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Stabilité politique, ouverture commerciale et développement financier en
Afrique Subsaharienne

Résumé :

Cette étude examine I’effet de la stabilité politique, de I’ouverture commerciale et de leur interaction sur le
développement financier en Afrique subsaharienne. L’étude porte sur des données de panel, constituées de 40 pays
d’ Afrique subsaharienne (ASS) sur une période de vingt-huit ans allant de 1995 a4 2022. Le mode¢le dynamique par
la méthode des moments généralisés GMM (General Method of Moment) en systéme de Blundell et Bond (1998)
est utilisé pour mener 1’étude. Les résultats montrent que la stabilité politique et 1’absence de violence (SPeAV)
exercent un effet négatif et significatif sur le crédit au secteur privé, tandis que I’ouverture commerciale (10uvC)
influe positivement et significativement. L’interaction entre stabilité politique et ouverture commerciale (SP_OC)
est également positive et significative, indiquant que la stabilité politique devient favorable au développement
financier lorsqu’elle est associé¢e a une plus grande ouverture commerciale. Les tests de robustesse selon le revenu
et la région confirment la solidité de ces résultats. L.’étude suggere que les politiques publiques devraient combiner
stabilité politique, ouverture commerciale et promotion du secteur agricole afin de stimuler le financement privé
et soutenir une croissance durable.

Mots clés : Stabilité politique, Ouverture commerciale, Développement financier, Modéle dynamique, interaction.
JEL Classification : E44, G21, 016, O55.
Type du papier : Recherche empirique

Abstract :

This study examines the effect of political stability, trade openness, and their interaction on financial development
in Sub-Saharan Africa. The analysis is based on panel data covering 40 Sub-Saharan African countries over a
twenty-eight-year period from 1995 to 2022. The study employs a dynamic model estimated using the system
Generalized Method of Moments (GMM) approach of Blundell and Bond (1998). The results show that political
stability and absence of violence (SPeAV) have a negative and significant effect on private sector credit, while
trade openness (I0uvC) has a positive and significant impact. The interaction between political stability and trade
openness (SP_OC) is also positive and significant, indicating that political stability becomes favorable to financial
development when combined with greater trade openness. Robustness tests by income level and region confirm
the reliability of these findings. The study suggests that public policies should combine political stability, trade
openness, and promotion of the agricultural sector to stimulate private financing and support sustainable growth.

Keywords : Political stability, Trade openness, Financial development, Dynamic model, interaction.
Classification JEL : E44, G21, 016, O55
Paper type : Empirical Research

362

www.ljafame.org



http://www.ijafame.org/

ISSN: 2658-8455 m IJAFAME
Volume 6, Issue 13 (2025), pp. 361-380.
g9

Ternasoned Jownal of Accouning. Finaece
© Authors: CC BY-NC-ND

Ausurg, Mosepeoem & Econmics

1. Introduction

Au cours de ces dernieres décennies, de nombreux pays d’Afrique subsaharienne (ASS) ont
engagé des réformes économiques destinées a stimuler la croissance et a consolider la stabilité
macroéconomique. La libéralisation financiere en 1989 et I’ouverture commerciale ont été
percues comme des leviers essentiels pour accroitre les échanges, attirer les capitaux étrangers
et renforcer les systémes financiers nationaux. Ces politiques visent a mobiliser 1’épargne des
agents a capacité de financement, diversifier les sources de financement et faciliter I’acces au
crédit pour les agents a besoin de financement. Malgré ces initiatives, la plupart des économies
de la région demeurent caractérisées par un développement financier limité comparativement a
d’autres régions soulignant ainsi la nécessité de mieux comprendre comment 1’ouverture des
frontieres influe sur le systeme financier (Bandura, 2022). De plus, les institutions financieres
africaines jouent encore un role modeste dans le financement du secteur productif (IMF, 2016
; BAD, 2013).

L’ouverture économique, souvent considérée comme un moteur clé du développement, se
définit comme le degré d’intégration d’un pays a 1’économie mondiale. Elle recouvre la
libéralisation du commerce, la mobilité des capitaux et la circulation des biens, des services et
des investissements (Seti, Mazwane et Christian, 2025). Les données empiriques montrent
généralement que les économies plus ouvertes présentent des niveaux de productivité et
d’industrialisation plus élevés ainsi qu’une croissance plus soutenue (Frankel et Romer, 1999).
L’ouverture commerciale favorise la compétitivité, I’innovation et la spécialisation (Krueger,
1978). Les stratégies axées sur les exportations ont permis a plusieurs pays d’Asie de I’Est, tels
que la Corée du Sud et Singapour, d’enregistrer une croissance rapide et durable (Rodrik, 1999).
Toutefois, cette ouverture peut également accroitre la vulnérabilité face aux chocs externes,
comme I’a illustré la derniere crise financiere (Baldwin, 2009).

En revanche, les instabilités politiques, coups d’Etat, conflits, corruption ou fragilité
institutionnelle constituent un frein majeur a la performance financiére et a I’investissement.
Ces contextes d’incertitude institutionnelle compromettent la mise en ceuvre efficace des
réformes économiques et la confiance des acteurs financiers. Dés lors, une question capitale se
pose : pourquoi certains pays ouverts au commerce international parviennent-ils a renforcer leur
systéme financier alors que d’autres n’y arrivent pas ? Une explication possible réside dans la
stabilit¢ politique qui conditionne la capacité d’un pays a transformer les avantages du
commerce en développement financier durable.

Cette étude s’inscrit dans une littérature encore peu abondante qui analyse conjointement les
effets de la stabilité politique et de I’ouverture commerciale sur le développement financier
dans le contexte africain. Elle vise a combler cette lacune en explorant les interactions entre ces
deux dimensions clés du développement. Ainsi, la question centrale a laquelle cet article tente
de répondre est la suivante : comment la stabilit¢ politique et 1’ouverture commerciale
influencent-elles le développement financier en Afrique Subsaharienne ?

L’objet de ce papier est d’examiner les effets directs et interactifs de la stabilité politique et de
I’ouverture commerciale sur le développement financier. Plus spécifiquement, il s’agit (i)
d’analyser séparément leurs impacts respectifs et (ii) d’évaluer la maniére dont la stabilité
politique modere la relation entre ouverture commerciale et développement financier.
L’article est structuré comme suit : la premiére section présente la revue de la littérature, la
deuxieme expose la méthodologie de recherche, la troisieme section analyse les résultats
empiriques et la quatrieme conclut avec des implications de politique économique.

Cette étude apporte plusieurs contributions a la littérature en se concentrant exclusivement sur
I’ Afrique subsaharienne, une zone encore peu ¢étudiée dans la relation entre stabilité politique,
ouverture commerciale et développement financier. Ensuite, elle analyse simultanément les
effets directs de la stabilité politique et de I’ouverture commerciale, contrairement a la plupart
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des travaux qui étudient ces facteurs séparément (Ndiaye, M.P et Kanta, S.A, 2025 ; Bandura,
2022). La période d’analyse est récente entre 1995 et 2022, permettant de tenir compte des
mutations politiques, des réformes de libéralisation financiére et commerciale récentes. Et
enfin, elle fournit des implications utiles pour les décideurs africains en identifiant les leviers
institutionnels et commerciaux susceptibles d’accroitre le développement financier.

2. Revue de littérature
2.1. Revue théorique

Le développement financier désigne 1’ensemble des processus qui permettent d’améliorer la
capacit¢ du systeme financier a mobiliser 1’épargne, allouer efficacement les ressources,
faciliter les échanges et diversifier les risques (Levine, 2005). Un systéme financier développé
contribue a la croissance économique a travers la réduction des colts de transaction, la
promotion de I’investissement productif et la stimulation de 1’innovation (Schumpeter, 1911 ;
King et Levine, 1993). Dans le cadre des économies ouvertes, la performance du secteur
financier dépend fortement des environnements institutionnel et politiques dans lesquels il
évolue. La stabilité politique et I’ouverture commerciale constituent deux leviers majeurs qui
influencent la profondeur, I’efficacité et la solidité du systeéme financier.

Selon les théories de la libéralisation économique (McKinnon, 1973 ; Shaw, 1973), la réduction
des barriéres au commerce et a la finance favorise la concurrence, améliore I’allocation des
ressources et stimule la demande de services financiers. L’ouverture commerciale agit ainsi sur
le développement financier a travers plusieurs canaux : le canal de la concurrence ; le canal des
flux de capitaux ; le canal de I’apprentissage et le canal de la spécialisation. Toutefois, certains
auteurs soulignent que les effets positifs de I’ouverture commerciale ne sont pas automatiques.
Sans institutions solides et un environnement politique stable, les bénéfices du commerce
peuvent €tre limités voire contre-productifs (Rodrik, 2000).

La stabilité politique se définit comme ’absence de violence, de corruption, de conflits et de
changements de régime non constitutionnels. Elle renforce la confiance des investisseurs, réduit
I’incertitude et favorise la continuité des politiques économiques (Acemoglu et Robinson, 2012
; Ndiaye, M. P. et Kanta, S. A., 2025). Les institutions politiques stables facilitent le
développement financier a travers trois canaux principalement : le canal de la crédibilité ; le
canal de la confiance et des droits de propriété et le canal de la gouvernance financiére. A
I’inverse, I’instabilité politique crée de I’incertitude, décourage 1’investissement, augmente les
couts de financement et fragilise les marchés financiers (Ndiaye, M. P. et Kanta, S. A., 2025).

L’interaction entre ouverture commerciale et stabilité politique est au cceur des débats récents.
Selon Rajan et Zingales (2003), les pays ne peuvent pleinement tirer profit de la libéralisation
commerciale et financiére que si leurs institutions politiques assurent un environnement stable
et compétitif. En d’autres termes, la stabilité politique agit comme un catalyseur permettant de
convertir les avantages de ['ouverture en gains financiers durables. Les travaux
institutionnalistes modernes (Acemoglu, Johnson et Robinson, 2005) soutiennent également
que les institutions politiques conditionnent 1’efficacité de I’ouverture. Dans les pays stables,
I’ouverture stimule la croissance et la finance en renfor¢ant la confiance et la transparence.
Dans les pays instables, elle peut au contraire accentuer la vulnérabilité économique, favoriser
la fuite des capitaux et désorganiser le systéme financier. Ainsi, le lien entre ouverture
commerciale et développement financier dépend fortement de la qualité des institutions et de la
stabilité politique. C’est cette interaction que cherche a explorer la présente étude dans le
contexte particulier de 1’ Afrique subsaharienne ou les progres économiques récents coexistent
avec des fragilités politiques persistantes.
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2.2. Revue empirique

La stabilité politique est un facteur déterminant du développement financier. Les travaux de
Kane et Diandy (2019) et Mezui (2011) montrent que la stabilité politique réduit I’incertitude,
améliore la crédibilité des politiques publiques et renforce la confiance des investisseurs, ce qui
favorise le développement financier. A I’inverse, ’instabilité politique accroit les risques
macroéconomiques, décourage I’intermédiation financi¢re et limite le développement des
marchés financiers (Marzougui, 2016 ; Bourhaba et Mhenna, 2023). En Afrique subsaharienne,
Ndiaye et Kanta (2025) confirment empiriquement qu’a long terme, la stabilité politique exerce
une influence positive significative sur le développement financier. Dés lors, 1’article pose
I’hypothese HI : la stabilité politique influence positivement le développement financier en
Afrique subsaharienne.

Dans la littérature empirique, I’ouverture commerciale constitue un déterminant important du
développement financier (Abeka, 2018). Les travaux de Abeka (2018) et Abeka et al. (2022)
mettent en évidence un effet positif de I’ouverture commerciale sur le développement financier
en Afrique subsaharienne, a condition que la qualité des institutions soit suffisante. Selon ces
auteurs, I’intensification des échanges extérieurs favorise la concurrence bancaire, stimule la
demande de services financiers et encourage I’innovation financiere (Abeka, 2018) et Abeka et
al, 2022). Des résultats similaires sont observés dans d’autres régions, notamment dans les
économies émergentes (Niroomand et al, 2014)), pour 1’Asie du Sud (Arif et Rawat, (2019),
pour 1I’Amérique latine (Chen et Emile, 2013), ces auteurs soulignent que |’ouverture
commerciale améliore 1’efficacité des systemes financiers. Sur cette base, cette étude formule
I’hypothése H2 : I’ouverture commerciale a un effet positif sur le développement financier en
Afrique subsaharienne, cet effet est plus fort dans un cadre institutionnel stable. Toutefois, dans
un contexte de faibles institutions, 1’ouverture peut accroitre la vulnérabilité financiere (Chatri
et al., 2018). Abeka (2018) trouve un effet positif de I'interaction entre I'ouverture commerciale
et la qualité¢ institutionnelle sur le développement financier. D’ou I’hypothése H2
L’interaction entre la stabilité politique et 1I’ouverture commerciale a un effet positif sur le
développement financier. Enfin, en s’inscrivant dans une approche dynamique par la méthode
des moments généralisés (GMM), I’étude retient implicitement 1’hypothése H3 : Le
développement financier de I’année précédente améliore le développement financier de ’année
en cours, justifiant I’introduction de sa valeur retardée et la prise en compte des problémes
d’endogénéité, conformément a la littérature récente sur les panels dynamiques.

Law et Demetriades (2005), sur un panel de 43 pays en développement (1980-2000), montrent
que I’ouverture commerciale et la qualité institutionnelle favorisent le développement financier.
Ils mettent en avant un effet positif de I’ouverture simultanée au commerce et aux capitaux, a
partir d’estimations en coupe transversale (2SLS) et d’un modele dynamique de panel (PMG).
Ces résultats suggérent que I’intégration économique peut renforcer I’approfondissement
financier lorsque les institutions jouent un role stabilisateur.

Baltagi et al. (2009), a travers une approche GMM dynamique appliquée a 42 pays en
développement (1980-2003), confirment 1’effet positif de I’ouverture commerciale et de la
qualité institutionnelle. Toutefois, ils montrent que I’impact marginal de 1’ouverture
commerciale dépend du degré d’ouverture financiere, et inversement. Contrairement a
I’hypothéese de Rajan et Zingales (2003), leurs conclusions indiquent que I’ouverture simultanée
n’est pas nécessaire : les économies tirent déja profit de 1I’ouverture d’un seul canal. Ils utilisent
a la fois les mesures de facto de Lane et Milesi-Ferretti (2006) et de jure de Chinn et Ito (2006).
Dans une perspective dynamique, Kim et al. (2010) mobilisent I’estimateur PMG de Pesaran et
al. (1999) sur 88 pays (1960-2005). Ils trouvent qu’une relation positive entre ouverture
commerciale et développement financier n’existe qu’a long terme, tandis que 1’effet de court
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terme est plutot négatif. Ces résultats ne se vérifient cependant que dans les pays a revenu faible
ou a forte inflation, soulignant I’importance du contexte macroéconomique.

Utilisant une méthodologie différente, Kim et al. (2011) appliquent un systéme d’équations
simultanées inspiré de Rigobon (2003) a un panel de 70 pays (1960-2007). Ils identifient une
causalité bidirectionnelle : le développement financier stimule I’ouverture commerciale, alors
que I’ouverture du marché des biens peut freiner le développement financier. Les résultats sont
particulierement robustes dans les pays caractérisés par faible revenu, forte inflation ou faible
gouvernance.

Dans une autre perspective, Asghar et Hussain (2014) étudient I’impact du développement
financier sur la croissance économique via les canaux des IDE et de I’ouverture commerciale
(1978-2012). Ils montrent une relation a long terme entre développement financier et
croissance, avec une causalité bidirectionnelle entre développement financier et IDE.
L’ouverture commerciale apparait également comme un déterminant du développement
financier dans les pays en développement.

En Asie-Pacifique, Le et al. (2016), a partir d’'un modele GMM dynamique appliqué a 26
¢conomies (1995-2011), soulignent que la gouvernance et la qualité institutionnelle déterminent
fortement le développement financier dans les économies en développement, tandis que la
croissance et I’ouverture commerciale jouent surtout un role dans les pays développés.
Focalisé sur I’ Afrique subsaharienne, Ho et Iyke (2021) montrent, sur un panel de 43 pays
(1996-2014), que I’ouverture commerciale favorise le développement financier a long terme. A
court terme, 1’effet est ambigu mais tend a devenir négatif. L impact varie selon le niveau de
revenu : positif dans les pays a faible revenu, négatif dans ceux a revenu intermédiaire, ce qui
révele une relation non linéaire entre ouverture et profondeur financicre.

Toujours en Afrique subsaharienne, Bandura (2022), utilisant une approche GMM sur des
données quinquennales (1982-2016), ne trouve aucune preuve d’un effet conjoint de I’ouverture
commerciale et financiere, contredisant a nouveau Rajan et Zingales (2003). L’ouverture
commerciale présente un effet faible et non robuste sur le développement financier, alors que
la qualité institutionnelle joue un role significatif, notamment a travers le crédit privé bancaire.
Ndiaye, M.P et Kanta, S.A. (2025) analysent les effets de la stabilité politique sur le
développement financier en Afrique Subsaharienne de 1995 a 2022 en utilisant un Panel
Dynamique Hétérogéne notamment le modele panel ARDL (Autorégressif a Retard
Echelonné). Les résultats révélent qu’a long terme, la stabilité politique exerce une influence
positive significative sur le développement financier et qu'une augmentation de 1% du niveau
de la stabilité politique fait accroitre le niveau du développement financier de 0.8%. Toutefois,
a court terme, la stabilité politique a une influence négative sur le développement financier. Et
une augmentation de 1% du niveau de la stabilité¢ politique fait diminuer le niveau du
développement financier de 0.09% a court terme.

Enfin, Campos et al. (2023), dans une analyse historique du Brésil (1890-2003) via un modele
LST, montrent que I’effet du développement financier sur la croissance dépend des seuils
d’ouverture commerciale. L’instabilité politique freine la croissance, tandis que 1’ouverture
commerciale 1’accélére, mettant en évidence 1’importance des transitions non lin€aires et des
chocs institutionnels.

3. Méthodologie de recherche

Dans cet article, 1’étude porte sur des données de panel constituées de 40 pays d’Afrique
subsaharienne (ASS) sur une période de vingt-huit ans allant de 1995 a 2022. Le modele
dynamique par la méthode des moments généralisés GMM (General Method of Moment) en
systeme de Blundell et Bond (1998) est utilisé pour examiner les effets de la stabilité politique,
de I’ouverture commerciale et de leur interaction sur le développement financier en Afrique
subsaharienne. Ce modele permet de tenir compte des problémes d’endogénéité. L’étude teste
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également la robustesse des résultats selon le niveau de revenu des pays et la sous-région
(Afrique de I’Ouest, Afrique centrale, Afrique australe, Afrique de I’Est), ce qui permet
d’identifier d’éventuelles hétérogénéités structurelles souvent ignorées dans les études
précédentes.

3.1. Data et source de données

Les données sur le ratio crédit au secteur privé par rapport au PIB (1CrP), la croissance du PIB
réel (CrPIB), le taux d’inflation (Infla), le taux d’ouverture commerciale (10uvC), la production
agricole (ProdAgri) et I’investissement direct étranger (IDE) proviennent de la base des données
des indicateurs du développement mondial (World Development Indicators (WDI, 2023)) de la
Banque mondiale. Et les données sur ’indicateur de stabilité politique et absence de violence
(SPeAV) sont extrait de la base des données des indicateurs de gouvernance mondiale
(Worldwide Governance Indicators, (WGI, 2024)) de la banque mondiale.

3.2. Modéles de recherche et définition des variables
3.2.1. Spécification du modéle dynamique

La spécification du modele dynamique se présente comme suit :

CrPit = bo + YCrPit.1 + biSPeAVic + b2OuvCit + b3SP_OCit +b4CrPIBit + bsInflaj +
bsProdAgrii + b7IDE;; + &i¢

Ou

Dans ce mode¢le, la variable dépendante est le logarithme du Ratio crédit au secteur privé par
rapport au PIB (ICrP). Nous avons trois variables d’intérét (la stabilité politique et I’absence de
violence (SPeAV), le logarithme du taux d’ouverture commerciale (I0uvC) et variable
d’interaction entre la stabilit¢ politique et le logarithme du Taux d’ouverture commerciale
(SP_0OC) ) et quatre variables de contrdle (la croissance du PIB réel (CrPIB), le taux d’inflation
(Infla), la production agricole (ProdAgri) et I’investissement direct étranger (IDE).

3.2.2. Présentation des variables

Le logarithme du Ratio crédit au secteur privé par rapport au PIB (ICrP) :

C’est I'un des indicateurs fréquemment utilisés dans la littérature pour évaluer le
développement financier (Levine, 2005 ; Beck et al., 2000). 11 illustre la capacité¢ du systeme
financier a orienter I’épargne vers le financement des investissements productifs en particulier
dans le secteur privé.

Stabilité politique et absence de violence (SPeAV) :

Cette variable mesure la probabilité de troubles civils, de terrorisme et de guerre. Elle indique
¢galement le niveau de violence et d'instabilité politique du pays, ainsi que la capacité du
gouvernement a se maintenir au pouvoir et a mener a bien ses politiques déclarées.

10uvC Le logarithme du Taux d’ouverture commerciale Le degré d’ouverture commerciale
est calculé par le ratio de la somme des importations et des exportations des biens et services
par rapport au PIB.

La variable d’interaction entre la stabilité politique et le logarithme du Taux d’ouverture
commerciale (SP_OC) :

La variable d’interaction entre la stabilité politique et le logarithme du Taux d’ouverture
commerciale

Taux d’inflation (Infla) :

Le taux d’inflation est inclus dans I’analyse parce qu’il est susceptible d’influencer les décisions
¢conomiques surtout en matiere de placement. Le taux d'inflation mesure le taux de croissance
de l'indice de prix a la consommation.
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Croissance du PIB réel (CrPIB) :

Elle mesure I'augmentation de la production de biens et services d'un pays sur une période
donnée, en corrigeant les variations de prix (inflation) pour refléter 1'évolution réelle des
volumes produits.

La production agricole (Prod_Agri) :

La production agricole est la somme de I'ensemble des activités visant a cultiver des plantes et
a élever des animaux dans le but de produire des aliments, des mati¢res premicres ou d'autres
ressources.

Investissement direct étranger (IDE) :

L’investissement direct étranger est I’injection de capitaux par des investisseurs étrangers dans
une économie.

3.3. Analyse de données

L’analyse des données repose sur I’utilisation du modele dynamique par la méthode des

moments généralisés (GMM), choisi en raison des problémes d’endogénéité entre les variables

explicatives, ce qui rend les méthodes classiques (MCO, effets fixes et effets aléatoires) biaisées
et inefficaces. La multicolinéarité est un probleme potentiel, quel que soit I’estimateur utilis¢,
mais ne pose pas de probléme majeur dans un modele dynamique estimé par GMM, car

I’objectif principal est I’estimation cohérente des coefficients et non la minimisation de la

variance dans la méthode des moindres carrés ordinaires (MCO). En plus, la multicolinéarité

n’entraine pas de biais des estimateurs GMM, mais peut seulement affecter leur précision, ce
qui est atténué par 1’utilisation d’instruments.

La méthode GMM repose sur les conditions d’orthogonalité entre les variables retardées et le

terme d’erreur, aussi bien en différences premieres qu’en niveau. Lorsque le modéle dynamique

est exprimé en différences premicres, les instruments sont en niveau, et vice versa (M. Goaied
et S. Sassi, 2012). La validité des instruments retenus peut étre confirmée ou infirmée, a partir
des tests de Hansen et de Sargan. Il existe deux variantes d'estimateur des GMM en panel
dynamique : L'estimateur GMM en différences premicéres et l'estimateur GMM en systéme.

L'estimateur GMM en différences premieres d'Arellano et Bond (1991) consiste a prendre pour

chaque période la premicre différence de 1'équation a estimer pour éliminer les effets

spécifiques individuels (M. Goaied et S. Sassi, 2012). Il s’agit ensuite d’instrumenter la variable
endogene retardée par ses valeurs passées de 2 périodes et plus. Cependant, cette méthode ne
permet pas d’identifier I’effet des facteurs invariants dans le temps. De plus, Blundel et Bond

(1998) ont montré a I'aide des simulations de Monte-Carlo que 1'estimateur GMM en systéme

est plus performant que celui en différences premiéres, ce dernier donne des résultats biaisés

dans des échantillons finis lorsque les instruments sont faibles. L’estimateur GMM en systéme
de Blundel et Bond (1998), combine les équations en différences premicres avec les équations

en niveau (M. Goaied et S. Sassi (2012)).

Dans le cadre de notre travail, I’estimateur GMM en systéme de Blundel et Bond (1998) est

adopté. Les principaux tests en panels dynamiques, reposent sur les hypothéses suivantes, a

accepter :

» 1l faut que les instruments soient valides, le Test de Sargan valide le choix des instruments
: L’hypothése nulle (HO) doit étre accepter, (HO) dit que les instruments sont valides.

» 1l faut qu’ils aient absence de corrélation sérielle des résidus. Et ces deux hypothéses
doivent étre accepte, I’hypothese alternative (H1) de Corrélation négative d’ordre 1 des
résidus ; L hypothése nulle HO d’ Absence de corrélation d’ordre 2 des résidus.

Avant I’estimation, des tests de stationnarité adaptés aux panels sont réalisés afin de s’assurer

de la stabilité des séries et d’éviter les régressions fallacieuses. Le recours au GMM en systéme

nécessite une validation des hypothéses liées a la structure du modele. Ainsi, le test d’ Arellano-

Bond d’ordre 1 AR(1) et 2 AR(2) est appliqué pour vérifier la présence de corrélation sérielle
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dans les résidus. Parallélement, le test de Hansen est utilis€ pour examiner la validité des
instruments et pour s’assurer qu’ils ne sont pas corrélés avec les termes. L’ensemble de ces tests
permet de valider les résultats d’estimation du modele dynamique par GMM, pour obtenir des
estimations cohérentes et non biaisées des effets de la stabilité politique et de 1’ouverture
commerciale sur le développement financier.

3.3.1. Tests de stationnarité

Nous avons effectué deux de stationnaire (le test de Dickey-Fuller Augmenté (ADF) et le test
de Pesaran (2007)) pour déterminer 1’ordre d’intégration des variables. Les résultats (Tableau
1) du test ADF (Test de premicre génération) révelent que toutes les variables sont stationnaires
en niveau 1(0). Le résultat du test de Pesaran 2007 (Test de deuxiéme génération) montre que
seule la variable (ICrP) est stationnaire en différence premicre I(1) et que tous les autres sont

stationnaire en niveau [(0).
Table 1 : Tests de stationnarité

Test de premiére génération Test de deuxiéme génération
Test de Dickey-Fuller Augmente Test de Pesaran (2007)

Variables Statistique Prob Conclusion Statistique | Prob Conclusion

ICrP 137.5822 0,00 | Stationnaire en niveau -14.982 0,00 | Stationnaire en
1(0) différence

premiére (1)

SPeAV 181.9751 0,00 | Stationnaire en niveau -2.981 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

10uvC 124.4505 0,00 | Stationnaire en niveau -3.634 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

SP_OC 162.1253 0,00 | Stationnaire en niveau -4.348 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

Infla 765.9122 0,00 | Stationnaire en niveau -15.745 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

IDE 282.1405 0,00 | Stationnaire en niveau -8.636 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

Prod_Agri 219.8322 0,00 | Stationnaire en niveau -2.983 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

CrPIB 632.4529 0,00 | Stationnaire en niveau -13.650 0,00 | Stationnaire en
1(0) niveau I(0)

Source : Auteurs
3.3.2. Test d'Arellano-Bond

Le Tests d’autocorrélation des erreurs d'Arellano-Bond permet de vérifier la corrélation d’ordre
1 et 2 des résidus. Les résultats de ce test (Tableau 1) montrent qu’on a une corrélation négative
d’ordre 1 des résidus et absence de corrélation d’ordre 2 des résidus.

Table 1 : Test d'Arellano-Bond
Tests d'Arellano-Bond

Statistique Probabilité Conclusion
AR(1) -4,20 0,00 Corrélation négative d’ordre 1 des résidus
AR(2) -0,90 0,37 Absence de corrélation d’ordre 2 des résidus

AC : Autocorrélation

Source : Auteurs
3.3.3. Test de Hansen

Le test de Hansen est un test des restrictions de sur-identification pour les modeles estimés par
GMM. Ce test permet de tester la validité des instruments utilisés dans le mode¢le GMM en
panel dynamique. L hypothese nulle de ce test indique les restrictions de sur-identification sont
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valides tandis que I’hypothése alternative indique que les restrictions de sur-identification ne
sont pas valides. Le résultat de ce test (tableau 3) montre que I’hypothése nulle est acceptée,
doc nos instruments sont valides.

Table 3 : Test de Hansen

Test de Hansen
Probabilité
1,00

Conclusion
Les instruments sont valides
Source : Auteurs

Statistique
26,79

4. Résultat et discussion
4.1.

Le tableau 4 montre les résultats des statistiques descriptives des variables, ce résultat montre
qu’en Afrique subsaharienne, le développement financier (ICtP) est en moyenne de 2,50 avec
un minimum trés faible (0,02), révélant de fortes disparités entre pays. La moyenne de la
stabilit¢ politique (SPeAV) est négative (-0,57), ce qui traduit un climat institutionnel
généralement instable. L’ouverture commerciale (I0uvC) affiche une moyenne élevée de 4,07
avec une faible dispersion, indiquant une forte intégration commerciale, car la plupart des pays
de la région dépendent d’importations et d’exportations. La variable d’interaction SP_OC
présente une moyenne de (-2,02) et s’étend entre (-11,78) et (5,75), ce qui montre que 1’effet
d’interaction différe largement selon les contextes des pays. L’inflation montre une moyenne
tres élevée (20,79), un écart-type important (177,76), et des valeurs extrémes allant de (-31,57)
a (4800,53), s’explique par la vulnérabilité de certains pays aux chocs externes, aux crises
budgétaires ou monétaires. La croissance du PIB réel (CrPIB) présente une moyenne de 4,57,
un écart-type de (7,92), avec des valeurs allant de (-36,39) a (149,97), révélant des variations
¢économiques trés marquées. La production agricole (Prod Agri) indique une moyenne de
(86,22), une dispersion de (28,46) et des valeurs comprises entre (18,06) et (203,82), montrant
des niveaux agricoles treés différents entre pays. Enfin, les IDE ont une moyenne de (4,02), un
écart-type de (10,29) et varient de (-82,89) a (161,82), traduisant des fluctuations importantes
des flux d’investissement étranger dans la région.

Résultats descriptifs

Table 4 : Statistique descriptive des variables

Variable Nom des variables Obs | Moyenne | Ecart-type [ Min Max
Le logarithme du Ratio crédit
1CrP au secteur privé par rapportau | 976 2,50 0,85 0,02 4,96
PIB
SPeAV Stab_ilité politique et absence 960 0,57 0.84 2.85 1.20
de violence
10uvC Le logarithme du Taux 980 | 4,07 0,42 3,04 | 511
d’ouverture commerciale
La variable d’interaction entre
la stabilité politique et le
SP_OC . 848 -2,02 3,38 -11,78 | 5,75
- logarithme du Taux
d’ouverture commerciale
Infla Taux d’inflation 1,109 [ 20,79 177,76 -31,57 |4800,53
CrPIB Croissance du PIB réel 1,109 4,57 7,92 -36,39 | 149,97
Prod Agri La production agricole 1,12 86,22 28,46 18,06 | 203,82
IDE Investissement direct étranger | 1,102 4,02 10,29 -82,89 | 161,82

www.ljafame.org

Source : Auteurs
Le tableau 5 de la matrice de corrélation montre plusieurs relations significatives entre les
variables. Le crédit au secteur privé par rapport au PIB (ICrP) présente une corrélation positive

370


http://www.ijafame.org/

ISSN: 2658-8455 m IJAFAME
Volume 6, Issue 13 (2025), pp. 361-380. Sneramionnd Jowrnal of Acoourtisg: Finmsee

© Authors: CC BY-NC-ND ['1-: Audting, Masapeaen & Econmmics

et significative avec la stabilité politique et absence de violence (SPeAV), le taux d’ouverture
commerciale (IOuvC), la variable d’interaction entre stabilité politique et ouverture
commerciale (SP_OC) ainsi qu’avec la production agricole (ProdAgri), Ce qui explique que
I’amélioration du climat politique, I’intégration commerciale et la performance agricole
favorisent le développement financier. Cependant, I’inflation (Infla) et la croissance du PIB réel
(CrPIB) sont négativement et significativement corrélées au développement financier,
suggérant qu une hausse du niveau général des prix ou une croissance non inclusive peut freiner
I’expansion du crédit privé. Ensuite, la forte corrélation positive entre la stabilité¢ politique
(SPeAV) et sa variable d’interaction (SP_OC) traduit une interdépendance entre ces deux
variables, ce qui peut signaler un risque de multicolinéarité dans les estimations. Enfin, ce
tableau montre des corrélations positives et significatives entre la stabilité politique et
I’ouverture commerciale, entre 1’ouverture et les IDE, ainsi qu’entre la croissance du PIB réel
(CrPIB) et les IDE.

Table 5 : Matrice de corrélation

ICrP | SPAV | 10uvC | SP. OC | Infla | CrPIB P“’di—Agr IDE
ICrP 1
SPAV 0.287* 1
10uvC 0.203* | 0.359% 1
SP OC | 0337 | 0.992* | 0.296% 1
Infla 20.157% | -0.107% | -0.059 | -0,097 1
CrPIB_ | -0.133* | 001 | -0.004 | 0,025 | 0.007 1
})“’d—Agr 0.454% | 0022 | 0.178% | -0,007 | -0.127% | -0,071 1
IDE 20,052 | 0.044 | 0286* | 0.015 | 0001 | 0319* | 0.037 1

Source : Auteurs
4.2. Résultats d’estimation

Les résultats de 1’estimation du mod¢le dynamique par la méthode des moments généralisés en
systtme (GMM-systeme), présentés dans le Tableau 6, révélent plusieurs relations
¢économétriquement significatives entre les variables explicatives et le crédit au secteur privé
(ICrP). Premiérement, le niveau du développement financier de I’année précédente (L.ICrP)
influe positivement sur le développement financier de I’année en cours (1CrP), ce qui explique
que la qualité des marchés et I’acces au crédit ont des effets persistants dans le temps. Et une
augmentation de 1% de (L.1CrP) augmente le crédit privé de 0,8%.

Ensuite, la stabilité politique et I’absence de violence (SPeAV) affichent un coefficient négatif
et significatif, montant que, toutes choses égales par ailleurs, une amélioration de la stabilité
politique est associée a une contraction du crédit au secteur privé. Et I’accroissement de 1% de
cette stabilité fait baisser le crédit privé de 0,88%. Sur le plan économétrique, la significativité
du coefficient confirme que cet effet n’est pas di au hasard statistique. Toutefois, la direction
négative du signe peut refléter des comportements prudents des institutions financiéres, une
moindre demande de crédit ou un réajustement structurel dans les périodes politiquement
stables. Une telle relation, bien que contre-intuitive au regard de la théorie (Kane et Diandy,
2019 et Mezui, 2011), peut aussi signaler des effets d’hétérogénéité non observés ou une
structure économique ou le crédit se développe davantage en contexte d’incertitude.

Le taux d’ouverture commerciale (10uvC) présente un coefficient positif et significatif sur le
développement financier, traduisant une relation robuste entre 1’intégration commerciale et le
développement du crédit. L’augmentation de 1% de 10uvC augmente le crédit privé de 0,3%.
Ce résultat suggere que ’augmentation de I’ouverture extérieure élargit les opportunités
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d’échanges, stimule 1’activité économique et par conséquent, accroit la demande de
financement (Ho et Iyke, 2021). Econométriquement, la significativité du coefficient indique
que cet effet demeure stable méme apres contrdle de 1’endogénéité potentielle dans le modele
dynamique.

L’interaction entre la stabilit¢ politique et I’ouverture commerciale (SP_OC) influe
positivement et significativement sur le développement financier, ce qui met en évidence un
effet modérateur : la stabilité politique renforce les retombées de I’ouverture commerciale sur
le crédit privé (Abeka, 2018). Une augmentation de 1% de cette variable d’interaction fait
accroitre le développement financier de 0,22%. Le signe positif du terme d’interaction indique
que ’effet marginal de I’ouverture devient plus important lorsque le niveau de stabilité politique
augmente. Cette synergie confirme que les deux dimensions ne sont pas indépendantes mais
interagissent pour influencer le développement financier.

Concernant les variables de contrdle, I'inflation (Infla) présente un coefficient négatif et
significatif, ce qui montre qu’une hausse de 1% du niveau général des prix tend a réduire 1’offre
et/ou la demande de crédit de 0,002%. D’un point de vue économétrique, cette relation négative
est cohérente avec la théorie monétariste, selon laquelle 1’inflation accroit I’incertitude et érode
la capacité d’endettement réelle des agents (Abeka, 2018).

Tableau 6 : Résultats d’estimation du modéle dynamique par GMM en systéme.

Mod¢le Dynamique
GMM en systéme
ICrP
Coefficient
(Ecart-type)

L.ICrP 0.789%**
(0.036)
SPeAV -0.876**
(0.307)
10uvC 0.301**
(0.117)
SP OC 0.216**
(0.074)
Infla -0.002*
(0.001)
CrPIB -0.004*
(0.002)
Prod Agri 0.001**
(0.001)
IDE -0.004
(0.003)
Constant -0.734
(0.467)
N 725

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Source : Auteurs
La croissance du PIB réel (CrPIB) affecte également négativement et significativement le crédit
au secteur privé ; une augmentation de 1% de CrPIB baisse le crédit privé de 0,004%. Ce
résultat peut indiquer qu’en période de croissance, les entreprises autofinancent davantage leurs
investissements, réduisant ainsi leur recours au crédit bancaire. Il peut aussi refléter une
structure économique ou I’expansion du PIB est tirée par des secteurs moins dépendants du
financement bancaire. De nombreux pays africains dépendent des exportations de matieres
premicres ; donc une chute des prix mondiaux (choc externe) peut réduire leurs revenus,
fragiliser les entreprises et les emprunteurs, et aussi augmenter le risque de défaut, ceux qui
peuvent freiner le crédit, méme si le PIB est affecté par d'autres facteurs.
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Enfin, la production agricole (Prod Agri) présente un effet positif et significatif sur le crédit
privé, une augmentation de 1% de la production agricole acroit le crédit privé de 0,001% ;
montrant que la dynamisation du secteur agricole est accompagnée d’une augmentation de la
demande de financement, notamment pour les intrants, I’équipement et les activités de
transformation. Sur le plan économétrique, la significativité révele que ce résultat est robuste et
non attribuable a un biais d’omission.

Les résultats de robustesse selon le niveau de revenu (Tableau 7) confirment la stabilité des
estimations du modéle dynamique tout en mettant en évidence certaines variations entre les
pays a revenu faible (ASS-RF) et ceux a revenu intermédiaire (ASS-RI). Pour les deux groupes,
la stabilité politique et I’absence de violence (SPeAV) exercent un effet négatif et significatif
sur le crédit au secteur privé. Ce résultat, cohérent avec 1’estimation principale, suggere qu’une
amélioration de la stabilité politique est associée a une contraction du crédit, ce qui peut refléter
un comportement prudent des institutions financieres ou une moindre demande de financement
en période de stabilité politique.

L’ouverture commerciale (10uvC) influence positivement et significativement le
développement financier (L.ICrP) dans les deux groupes, confirmant que I’intégration aux
€changes internationaux constitue un levier important pour I’expansion du crédit.

Le terme d’interaction entre la stabilité politique et I’ouverture commerciale (SP_OC) exerce
¢galement un effet positif et significatif sur le développement financier. Ce résultat confirme
que la combinaison d’un environnement plus stable et d’une ouverture commerciale accrue
renforce le développement financier, avec un effet particuliérement marqué dans les pays a
revenu intermédiaire, ou les capacités d’absorption financiéres sont généralement plus

importantes.
Tableau 7 : Robustesse selon le niveau de revenu.

ASS RF ASS RI
1CrP ICrP
Coefficient Coefficient
(Ecart-type) (Ecart-type)
L.ICrP 0.867*** 0.844%**
(0.036) (0.048)
SPeAV -0.277** -0.956*
(0.097) (0.486)
10uvC 0.097%** 0.192%*
(0.027) (0.079)
SP OC 0.072%* 0.233%*
(0.025) (0.115)
Infla -0.008*** -0.001 ***
(0.001) (0.000)
CrPIB -0.005%** -0.008**
(0.002) (0.003)
Prod Agri 0.001 0.001
(0.000) (0.001)
IDE 0.001 -0.005
(0.001) (0.003)
Constant -0.006 -0.408
(0.097) (0.350)
N 360 365
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
RF : Revenu faible ; RI : Revenu Intermédiaire
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En ce qui concerne les variables de contrdle, I’inflation (Infla) présente un effet négatif et
significatif sur le développement financier, traduisant son effet dissuasif sur I’offre et la
demande de crédit. De méme, la croissance réelle du PIB (CrPIB) influence négativement et
significativement le crédit privé dans les deux groupes, ce qui peut s’expliquer par une
croissance économique tirée par des secteurs faiblement bancarisés ou par un recours accru a
I’autofinancement en période d’expansion.

Les résultats de robustesse selon la région géographique (Tableau 8) montrent qu’en Afrique
de I’Ouest (AO) et en Afrique centrale (AC), la stabilité politique et I’absence de violence
(SPeAV) exercent un effet négatif et significatif sur le crédit au secteur privé (L.ICrP). Ce
résultat peut s’expliquer par plusieurs caractéristiques structurelles des économies dans ces
régions. Il se peut que dans ces régions, en période de stabilité politique, une grande partie de
I’activité économique reste dominée par le secteur informel, qui fonctionne en dehors du
systeme bancaire et génere une faible demande de crédit formel (Beck et al. 2011). Par ailleurs,
la faible bancarisation des ménages et des PME limite la transmission des gains institutionnels
vers le crédit privé ; les banques, en I’absence de projets formels solvables, privilégient souvent
les titres publics ou les financements a faible risque. De plus, la faible profondeur des marchés
financiers non bancaires (marchés de capitaux, microfinance, etc.) réduit les mécanismes de
complémentarité financiere, ce qui freine I’expansion du crédit méme dans un environnement
politiquement stable (Beck et Levine, 2004). En revanche, cet effet est non significatif en
Afrique de I’Est (AE) et en Afrique australe (AA), ce qui indique une faible sensibilité du crédit

a la dimension politique dans ces sous-régions.
Tableau 8 : Robustesse selon la région géographique

AO AC AE AA
GMM GMM GMM GMM
Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient
(Ecart-type) (Ecart-type) (Ecart-type) (Ecart-type)
L.ICrP 0.826%*** 0.840%*** 0.935%*:* 0.924 %
(0.031) (0.020) (0.038) (0.038)
SPeAV -1.417* -0.652%** -0.076 -0.352
(0.578) (0.163) (0.146) (0.301)
10uvC 0.225* 0.151* 0.149* 0.008
(0.099) (0.060) (0.063) (0.053)
SP_OC 0.355* 0.153%*** 0.006 0.079
(0.140) (0.040) (0.038) (0.065)
Infla -0.006%** -0.007*** -0.006%** -0.001***
(0.002) (0.001) (0.002) (0.000)
CrPIB -0.007* -0.005%* -0.001 0.000
(0.004) (0.002) (0.002) (0.005)
Prod Agri 0.000 0.001 0.001 -0.002
(0.000) (0.001) (0.001) (0.001)
IDE -0.001 -0.001 -0.001 0.003
(0.003) (0.001) (0.005) (0.002)
Constant -0.357 -0.291 -0.417* 0.446*
(0.400) (0.288) (0.193) (0.219)
N 213 125 188 133
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
AO : Afrique de 'ouest ; AC : Afrique centrale ; AE : Afrique de 'est ; AA : Afrique
australe -

Source : Auteurs

Le taux d’ouverture commerciale (10uvC) présente un effet positif et significatif sur le
développement financier (L.ICtP) en Afrique de 1’Ouest, en Afrique centrale et en Afrique de
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I’Est, confirmant que I’intégration économique favorise 1’expansion du crédit dans ces zones.
En Afrique australe, I’effet apparait toutefois non significatif, suggérant une structure financiére
moins dépendante de 1’ouverture commerciale.

L’effet d’interaction entre la stabilité politique et ’ouverture commerciale (SP_OC) est positif
et significatif en Afrique de 1I’Ouest et en Afrique centrale, ce qui indique que la combinaison
d’un environnement politique stable et d’une plus grande ouverture commerciale renforce le
développement financier dans ces régions. Dans les autres zones, 1’effet n’est pas significatif,
traduisant une absence de synergie entre les deux dimensions institutionnelle et commerciale.
L’inflation (Infla) exerce un effet négatif et significatif sur le développement financier (L.1CrP)
dans I’ensemble des régions, confirmant que la hausse généralisée des prix fragilise la stabilité
financiere et décourage I’offre et la demande de crédit.

Enfin, la croissance du PIB réel (CrPIB) présente un effet négatif sur le développement
financier, particuliecrement marqué en Afrique de I’ouest et en Afrique centrale. Cela peut
s’expliquer par une croissance économique principalement portée par des secteurs informels ou
peu bancarisés, limitant ainsi le recours au financement bancaire.

L’ensemble des résultats issus de I’estimation du modele dynamique par la méthode des
moments généralisés en systtme (GMM-systeme), complétés par les analyses de robustesse
selon le niveau de revenu et la région géographique, apporte un éclairage cohérent et approfondi
sur les déterminants du développement financier en Afrique subsaharienne. Les estimations
principales montrent que la stabilité politique exerce un effet négatif et significatif sur le crédit
au secteur privé suggérant que I’amélioration du climat politique ne s’accompagne pas
mécaniquement d’un dynamisme accru du financement bancaire. Ce résultat confirmé dans
plusieurs sous-groupes, met en évidence la nécessité d’analyser la structure des systémes
financiers africains ou la stabilité institutionnelle peut s’associer a des comportements prudents
ou a une faible demande de crédit.

A T’inverse, ’ouverture commerciale se révéle étre un déterminant robuste et positif du
développement financier traduisant le rdle central de I’intégration économique dans la
stimulation de I’activité¢ bancaire. De maniére complémentaire, le terme d’interaction entre
stabilité politique et ouverture commerciale met en lumiére une synergie significative dans de
nombreuses zones en particulier en Afrique de 1’Ouest et en Afrique centrale. Lorsque les pays
combinent un environnement politique plus stable a une ouverture accrue, les effets sur le
développement financier se renforcent mutuellement.

Les variables macroéconomiques de controle confirment les tendances attendues. L’inflation
exerce systématiquement un effet négatif sur le crédit privé illustrant son réle perturbateur sur
la liquidité bancaire, les anticipations et le colit réel de I’emprunt. La croissance économique
quant a elle affiche un effet négatif dans plusieurs contextes, suggérant une croissance peu
inclusive, portée par des secteurs informels ou faiblement bancarisés, ce qui limite I’absorption
du crédit bancaire. A I’inverse, la production agricole, lorsqu’elle est prise en compte, renforce
positivement le financement montrant I’importance de ce secteur dans la dynamique du crédit.
Les analyses de robustesse par niveau de revenu confirment I’hétérogénéité des effets. Les pays
a revenu intermédiaire présentent une plus forte sensibilité aux interactions entre stabilité
politique et ouverture commerciale, tandis que les pays faibles restent plus vulnérables aux
chocs macroéconomiques comme 1’inflation. Les robustesses régionales révelent également des
dynamiques différenciées, notamment en Afrique de I’Est et en Afrique Australe, ou certaines
relations deviennent non significatives suggérant des structures financieres plus diversifiées ou
moins exposées aux facteurs institutionnels.

Force est de constater que, les résultats démontrent que le développement financier en Afrique
subsaharienne repose sur un ensemble de facteurs institutionnels, commerciaux et
macroéconomiques dont I’intensité varie selon les groupes de pays. Ils soulignent la nécessité
de politiques intégrées, associant amélioration du climat politique, renforcement de 1’ouverture
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commerciale, maitrise de [D’inflation et diversification économique, afin de stimuler
durablement le financement du secteur privé.

5. Implications de politique économique

Les résultats obtenus mettent en évidence plusieurs implications importantes pour les décideurs
publics des pays d’ Afrique subsaharienne, aussi bien a revenu faible qu’a revenu intermédiaire.
D’abord, I’effet négatif et significatif de la stabilité politique sur le crédit privé, observé de
maniére robuste dans I’ensemble des échantillons suggére que 1’amélioration du climat
politique ne suffit pas, a elle seule, a dynamiser le développement financier. Les autorités
devraient donc accompagner les périodes de stabilité politique pour améliorer la qualité de la
supervision bancaire par des mesures visant a développer les bureaux de crédit et les registres
de siiretés et a promouvoir la formalisation des entreprises, notamment des PME et des acteurs
du secteur informel. Des mécanismes concrets tels que la simplification des procédures
administratives, 1’¢élargissement de 1’identification financiere et le soutien aux institutions
financieres non bancaires permettront de transformer la stabilité politique en une expansion
effective du crédit privé, ou encore des dispositifs favorisant I’acces au crédit pour les ménages
et les entreprises.

Ensuite, I’effet positif et significatif de I’ouverture commerciale souligne la nécessité de
renforcer 1’intégration des €conomies africaines dans les échanges internationaux. Les
gouvernements ont intérét a poursuivre les réformes structurelles liées a la facilitation du
commerce, telles que la réduction des colts logistiques, 1’amélioration des infrastructures de
transport et la simplification des procédures douaniéres. Et ils devraient aussi renforcer la mise
en ceuvre de politiques d’ouverture commerciale cohérentes, en soutenant 1’intégration
régionale a travers la ZLECAT. La stabilité politique peut étre valorisée par la sécurisation des
échanges transfrontaliers, la réduction des barriéres non tarifaires et I’harmonisation des normes
commerciales, ce qui réduit les risques pergus par les banques et stimule le financement des
activités liées au commerce extérieur. Une plus grande participation aux chaines de valeur
régionales et mondiales pourrait également stimuler la demande de financement et renforcer le
role du systéme bancaire dans le soutien a I’activité économique.

L’effet positif du terme d’interaction entre la stabilité politique et I’ouverture commerciale
révele qu’une politique cohérente, combinant amélioration du climat politique et promotion de
I’ouverture extérieure, produit un impact plus important sur le développement financier, surtout
dans les pays a revenu intermédiaire. Cette synergie plaide pour des réformes coordonnées : la
consolidation du cadre institutionnel doit aller de pair avec une stratégie d’intégration
commerciale afin de maximiser les retombées sur le secteur financier. Cela implique
notamment la mise en place d’un environnement réglementaire stable, prévisible et propice aux
investissements prives.

Par ailleurs, ’impact négatif de I’inflation sur le crédit privé met en lumiere I’importance de
maintenir la stabilité des prix comme pilier central de la politique économique. Les autorités
monétaires devraient renforcer les instruments de controle de I’inflation, améliorer la
transmission de la politique monétaire et veiller a une meilleure discipline budgétaire, afin de
préserver la confiance dans le systéme financier et éviter la contraction du crédit. Un
environnement macroéconomique stable réduit les primes de risque et encourage les banques a
accorder des crédits a plus long terme au secteur privé.

Enfin, I’effet négatif de la croissance du PIB sur le crédit dans les deux groupes suggere que la
croissance économique observée dans certains pays africains demeure insuffisamment inclusive
ou trop concentrée dans des secteurs faiblement bancarisés. Dés lors, les autorités publiques
doivent favoriser une diversification économique plus orientée vers les secteurs structurants,
créateurs de valeur ajoutée et demandeurs de financement. Des programmes de soutien au
secteur agricole, dont 1’effet positif sur le crédit est confirmé dans les estimations, pourraient
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¢galement jouer un role déterminant pour élargir la base productive et renforcer la demande de
financement.

6. Conclusion

L’objectif général de cette étude était d’examiner 1’effet de la stabilité politique, de 1’ouverture
commerciale et de leur interaction sur le développement financier en Afrique subsaharienne, a
travers un modele dynamique estimé par la méthode GMM en systéme. Les résultats obtenus
montrent que la stabilité politique et absence de violence (SPeAV) exercent un effet négatif et
significatif sur le crédit au secteur privé, ce qui suggere que la seule amélioration du climat
politique ne se traduit pas mécaniquement par une expansion du financement bancaire. A
I’inverse, 1’ouverture commerciale (IOuvC) influence positivement et significativement le
crédit au secteur prive, traduisant le role de I’intégration économique dans la stimulation de
I’activité financiére. Par ailleurs, I’interaction entre stabilité politique et ouverture commerciale
(SP_OC) affiche un effet positif et significatif, indiquant que la stabilité politique devient
favorable au développement financier lorsqu’elle est associée a une intensification des échanges
commerciaux. Les tests de robustesse selon le niveau de revenu et la région confirment la
solidité de ces conclusions.

Cette ¢étude comporte néanmoins plusieurs limites. Le développement financier est appréhendé
uniquement a travers le ratio du crédit au secteur privé, ce qui ne couvre pas les dimensions
liées aux marchés financiers, a 1’inclusion financiére ou a I’innovation numérique. De plus, la
variable de stabilité politique ne saisit qu’imparfaitement la complexité institutionnelle et les
nuances de gouvernance. Enfin, des contraintes de disponibilit¢ des données ont entrainé
I’exclusion de certaines années et de certains pays, ce qui peut réduire la portée généralisable
des résultats. L’application du modele dynamique par GMM (Méthode des Moments
Généralisés) demande une grande rigueur dans le choix des instruments et une attention
particuliére aux tests de validité pour éviter des résultats biaisés ou non robustes.

Ces limites ouvrent plusieurs pistes de recherche futures. Des approches alternatives telles que
le panel ARDL pourraient permettre de distinguer plus clairement les effets de court et de long
terme. L’utilisation de mod¢les a seuil offrirait la possibilité d’identifier des niveaux critiques
de stabilité politique ou d’ouverture commerciale a partir desquels leurs effets sur le
développement financier changent. Ces modéles contribueraient a enrichir la compréhension
des mécanismes reliant stabilité politique, ouverture commerciale et développement financier
en Afrique subsaharienne.

Au regard des effets estimés, les décideurs publics gagneraient a renforcer la stabilité politique
tout en 1’accompagnant de politiques commerciales favorisant une intégration plus profonde
des économies africaines. En effet, les résultats montrent que la stabilité devient bénéfique
lorsqu’elle interagit avec une ouverture commerciale accrue. Les autorités monétaires doivent,
quant a elles, poursuivre leurs efforts en matiére de stabilité des prix afin de préserver la
confiance dans le secteur financier. Enfin, la promotion du secteur agricole apparait comme un
levier important pour stimuler la demande de financement et renforcer la résilience des
économies rurales.

Pour les recherches futures, il serait pertinent d’élargir I’analyse a d’autres indicateurs de
développement financier, notamment la profondeur des marchés de capitaux, la digitalisation
des services financiers et I’inclusion financiére. L’intégration de variables institutionnelles plus
détaillées, ainsi que le recours a des approches spatiales ou a des modeles non linéaires (modeles
a seuils), offriraient également une meilleure compréhension des mécanismes reliant stabilité
politique, ouverture commerciale et développement financier.
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