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Les	Condi*ons	Du	DÉVEloppement	Financier	Et	Leurs	EFFets	SUR	La	
Croissance	ÉCOnomique:	Une	Approche	En	DonnÉES	De	Panel	

Par*e	(2)	

3.	Essai	d’inves*ga*on	empirique	
	3.1.	L’impact	du	développement	financier	sur	la	croissance	économique	
L'objec9f	 de	 cet	 ar9cle	 est	 d'es9mer,	 à	 par9r	 des	 données	 de	 panel,	 l'impact	 du	
développement	financier	sur	la	croissance	économique	dans	la	région	MENA.	L’intérêt	
que	nous	portons	pour	 les	méthodes	de	 l’économétrie	des	données	en	panel,	réside	
dans	 le	 fait	qu’elles	permeaent	d’étudier	 l’impact	du	développement	financier	sur	 la	
croissance	 économique	 dans	 sa	 diversité	 comme	 dans	 sa	 dynamique.	 En	 effet,	 les	
données	en	panel	intègrent	les	deux	dimensions	de	l’impact	des	facteurs	financier	sur	
la	 croissance	 économique	 à	 savoir:	 la	 dimension	 individuelle	 et	 la	 dimension	
temporelle.	 Ceae	 double	 dimension	 confère	 aux	 méthodes	 de	 l’économétrie	 des	
données	 de	 panel,	 un	 avantage	 certain	 par	 rapport	 aux	 autres	 méthodes	 sur	 les	
données	temporelles	ou	en	coupe	transversale.	
	3.1.1.	Méthodologie	de	l’étude:	
Dans	ceae	par9e,	nous	allons	traiter	économétriquement	la	rela9on	entre	les	facteurs	
financiers	et	la	croissance	économique.	Pour	ce	faire,	nous	effectuons,	en	premier	lieu,	
le	test	de	spécifica9on	d’homogénéité	ou	d’hétérogénéité	du	processus	générateur	de	
données	qui	a	pour	but	de	 tester	 l'égalité	des	coefficients	du	modèle	étudié	dans	 la	
dimension	individuelle.	Ensuite,	nous	passons	à	l’es9ma9on	du	modèle	avec	l’une	des	
trois	méthodes	d’es9ma9on	qui	ont	été	envisagées	pour	es9mer	notre	échan9llon	de	
données	 de	 panel	 :	 une	 es9ma9on	 par	 la	 méthode	 des	moindres	 carrés	 ordinaires	
(MCO);	une	es9ma9on	avec	effets	fixes;	ou	une	es9ma9on	avec	effets	aléatoires.	Etant	
donné	que	la	technique	(MCO)	peut-être	biaisée	si	l’hétérogénéité	inhérente	des	pays	
est	 négligée,	 les	 tests	 ont	 montré	 que	 généralement	 les	 modèles	 à	 effets	 fixes	 ou	
aléatoires	fournissent	un	meilleur	ajustement.	
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Il	 faut	donc,	 savoir	 quel	 est	 le	bon	modèle	pour	notre	échan9llon	 (modèle	à	 effets	
fixes	ou	à	effets	aléatoires).	Pour	ce	faire,	nous	allons	procéder	à	une	analyse	de	test	
de	spécifica9on	de	Hausman.	
	3.1.2.	Spécifica*on	du	modèle	et	variables	u*lisées	
La	 prise	 en	 compte	 de	 données	 individuelles	 et	 temporelles	 nous	 a	 permis	 de	
s’acheminer	 vers	une	es9ma9on	en	données	de	panel	 et	 de	mieux	 appréhender	 les	
facteurs	 suscep9bles	 d’expliquer	 la	 croissance.	 L’analyse	 empirique	 se	 base	 sur	 des	
données	annuelles	pour	un	échan9llon	de	11	pays	de	la	région	MENA 	s’étalant	sur	un	1

horizon	de	34	ans	allant	de	1980	jusqu’à	2013 .	2

La	spécifica9on	du	modèle	de	base	est	la	suivante:	

Ceae	 équa9on	 pourrait	 s’interpréter	 dans	 le	 cadre	 d’une	 analyse	 en	 panel	 sous	 la	
forme	développée	suivante	:	
Où:		

:	représente	 la	variable	endogène	du	modèle	«	 la	croissance	économique	»,	
elle	est	mesurée	par	le	produit	intérieur	brut	par	habitant	du	pays	i	pendant	
la	période	t	;	
:	représente	le	développement	financier.	Dans	notre	étude	nous	avons	penché	
sur	deux	indicateurs	du	développement	financier	à	savoir:	

-	 Les	 crédits	 accordés	 au	 secteur	 privé	 en	 pourcentage	 de	 PIB	 (CSP):	 Cet	
indicateur	 fait	 référence	 aux	 ressources	 financières	 fournies	 au	 secteur	 privé,	
notamment	par	 le	 biais	 de	prêts,	 d’achats	 de	9tres	 autres	 que	 les	 ac9ons,	 de	
crédits	commerciaux	et	d’autres	comptes	débiteurs	qui	cons9tuent	des	créances	
à	 rembourser.	 Il	 reflète,	 entre	 autres,	 la	 capacité	 des	 banques	 à	 mobiliser	
l’épargne	 et	 à	 améliorer	 son	 affecta9on.	 En	 effet,	 plus	 ce	 ra9o	 est	 important,	
plus	le	secteur	bancaire	est	développé.	

Bahreïn, Arabie Saoudite, Émirats Arabes Unis, Kuwait, Maroc, Jordanie, Tunisie, Iran, Oman, Algérie, 1

Egypte
Le choix des pays et de la durée est fait suivant la disponibilité des données.2
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-	 Ra;o	 passif	 de	 liquidité	 des	 banques	 au	 PIB	 (M2):	 ceci	 a	 été	 choisie	 de	
manière	 à	 refléter	 la	 taille	 du	 secteur	 financier	 et	 de	 l'approfondissement	
financier.		
CDFu:	 représente	 les	 condi9ons	du	développement	financier.	 En	effet,	 le	modèle	est	
complété	 par	 une	 série	 de	 variables	macro-économique	 de	 contrôle	 habituellement	
introduites	dans	ce	genre	d’es9ma9ons	et	qui	représentent	les	condi9ons	nécessaires	
pour	la	réussite	de	ceae	rela9on,	il	s’agit	de	:	
*	L’ouverture	commerciale	(OPEN)	:	cet	indicateur	mesure	le	degré	d’ouverture	
de	 l’économie.	 Il	 correspond	à	 la	somme	des	exporta9ons	et	des	 importa9ons	
rapportée	au	PIB.	
*	 Consomma9on	 publique	 (GOV)	 :	 ceae	 variable	 représente	 l’efficacité	 des	
poli9ques	 macroéconomiques	 domes9ques	 d’un	 pays.	 elle	 correspond	 à	 la	
dépense	de	consomma9on	finale	des	administra9ons	publiques	en	pourcentage	
du	PIB.	
*	 La	 liberté	 civile	 (CIVIL)	 :	 l’indice	 de	 la	 liberté	 civile	 exprime	 la	 liberté	
économique,	 il	 inclue	 la	 libre	 expression,	 la	 qualité	 des	 ins9tu9ons	 et	
l’autonomie	 individuelle	 sans	 l’interférence	 des	 pouvoirs	 publics.	 Cet	 indice	 a	
été	 soutenu	 par	 la	 liaérature	 économique,	 qui	 différait	 sur	 l'iden9fica9on	 de	
signal	de	 la	variable.	Cependant,	 la	plupart	des	études	étaient	en	faveur	d'une	
rela9on	posi9ve	entre	la	liberté	démocra9que	et	la	croissance	économique	dans	
le	sens	où	 la	variable	portera	un	signal	néga9f	parce	que	 l'ordre	de	degrés	de	
liberté	 prend	 la	 forme	 inversée	 ou	 7	 représente	 une	 quasi-absence	 de	 liberté	
civile.	Cet	indicateur	reflète	le	niveau	du	développement	ins9tu9onnel	du	pays.	
Uit:	Le	terme	d’erreur	
Cependant,	le	choix	a	été	effectué	dans	ceae	étude	de	retarder	d’une	période	la	
valeur	de	la	variable	à	expliquer.	La	formula9on	complète	de	notre	modèle	est	la	

suivante:	
4.	Résultats	des	es*ma*ons	et	interpréta*ons	
	4.1.	Sta*s*ques	descrip*ves	:	
Le	 tableau	 ci-dessus	 présente	 les	 sta9s9ques	 descrip9ves	 pour	 la	 croissance	
économique,	 les	 passifs	 liquides,	 les	 crédits	 accordés	 au	 secteur	 privé,	 la	
consomma9on	 publique,	 le	 degré	 d’ouverture	 commerciale,	 et	 la	 liberté	 civil,	 les	
données	se	compose	de	11	pays	de	la	région	MENA	sur	la	période	1980-2013.	Certains	
pays	ont	été	exclus	en	raison	de	données	manquantes.	

Tableau	(01)	:	Sta9s9ques	descrip9ves	de	l’échan9llon	
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Source:	Calculé	par	les	auteurs	en	u9lisant	Eviews	6.1.	
Les	sta9s9ques	descrip9ves	de	notre	étude	renseignent	sur	une	moyenne	de	taux	de	
croissance	de	PIB	réel	par	habitant	de	(9484.572)	avec	un	maximum	de	(54548.62)	et	
un	minimum	de	(5094150).	La	valeur	moyenne	des	passifs	liquides	a	aaeint	le	niveau	
de	(62.19876)	par	rapport	aux	crédits	fournis	aux	secteurs	privés	(40.98142).		
	4.2.	Le	test	d’homogénéité	du	processus	générateur	de	données	
Avant	 de	 passer	 à	 l’es9ma9on	 des	 coefficients	 du	 modèle,	 il	 convient	 d’abord	 de	
vérifier	la	présence	des	effets	individuels	dans	nos	données,	et	cela,	à	travers	les	tests	
de	spécifica9on	suivants	:	
(*)	Test	d’homogénéité	globale	:	
Nous	commençons	nos	es9ma9ons	par	le	test	d’homogénéité	totale	sous	

l’hypothèse	:		
La	sta9s9que	de	Fischer	F	associée	au	test	d’homogénéité	totale	s’écrit	sous	la	forme	

suivante:	
Où	:	
	SCR1:	désigne	la	somme	des	carrés	des	résidus	du	modèle	suivant:	
� 	
SCR1,c:	la	somme	des	carrés	des	résidus	du	modèle	contraint:		 	
Les	 conclusions	 de	 ce	 test	 sont	 les	 suivantes:	 si	 nous	 acceptons	 l’hypothèse	 nulle	
d’homogénéité,	nous	obtenons	alors	un	modèle	pooled	totalement	homogène	;	mais	

Variables Observa*ons Moyenne Médiane Ecart	type Maximum Minimum

GDP 374 9484.	572 43.10849 11623.35 54548.62 5094150

GOV 374 19.00362 17.77883 6.648004 76.22212 5.757321

M2 374 62.	19876 57.44634 28.30636 192.2391 10.16685

CSP 374 40.98142 93.54561 20.85435 93.54561 3907417

OPEN 374 87.92220 84.60405 38.51838 251.1389 1377244

CIVIL 374 5.232620 50.00000 0.829681 7.000000 3.000000
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si	nous	rejetons	l’hypothèse	nulle,	nous	passons	à	une	seconde	étape	qui	consiste	à	
déterminer	si	l’hétérogénéité	provient	des	coefficients� .	
	Dans	le	cadre	de	notre	échan9llon,	les	résultats	d’es9ma9on	montrent	que	:	
*	Le	résultat	d’es9ma9on	du	modèle	(2)	contraint	montre	que	SCR1,c=	0.	967270		
*	Pour	le	modèle	non	contraint	(modèle	(1)),	SCR1=	7.100186	—	Donc,	la	réalisa9on	
de	la	sta9s9que	Fischer	associée	au	test		 ,	F1=	3.331688	
*	Ainsi,	nous	avons	vu	précédemment	que	F1	 suivait	un	Fischer	avec	 (N-1)	 (K+1)	et	
NT-	N(K+1)	degrés	de	liberté,	—	donc	:	F(70,	270	)	≈	1.54	
F1	=	3.331688	˃	F	(70,	270)	≈	1.36	—	Donc,	nous	rejetons	l’hypothèse	nulle	 d’égalité	
des	constantes	et	� des	coefficients	� .	Il	convient	donc	de	passer	au	:	
(*)	Test	d’homogénéité	des	coefficients		� :	
Ce	dernier	a	pour	but	de	tester	l’hypothèse	d’égalité	des	coefficients	entre	les	pays	
sous	l’hypothèse	:		

Où,	SCR1	désigne	la	somme	des	carrés	des	résidus	du	modèle	(1)	et	SCR1,c	 la	somme	
des	 carrés	 des	 résidus	 du	 modèle	 contraint	 (modèle	 à	 effets	 individuels):	
� 	
Les	résultats	indiquent	que	:		
SCR1	=	7.100186		—	SCR1,c=	0.971457	donc	F2=	0.102311	et	F	(60,	270)	≈1.44		
Puisque	F2˂	F	(60,	270),	 l’hypothèse	 	 	nulle	ne	peut	pas	être	rejetée,	dans	ce	cas,	
nous	confirmons	donc	la	structure	de	panel	puisque	l’on	est	en	droit	de	supposer	qu’il	
existe	des	coefficients	communs	pour	tous	les	pays	entre	la	croissance	économique	et	
les	variables	explica9ves.	
(*)	Test	d’homogénéité	des	constantes		� :	
Il	reste	enfin	d’étudier	le	test	d’homogénéité	de	coefficient	� :	
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SCR1,c:	 Désigne	 la	 somme	 des	 carrés	 des	 résidus	 du	 modèle	 (1)	 sous	 l‘hypothèse	
(modèle	 à	 effets	 individuels)	 et	 SCR1,c	 la	 somme	 des	 carrés	 des	 résidus	 du	 modèle	
contraint	(modèle	de	pooled):	� 	
Dans	le	cadre	de	notre	modèle,	les	résultats	indiquent	que	:	
SCR1,c	=	0.971457	—	SCR1,c=	0.967270,	d’où	F3=	15.386820	et	F	(10,	357)	≈	1.88		
Nous	observons	que	:	F3	˃	F	(5,	174)	donc,	nous	rejetons	l’hypothèse	nulle	 d’égalité	
des	constantes	� ,	ce	résultat	indique	qu’il	est	nécessaire	d’introduire	des	effets	
individuels	dans	notre	modèle.	La	spécifica9on	finale	de	notre	modèle	est	donc	:	

4.	3.	Le	test	de	spécifica*on	de	Hausman	
Puisque	 la	 présence	 des	 effets	 individuels	 est	 confirmée,	 il	 convient	 donc	 de	
déterminer	quelle	est	l’hypothèse	la	plus	appropriée	pour	notre	modèle	(l’hypothèse	à	
effets	fixes	ou	celles	à	effets	aléatoire).	Pour	cela,	nous	devons	se	 référer	au	 test	de	
Hausman	(1978)	qui	permet	de	dis9nguer	entre	les	deux	cas	:	le	modèle	à	effet	fixe	et	
le	modèle	à	effet	aléatoire.	
Le	 tableau	 suivant	 présente	 les	 principaux	 résultats	 du	 test	 de	 Hausman	 sous	
l’hypothèse	 nulle	 � de	 présence	 d’effet	 aléatoire	 et	 l’hypothèse	 alterna9ve� 	 qui	
indique	la	présence	des	effets	individuels	fixes.	

Tableau	(02)	:	Test	de	spécifica9on	de	Hausman	

(*)	désigne	le	niveaux	de	significa9on	au	seuil	de	5	%	
Source	:	élabora9on	personnelle	à	par9r	des	résultats	d’es9ma9on	en	u9lisant	Eviews	6.	

Les	résultats	du	test	d’Hausman	(1978)	donne	la	sta9s9que	x2	(6)	=	47.4048,	la	P-value	
est	 inférieur	 au	 niveau	 de	 confiance	 5%,	 donc	 nous	 rejetons	 l’hypothèse	 nulle	
d’absence	 de	 corréla9on	 entre	 les	 effets	 individuels	 et	 les	 variables	 explica9ves	 et	
nous	u9lisons	par	conséquent	le	modèle	à	effets	individuelles	fixes.	

.4	 Les	 résultats	 des	 régressions	 de	 l’impact	 du	 développement	 financier	 sur	 la	
croissance	économiques		

Valeur du test (Chi-Square.Statistic)P-Value

47.40480.0000(*)
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Conformément	 aux	 résultats	 des	 tests	 de	 spécifica9on,	 les	 régressions	 ont	 été	
effectuées	par	la	méthode	des	effets	individuels	fixes.	Le	tableau	suivant	présente	les	
résultats	des	es9ma9ons.	

	Tableau	(03):	l’impact	du	développement	financier	sur	la	croissance	économique	

	Notes:	les	t	sta9s9ques	sont	entre	parenthèses.	***	Significa9f	au	seuil	de	1%	au	plus,	**	Significa9f	
au	seuil	de	5%	au	plus,	et	*	significa9f	au	seuil	de	10%	au	plus.	

Source:	élabora9on	personnelle	à	par9r	des	résultats	d’es9ma9on	en	u9lisant	Eviews	6.	
Le	 tableau	 résume	 les	 résultats	 de	 la	 régression	 des	 indicateurs	 du	 développement	
financier	 sur	 la	 croissance	 économique	 après	 contrôle	 de	 l’équa9on	 par	 un	 certain	
nombre	de	variables	macroéconomiques.	Nous	remarquons	à	par9r	de	ce	tableau	qu’il	
y	a	des	variables	explica9ves	qui	sont	sta9s9quement	significa9ves	alors	que	d’autres	
ne	le	sont	pas,	et	par	la	suite	qui	n’ont	pas	d’un	impact	sur	notre	variable	endogène.	

Variable à expliquer GDP: le taux de croissance mesurée par le PIB réel par habitant

Période: 1980-2013 ; T = 34 ; N = 11 ; Total panel observations: 34×11 = 374 Obs

Variables explicatives Modèle à effets fixes

Constante 5809.411 
(3.8147)***

GDP (-1) 0.9051 
(38.5649)***

CSP 28.2334 
(-2.6293)***

M2 8.2000 
(0.8384)*

OPEN
2.9796 

(0.4463)*

GOV
-213.1490 

(-6.4392)***

CIVIL
-42.9770 

(-0.2123)**

0.9714

R2 ajusté 0.9701

Prob 
(F- statistic)

0.000000 
735.9974

www.giem.info � 34الصفحة | 

اOقتصاد

http://www.giem.info


العدد 44   |  كانون ثاني/ يناير  |  2016

*	Le	coefficient	de	détermina9on	(R2)	est	de	97.14%,	la	variance	expliquée	représente	
environ	 97%	 de	 la	 variance	 totale,	 donc	 il	 y	 a	 une	 forte	 rela9on	 entre	 les	 variables	
explica9ves	et	la	variables	endogène.	
*	La	valeur	de	la	probabilité	de	la	sta9s9que	de	Fisher	est	de	(0.0000),	elle	signifie	que	
le	modèle	est	globalement	significa9f.	
*	 La	 variable	 (GDPt-1)	 est	 corrélée	 posi9vement	 et	 d’une	manière	 significa9ve	 avec	
notre	variable	à	expliquer	(GDPt).	En	d’autres	termes,	le	taux	de	croissance	de	PIB	réel	
par	habitant	de	l’année	(t)	dépend	d’une	manière	posi9ve	et	significa9ve	de	celui	de	
l’année	(t-1).	
*	En	ce	qui	concerne	 l’effet	du	développement	bancaire,	 la	variable	 (CSP)	agit	d’une	
manière	 posi9ve	 et	 significa9ve	 sur	 le	 taux	 de	 croissance	 de	 PIB	 réel	 par	 habitant	
(GDP).	 Le	 financement	 par	 des	 crédits	 bancaires	 permet	 de	 réduire	 les	 coûts	 de	
recherche	d’informa9on	et	de	réduire	les	coûts	de	transac9on.	Par	conséquent	le	coût	
de	financement	se	réduit	et	 la	performance	s’améliore.	De	ce	fait	nous	pouvons	dire	
que	les	crédits	bancaires	permeaent	de	s9muler	l’inves9ssement	capable	de	réduire	le	
chômage	d’augmenter	l’épargne	et	d’améliorer	le	revenu	des	ménages.	
*	Nous	constatons	aussi	que	l’indicateur	(M2)	est	de	signe	posi9f	et	significa9f,	ce	qui	
explique	que	cet	indicateur	influe	aussi	posi9vement	sur	la	croissance	économique.	Ce	
résultat	 indique	que	 l’augmenta9on	de	 la	 liquidité,	 réalisée	par	 les	banques,	à	cause	
de	la	libéralisa9on	des	secteurs	bancaires	et	financiers	dans	plusieurs	pays	de	la	région	
MENA,	a	par9cipé	à	la	s9mula9on	de	la	croissance	économique.		
*	 De	 même,	 le	 degré	 d’ouverture	 commerciale	 contribue	 posi9vement	 et	
significa9vement	à	la	croissance	économique	à	travers	la	libéralisa9on	commerciale	et	
une	 meilleure	 compé99vité	 dans	 certains	 pays	 de	 la	 région	 dont	 (l’Emirats	 Arabes	
Unis,	Koweït,	Jordanie	et	l’Iran).	Cela	s9pule	que	la	mobilisa9on	accrue	de	l’épargne	et	
la	meilleur	alloca9on	des	ressources	dans	 l’économie,	permeaent	une	extension	des	
possibilités	de	produc9on	et	 l’adop9on	de	techniques	plus	efficaces,	cela	 renforce	 la	
spécialisa9on,	l’innova9on	technologique	et	la	croissance	économique.	
*	 Le	 coefficient	 associé	 à	 la	 consomma9on	 publique	 est	 néga9f	 et	 significa9f.	 Ce	
résultat	 est	 conforme	 aux	 différents	 résultats	 des	 études	 économétriques	 menées	
pour	 déterminer	 la	 rela9on	 entre	 la	 consomma9on	 publique	 et	 la	 croissance.	 Selon	
(Bailey	et	al	2001,	Lys	2002),	la	consomma9on	du	gouvernement	influence	d’une	façon	
indirecte	la	croissance	par	les	décisions	prises	par	le	gouvernement	contre	le	secteur	
privé	en	lui	imposant	des	taxes	à	payés.	Ces	derniers	à	leur	tour	servent	à	financer	les	
achats	 du	 gouvernement,	 ils	 découragent	 le	 secteur	 privé	 à	 inves9r	 en	 raison	 de	 la	
baisse	 des	 rendements,	 des	 inves9ssements	 et	 la	 faible	mo9va9on	 ce	 qui	 réduit	 le	
nombre	 d’heure	 de	 travail.	 Barro	 (1997)	 trouve	 que	 les	 dépenses	 publiques	
n’améliorent	 guère	 la	 produc9vité.	 De	 ce	 fait,	 un	 plus	 grand	 volume	 de	 dépenses	
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publiques	 non	 produc9ves	 et	 de	 la	 fiscalité	 qui	 leur	 est	 associée	 réduit	 le	 taux	 de	
croissance	 pour	 une	 valeur	 de	 départ	 donnée	 du	 PIB	 ;	 ce	 qui	 signifie	 qu’une	
administra9on	importante	nuit	à	la	croissance	économique.	
Ceae	 rela9on	néga9ve	entre	 les	dépenses	de	 l’état	 et	 la	 croissance	économique	est	
expliquée	 par	 le	 fait	 que	 les	 dépenses	 publiques	 sont	 financées,	 en	 par9e,	 par	 les	
impôts,	ceci	peut	entraver	une	alloca9on	efficiente	des	ressources	et	par	conséquent	
réduire	la	croissance	économique.	
*	D’autre	part,	l’indice	de	la	liberté	civile	est	significa9vement	néga9f	avec	un	ordre	de	
degrés	de	liberté	qui	prend	une	forme	inversée	ou	7	représente	une	quasi-absence	de	
liberté	 civile.	Ce	 résultat	est	 conforme	avec	plusieurs	prévisions	 théoriques	 réalisées	
qui	indiquent	la	présence	d’une	rela9on	posi9ve	entre	la	croissance	économique	et	la	
liberté	civile	en	fournissant	un	environnement	approprié	pour	accélérer	la	croissance	
ou	à	 travers	 son	 impact	 sur	 les	déterminants	 fondamentaux	de	 la	 croissance.	Cela	a	
été	 confirmé	par	 l'étude	de	 Limongi	 (1993)	 et	Behrman	 (1999)	 qui	montrent	que	 la	
liberté	 civile	 influe	 posi9vement	 sur	 la	 croissance	 à	 travers	 la	 protec9on	 de	 la	
propriété	 privée,	 qui	 à	 son	 tour	 s9mule	 l'épargne	 et	 l'inves9ssement,	 et	 par	
conséquent,	elle	par9cipe	à	 l'augmenta9on	de	capital	humain	et	 l’améliora9on	de	sa	
qualité.	

Conclusion	
Dans	ce	papier	nous	avons	tenté	d’étudier	la	rela9on	entre	le	développement	financier	
et	la	croissance	économique	dans	la	région	MENA.	Même	si	les	11	pays	de	la	région	de	
notre	étude	ne	présentent	pas	un	trait	homogène	en	ma9ère	des	systèmes	bancaires	
et	 financiers	 et	 le	 niveau	de	développement	 économique,	 le	 test	 d’homogénéité	du	
processus	 générateur	de	données	 et	 l’analyse	descrip9ve	de	 l’évolu9on	de	 ces	deux	
indicateur	(développement	financier	et	économique)	ont	montré	une	même	tendance	
que	 ce	 soit	 à	 la	hausse	ou	à	 la	baisse	durant	 la	période	1980-2013.	Ceci	 permet	de	
confirmer	l’existence	d’une	rela9on	de	dépendance	entre	ces	deux	indicateurs.		
Pour	 rendre	 plus	 explicite	 et	 plus	 objec9f	 l’effet	 du	 développement	 financier	 sur	 la	
croissance	économique,	nous	avons	procédé	par	une	analyse	empirique	en	données	
de	panel	sur	un	échan9llon	de	11	pays	de	la	région	MENA	pour	la	période	1980-2013.	
Les	 résultats	 de	 ceae	 étude	 montrent	 qu’il	 existe	 une	 rela9on	 posi9ve	 entre	 le	
développement	bancaire	et	la	croissance	économique	en	valorisant	le	rôle	des	crédits	
et	 de	 la	 liquidé	 bancaires	 dans	 le	 financement	 de	 l’économie	 et	 la	 s9mula9on	 de	
l’inves9ssement.	 Notre	 analyse	 empirique	 montre	 aussi	 que	 les	 dépenses	
gouvernementales	 et	 la	 liberté	 civile	 sont	 des	 condi9ons	 indispensables	 pour	 toute	
forme	de	développement	financier.	Alors	que	l’ouverture	commerciale	contribue	mais	
faiblement	à	ce	processus.	
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Les	 implica9ons	 poli9ques	 de	 notre	 analyse	 suggèrent	 que	 le	 développement	
financier	doit	être	accompagné	d'un	ensemble	de	condi9ons	qui	semblent	nécessaires	
pour	 accéder	 au	 système	 financier	macroéconomique	 afin	 de	 soutenir	 la	 croissance	
économique.	 Ces	 condi9ons	 peuvent	 être	 (économiques,	 financières	 et	
ins9tu9onnelles).	 En	 effet,	 l'absence	 de	 ces	 condi9ons	 de	 base	 peut	 décourager	 la	
réalisa9on	des	avantages	du	processus	de	développement	financier,	tout	en	rendant	le	
pays	plus	vulnérable	aux	crises	économiques	et	financières.	
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