion financiére de 1 % dans ces pays augmente
I’indice de développement humain de 0.0028 point de pourcentage, toutes choses égales
par ailleurs. Ces résultats sont conformes a la littérature empirigue existante. En plus des
résultats obtenus par Nanda et Kaur (2016), ces résultats sont similaires a ceux de
Abdelghaffar et al. (2023) méme si eux ont utilisé I’indice synthétique de 1’inclusion
financiére dans leur modéle, mais aussi a ceux Mani et al. (2024) qui ont eu recours a
plusieurs variables pour mettre en évidence les effets de 1’inclusion financiére sur le
développement humain. En effet, les discussions paraissent assez robustes si on s’appuie
sur les analyses faites par Abdelghaffar et al. (2023) en distinguant les pays suivant leur
niveau de revenu en trois groupes. Dans le cas du groupe des pays a faible revenu, qui
sont des pays similaires a ceux de [’union, ils ont trouvé des effets plus prononcés que
le groupe des pays au revenu plus important. Les conclusions de Mani et al. (2024)
portant sur I’ensemble des pays africains a 1’exception de la Somalie et de I’Erythrée
confortent aussi les résultats trouvés de cette étude. Tous les pays de TUEMOA sont
représentés dans leur échantillon, mais les variables de I’inclusion financiére utilisées
sont distinctes du taux global d’utilisation des services financiers.

En plus de la variable d’inclusion financiére, certaines variables des contrdles sont
significatives et affectent diversement le développement humain. Les échanges
commerciaux a travers le taux d’ouverture commerciale affectent positivement et
significativement le développement humain. Ce résultat est conforme aux conclusions
les théories classiques et néoclassiques soulignent que les spécialisations et les échanges
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favorisent la croissance et le développement des pays et conduisent a un bien-étre plus
¢levé des populations (Smith, 1776 ; Ricardo, 1817; Krugman, 1979). Ce résultat
appelle a I’amélioration des échanges commerciaux intra et extra régionaux dans
I’Union. Issoufou Dogo (2024) trouve aussi des résultats similaires. On constate
¢galement que le taux d’intérét affecte aussi positivement le développement humain dans
les pays de la zone UEMOA. Ce résultat pourrait s’expliquer par les incitations qu’il
apporte a I’activité économique. En effet, 1’accroissement du taux d’intérét facilite la
mobilisation des ressources financiéres a court terme, ce qui encourage 1’activité
économique et favorise le développement économique.

Contrairement aux prédictions théoriques, la variable institutionnelle affecte
négativement et significativement le développement humain. Ce résultat est contre-
intuitif dans la mesure ou les pays ayant des institutions fortes ou des institutions « de
bonne qualité » croissent plus vite et se développent plus rapidement comme le relévent
les travaux de Acemoglu (2005). De facon factuelle, les diverses crises politiques et
institutionnelles récentes intervenues dans la plupart des pays de I’Union depuis les
années 2010 pourraient expliquer ce résultat. Bien qu’il ait un signe positif, le taux
d’épargne n’est pas significatif. Donc ses effets sur le développement humain ne peuvent
étre conclus.

5.5. Tests de robustesses

Plusieurs tests de robustesse ont été effectués pour juger de la robustesse et de la validité
des principaux résultats (Tableau 5). L’analyse des résultats des différents tests effectués
confirme que la relation entre 1’inclusion financiére et 1’indice de développement humain
reste et demeure positive et significative. Ce qui confirme la robustesse et la validité des
principaux résultats de cette étude.
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Tableau 5 : Résultats des différents tests de robustesse
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MCO FE RE v
Variable 1) (2) (3) (4)
Lifi 0.00278*** 0.00153*** 0.00156*** 0.00278***
(0.000270) (0.000145) (0.000153) (0.000259)
Tep -0.000915 0.000926* 0.000857 -0.000915
(0.000901) (0.000503) (0.000532) (0.00105)
Touv 0.00121** -0.000816*** | -0.000762** 0.00121*
(0.000552) (0.000310) (0.000328) (0.000683)
U low -0.0720*** 0.0193 0.0117 -0.0720***
- (0.0206) (0.0152) (0.0156) (0.0182)
Txint 0.000213*** | -2.35e-05 -1,20 e-05 0.000213***
(5.72e-05) (4.17e-05) (4.38e-05) (7.69e-05)
Constant -0.283*** -0,116%** -0,124*** -0,283***
(0.0257) (0.0146) (0.0230) (0.0281)
Observations 120 120 120 120
R-carré 0,619 0,711 0,619
F 45,02%** 52,70%** 36,99***
Chi2 238,1***
Nombre de pays 8 8 8 8

Note : les écarts types robustes sont présentés entre parentheéses et les expressions *** p<0,01, **
p<0,05, * p<0,1 désignent respectivement la significativité au seuil de 1 %, 5 % et 10 %.

6. Conclusions et Implications pour la politique économique

Bien que le chantier de 1’inclusion financiére au sein de 1’union suive son cours avec les
mutations subséquentes, la compréhension du phénoméne et de ses incidences sur les
indicateurs socioéconomiques est de nature a participer a I’amélioration de la qualité de
prise de décision. Ainsi, I’objectif de ce papier était d’évaluer I’impact de 1’inclusion
financiére sur le développement économique dans les pays de PUEMOA sur la
période 2008-2022.

Les résultats empiriques, issus de 1’estimation du modéle économétrique, montrent que
I’inclusion financiére affecte positivement et significativement le développement
économique dans les pays de 'UEMOA et ces résultats sont conformes a la littérature
empirique existante. En outre, les résultats des différents tests de robustesse révélent la
validité et la consistance des principaux résultats obtenus.

Ainsi, sur la base de ses résultats, cette étude recommande aux autorités en charge des
politiques économiques dans les pays de 1I’Union d’encourager les mesures visant a
faciliter davantage le processus d’inclusion financiére afin d’améliorer le niveau de
développement économiqgue des pays de la zone. Plus spécifiqguement, la banque centrale
doit continuer ses politiques d’éducation financiére au sein de la zone pour rehausser le
taux de bancarisation des pays qui reste et demeure faible et formaliser les activités
financieres exercices par des acteurs de plus en plus divers. De plus, il faut élaborer des
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mesures pour accompagner et encourager la création des établissements financiers ainsi
que leur pérennité dans temps dans les différents de 1’Union.
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