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Résumé : Cet article analyse l'impact de l'inclusion financière sur le développement du 

secteur industriel, en s'appuyant sur un panel de 22 pays d'ASS pour la période s'étendant de 

2015 à 2019. En utilisant la méthode des moments généralisés (GMM) en panel dynamique, 

les résultats indiquent que ni l’augmentation du nombre d’agences de banques commerciales 

ni celle des distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes n’exerce d’effet 

significatif sur l’expansion du secteur industriel. De même, le volume des transactions 

d’argent mobile ne présente pas d’impact significatif sur la valeur ajoutée industrielle. En 

revanche, le nombre d’agences de services d’argent mobile pour 100 000 adultes a un effet 

positif et statistiquement significatif sur la valeur ajoutée du secteur industriel, soulignant 

ainsi le rôle croissant de la finance numérique dans la dynamique industrielle de la région. 
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Financial Inclusion and Industrial Sector Growth in Sub-Saharan Africa 

Summary: This article examines the impact of financial inclusion on the development of the 

industrial sector, using a panel of 22 SSA countries over the period 2015–2019. Employing 
the dynamic panel Generalized Method of Moments (GMM), the results reveal that neither 

the increase in the number of commercial bank branches nor the number of automated teller 
machines (ATMs) per 100,000 adults has a significant effect on the expansion of the 

industrial sector. Similarly, the volume of mobile money transactions does not have a 

significant impact on industrial value added. However, the number of mobile money service 
outlets per 100,000 adults has a positive and statistically significant effect on the industrial 

sector’s value added, highlighting the growing role of digital finance in the region’s 

industrial dynamics. 
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1. Introduction 

L’inclusion financière est un enjeu essentiel dans le financement du développement et 

constitue l’une des dimensions de la qualité du développement financier (Nizam et al., 

2020). Elle facilite l’accès financier et peut stimuler la production des secteurs d’activité 

en particulier le secteur industriel qui est l’un des secteurs les plus dépendants de 

l’utilisation des services financiers. Par exemple, l’accès au crédit réduit les contraintes 

de liquidité, augmente les investissements et exerce un impact supplémentaire sur la 

structure de l’industrie (Nizam et al., 2020), ce qui accroit la contribution du secteur 

industriel à la croissance économique. L'inclusion financière, telle qu'elle est traitée dans 

cette étude, signifie la facilité d'accès et la possibilité d’utilisation des services financiers 

formels pour tous les participants à une économie (Kim et al., 2018). En d'autres termes, 

un niveau élevé d'inclusivité dans une société financière signifie que la plupart des 

participants à une économie ont accès aux services financiers formels et utilisent ces 

services pour maintenir la stabilité de leur capital. 

Le secteur industriel, en tant que moteur de développement, joue un rôle crucial dans les 

économies en raison de sa capacité à générer de la richesse et à établir des liens en amont 

et en aval avec d’autres secteurs. Le rapport sur le développement industriel de 

l’Organisation des Nations Unies pour le Développement Industriel (ONUDI, 2013) 

montre que l’industrie améliore la productivité et génère des revenus, ce qui réduit la 

pauvreté et ouvre des possibilités d’intégration sociale. Le même rapport souligne qu’à 

mesure que les pays développent leurs industries, la recherche d’une plus grande valeur 

ajoutée stimule un recours accru aux sciences, à la technologie et aux innovations, 

encourage l’investissement dans l’éducation et l’acquisition de compétences et fournit 

ainsi les ressources nécessaires à l’atteinte de résultats de développement plus larges. 

Tout cela montre l’importance du secteur industriel dans sa participation au 

développement économique et social.  

Cependant, en dépit de ce rôle stratégique, l’ASS connaît un phénomène de 

désindustrialisation préoccupant. La part du secteur industriel dans le PIB qui était de 

37,96 % en 1980 s’est réduite à 26,5 % en 2015 (Nkoa, 2016). Cette régression 

s’explique par un ensemble de facteurs structurels et institutionnels, tels que 

l’insuffisance des infrastructures énergétiques, de transport et de télécommunication 

(Rodrik, 2015; Rowthorn et Ramaswamy, 1997) ; le faible niveau du capital humain 

(Devarajan, 2013) ; la faiblesse de la diversification ; les mauvais choix politiques (Lall 

et Wangwe, 1998) ; le problème de corruption et le dysfonctionnement du marché du 

crédit (Boillot et Lemoine, 1992).   

Au-delà de ces obstacles structurels et institutionnels, l’accès limité aux services 

financiers constitue un frein majeur à l’industrialisation durable de la région. Dans ce 

contexte, l’inclusion financière apparait comme un levier essentiel pour soutenir la 

croissance du secteur industriel. Deux raisons principales justifient cette hypothèse. 

Premièrement, le taux de pénétration bancaire en ASS est parmi les plus faibles au 

monde. En effet, les données de la base de données Global Findex de la Banque 

Mondiale révèlent qu’en 2021, la part de la population de plus de quinze ans ayant ouvert 

un compte bancaire en ASS s’élève à 40 %, contre 70 % dans les pays à revenus 
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intermédiaires ou plus de 90 % pour les pays à revenu élevé. Ce faible taux de 

bancarisation limite considérablement l’accès des populations et des entreprises aux 

services financiers de base, freinant ainsi leur capacité à investir, innover ou développer 

des activités industrielles. Deuxièmement, de nombreux Petites et Moyennes Entreprises 

(PME), qui constituent une part significative de l’activité industrielle, rencontrent de 

fortes contraintes d’accès au financement (Lefilleur, 2008).  Selon Aryeetey (1998), 80% 

à 90% des PME d’ASS connaissent des contraintes de financement importantes. 

Pourtant, elles jouent un rôle prépondérant dans les secteurs industriels de nombreux 

pays d’ASS. On estime par exemple qu’elles représentent environ 95 % de l’activité 

manufacturière et 70 % de l’emploi industriel au Nigeria, principal pays d’ASS en dehors 

de l’Afrique du Sud  (Kauffmann, 2005). L’exclusion financière de ces acteurs clés 

limite donc fortement le potentiel d’industrialisation durable dans la région. 

Face aux nombreux défis liés à l’accès aux services financiers en ASS, des solutions 

innovantes ont vu le jour pour améliorer l'inclusion financière. Parmi celles-ci, l’essor 

des services financiers numériques, notamment les services d’argent mobile, a 

considérablement facilité l’accès aux services financiers pour les populations auparavant 

mal desservies et exclues du système financier formel. Dans plusieurs pays d’ASS, tels 

que le Ghana, le Kenya ou la Zambie, un grand nombre de personnes reçoivent 

désormais leurs paiements, notamment agricoles, directement sur un compte d’argent 

mobile.  

Cette tendance est particulièrement marquée au Kenya, où 40 % des adultes utilisent 

uniquement un compte d’argent mobile pour effectuer des paiements. Par ailleurs 29 % 

d’entre eux utilisent deux méthodes, soit un compte d’argent mobile et un téléphone 

portable ou l’Internet pour accéder à leur compte d’institution financière, et 2 % effectue 

des paiements mobiles uniquement via un téléphone portable ou Internet pour accéder à 

leur compte d’institution financière (Demirguc-Kunt et al., 2018). En effet, cette région 

se distingue comme la seule au monde où plus de 10 % des adultes détiennent un compte 

d’argent mobile, selon les mêmes auteurs. Cela souligne l’importance cruciale de cette 

technologie dans la transformation du paysage financier régional, en permettant 

notamment de pallier les insuffisances des systèmes bancaires traditionnels et d’élargir 

l’accès aux services financiers à des populations historiquement exclues 

Cependant, malgré ces progrès significatifs, la question de l’impact réel de l’inclusion 

financière sur la croissance du secteur industriel demeure encore peu explorée. La 

majorité des études disponibles s’intéressent essentiellement aux effets de l’inclusion 

financière sur la croissance économique (Babajide, Adegboye et Omankhanlen, 2015; 

Erlando, Riyanto et Masakazu, 2020; Kim et al., 2018; Lenka et Sharma, 2017; Makina 

et Walle, 2019) ou sur la réduction de la pauvreté (Inoue, 2019; Lal, 2018; Li, 2018; 

Tran & Le, 2021).  Très peu de travaux se focalisent spécifiquement sur son influence 

directe sur la performance ou la structuration du secteur industriel, et encore moins dans 

le contexte particulier de l’ASS.  

Les rares études menées dans ce domaine (Ewetan & Ike, 2014; Karabou & Gniniguè, 

2024; Lo & Ramde, 2019; Udoh & Ogbuagu, 2012) s'intéressent surtout à l'effet du 

développement financier sur l'industrialisation, en se focalisant essentiellement sur une 
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seule dimension de l’inclusion financière : l’utilisation des services financiers 

traditionnels 1. De plus, ces recherches ne prennent pas en compte l’inclusion financière 

numérique, en particulier l’argent mobile, qui pourtant constitue aujourd’hui un 

complément indispensable au système bancaire (Gosavi, 2015). Dès lors, il apparaît 

indispensable d’intégrer les indicateurs liés à l’argent mobile dans l’analyse de 

l’inclusion financière. Cela permettrait de mieux appréhender l’impact combiné de 

l’inclusion financière traditionnelle et numérique sur la dynamique de croissance 

industrielle en ASS. 

Cette recherche s’inscrit dans une volonté d’élargir le champ des études consacrées à 

l’inclusion financière en ASS. Elle se démarque des travaux antérieurs sur deux aspects 

majeurs. D’une part, elle intègre l’argent mobile aux indicateurs traditionnels d’inclusion 

financière afin d’évaluer leur impact combiné sur la croissance du secteur industriel dans 

la région. À notre connaissance, aucune étude n’a jusqu’à présent analysé de manière 

conjointe l’effet de l’argent mobile et de l’inclusion financière traditionnelle sur le 

développement industriel en ASS. D’autre part, contrairement aux approches antérieures 

qui se concentrent généralement sur une seule dimension de l’inclusion financière, cette 

étude adopte une perspective plus large en prenant en compte ses deux dimensions 

essentielles : l’« accès » aux services financiers et leur « utilisation ». 

La suite de l’article est organisée comme suit : la section 2 présente la revue de la 

littérature ; la section 3 décrit les données et les variables retenues ; la section 4 expose 

l’approche méthodologique adoptée ; la section 5 présente les résultats empiriques ; la 

section 6 en propose une analyse et une discussion approfondie ; enfin, la section 7 

conclut l’étude. 

2. Revue de la littérature  

Un grand nombre d’études empiriques sur le lien entre finance et industrialisation ont 

été documentées dans la littérature. Bien que la plupart de ces études (Egbetunde, Simon-

Oke et Odeleye, 2019; Ewetan et Ike, 2014; Karabou et Gniniguè, 2024; Lo et Ramde, 

2019; Udeaja, Akanni et Offum, 2021; Udoh et Ogbuagu, 2012) ne mentionnent pas 

expressément l’inclusion financière, la manière dont le développement financier est 

mesuré s’apparente à celle de l’inclusion financière. 

En analysant la relation entre le développement financier et l’industrialisation des pays 

africains de la zone Franc, Lo & Ramde (2019) utilisent un modèle vectoriel 

autorégressif (VAR) à correction d’erreurs afin de mieux cerner les effets d’une 

 
1 Les proxys de l'inclusion financière sont à la fois des mesures groupées et non groupées. Les 

mesures groupées sont les trois dimensions (disponibilité, pénétration ou accès et utilisation) de 

l'inclusion financière et l'indice général d'inclusion financière (Nguyen, 2020) ; les mesures non 

groupées concernent les indicateurs utilisés individuellement pour mesurer les dimensions. Dans 

notre cas, nous sommes plus préoccupés par deux dimensions de l’inclusion financière : l'accès 

et l’utilisation des services financiers car ces dimensions sont considérées comme les piliers de 

l’inclusion financière (Espinosa-Vega et al., 2020). 
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innovation financière sur l’industrialisation. Les résultats montrent qu’un choc sur les 

crédits bancaires alloués au secteur privé produit un effet négatif à court terme et un effet 

positif à long terme sur le secteur manufacturier. L’étude révèle que l’effet négatif à 

court terme met plus de temps à s’atténuer dans la Zone Communauté Economique et 

Monétaire de l’Afrique Centrale (CEMAC) en comparaison avec la Zone Union 

Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA).  

Dans une approche complémentaire, Karabou & Gniniguè (2024) déterminent comment 

le crédit au secteur privé et d’autres variables financières expliquent et affectent la 

variation de la contribution du secteur industriel au PIB réel, à l'indice de production 

industrielle, à l'utilisation des capacités de fabrication et à l'investissement direct étranger 

(IDE). Les auteurs utilisent la technique d'estimation autorégressif à retards distribués 

(ARDL) pour estimer les modèles en utilisant des données de 1986 à 2020. L'étude a 

révélé que le crédit au secteur privé explique et affecte de manière significative la 

variation de la contribution du secteur industriel au PIB réel et à l'indice de production 

industrielle.  

En examinant la relation entre le développement du secteur financier et 

l’industrialisation en Tanzanie de 1990 à 2020 à l’aide de la technique d'estimation 

autorégressif à retards distribués (ARDL) et la causalité au sens de Granger, Joseph 

(2022) montre qu’il existe une relation causale bidirectionnelle entre le crédit intérieur 

au secteur privé et la valeur ajoutée industrielle. De plus, le crédit intérieur au secteur 

privé a eu un effet positif significatif sur la valeur ajoutée manufacturière à court et à 

long terme sur la valeur ajoutée de l’industrie. Les résultats suggèrent que le 

gouvernement et les acteurs du secteur financier doivent relever les défis du secteur 

financier pour améliorer l’offre de crédit au secteur industriel et manufacturier et 

transformer l’économie par le biais du sous-secteur industriel et manufacturier.  

En s’appuyant sur un modèle de croissance néo-schumpétérien et un échantillon de pays 

membres de l’Organisation de Coopération et de Développement Économique (OCDE), 

Neusser & Kugler (1998) mettent en évidence l’existence d’une relation à long terme 

entre le développement financier et la croissance de la valeur ajoutée du secteur 

manufacturier. Par ailleurs, le test de causalité de Granger révèle une relation 

bidirectionnelle entre le développement financier et le processus d’industrialisation. 

En Afrique ASS, et plus particulièrement au Nigéria, plusieurs études se sont 

concentrées sur le rôle de la finance dans l’industrialisation (Egbetunde et al., 2019; 

Ewetan & Ike, 2014; Obamuyi et al., 2010; Udeaja et al., 2021; Udoh & Ogbuagu, 2012). 

Cela se justifie par le développement relativement avancé du secteur industriel nigérian 

comparé à d'autres pays de cette région. Egbetunde et al. (2019) examinent la relation 

entre le développement financier et la production industrielle au Nigéria. L’étude montre 

une direction de la causalité allant du développement financier à la production 

industrielle au Nigéria et confirme l'existence d'une relation à long terme entre ces deux 

variables. De manière similaire, Ewetan & Ike (2014) utilisent les crédits alloués au 

secteur privé comme indicateur du développement financier pour démontrer que ce 

dernier a un impact positif sur la croissance industrielle du pays. Leur étude met en 

lumière l’importance de la finance dans le processus nigérian d’industrialisation. 
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Dans la même perspective, Udeaja et al.(2021) réexaminent la relation entre la finance 

et la croissance industrielle au Nigéria en incluant le crédit global au secteur industriel 

et l’indice de développement financier comme variables supplémentaires dans le modèle 

de croissance industrielle. En utilisant des données couvrant la période allant de 1981 à 

2020, les auteurs appliquent la technique d’estimation autorégressif à retards distribués 

(ARDL). Les principales conclusions de l’étude sont de trois ordres. Premièrement, les 

résultats confirment que la finance est un moteur important de la croissance industrielle 

au Nigéria. Deuxièmement, l’utilisation du crédit global au secteur privé dans un modèle 

de croissance industrielle tend à sous-estimer l’impact de la finance sur la performance 

industrielle à long terme, par rapport à l’utilisation d’une mesure sectorielle spécifique 

telle que le crédit global au secteur industriel. Troisièmement, la prise en compte des 

ruptures structurelles fournit une estimation à long terme plus élevée de l’impact du 

crédit global sur le secteur industriel. 

Par ailleurs, Obamuyi, Edun et Kayode (2010) s’intéressent aux effets des prêts 

bancaires et de la croissance économique sur la production. En utilisant des données de 

36 ans, ils appliquent les techniques de cointégration et de modèle de correction d'erreur 

vectorielle (VECM). Les résultats de l'étude montrent que l'utilisation des capacités de 

fabrication et les taux de prêts bancaires affectent considérablement la production 

manufacturière au Nigéria. Les auteurs soulignent que des efforts concertés du 

gouvernement, des fabricants et des institutions de prêts doivent revoir les politiques de 

prêt et de croissance et fournir un environnement macroéconomique approprié, afin 

d'encourager les prêts et les emprunts favorables à l'investissement de la part des 

institutions financières. 

Cependant, toutes les études ne s’accordent pas sur le rôle bénéfique de la finance dans 

le processus d’industrialisation. En effet, à contre-courant des travaux précédents, Udoh 

& Ogbuagu (2012) montrent, à l'aide d'un modèle (ARDL), que le développement 

financier a un impact négatif et significatif sur la production industrielle de l’économie 

nigériane aussi bien à long qu’à court terme. 

Enfin, d’autres recherches n’ont pas trouvé d’effet significatif du développement 

financier sur l’industrialisation. En utilisant un modèle de panel dynamique pour décrire 

la relation entre l'industrialisation et différents déterminants socio-économiques, 

financiers et institutionnels pour un panel de pays africains sur la période 1970-2012. 

Samouel et Aram (2016) rapportent que le développement financier n’a pas d’impact 

significatif sur l’industrialisation dans 35 pays africains. 

Cette revue de la littérature souligne l'importance de la finance dans le développement 

industriel. En effet, des recherches de plus en plus nombreuses soulignent généralement 

une relation positive entre la finance et l'industrialisation, bien que son importance puisse 

varier en fonction des contextes et des approches d'analyse. Néanmoins, d’autres 

recherches tempèrent cette corrélation, exposant des effets négatifs ou insignifiants en 

fonction des configurations économiques. Dans l'ensemble, ces recherches contribuent 

à une meilleure compréhension des liens entre la finance et le développement industriel, 

et ouvrent la voie à de futures investigations sur l'optimisation des politiques publiques 

pour favoriser la croissance du secteur industriel. 
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3. Sources des données et description des variables 

Cette étude analyse l’impact de l’inclusion financière sur la croissance du secteur 

industriel dans les pays d’ASS. Les données proviennent de l'enquête sur l'accès aux 

services financiers (FAS) du Fonds Monétaire International (FMI) et des indicateurs du 

développement dans le monde (WDI) de la Banque Mondiale (BM). L'étude couvre la 

période de 2015 à 2019 et utilise un panel de 22 pays d'Afrique subsaharienne :  Bénin, 

Botswana, Burkina Faso, Cameroun, Comores, Tchad, Côte-d’Ivoire, Eswatini, Ghana, 

Gambie, Gabon, Guinée, Guinée-Bissau, Kenya, Lesotho, Madagascar, Malawi, Mali, 

Mauritanie, Maurice, Mozambique, Namibie, Niger, Nigéria, République du Congo, 

Rwanda, Sénégal, Soudan, Seychelles, Afrique du Sud, Ouganda, Togo, Zambie et 

Zimbabwe. Il est important de noter que 2014 a été choisie comme année de démarrage 

car il y a beaucoup de données manquantes avant cette période. La variable dépendante 

de cette étude est la valeur ajoutée du secteur industriel en pourcentage du PIB (VAIND) 

comme mesure de la croissance du secteur industriel.  

Pour mesurer l’inclusion financière numérique, nous utilisons le nombre de comptes 

d'argent mobile enregistrés pour 100 000 adultes (MMAG) et le nombre de transactions 

d'argent mobile pour 1 000 adultes (MMTR). Le nombre d’agences de banque 

commerciale pour 100 000 adultes (BANK) et le nombre de distributeurs automatiques 

de billets pour 100 000 adultes (ATMs) sont utilisées comme mesures de l’inclusion 

financière traditionnelle. Ces données proviennent de la base de données de l'enquête sur 

l'accès aux services financiers (Financial Access Survey,2021) du FMI.  

Nous utilisons également les investissements directs étrangers (IDE) entrants provenant 

de la base de données des indicateurs du développement dans le monde (WDI, 2021) de 

la Banque Mondiale pour la régression dynamique du panel afin de contrôler la 

croissance du secteur industriel. 

Tableau 1 : Description et signe attendu des variables 

Variables Description 
Signe 

attendu 

VAIND Valeur ajoutée du secteur industriel (% du PIB)  

BANK Nombre d’agences de banques commerciales pour 100 000 adultes + 

ATMs Nombre de distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes + 

MMAG Nombre d’agences d’argent mobile enregistrées pour 100 000 adultes + 

MMTR 
Nombre de transactions d’argent mobile (au cours de l’année de 

référence) pour 1 000 adultes 
+ 

IDE 
Investissements directs étrangers, entrées nettes (Balance des paiements, 

en dollars courants US$) 
- 

Source : Auteurs 
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4. Approche méthodologique 

Cette section décrit l’approche adoptée pour mener l’étude, en précisant les méthodes 

utilisées pour la collecte et l’analyse des données. L’approche méthodologique adoptée 

dans cette étude vise à garantir une analyse rigoureuse et pertinente des données utilisées. 

4.1. Cadre théorique 

Le modèle théorique qui sert de base à notre étude est le modèle de Rajan et Zingales 

(1998). Ces auteurs explorent le lien entre développement financier et croissance 

économique en mettant en évidence l’un des mécanismes clés de cette relation : la 

réduction des coûts du financement externe pour les entreprises. Plus précisément, ils 

analysent si les secteurs industriels ayant un besoin relativement plus important de 

financement externe enregistrent une croissance plus rapide dans les pays où les marchés 

financiers sont plus développés. Ce modèle met ainsi en lumière le rôle du système 

financier dans l’allocation efficace des ressources et dans le soutien à la croissance 

sectorielle. 

L’approche de Rajan et Zingales (1998) présente trois avantages. Tout d’abord, elle met 

en évidence un canal spécifique par lequel le développement financier peut influencer la 

croissance économique, à savoir la réduction des contraintes de financement externe 

pour les entreprises (Sahay et al., 2015). Ensuite, cette méthode requiert moins de 

données longitudinales, ce qui en fait un cadre d’analyse particulièrement adapté aux 

contextes où les séries temporelles sont limitées (Sahay et al., 2015). Enfin, elle permet 

de formuler des prédictions sur les différences de performance entre industries au sein 

d’un même pays, en s’appuyant sur l’interaction entre les caractéristiques propres aux 

pays et celles des secteurs industriels (Rajan et Zingales, 1998).  

Ce cadre analytique offre ainsi la possibilité de contrôler simultanément les effets 

spécifiques aux pays et aux industries, ce que de nombreuses études précédentes, telles 

que celles Barro (1991), Barro, Mankiw, et al. (1992), Demirgüç-Kunt et Maksimovic 

(1996), King et Levine (1993), Kormendi et Meguire (1985), ou encore Levine et Renelt 

(1992), n’ont pas pu faire. Par conséquent, cette approche réduit significativement les 

risques de biais liés aux variables omises ou à une mauvaise spécification du modèle, 

renforçant ainsi la robustesse des résultats obtenus (Rajan et Zingales, 1998). 

Dans cette approche, l’hypothèse principale est que la finance affecte la croissance 

principalement en assouplissant les contraintes de financement des secteurs. Pour isoler 

cet effet, la méthode la plus efficace consiste à contrôler les caractéristiques spécifiques 

aux pays et aux industries à l’aide de variables indicatrices (ou effets fixes), une pour 

chaque pays et pour chaque industrie. Ainsi, seules les variables explicatives qui varient 

simultanément selon le pays et l’industrie sont incluses dans le modèle. Parmi celles-ci, 

on retrouve notamment la part de l'industrie j dans le pays k dans la valeur ajoutée totale 

de l'industrie manufacturière en 1980 et de la principale variable d'intérêt, l'interaction 

entre la dépendance de l'industrie j à l'égard du financement extérieur et le 

développement du marché financier dans le pays k.   

Le modèle proposé par  Rajan et Zingales (1998) peut être formellement exprimé comme 

suit : 
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𝑌𝑗,𝑘 = 𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑎𝑛𝑡𝑒 

+𝛽1….𝑚. 𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑒𝑢𝑟𝑠 𝑑𝑒 𝑝𝑎𝑦𝑠 + 𝛽𝑚+1….𝑛𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑒𝑢𝑟𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒𝑙𝑠 

+ 𝛽𝑛+1 ∗ (𝑃𝑎𝑟𝑡 𝑑𝑒 𝑙′𝑖𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒 𝑗 𝑑𝑎𝑛𝑠 𝑙′𝑖𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒 𝑚𝑎𝑛𝑢𝑓𝑎𝑐𝑡𝑢𝑟𝑖è𝑟𝑒 𝑑𝑢 𝑝𝑎𝑦𝑠 𝑘 𝑒𝑛 1980) 

+𝛽𝑛+2 ∗ (𝐷é𝑝𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑒𝑥𝑡𝑒𝑟𝑛𝑒 𝑑𝑒 𝑙′𝑖𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒 𝑗 ∗ 𝐷é𝑣𝑒𝑙𝑜𝑝𝑝𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟 𝑑𝑢 𝑝𝑎𝑦𝑠 𝑘) 

+𝜀𝑗𝑘 . 

(1) 

Sahay et al. (2015) suggèrent que l’approche de Rajan et Zingales (1998) peut être 

adaptée en intégrant une variable d’inclusion financière (FI) soit directement dans 

l’équation comme variable explicative dans (équation (2) , ou en interaction avec la 

variable financement (FIN) dans l’équation (3). Les auteurs mentionnent par ailleurs que 

le résultat final de ces régressions serait la constatation que  𝛽1 > 1 dans l’équation (2) 

ou 𝛽12 > 0 dans l’équation (3), ce qui montre que les secteurs dépendants de la finance 

extérieure croissent plus rapidement avec une plus grande inclusion financière. En 

revanche, si l’on observe que l’équation (3) que 𝛽11 > 0 mais 𝛽12 = 0, on peut en 

déduire que l’inclusion financière n’apporte pas de bénéfices supplémentaires au-delà 

de ceux déjà générés par la profondeur du système financier. 

𝑦̇𝑖,𝑠,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐼𝑖,𝑡0. 𝐸𝑋𝑇𝑠 + 𝛽2𝑋𝑖,𝑠,𝑡𝑜                                                                          (2) 

𝑦̇𝑖,𝑠,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽11𝐹𝐼𝑁𝑖,𝑡0. 𝐸𝑋𝑇𝑠 + 𝛽12𝐹𝐼𝑁𝑖,𝑡𝑜. 𝐹𝐼𝑖,𝑡𝑜. 𝐸𝑋𝑇𝑠 + 𝛽2𝑋𝑖,𝑠,𝑡𝑜              (3) 

où s = secteur, 𝐸𝑋𝑇𝑠 indique le degré de dépendance externe du secteur s et t indique que 

la variable donnée est mesurée à un moment donné (ou en tant que moyenne) alors que 

la croissance du secteur s dans le pays t est mesurée sur une période donnée. La 

présentation ci-dessus simplifie grandement la spécification (certaines variables 

spécifiques à un pays et à un secteur doivent être incorporées) pour donner une idée 

générale de ce qui est mesuré et estimé (Sahay et al., 2015).  

Empiriquement, plusieurs études dont celle de Makina et Walle (2019) ont utilisé 

l’approche de Sahay et al. (2015) pour examiner l’effet de l’inclusion financière sur la 

croissance économique en estimant le modèle suivant : 

𝑦𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐼𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐹𝐼𝑖,𝑡 ∗ 𝐹𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑋𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                                        (4) 

Avec 𝑦𝑖,𝑡, 𝐹𝐼𝑖,𝑡 et 𝐹𝐷𝑖,𝑡  respectivement le PIB par habitant, l’inclusion financière et la 

profondeur financière. Le vecteur 𝑋𝑖,𝑡 est un ensemble de variables de contrôle du PIB 

par habitant 

4.2. Modèle empirique et technique d’estimation 

L’approche empirique de cette étude suit les travaux de  Makina et Walle (2019) qui ont 

estimé empiriquement la relation entre l'inclusion financière et la croissance 

économique. Ainsi, notre modèle de panel dynamique s’écrit comme suit : 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛿𝑌1,t−1 + 𝜑𝑋𝑖𝑡 + 𝑓𝑡 + 𝑣𝑖 + 𝑢𝑖𝑡                                                                                       (5) 

où 𝑌it est la valeur ajoutée du secteur industriel en pourcentage du PIB pour le pays 𝑖 à 

la période 𝑡 ; 𝑋𝑖𝑡 est un vecteur des variables d’intérêt (le nombre de comptes d'argent 

mobile enregistrés pour 100 000 adultes, le nombre de transactions d'argent mobile pour 

1 000 adultes, le nombre d’agences de banque commerciale pour 100 000 adultes et le 
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nombre de distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes) et les variables de 

contrôle (du taux de croissance annuel de la population, du taux de croissance annuel du 

PIB par habitant et des investissements directs étrangers entrants) ; 𝑓𝑡 est le facteur 

invariant dans le temps ; 𝑣𝑖 est l’ensemble des effets spécifiques au pays i et 𝑢𝑖𝑡 est le 

terme d’erreur. 

L’équation (5), telle que spécifiée, est sujette au moins à trois problèmes économétriques 

fondamentaux. Premièrement, il peut exister des effets spécifiques dus à l’hétérogénéité 

entre les pays. Deuxièmement, les variables explicatives peuvent être individuellement 

ou conjointement endogènes avec la variable dépendante. Finalement, il peut exister un 

biais dû à l’omission des variables explicatives pertinentes liées à la croissance du 

secteur industriel. Par conséquent, l’estimation de l’équation (5) par les Moindres Carrés 

Ordinaires (MCO) introduirait la possibilité d’avoir des coefficients estimés biaisés et 

inconsistants en raison d’éventuels biais d’endogénéité. 

Pour obtenir des résultats fiables pour les coefficients estimés, la littérature recommande 

habituellement l’utilisation de la méthode des variables instrumentales, précisément la 

méthode des moments généralisés en panels dynamiques. Il existe plusieurs variantes 

d’estimateurs des moments généralisés en panels dynamiques. Cependant, deux 

variantes sont les plus utilisées : l’estimateur en différence première proposé par 

Arellano et Bond (1991) et l’estimateur en système proposé par Blundell et Bond (1998). 

Si l’estimateur en système semble en théorie plus efficiente que l’estimateur en 

différence première, elle utilise en revanche plus d’instruments que cette dernière, ce qui 

peut la rendre inappropriée dans certains cas, notamment lorsque la dimension 

individuelle est petite ou inférieure au nombre d’instruments (Roodman, 2009).  

Dans un souci de limiter le risque d’un ratio défavorable entre le nombre d’instruments 

et le nombre de pays, nous optons pour l’estimateur en système comme méthode 

d’estimation de l’équation (5). Cette approche permet de corriger rigoureusement les 

biais liés à l’hétérogénéité individuelle non observée en appliquant une différenciation 

d’ordre 1, ce qui permet également de pallier le problème d’omission potentielle des 

variables invariantes dans le temps. En outre, l’option en deux étapes est 

asymptotiquement plus efficiente grâce à l’utilisation d’une matrice de pondération 

optimale, indisponible dans l’option en une seule étape. 
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5. Présentation des résultats 

Dans cette partie, nous effectuons une analyse descriptive des variables et exposons les 

résultats de l'estimation, ainsi que les tests de validité des résultats.  

Tableau 2 : Les statistiques descriptives des variables  

Variable  Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max 

 VAIND 110 23,889 7,893 12,254 49,761 

 BANK 110 7,784 10,006 1,59 54,448 

 ATMs 110 16,645 21,745 1,475 89,505 

 MMAG 109 476,273 455,918 0,924 2077,169 

 MMTR 108 25129,054 34616,147 2,157 215734,95 

 IDE 110 4,490e+08 1,591e+09 -7,397e+09 1,003e+10 

Source : Auteurs 

L’analyse du tableau 2 montre que la variable VAIND représente en moyenne 

23,89% du PIB, avec des valeurs comprises entre 12,25% du PIB et 49,76% du 

PIB. 

S’agissant des indicateurs de l’inclusion financière numérique, le même tableau 

révèle que la variable MMG affiche une moyenne de 476,27 comptes enregistrés 

pour 100 000 adultes, avec un minimum de 1 compte et un maximum de 2 077 

comptes pour 100 000 adultes. La variable MMTR présente quant à elle une 

moyenne de 34 616,14 transactions pour 1 000 adultes, avec des extrêmes allant 

de 2 à 215 735 transactions pour 1 000 adultes. 

En ce qui concerne les indicateurs de l’inclusion financière traditionnelle, le 

tableau 2 indique que la variable BANK enregistre en moyenne 10 agences de 

banques commerciales pour 100 000 adultes, avec une fourchette allant de 2 à 54 

agences pour 100 000 adultes. De même, la variable ATMs affiche une moyenne 

de 21,74 distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes avec un 

minimum de 1 distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes et un 

maximum de 90 distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes. 
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Tableau 3 : Résultats de la régression 

VARIABLES VAIND 

L.VAIND 0.993*** 

 (0.102) 

BANK -0.00961 

 (0.0603) 

ATMs 0.00164 

 (0.0282) 

MMAG 0.00106*** 

 (0.000405) 

MMTR 1.51e-06 

 (1.03e-05) 

IDE -4.13e-10*** 

 (1.44e-10) 

Constant -0.213 

 (2.170) 

  

Observations 86 

Number of iid 22 

Standard errors in parentheses  

 *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

Source : Auteurs 

Dans nos estimations, les tests de validité (tableau 4) affichent des résultats conformes 

aux attentes. D’une part, les tests de sur-identification de Sargan et de Hansen ne rejette 

pas l’hypothèse nulle, celle de la validité des instruments. Ce qui signifie que le terme 

d’erreur n’est pas corrélé avec l’ensemble des variables explicatives utilisées comme 

instruments. D’autre part, le test d’autocorrélation d’Arellano et Bond accepte l’absence 

de l’autocorrélation à l’ordre 2 (AR (2)) des résidus. Le modèle estimé satisfait donc aux 

hypothèses sur lesquelles il est fondé. 

Tableau 4 : Les tests de validité 

Intitulé  Prob 

Test AR(1)  

Test AR (2) 

Test Sargan 

Test Hansen 

Wald ch2(6) 

-1.65  

1.24 

4.74 

2.99 

44429.00 

0.099 

0.214 

0.192 

0.393 

0.000 

Source : Auteurs 

Selon les critères usuels, on peut remarquer que le modèle est globalement significatif et 

l’estimation, de bonne qualité. La valeur de la statistique Wald montre que les variables 

explicatives ont un pouvoir explicatif de la VAIND globalement significatif au seuil de 
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1 %. Donc, le modèle estimé est adapté à décrire la VAIND au travers des variables 

explicatives considérées. 

6. Discussion des résultats 

Les résultats des estimations présentés dans le tableau 3 indiquent que les indicateurs de 

l’inclusion financière exercent des effets différenciés sur la croissance du secteur 

industriel. Plus précisément, le nombre d’agences de banques commerciales pour 

100 000 adultes, ainsi que le nombre de distributeurs automatiques de billets pour 

100 000 adultes, n’ont pas d’impact significatif sur la création de valeur ajoutée dans ce 

secteur. Ce constat rejoint les conclusions de Samouel et Aram (2016), qui montrent que 

le développement financier n’a pas d’effet significatif sur l’industrialisation dans 35 pays 

africains. Ce résultat s’explique par le fait que la présence d’agences bancaires ou de 

distributeurs automatiques de billets ne garantit pas un accès effectif au financement 

pour les entreprises industrielles. Ces infrastructures sont principalement utilisées pour 

les opérations courantes des particuliers et des PME, et non pour répondre aux besoins 

en financement à long terme propres au secteur industriel. 

En ce qui concerne l’inclusion financière numérique, les résultats révèlent que le nombre 

d’agences d’argent mobile pour 100 000 adultes exerce un effet positif et statistiquement 

significatif sur la valeur ajoutée du secteur industriel. Ce résultat pourrait s’expliquer par 

le rôle des agences d’argent mobile dans l’amélioration de l’accès aux services 

financiers, facilitant ainsi certaines activités économiques industrielles, même si ces 

services ne permettent pas encore de répondre pleinement aux besoins en financement 

nécessaires à une véritable transformation industrielle.  

En revanche, le volume des transactions d’argent mobile pour 1 000 adultes n’a pas 

d’effet significatif sur la valeur ajoutée industrielle, ce qui suggère que, malgré leur rôle 

dans la facilitation des paiements, ces transactions ne constituent pas encore un levier 

déterminant du développement industriel en ASS. 

Une relation négative et significative est observée entre les investissements directs 

étrangers (IDE) entrants et la croissance du secteur industriel. Ce résultat, conforme à 

nos attentes, corrobore les conclusions de Amara et Thabet (2012) . En effet, ces auteurs 

ont montré que les IDE entrants avaient un effet négatif sur la valeur ajoutée du secteur 

manufacturier en Tunisie. Ce constat est partagé par plusieurs études portant sur des pays 

comme la Tunisie et le Maroc (Amara & Thabet, 2012). Dans le contexte des pays 

d’Afrique subsaharienne, cette dynamique peut être attribuée à la faible capacité 

d’absorption technologique des entreprises locales, souvent dépourvues des 

compétences, des infrastructures ou des ressources nécessaires pour tirer pleinement 

parti des technologies et savoir-faire introduits par les multinationales. De plus, les 

politiques d’attractivité mises en œuvre par les États hôtes favorisent parfois les 

investisseurs étrangers sans exiger de contreparties claires en matière de développement 

industriel ou de transfert technologique, ce qui limite les bénéfices pour l’économie 

locale. Ainsi, loin de stimuler systématiquement le développement industriel, les IDE 
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peuvent accroître la dépendance aux technologies importées et freiner la montée en 

compétences du tissu productif local. 

7. Conclusion 

Cette recherche analyse l'impact de l'inclusion financière sur le secteur industriel en ASS 

en utilisant la méthode des moments généralisés (GMM) en panel dynamique. Les 

résultats indiquent que ni l’augmentation du nombre d’agences de banques 

commerciales ni celle des distributeurs automatiques de billets pour 100 000 adultes 

n’exerce d’effet significatif sur l’expansion du secteur industriel. De même, le volume 

des transactions d’argent mobile ne présente pas d’impact significatif sur la valeur 

ajoutée industrielle. En revanche, le nombre d’agences de services d’argent mobile pour 

100 000 adultes a un effet positif et statistiquement significatif sur la valeur ajoutée du 

secteur industriel, soulignant ainsi le rôle croissant de la finance numérique dans la 

dynamique industrielle de la région. 

Malgré les résultats de l’étude, elle présente des limites, notamment la courte période 

d’analyse et l’usage d’indicateurs individuels plutôt qu’un indice composite de 

l’inclusion financière. Des recherches futures intégrant des séries temporelles plus 

longues et des approches plus globales permettraient d’affiner ces résultats et d’éclairer 

davantage le rôle de l’inclusion financière dans le développement industriel de l’ASS. 
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8. Annexes 

8.1. Annexe 1 : Statistiques descriptives 

. summ VAIND BANK ATMs MMAG MMTR IDE 

  Variable |        Obs        Mean    Std. Dev.       Min        Max 

-----------+--------------------------------------------------------- 

     VAIND |        110    23.88875    7.892877   12.25397   49.76092 

      BANK |        110    7.783647    10.00562   1.590097   54.44798 

      ATMs |        110    16.64515    21.74493   1.475108   89.50518 

      MMAG |        109    476.2726    455.9183     .92419   2077.169 

      MMTR |        108    25129.05    34616.15   2.156505     215735 

-----------+--------------------------------------------------------- 

       IDE |        110    4.49e+08    1.59e+09  -7.40e+09   1.00e+10 

8.2. Annexe 2: Résultat de l’estimation 

Dynamic panel-data estimation, two-step system GMM 

------------------------------------------------------------------------------ 

Group variable: iid                             Number of obs      =        86 

Time variable : Year                            Number of groups   =        22 

Number of instruments = 10                      Obs per group: min =         3 

Wald chi2(6)  =  44429.00                                      avg =      3.91 

Prob > chi2   =     0.000                                      max =         4 

------------------------------------------------------------------------------ 

             |              Corrected 

       VAIND |      Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval] 

-------------+---------------------------------------------------------------- 

       VAIND | 

         L1. |   .9929843   .1023903     9.70   0.000     .7923031    1.193666 

             | 

        BANK |  -.0096143   .0602599    -0.16   0.873    -.1277216     .108493 

        ATMs |    .001645   .0281519     0.06   0.953    -.0535318    .0568218 

        MMAG |   .0010618   .0004054     2.62   0.009     .0002671    .0018564 

        MMTR |   1.51e-06   .0000103     0.15   0.884    -.0000188    .0000218 

         IDE |  -4.13e-10   1.44e-10    -2.87   0.004    -6.95e-10   -1.31e-10 

       _cons |   -.212569   2.170179    -0.10   0.922    -4.466042    4.040904 

------------------------------------------------------------------------------ 

Instruments for first differences equation 

  Standard 

    D.(L.BANK L.ATMs L.MMAG L.MMTR L.IDE) 

  GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed) 

    L(1/4).L.VAIND collapsed 

Instruments for levels equation 

  Standard 

    L.BANK L.ATMs L.MMAG L.MMTR L.IDE 

    _cons 

  GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed) 

    D.L.VAIND collapsed 

------------------------------------------------------------------------------ 

Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z =  -1.65  Pr > z =  0.099 

Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z =   1.24  Pr > z =  0.214 

------------------------------------------------------------------------------ 

Sargan test of overid. restrictions: chi2(3)    =   4.74  Prob > chi2 =  0.192 

  (Not robust, but not weakened by many instruments.) 

Hansen test of overid. restrictions: chi2(3)    =   2.99  Prob > chi2 =  0.393 

  (Robust, but weakened by many instruments.) 

Difference-in-Hansen tests of exogeneity of instrument subsets: 

  GMM instruments for levels 

    Hansen test excluding group:     chi2(2)    =   1.93  Prob > chi2 =  0.380 

    Difference (null H = exogenous): chi2(1)    =   1.06  Prob > chi2 =  0.304 


