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ue ce soit a I"échelon mondial ou national,

les responsables publics ont pris conscience
du fait que l'inclusion financiére est une prio-
rité de développement a ne pas négliger. Lors du
Sommet de Pittsburgh de 2009, le G20 a fait de ce su-
jet I'un de ses axes majeurs (G20 2009) et, a I'automne
2013, plus d'une cinquantaine d’autorités nationales
de décision et de régulation s'étaient publiquement
engagées a mettre en place des stratégies d'inclu-
sion financiere dans leur pays (Banque mondiale
2013a, AFI 2013). Enfin, en octobre 2013, le Groupe
de la Banque mondiale a formulé un objectif glo-
bal d'accés universel aux services financiers de base.
L'atteinte de cet objectif sera une étape majeure vers
I'inclusion financiere généralisée, vers un monde ou
chacun aura acces aux services financiers dont il a
besoin pour se saisir des opportunités et réduire la
vulnérabilité (Banque mondiale 2013b).

Si les responsables politiques ont énoncé ces objec-
tifs, c'est parce qu'ils sont convaincus que l'inclu-
sion financiére peut aider les familles pauvres a vivre
mieux et qu'elle stimulera |'activité économique.
Mais quels sont les éléments probants d'un tel
impact positif ? Dans la présente Note d'information,
le terme « impact » désigne les effets qui peuvent
étre attribués a une intervention spécifique et qui
ne se seraient pas produits sans cette intervention.
Par conséquent, |'analyse aux niveaux microécono-
mique et local porte essentiellement sur des éléments
probants relativement nouveaux, issus d'évaluations
randomisées controlées (ERC) ou d’'évaluations
d'impact quasi-randomisées. Au niveau macroécono-
mique, I'analyse se fonde sur des études comparant
les données de groupes de pays.

Cette Note d'information s’articule en trois parties.
La premiére illustre la fagon dont les familles pauvres
vivent et travaillent habituellement dans I'économie
informelle, puis étudie les conséquences de cette
situation et comment ces familles pourraient béné-
ficier de I'accés et du recours a des services finan-
ciers. La deuxiéeme partie synthétise les résultats de
récentes évaluations d'impact empiriques, au niveau
microéconomique, local et macroéconomique. Enfin,
la troisieme partie met en lumiére deux domaines
dans lesquels des services financiers inclusifs et a
faible colt sont aussi susceptibles de bénéficier indi-
rectement a d'autres activités relevant des secteurs
public et privé.

En résumé, un ensemble de données probantes
confirme I'avis des responsables politiques, selon
lequel le développement de systemes d’inclusion
financiere est un maillon important du progres
économique et social visé par le programme de
développement.

1. Une grande majorité des
ménages pauvres vit et travaille
dans |'économie informelle

La théorie économique traditionnelle fait la distinc-
tion entre les objectifs et besoins des ménages et
ceux des entreprises. Les personnes vendent leur
force de travail sur le marché et s'efforcent d'ajus-
ter leur consommation tout au long du cycle de vie.
Lorsqu'ils sont jeunes, les individus doivent investir ;
a la fleur de I'age et de leur pouvoir d'achat, ils
épargnent ; puis, en vieillissant, ils désépargnent.
Mais dans l'ensemble, les ménages sont des épar-
gnants. En revanche, les entreprises recherchent
en permanence des fonds pour investir et financer
leurs opérations et leur croissance. Globalement,
les entreprises sont des utilisateurs nets d'épargne.
Les marchés financiers, quant a eux, sont censés
assurer |I"équilibre entre épargnants et utilisateurs,
et allouer des capitaux aux opérations les plus pro-
ductives (voir par ex. Mankiw et Ball 2011).

Cependant, les pauvres sont la plupart du temps
privés des possibilités d’emploi salarié que la théo-
rie économique traditionnelle présuppose. lls vivent
et travaillent dans I’économie informelle, non par
choix mais par nécessité. En termes économiques, ils
constituent en méme temps des ménages qui consom-
ment et des entreprises individuelles. Leurs décisions
de consommation et de production sont donc inti-
mement liées. Par conséquent, il leur faut une large
palette de services financiers pour créer et conserver
des moyens de subsistance, se constituer un capi-
tal, gérer les risques et ajuster leur consommation.
La distinction traditionnelle entre besoins financiers
des individus et des entreprises est souvent floue.

De maniére empirique, I'étude de « livres de
comptes » des ménages a confirmé ce point en
montrant comment, dans |'économie informelle, les
familles pauvres de pays en développement gérent
de fagon trés active leur situation financiére afin
d'atteindre ces différents objectifs (Collins, Murdoch,
Rutherford et Ruthven 2009). Elles épargnent et



empruntent constamment, de maniere informelle.
A tout moment, un ménage pauvre moyen est
engagé dans de nombreuses relations financieres.
Pour les pauvres, la gestion financiére est par consé-
quent un élément fondamental et faisant totalement
partie intégrante de leur vie quotidienne.

Les estimations de la part de la population mon-
diale vivant et travaillant dans I'économie informelle
varient entre 50 et 60 % (Banque mondiale 2012).
Selon I'Enquéte mondiale Gallup 2012, 40 % seu-
lement des adultes ont un emploi fixe de plus de
30 heures par semaine. Il s'agit la de moyennes entre
tous les pays et catégories de revenus. La propor-
tion d'informalité est toutefois nettement plus élevée
dans les pays et les segments de population les plus
pauvres, elle peut ainsi excéder 80 %, voire 90 % dans
certains pays en développement (OIT 2013).

La part de I'emploi informel se reflete dans la situa-
tion de l'accés aux services financiers. A I'échelle
mondiale, prés de la moitié des adultes en dge de
travailler est exclue des services financiers formels. Et,
dans le quintile de revenu le plus faible, cette propor-
tion atteint 77 % (Demirgii¢-Kunt et Klapper 2012).
Dans des pays comme le Cambodge, la République
centrafricaine et le Niger, seuls 2 a 4 % de tous les
adultes disposent d'un compte dans une institution
financiere formelle. Privées de |'accés a ces services,
les familles pauvres doivent recourir a des pratiques
informelles anciennes : famille et amis, systémes rota-
tifs d'épargne, préteurs sur gage, usuriers et argent
caché sous le matelas. Parfois, ces mécanismes
informels constituent des solutions de remplacement
efficaces et viables. Cependant, ils sont souvent
insuffisants et peu fiables, ils peuvent aussi se révéler
trés onéreux. L'exclusion financiére est synonyme de
colts d'opportunité élevés pour ceux qui ont le plus
besoin de ces opportunités.

2. Des preuves de plus en plus
solides d'un impact bénéfique
sur le plan économique

Quel que soit le niveau étudié, de récents exemples
probants indiquent que |'accés aux services finan-

ciers formels et leur utilisation sont bénéfiques a
I"économie.

A. Niveau microéconomique

Pour évaluer l'efficacité d'une intervention, la mé-
thode la plus rigoureuse consiste a inverser la ques-
tion : que se serait-il passé sans cette intervention.
Un groupe d'économistes du développement de plus
en plus écouté soutient que les évaluations randomi-
sées contrélées (ERC) sont |'outil le mieux adapté aux
études microéconomiques empiriques.

Cette méthodologie s'inspire des essais cliniques au
cours desquels un nouveau médicament est adminis-
tré de facon aléatoire, ce qui permet de comparer les
effets entre le groupe de patients traités et un deu-
xiéme groupe de patients aux caractéristiques exac-
tement semblables mais n'ayant pas eu acces au mé-
dicament’. D'autres méthodologies sont bien sir tout
aussi pertinentes pour comprendre les incidences de
I'inclusion financiére sur la vie des familles pauvres,
mais cette partie de la présente Note d'information
s'intéresse aux études expérimentales basées sur des
ERC, malgré les limites propres a cette méthode.

Bien que le nombre de ce type d'évaluations ran-
domisées soit encore relativement faible méme s'il
progresse (environ 25 études sont citées ici), il en
ressort de fagon générale que les services financiers
ont un réel impact positif sur différents indicateurs
microéconomiques, notamment |'activité des entre-
prises individuelles, la consommation des ménages et
le bien-étre (Bauchet et al. 2011)2. Les effets varient
en fonction de chaque type de produit financier.
Alors que les ERC ont jusqu’ici essentiellement porté
sur un type de produit particulier, certains observa-
teurs estiment que les recherches devraient plutot
évaluer dans quelle mesure I'accés a un large éventail
de services améliore la capacité des ménages a faire
des choix pertinents.

Crédit. Les évaluations randomisées de I'impact du
microcrédit connues a ce jour font apparaitre deux

grandes tendances : les petites entreprises tirent

1 Lapplication de cette méthode a I'économie est de plus en plus souvent considérée comme un moyen fiable pour évaluer un impact microéconomique.
Son principal avantage est de corriger le biais de sélection, une erreur fréquente dans de nombreuses autres approches. Par rapport aux méthodologies
qui se fondent sur des questions et des hypotheses théoriques, elle présente aussi I'avantage de ne pas avoir pour but de vérifier une théorie
économique donnée, souvent tres délimitée. En effet, cette méthode évalue simplement si un changement spécifique, controlé, a un impact décelable
par rapport au groupe témoin. Cependant, les ERC ont leurs propres faiblesses méthodologiques, comme I'ont par exemple décrit Ravallion (2009)
ou Barret et Carter (2010). La principale d'entre elles est I'absence de validité externe, ce qui peut rendre difficile les déductions pour d'autres données,
voire I'extrapolation des résultats d'un ERC. D'autres objections portent sur le choix de la variable de substitution pour mesurer l'impact sur le bien-étre,

sur des problemes d'ordre éthique et sur le rapport colit-efficacité.

2 La littérature expérimentale sur I'inclusion financiere évolue rapidement et s'enrichit de nombreux articles nouveaux. Cette partie de la Note d'information

actualise et élargit la portée des travaux précédents de Bauchet et al. (2011).



avantage de |'acces au crédit, en revanche le lien avec
un bien-étre plus généralisé est plus difficile a établir.

La plupart des études publiées aboutit a des résul-
tats mitigés quant a I'impact du microcrédit sur des
indicateurs importants du bien-étre des ménages,
comme |'augmentation de la consommation ou des
revenus des familles pauvres sur une durée d’'étude
qui est en général relativement courte (Banerjee,
Duflo, Glennerster et Kinnan 2010 et 2013 ; Crépon,
Devoto, Duflo et Parienté 2011 ; Karlan et Zinman
2011 ; Angelucci, Karlan et Zinman 2013).

L'étude Spandana menée a Hyderabad (Banerjee,
Duflo, Glennerster et Kinnan 2013), actualisée apres
des rencontres avec les emprunteurs au bout de trois
ans, fournit de premiers résultats sur le long terme.
Néanmoins, elle n’a mis en évidence aucune amélio-
ration ultérieure du bien-étre a la suite de |'accés au
premier microcrédit. Les indicateurs du bien-étre a
long terme, tels que I"éducation, la santé ou |'autono-
misation des femmes, n'ont pas progressé de fagon
convaincante.

Toutefois, d'autres chercheurs sont plus nuancés
et concluent a certains effets sur le bien-étre. Ainsi,
selon une étude conduite en Mongolie (Attanasio
et al. 2011), les préts collectifs ont eu un fort im-
pact sur la consommation alimentaire (davantage
de nourriture et de meilleure qualité). En revanche,
cette conclusion ne s'applique pas aux préts indivi-
duels. Les auteurs expliquent cette différence par un
meilleur suivi dans le cas des groupes d'emprunteurs,
qui produit des effets a long terme plus importants.
lls estiment que « le principe de responsabilité
conjointe garantit une plus grande discipline dans le
choix et la mise en ceuvre des projets, ce qui permet
d'obtenir davantage d’effets a long terme ». Une
étude menée en Afrique du Sud et portant sur I'élar-
gissement de |'acces au crédit a la consommation a
conclu a un plus grand bien-étre des emprunteurs :
les revenus et la consommation alimentaire ont
augmenté, la qualité des décisions prises par les
ménages s'est améliorée, de méme que le statut des
emprunteurs au sein de la communauté, leur santé
et leurs perspectives. Cependant, ces emprunteurs
sont plus susceptibles d'étre stressés (Karlan et Zin-
man 2010).

Une étude auprés des emprunteurs de Banco
Compartamos au Mexique (Angelucci, Karlan et
Zinman 2013) n'a pas décelé d'effets significatifs

sur la consommation et les dépenses des ménages.
Néanmoins, elle conclut que « les résultats
dressent un tableau généralement positif de I'impact
moyen sur le bien-étre d'un meilleur accés au cré-
dit : baisse du nombre de dépressions, augmenta-
tion de la confiance envers les autres et accroisse-
ment du pouvoir de décision des femmes au sein des
ménages ». Des recherches ont également montré une
réduction des achats de produits « tentants » comme
le tabac (Inde, Maroc et Mongolie). Pour interpréter
les résultats des études expérimentales décrites ici,
il convient de tenir compte de |I'hétérogénéité des
effets selon les sujets. Dans le cas des ménages,
le microcrédit peut les aider a gérer les pics de
dépenses et a lisser leur consommation. L'accés au
microcrédit peut aussi élever le niveau général de
consommation, car il réduit la nécessité de I'épargne
de précaution.

Pour les entrepreneurs en revanche, le microcrédit
ouvre des possibilités d’investissement pour lancer
ou développer des activités. Dans certains cas, la
baisse de la consommation des ménages coincide
avec l'investissement nécessaire a la création et la
croissance de microentreprises. Les chercheurs
confirment généralement que l'accés au crédit bé-
néficie aux entreprises. Il a été prouvé que le micro-
crédit a stimulé la création d’entreprise, mais aussi
qu'il a bénéficié aux microentreprises existantes
en Mongolie et en Bosnie (Attanasio et al. 2011 ;
Augsburg, de Haas, Harmgart et Meghir 2012), bien
qu’une autre étude conduite aux Philippines n'ait pas
abouti a la méme conclusion. Des effets positifs sont
démontrés sur plusieurs indicateurs, par exemple
le chiffre d'affaires des entreprises existantes (Inde,
Philippines et Mongolie), la taille des entreprises
(Mexique), ainsi que |I'ampleur des activités agricoles
et la diversification de I'élevage (Maroc). En outre,
I'accés au microcrédit a renforcé la capacité des mi-
croentrepreneurs a faire face aux risques (Philippines
et Mexique). Ces résultats sont encore plus intéres-
sants si |'on tient compte du fait que ces études ana-
lysent simplement les effets du crédit proposé au
groupe expérimental, et non les effets de I'utilisation
réelle de ce crédit®. Parmi les populations comptant
peu d'entrepreneurs, le recours au crédit pour finan-
cer un investissement est sans doute plus rare, ce qui
limite la possibilité de déduire des effets statistique-
ment révélateurs.

Une étude expérimentale récente a également mon-
tré qu’une plus grande souplesse dans la conception

3 Dans le jargon des expérimentations de terrain, ces études évaluent les effets de « I'intention de traiter ».



des produits pouvait en améliorer I'impact (Field,
Pande, Papp et Rigol, a venir). Les emprunteurs bé-
néficiant d'un délai de deux mois avant le premier
remboursement du crédit ont diversifié leurs stocks,
ils achetaient plus souvent des biens durables et, trois
ans plus tard, leurs profits étaient plus importants.
Méme si le nombre de défauts de remboursement a
un peu augmenté, ces exemples indiquent que des
modalités de remboursement plus souples encou-
ragent une prise de risque productive.

Dans leur évaluation des effets du microcrédit,
Banerjee et Duflo (2011, p. 171) ont conclu que « en
tant qu'économistes, nous sommes plutdt satisfaits
de ces résultats : I'objectif premier de la microfinance
semble avoir été atteint. Il n'y a pas eu de miracle,
mais cela a fonctionné. A nos yeux, le microcrédit a
mérité le droit de figurer parmi les principaux instru-
ments de lutte contre la pauvreté. »

Epargne. Les études sur l'impact de I'épargne, bien
que peu nombreuses, aboutissent toutes a des résul-
tats positifs, contrairement a celles portant sur le
crédit. L'épargne aide les ménages a faire face a des
pics de dépenses, a lisser leur consommation et a se
constituer un capital. Selon les chercheurs, il est plus
difficile aux ménages pauvres qui n‘ont pas accés a
des mécanismes d'épargne de résister a la tentation
d’achats superflus.

Lorsque des mécanismes permettant d'effectuer des
dépdts fréquents sur un compte a faible solde mini-
mum sont proposés, les familles pauvres semblent
en tirer avantage. Une évaluation randomisée a
été conduite dans une région rurale de |'ouest du
Kenya. Elle a montré que I'acces a un nouveau service
d’'épargne bloquée a permis aux femmes vendeuses
sur les marchés de limiter les conséquences des
chocs sanitaires et d'accroitre les dépenses alimen-
taires de la famille (les dépenses privées ont pro-
gressé de 13 %). Par ailleurs, les investissements dans
leur activité étaient plus élevées de 38 a 56 % par
rapport aux femmes n‘ayant pas accés a un compte
d’épargne (Dupas et Robinson 2013a). Toutefois, une
étude menée en paralléle dans la méme ville aupres
d’hommes conducteurs de cyclopousses n'a pas
démontré d'effets similaires sur le bien-étre.

Une autre étude réalisée au Kenya sur I'impact de pro-
duits d'épargne santé simples et informels a conclu a

I'augmentation d’au moins 66 % de |'épargne santé,
ainsi qu'a des taux de souscription tres élevés. Grace
a ces produits d'épargne bloqués, les investissements
destinés a prévenir les problémes de santé ont bondi
de 138 % (Dupas et Robinson 2013b). Les auteurs
ont constaté que le fait d’économiser pour couvrir
des frais de santé permettait de mieux faire face aux
situations d'urgence. Cette étude souligne ainsi le
réle important de |'épargne santé et des investisse-
ments préventifs dans la réduction de la vulnérabilité
des familles pauvres aux chocs sanitaires.

Une étude sur |'épargne bloquée au Malawi a révélé
des effets positifs sur l'investissement des entre-
prises ainsi qu’une augmentation des dépenses et
de la production agricole (Brune, Giné, Goldberg
et Yang 2013). L'accés a des comptes d'épargne
bloqués a eu un impact positif sur |'autonomisation
des femmes aux Philippines. Le nombre de femmes
déclarant prendre des décisions au sein du ménage
a augmenté, en particulier chez celles n'ayant au
départ que peu de pouvoir de décision. Ainsi, sous
I'impulsion des femmes, les achats de biens du-
rables ont progressé dans les familles (Ashraf, Karlan
et Yin 2010).

Assurance. L'assurance est un autre instrument
susceptible d'aider les familles pauvres a limiter les
risques et a gérer les chocs. De récentes évaluations
randomisées conduites en Inde et au Ghana sur
I'assurance fondée sur des indices météorologiques
ont conclu a un fort impact positif sur les fermiers, car
la perspective de meilleurs rendements les encourage
a passer de cultures de subsistance a des cultures
plus risquées, mais plus rentables (Cole, et al. 2013 ;
Karlan, Osei-Akoto, Osei et Udry 2014). Au Ghana,
les fermiers ainsi assurés ont acheté davantage
d’engrais, étendu les surfaces cultivées et embau-
ché plus d'ouvriers agricoles. Grace a I'augmentation
des rendements et des revenus, les familles sautent
moins de repas et les enfants manquent moins sou-
vent |"école.

Au Kenya, les chercheurs ont trouvé que ce type
d’assurance constitue une protection efficace contre
les effets des catastrophes naturelles. Confrontés a
une extréme sécheresse, les fermiers ont di vendre
moins de biens (-64 %), sauté moins de repas (-43 %)
et ils étaient moins dépendants de |'aide alimen-



taire (-43 a -51 %) ou d’autres formes d’assistance
(-3 3 -30 %) (Janzen et Carter 2013).

La vulnérabilité au risque et le manque d'instruments
permettant de parer efficacement les chocs externes
empéchent les pauvres d’améliorer leur situation.
A ce jour, les éléments probants sont encore rares
et limités a quelques produits d'assurance seule-
ment, mais ils suggérent que la microassurance peut
constituer un mécanisme précieux d’'atténuation
des risques. Néanmoins, méme quand |'assurance
est proposée gratuitement dans le cadre de ces
évaluations, la demande et le taux de souscription
sont extrémement faibles (Matul, Dalal, De Bock et
Gelade 2013). Il faudra lever les principaux obstacles,
notamment le manque de confiance et les contraintes
de liquidités, pour que la microassurance puisse jouer
tout son réle en faveur des pauvres.

Paiement et transfert d'argent par téléphone
mobile. Il n'existe que peu d'études randomisées
sur I'impact du paiement et du transfert d'argent par
téléphone mobile. Cependant, deux grandes ten-
dances se dégagent : ces systéemes réduisent le co(t
des transactions pour les ménages et semblent amé-
liorer leur capacité a partager les risques.

Jack et Suri (2014) ont examiné I'impact de la baisse
des colts de transaction par téléphone mobile sur le
partage du risque au Kenya. Sur la base de données
de panel non expérimentales, ils ont montré que
les utilisateurs du service M-PESA étaient en mesure
de pallier entierement les effets de chocs séveres
(maladie grave, perte d’emploi, pertes de tétes de
bétail, mauvaise récolte ou faillite), sans pour autant
réduire la consommation des ménages. En revanche,
la consommation des familles n’ayant pas acceés au
service M-PESA baissait en moyenne de 7 % a la suite
d'un choc sévére.

Les chercheurs ont par ailleurs constaté une progres-
sion du nombre et du montant des envois d'argent,
ainsi qu'une plus grande diversité parmi les expé-
diteurs. M-PESA renforce en outre le partage de
risques entre les amis et la famille. Deux autres
études (Blumenstock, Eagle et Fafchamps 2012 ;
Batista et Vicente 2012) ont aussi constaté le souhait
plus marqué d’envoyer de l'argent de la part des

personnes ayant accés a un service mobile, mais elles
n'analysent pas les conséquences sur le bien-étre.

Une évaluation randomisée de l'impact d'un pro-
gramme de transfert d'argent par téléphone mobile
(Aker, Boumnijel, McClelland et Tierney 2011) a mis
en lumiere la baisse du colt de distribution pour le
prestataire, ainsi que celle du colt d'obtention de
I'argent pour le destinataire. Les économies réalisées
par les destinataires leur ont permis de diversifier
les dépenses (notamment alimentaires), de limiter
les pertes de ressources et d'accroitre la variété des
produits cultivés, en particulier des cultures de rente
exploitées par les femmes.

En raison de la relative nouveauté des systemes de
transfert d'argent via les téléphones mobiles et des
difficultés a distinguer le média et le produit lors des
études d'impact, obtenir des preuves tangibles de
I'impact de ces systemes sur les conditions de vie des
pauvres prendra encore du temps.

B. Activité économique locale

L'accés aux services financiers renforce |'activité éco-
nomique locale. Au cours des derniéres décennies,
différentes circonstances quasi-expérimentales ont
permis d'évaluer l'impact de I'accés aux services
financiers sur l'activité économique locale par rap-
port a une situation de départ. Par exemple, une
étude basée sur des données collectées par I'Etat
en Inde apporte la preuve que I'ouverture d'agences
bancaires dans des zones rurales dépourvues de
banques (en application des directives du Gouverne-
ment indien entre 1977 et 1990) a été associée a une
réduction significative de la pauvreté rurale (Burgess
et Pande 2005). Toutefois, ce progrés n'a finalement
pas duré car, en raison des taux élevés de défaut de
remboursement des préts bancaires dans les années
1980, le programme d’extension des agences ban-
caires rurales a été abandonné apres 1990.

Au Mexique, I'étude de Bruhn et Love (2013) a
montré que |'ouverture rapide d'agences de Banco
Azteca dans plus d'un millier de boutiques du Grupo
Elektra a eu un impact considérable sur |'économie
de la région : le niveau global de revenu a fait un
bond de 7 % par rapport aux communautés ne dis-
posant pas d'agences bancaires. Avec |'ouverture des

U
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agences de Banco Azteca, les familles pouvaient plus
facilement lisser leur consommation et accumuler da-
vantage de biens durables (Ruiz 2013). Parallélement,
la proportion de ménages choisissant d'épargner a
baissé de 6,6 % parmi ces populations. Cela semble
indiquer que ces ménages comptaient moins sur
I'épargne pour pallier les fluctuations de revenu, du
moment qu'ils avaient accés a des systémes formels
de crédit.

C. Niveau macroéconomique

Au niveau macroéconomique, il faut se référer aux
comparaisons entre pays pour obtenir des données
probantes. Différentes études reconnues (synthéti-
sées, par exemple, dans Levine 2005 et Pasali 2013)
suggerent que dans des circonstances normales, non
seulement le degré d'intermédiation financiere est
corrélé positivement a la croissance et a I'emploi, mais
les chercheurs estiment aussi qu'il a un effet causal sur
la croissance. Les principaux mécanismes a |'origine
de cet effet sont les colts de transaction souvent plus
faibles et une meilleure répartition des capitaux et
des risques dans I'économie. En outre, |'accés plus
large aux dépbts bancaires peut également avoir une
incidence positive sur la stabilité financiere.

Certaines réserves ont néanmoins été émises a
ce propos. Des recherches indiquent en effet que
I'impact positif de l'intermédiation financiére sur
la croissance est absent dans les économies ou le
cadre institutionnel est précaire (Demetriades et Law
2006) - par exemple quand la réglementation finan-
ciére est médiocre ou inexistante — ainsi que dans des
contextes d'inflation extréme (Rousseau et Wachtel
2002). Tout indique aussi que la relation positive a
long terme entre I'intermédiation financiere et la
croissance de la production coexiste avec une rela-
tion le plus souvent négative a court terme (Loayza
et Ranciere 2006). Des travaux plus récents, menés
depuis la crise financiere mondiale, suggérent égale-
ment que la relation entre la profondeur de |'appareil
financier et la croissance n’est pas forcément linéaire,
mais plutét en forme de « U » inversé : lorsque le
niveau d'intermédiation financiére est trés faible et
trés élevé, la relation positive disparait (Cecchetti et
Kharroubi 2012).

Les analyses bivariées indiquent que l'inégalité, me-
surée par le coefficient de Gini, augmente lorsque les
pays en sont au stade élémentaire du développement
financier (mesuré par |'augmentation du crédit privé
et du nombre d'agences bancaires), tandis que cette

inégalité recule fortement dans les pays aux stades
intermédiaire et avancé du développement financier
(Jahan et McDonald 2011). L'une des interprétations
possibles de ce résultat est que les catégories de
population a plus fort revenu sont les premiéres a
bénéficier du renforcement de I'intermédiation finan-
ciére, mais qu'a mesure que celle-ci progresse, les
segments plus pauvres en profitent aussi. Les régres-
sions qui integrent les caractéristiques d'un pays et
la potentielle causalité inverse montrent une relation
fortement négative entre la profondeur de I'appareil
financier et le coefficient de Gini (Clarke, Xu et Zhou
2006). La profondeur de |'appareil financier a égale-
ment été associée a des augmentations dans la part
des revenus du quintile des revenus le plus faible
entre plusieurs pays entre 1960 et 2005. Enfin, les
pays dont le développement financier était le plus
avancé ont enregistré une diminution plus rapide de
leur population vivant avec moins de 1 dollar par jour
durant les décennies 1980 et 1990. En tenant compte
d'autres variables pertinentes, pres de 30 % de I'écart
entre pays dans le taux de réduction de la pauvreté
peuvent étre imputables a I'écart de leur dévelop-
pement financier (Beck, Demirgig¢-Kunt et Levine
2007). L'inclusion financiere réduirait les inégalités
en desserrant extraordinairement les contraintes de
crédit pesant sur les pauvres qui ne disposent pas
de garanties, d'antécédents de crédit et de contacts
utiles. Une étude conduite par la Banque mondiale
(Han et Melecky 2013) suggére aussi qu'une meilleure
inclusion financiere peut s’accompagner d'une plus
grande stabilité financiére, méme s'il reste trés com-
pliqué de déterminer les liens de causalité entre ces
deux ensembles de variables. Cependant, il semble
probable qu'un meilleur accés aux dépéts bancaires
peut renforcer la solidité de la base de financement
des banques en période de tensions financiéres.
Les auteurs soulignent que les mesures politiques
destinées a accroitre la stabilité financiere ne de-
vraient pas se limiter a une réglementation macro-
prudentielle, mais aussi tenir compte de I'effet positif
d'un accés élargi aux dépdts bancaires.

3. Bénéfices indirects
supplémentaires de
I'inclusion financiére

Au-dela des seuls bénéfices économiques directs,
deux évolutions récentes indiquent que d’autres
aspects de l'action des gouvernements et du
secteur privé peuvent bénéficier de systémes finan-
ciers inclusifs et a faible colt, accessibles a de plus
larges pans de la population.



En premier lieu, les responsables politiques sont de
plus en plus conscients que I'accés au marché finan-
cier d'un plus grand nombre de citoyens favorise la
mise en ceuvre efficace de leurs autres politiques
sociales. L'inclusion financiere facilite ainsi le verse-
ment de transferts conditionnels, par exemple quand
les parents regoivent une allocation pour avoir fait
vacciner leurs enfants ou pour avoir inscrit leurs filles
a I'école. En raison des économies importantes que
leur utilisation rend possibles, nombre de gouverne-
ments choisissent de recourir a des moyens électro-
niques pour effectuer ces paiements, car cela leur
permet de mieux cibler les bénéficiaires et de réduire
les colts de transaction. Au Brésil, le programme
« bolsa familia » (un programme de transfert condi-
tionnel qui concerne 12 millions de familles) a vu ses
colts de transaction passer de 14,7 % du total des
paiements a seulement 2,6 % aprés avoir regroupé
plusieurs allocations sur une seule carte de paiement
électronique (Lindert, Linder, Hobbs et de la Briére
2007). Toutefois, si un systéeme financier a faible colt
aide les pouvoirs publics a optimiser leurs autres poli-
tiques sociales, il nest pas démontré que ces moda-
lités de paiement contribuent a leur tour a créer un
cercle vertueux permettant d'inclure davantage de
citoyens dans le systeme financier.

En deuxieme lieu, en réduisant significativement les
colts de transaction et en favorisant |'accés du plus
grand nombre aux services financiers, |'innovation
financiére fait aussi émerger de nouveaux modéles
d’entreprise privée qui concourent a la concrétisa-
tion d'autres priorités de développement. Au Kenya,
ou les services bancaires sur téléphone mobile tels
que M-PESA sont accessibles a plus de 80 % de la
population, de nombreuses sociétés innovantes de
deuxiéme génération ont profité de l'infrastructure
M-PESA pour se développer. L'existence d'une pla-
teforme de paiement électronique a bas codt facile-
ment accessible renforce la viabilité de ces nouvelles
entreprises qui doivent collecter de trés nombreuses
petites sommes d’argent. Différents objectifs de
développement en bénéficient également. Ainsi,
M-Kopa au Kenya ou Mobisol en Tanzanie ont créé un
systéme de micro crédit-bail permettant aux popula-
tions non reliées au réseau électrique de s'équiper
d'un petit dispositif d'alimentation solaire. Il s'agit
la d'un exemple d’innovation mise en ceuvre dans
le cadre de I'adaptation au changement climatique,
a I'image d'autres projets en cours et destinés a ali-
menter en eau potable des familles et communautés
a faible revenu. Jusqu'a présent, ce type d'action est

par nature circonscrit a des pays comme le Kenya ou
la Tanzanie, ou les systémes de paiement électro-
nique a bas co(t ont atteint une taille critique, mais
aucune étude n’a été conduite sur le possible impact
de l'accés a ces nouveaux services sur le bien-étre
des ménages.

4. Conclusion

A I"échelon mondial et national, les responsables poli-
tiques s’emploient a promouvoir la cause de I'inclu-
sion financiére. Les services financiers étant un moyen
d’action et non une fin en soi, le développement des
systémes financiers doit prendre en compte les vulné-
rabilités et veiller a éviter de possibles conséquences
négatives insoupconnées. Néanmoins, des données
récentes fondées sur des méthodologies d'étude ri-
goureuses confirment généralement la conviction des
décideurs politiques : des systémes financiers inclusifs
et performants peuvent améliorer la vie des citoyens,
réduire les colts de transaction, stimuler |'activité
économique et contribuer a I'obtention d'autres
avancées sociales comme a la viabilité des solutions
innovantes développées par le secteur privé.

Cette Note d'information synthétise les résultats
d’évaluations d'impact récentes, pour trois niveaux
économiques. A |I"échelon microéconomique, il est
démontré que I'accés a différents produits financiers
a une incidence sur la vie des familles pauvres. Ainsi,
les petites entreprises tirent avantage de |'accés au
crédit, en revanche l'impact sur le bien-étre général
des emprunteurs semble plus limité. L'épargne aide
les ménages a gérer les pics de dépenses, a ajuster
leur consommation et a se constituer un fonds de rou-
lement. L'acces a des solutions formelles d'épargne
peut donc sensiblement améliorer le bien-étre des
familles. Les produits d'assurance, quant a eux, per-
mettent aux familles pauvres d'atténuer les risques et
de mieux gérer les chocs. Enfin, de nouveaux services
de paiement électronique abaissent les colts de tran-
saction et semblent aussi renforcer la capacité des
ménages a gérer les chocs en partageant les risques.
Par ailleurs, les études montrent que I'accés aux ser-
vices financiers stimule I'activité économique locale.

Au niveau macroéconomique, les données empi-
riques prouvent que l'inclusion financiére est posi-
tivement corrélée a la croissance et a I'emploi. En
général, les chercheurs estiment qu'il existe un effet
causal sous-jacent et les principaux mécanismes qu'ils
citent pour |'expliquer sont les colts de transaction



souvent plus faibles et une meilleure répartition des
capitaux et des risques dans |’économie. En outre,
certaines données préliminaires suggérent qu’un ac-
cés plus large aux dépdts bancaires aurait aussi une
incidence positive sur la stabilité financiere, ce qui
bénéficierait indirectement aux pauvres.

Qutre ces bénéfices économiques directs, deux évo-
lutions récentes indiquent que d’autres aspects de
I'action des gouvernements et du secteur privé pour-
raient bénéficier de systémes financiers inclusifs et a
faible colt, accessibles a de plus larges pans de la
population. D'une part, l'inclusion financiére peut
faciliter la mise en ceuvre et améliorer |'efficacité des
programmes de transferts sociaux (sommes versées
aux citoyens par le gouvernement), qui jouent un réle
important dans le bien-étre de nombre de familles
pauvres. D'autre part, I'innovation financiére peut
considérablement abaisser les colts de transaction et
favoriser I'accés du plus grand nombre aux services
financiers, faisant ainsi émerger de nouveaux mo-
deles d'entreprise privée qui concourent a la concré-
tisation d'autres priorités de développement.
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