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Résumé — Le présent article examine les effets conditionnels des envois de fonds sur la crois-
sance économique dans 14 pays du Moyen-Orient et d'Afrique du Nord (MENA). Sur la base
de données issues d’un panel non cylindré sur la période 1982-2016, nous étudions 1’hypo-
these selon laquelle Deffet des transferts de fonds de migrants vers leur pays d’origine sur la
croissance économique de leur pays dépend du niveau de développement financier et la qualité
institutionnelles des pays bénéficiaires. Nous utilisons la méthode des doubles moindres carrés
en variables instrumentales (DMC/VI) pour traiter une éventuelle endogénéité des transferts
de fonds. Nos résultats révelent la complémentarité entre le développement financier et les
transferts de fonds pour stimuler la croissance économique. Plus généralement, les estimations
montrent que les transferts de fonds favorisent la croissance dans les pays dotés d'un systéme
financier développé et d'un environnement institutionnel solide.

Abstract — This paper investigates the conditional effects of remittances on economic growth
in 14 Middle East and North Africa (MENA) countries. Using unbalanced panel data over the
period 1982-2016, we study the hypothesis that the effect of remittances on economic growth
varies depending on the level of financial development and institutional environment in recipient
countries. We use Two-Stage Least Squares (2SLS/IV) instrumental variables method in which
we address the endogeneity of remittances. Our results reveal a complementary relationship
between financial development and remittances to ensure economic growth. The estimations
show that remittances promote growth in countries with a developed financial system and a
strong institutional environment.
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u cours des derniéres décennies, 1’aug-

mentation des migrations internationales
a entrainé une hausse sans précédent des flux
de transferts financiers vers les pays d’origine
des migrants. Ces transferts consistent en envoi
d’argent!, principalement aux familles restées
dans le pays d’origine. Ils sont devenus une
source importante de financement extérieur
pour les pays en développement. Si 1’on consi-
dere uniquement les transferts envoyés par les
circuits officiels, leur montant a augmenté de
8.5 % en 2017, pour atteindre 466 milliards de
dollars (Banque mondiale, 2018). Dans toutes
les régions, les envois de fonds ont augmenté
en 2017 : de 20.9 % en Europe et en Asie cen-
trale, de 11.4 % en Afrique subsaharienne, de
9.3 % au Moyen-Orient et en Afrique du Nord
(MENA), de 8.7 % en Amérique latine et dans
les Caraibes, de 5.8 % en Asie orientale et dans
le Pacifique ou en Asie du Sud. Cette tendance
devrait se poursuivre en 2018, les envois de
fonds vers les pays en développement devant
augmenter d’environ 4.1 % pour atteindre
485 milliards de dollars. Avec 73 milliards de
dollars de transferts regus, la région MENA
est I'une des premiers bénéficiaires de ces
envois dans le monde apreés 1’Asie de I’Est et
le Pacifique, I’ Amérique latine et les Caraibes.

Au cours de la derniére décennie, les transferts
de fonds ont augmenté tandis que les autres
flux financiers ont diminué. Ces transferts sont
ainsi devenus 1’une des plus importantes sources
d’échanges avec 1’étranger et de revenus des
ménages. Leur contribution au PIB est désor-
mais supérieure a celle de I’aide internationale au
développement, du crédit au secteur privé et du
capital-investissement. Ainsi, dans les pays de la
région MENA en 2017, les transferts personnels
recus représentaient en moyenne 6.5 % du PIB
(Banque mondiale, 2018). Les principaux béné-
ficiaires, en termes de pourcentage du PIB, sont
le Liban (15.3 %) et la Palestine (14.3 %), suivis
de prés par la Jordanie (11 %), I’Egypte (9.5 %)
et le Maroc (6.2 %) (voir annexe, figure A-I).

11 faut ici souligner que les données dont on dis-
pose sur les transferts de fonds par les migrants
sont toutefois imparfaites et sous-estiment les
flux réels. D une part, un certain nombre de pays
en développement ne déclarent pas ces transferts
dans leur balance des paiements (par exemple,
I’Afghanistan et Cuba). D’autre part, étant
donné que les frais d’envoi d’argent (frais ban-
caires ou frais des opérateurs de transfert) sont
relativement élevés, les transferts d’argent sont
souvent effectués par des canaux informels, tels
que des amis, des parents ou encore le systéme

Hawala?. El Qorchi ef al. (2003) estime que les
flux informels représentent entre 10 et 50 % des
envois de fonds enregistrés. Les frais inhérents
aux envois de fonds sont connus pour étre éle-
vés ; ils dépendent du montant transféré, du taux
de change et du pays de destination. La Banque
mondiale estime que ces frais représentent envi-
ron 10 % des montants envoyés. Par conséquent,
le cotit élevé des opérations peut décourager les
migrants a envoyer de faibles montants par les
voies officielles. En outre, si les migrants peuvent
avoir accés a des opérateurs formels ou a des
services bancaires pour envoyer de I’argent, cela
n’est pas nécessairement le cas des destinataires.

Dans Ia littérature, les effets macroéconomiques
des transferts de fonds ont fait I’objet d une atten-
tion renouvelée ces derniéres années. Comme les
autres flux financiers, les envois de fonds ont des
effets positifs et négatifs sur les économies des
pays d’origine. Ils peuvent accroitre les inves-
tissements, réduire les contraintes financiéres
qui pésent sur I’accés a la formation du capital
humain et I’accumulation du capital physique et,
dans certains cas, réduire la pauvreté et favoriser
le développement. Toutefois, ils peuvent égale-
ment avoir des effets négatifs en abaissant la pro-
ductivité de ceux qui les recoivent (aléa moral),
augmenter (temporairement) les inégalités entre
les ménages avec migrants et sans migrants,
accroitre la consommation de produits importés
ou encore provoquer I’appréciation du taux de
change (le « syndrome hollandais »). Cependant,
la majorité des travaux se sont concentrés uni-
quement sur les effets directs, sans intégrer de
possibles effets indirects ou conditionnels. Un
biais potentiel d’endogénéité peut également
affecter les estimations : les envois de fonds sont
en effet endogénes a I’éducation, au revenu du
ménage et a ’offre de travail des membres de
la famille et des proches restés au pays. La cau-
salité inverse?, les facteurs communs affectant a
la fois les envois de fonds, la croissance écono-
mique et les erreurs de mesure, sont également
des sources d’endogénéité.

Afin de traiter de I’endogénéité des transferts de
fonds, le présent article examine, outre leur effet
direct, leurs effets conditionnels sur la croissance

1. Les données sur les transferts n’incluent pas les transferts en nature.
2. Le systeme Hawala est un systéme paralléle et informel d’envois de
fonds. Une transaction Hawala n'implique pas I'envoi physique d’espéces
dun pays a un autre. Le systéme s’appuie sur un réseau d’opérateurs
appelés Hawaldars ou intermédiaires Hawala. Une personne désireuse de
transférer de I'argent contacte un opérateur Hawala dans son lieu de rési-
dence. L'opérateur Hawala pergoit 'argent et 'indication du bénéficiaire. Il
contacte ensuite son homologue dans le pays/lieu de destination (un autre
opérateur Hawala) qui livrera I'argent au bénéficiaire désigné.

3. Les transferts de fonds des migrants peuvent réduire la volatilité des reve-
nus, promouvoir le secteur financier et améliorer la qualité des institutions.
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économique dans 14 pays de la région MENA*.
Notre contribution a la littérature consiste a exa-
miner spécifiquement, d’une part I’interaction
entre les envois de fonds et le développement
financier, et d’autre part, entre les envois de fonds
et le niveau de qualité institutionnelle. Ainsi,
nous incluons un certain nombre de variables
d’interaction dans les estimations empiriques.
Les résultats montrent qu’un systéme financier
solide et une qualité institutionnelle élevée com-
plétent ’effet positif des envois de fonds sur la
croissance économique.

Le reste du présent article est organisé comme
suit. La prochaine section donne un apercu de
la littérature sur la relation entre les transferts de
fonds des travailleurs émigrés et la croissance
économique. La section qui suit décrit les don-
nées, la spécification du modele et la technique
économétrique. Les résultats empiriques sont
ensuite discutés dans une derniere section.

Revue de littérature

Les ¢études examinant I’effet des transferts de
fonds ne permettent actuellement pas de tirer de
conclusions définitives, et font I’objet de débats
tant au niveau méthodologique que technique.
Alors que certains résultats ont montré que les
envois de fonds peuvent accroitre les investis-
sements (Woodruff & Zenteno, 2007 ; Giuliano
& Ruiz-Arranz, 2009), faciliter 1’accumulation
du capital humain (Edwards & Ureta, 2003 ;
Rapoport & Docquier, 2005 ; Calero et al., 2009 ;
Combes & Ebeke, 2011), améliorer la produc-
tivité totale des facteurs (Abdih et al., 2012) ou
réduire la pauvreté (Akobeng, 2016 ; Majeed,
2015 ; Adams Jr & Cuecuecha, 2013), d’autres
ont souligné divers effets négatifs. Les envois de
fonds peuvent ainsi réduire considérablement les
efforts au travail des ménages bénéficiaires (El
Hamma, 2017 ; Chami et al., 2005), créer des
aléas moraux (Gubert, 2002), accélérer I’infla-
tion (Khan & Islam, 2013) et réduire la compé-
titivité d’un pays (cf. le « syndrome hollandais »,
c’est-a-dire une appréciation du taux de change
réel accompagnée d’une réallocation des res-
sources du secteur commercial vers le secteur non
commercial ; voir Amuedo-Dorantes ef al., 2010 ;
Bourdet & Falck, 2006 ; Acosta et al., 2009).

De méme, ni les études théoriques ni les études
empiriques n’ont fourni de réponses claires en
ce qui concerne ’effet des envois de fonds sur la
croissance économique. Faini (2002) trouve un
effet positif des transferts de fonds sur la crois-
sance économique. En revanche, Chami et al.

Transferts de fonds des migrants et croissance économique

(2003) constatent une corrélation négative entre
les envois de fonds et la croissance. Pour I’auteur,
les envois de fonds incitent les récipiendaires a
réduire leurs efforts ou leur temps consacré au
travail (I’aléa moral). Cependant, cette étude a
été critiquée par Lucas (2005) qui montre que
les estimations de Chami et al. (2003) ne pre-
naient pas en compte 1’endogénéité des trans-
ferts de fonds. Aux Philippines, sur données
annuelles pour la période 1985-2002 et en uti-
lisant les corrélations simples et la méthode du
Vecteur Autoregressif (VAR), Burgess et Haksar
(2005) affirment que les effets économiques a
long terme des envois de fonds sont ambigus.
Toutefois, ils constatent un effet stabilisateur
sur la consommation privée. Pour le méme
pays, Ang (2009) constate que 1’impact global
des envois de fonds sur la croissance est positif.
Ziesemer (2012) fournit des résultats suggérant
que I’effet des envois de fonds sur la croissance
économique est plus fort dans les pays a faible
revenu (c’est-a-dire un revenu inférieur a 1 200
dollars américains par habitant). En outre, 1’au-
teur montre que la présence de ces transferts aug-
menterait le taux de croissance de deux points de
pourcentage. Pour les pays d’Amérique latine,
Mundaca (2009), en utilisant le crédit bancaire
intérieur comme régresseur, constate également
un effet positif des transferts sur la croissance
économique. Selon ’auteur, une augmentation
de 10 % des envois de fonds (mesurée en pour-
centage du PIB) contribue a augmenter le PIB
par habitant de 3.49 %. Une fois le crédit ban-
caire intérieur retiré de 1’équation, le PIB par
habitant n’augmente que de 3.18 %.

Plus récemment, dans les pays d’Afrique sub-
saharienne (ASS), Singh ef al. (2011) trouvent
que I'impact des envois de fonds inter-
nationaux sur la croissance économique est néga-
tif. Toutefois, dans les pays dotés d’une bonne
gouvernance, les transferts de fonds peuvent amé-
liorer la croissance économique. Dans une étude
connexe utilisant des données de panel annuelles
pour 64 pays d’Afrique, d’Asie et d’Amérique
latine et des Caraibes de 1987 a 2007, Fayissa et
Nsiah (2012) constatent que les envois de fonds
stimulent la croissance dans les pays dotés de
systémes financiers peu développés, en appor-
tant une solution alternative de financement
des investissements et en aidant a surmonter les
contraintes de liquidité. En revanche, Ahamada
et Coulibaly (2013) démontrent que les envois de
fonds ne stimulent pas la croissance dans 20 pays

4. Algérie (DZA), Egypte (EGY), Iran (IRN), Irak (IRQ), Israél (ISR),
Jordanie (JOR), Liban (LBN), Turquie (TUR), Maroc (MAR), Syrie (SYR),
Malte (MLT), Tunisie (TUN) et Palestine (PSE).
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d’Afrique subsaharienne : pour les auteurs, ces
transferts n’agissent pas sur 1’investissement en
capital physique. Adams et Klobodu (2016), uti-
lisant la technique d’estimation de la méthode
des moments généralisés, examinent ’effet des
envois de fonds et la durabilité du régime sur la
croissance économique et ne trouvent aucune
preuve que ces transferts ont contribué a la crois-
sance économique dans la région SSA.

Jusqu’a la derni¢re décennie, la plupart des
¢tudes empiriques semblaient négliger d’autres
canaux par lesquels les envois de fonds peuvent
stimuler la croissance économique. Ainsi,
comme nous 1’avons évoqué précédemment, les
envois de fonds peuvent augmenter le volume
du revenu disponible et de I’épargne. IIs peuvent
ainsi stimuler le taux d’investissement, et donc
la croissance économique. Au Pakistan, Adams
Jr (2003) montre que les envois de fonds inter-
nationaux ontun effet positifsurletaux d’épargne.
Pour I’auteur, la propension marginale a épar-
gner sur les transferts de fonds internationaux
est de 0.71, alors qu’elle n’est que de 0.085
sur les revenus domestiques. En outre, I’auteur
démontre que les ménages pakistanais recevant
des transferts d’argent ont une tres forte propen-
sion a épargner, et que 1’effet des envois de fonds
sur la croissance pourrait étre amplifié si ces
envois étaient acheminés par le secteur bancaire.
Au Kirghizistan, Aitymbetov (2006) constate
également que les envois de fonds influencent
positivement la croissance économique, environ
10 % de ces envois étant investis. En utilisant
des données d’enquéte du Mexique, Woodruff et
Zenteno (2007) constatent que 5 % des envois
de fonds regus sont investis dans des micro-
entreprises. Pour les auteurs, les envois de fonds
ont un effet positif sur la croissance économique
car ils stimulent I’investissement a long terme.
Enfin, dans cinq pays méditerranéens, Glytsos
(2005) étudie I’impact de chocs exogenes sur
les envois de fonds sur la consommation, 1’in-
vestissement, les importations et la production.
Construisant un modele keynésien dans lequel
il inclut les envois de fonds dans le revenu dis-
ponible, il démontre que ces envois stimulent la
croissance. Pour I’auteur, I’effet des envois de
fonds sur la croissance passe par les canaux du
revenu disponible et des investissements.

La plupart des études citées précédemment étu-
dient D’effet direct des transferts de fonds sur
la croissance économique. Toutefois, d’autres
auteurs ont étudié leur effet conditionnel, en
incorporant un terme d’interaction entre ces
transferts et d’autres variables qui pourrait com-
pléter I’effet direct en stimulant la croissance.

Ainsi, Fajnzylber et al. (2008), qui explorent ces
effets sur la croissance par habitant dans les pays
d’Amérique latine, incluent des termes d’inter-
action entre les envois de fonds et le capital
humain, les institutions politiques et le dévelop-
pement financier. Ils obtiennent un signe négatif
du coefficient des envois de fonds et un signe
positif du terme d’interaction lorsque le capital
humain et les institutions sont inclus. Toutefois,
le coefficient des transferts a un signe positifet le
terme d’interaction a un signe négatif lorsque le
niveau de développement du systéme financier
est inclus. Les auteurs en concluent que 1’accu-
mulation de capital humain et 1’amélioration
de la qualité institutionnelle renforcent 1’effet
positif des transferts de fonds sur la croissance
économique. Mais le développement financier
se substitue aux envois de fonds pour stimuler
la croissance économique. Sur la base de ces
résultats, les envois de fonds sont considérés
comme inefficaces pour renforcer le développe-
ment économique dans les pays ou les institu-
tions financieres sont peu développées ou ceux
dans lesquels I’accumulation de capital humain
est faible. Giuliano et Ruiz-Arranz (2009) ont
mené une étude similaire a celle de Mundaca.
Ils ont introduit le développement financier en
interaction avec les envois de fonds parmi leurs
régresseurs et ont constaté que les envois de
fonds constituent un autre moyen de financer
I’investissement, et contribuent a surmonter les
contraintes de liquidité (substitut en 1’absence
de développement financier). De la méme
facon, Bettin et Zazzaro (2012) qui incluent une
variable d’interaction (envois de fonds multipliés
par I’indice d’efficience bancaire), trouvent une
relation complémentaire entre envois de fonds
et développement financier. Comme Giuliano
et Ruiz-Arranz (2009), Catrinescu et al.
(2009) utilisent des variables politiques et ins-
titutionnelles en interaction avec les envois de
fonds. Utilisant I’estimateur Anderson-Hsio, ces
auteurs ont trouvé une relation positive entre les
envois de fonds et la croissance. Cependant,
Barajas et al. (2009), en utilisant les variables
microéconomiques comme instruments pour
traiter I’endogénéité potentielle entre les envois
de fonds et la croissance, obtiennent des effets
directs non significatifs de la croissance des
envois de fonds dans une estimation pour un
panel de 84 pays en développement.

L’analyse de la littérature révele que I’impact
des envois de fonds sur la croissance écono-
mique dépend de la méthode d’estimation, de
la période d’observation, des caractéristiques
du pays (niveau de développement financier,
qualité des institutions, efficacité bancaire), des
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caractéristiques observées et non observées
propres a chaque pays, et de I’endogénéité
des variables explicatives. Cependant, a notre
connaissance, aucune étude n’a examiné spé-
cifiquement 1’effet conditionnel des envois de
fonds sur la croissance dans la région MENA.
Le présent article vise a combler ce manque.
Plus précisément, nous étudions I’interaction
entre les transferts de fonds regus, le dévelop-
pement financier et le niveau de qualité institu-
tionnelle du pays bénéficiaire. Pour ce faire, un
certain nombre de variables d’interaction ont été
incluses dans les spécifications afin d’évaluer les
conditions dans lesquelles les envois de fonds
peuvent améliorer la croissance économique
dans les pays de la région MENA.

Spécifications, données et variables du modéle

Pour étudier les liens entre les envois de fonds,
le développement financier, la qualité institu-
tionnelle et la croissance économique, nous nous
basons sur une version étendue du modele de
croissance de Barro (1991, 1996). La régression
sous forme réduite suivante est utilisée :

GrowthGDP, = o, +B,GDP,

it-1

+B,REM,,
+0X,+n, +v, +e, M
Ici, GrowthGDP, représente la croissance du
PIB réel par habitant dans le pays i au temps .
PIB, _, est le PIB initial (logarithme) par habi-
tant, REM,, la variable d’intérét, correspond aux
transferts de fonds effectués par les migrants
en pourcentage du PIB, n est I'effet spécifique
dans le temps, v, est I’effet spécifique au pays
non observe, et ¢ est le terme d’erreur. X est la
matrice des variables de controle.

Selon la définition de la Banque mondiale, les
transferts de fonds de migrants sont des trans-
ferts courants envoyés par les travailleurs rési-
dents ou non-résidents vers leur pays d’origine.
Ils comprennent les transferts personnels et la
rémunération des employés. Les transferts per-
sonnels comprennent tous les transferts courants
en especes regus (respectivement, envoyés) par
les ménages résidents de (resp. vers les) ménages
non-résidents. Les transferts personnels com-
prennent donc tous les transferts courants entre
résidents et non-résidents. La rémunération des
salariés correspond aux revenus des travailleurs
frontaliers, saisonniers et autres travailleurs a
court terme qui sont employés dans un pays dont
ils ne sont pas résidents, ainsi qu’aux revenus
des résidents employés dans leur pays de rési-
dence par des entités non résidentes. La variable

Transferts de fonds des migrants et croissance économique

des envois de fonds des travailleurs émigrés est
mesurée en pourcentage du PIB du pays béné-
ficiaire. Il convient de noter que les données
sous-estiment les montants, puisque celles-ci
n’incluent ni les transferts effectués par des
canaux informels (tels que les transferts manuels
par des amis ou des membres de la famille, ou
via Hawala ou des systémes similaires), ni les
transferts en nature (vétements et autres biens
de consommation).

Le choix des variables de contrdle et des
variables de substitution des déterminants de
la croissance est guidé par la littérature (Barro,
1996 ; Giuliano & Ruiz-Arranz, 2009 ; Combe
& Ebeke, 2011 ; Imai et al., 2014). Ces variables
sont les suivantes :

- le PIB initial par habitant (log(PIB,_,)) pour
tester ’hypothése de convergence (Barro, 1996) ;

- la formation brute de capital fixe (% PIB réel)
utilisée comme indicateur indirect de I’inves-
tissement en capital physique ;

- le degré d’ouverture du pays, mesuré par le
rapport entre la somme des exportations et des
importations et le PIB ;

- le taux d’inflation, comme indicateur de la
discipline monétaire et de la stabilité macro-
économique ;

- les dépenses publiques, mesurées par le rap-
port entre la consommation publique et le PIB ;

- leratio de dépendance selon I’age, c’est-a-dire
le ratio des personnes a charge (moins de 15 ans
ou plus de 64 ans) par rapport a la population
en age de travailler (de 15 a 64 ans), comme
indicateur du capital humain.

Afin de comprendre comment le développement
financier influence 1’effet des transferts de fonds
sur la croissance, nous utilisons trois indicateurs
liés au secteur bancaire : le ratio des crédits
domestiques accordés au secteur privé par rap-
port au PIB, la somme de la monnaie fiduciaire
et des dépdts a la banque centrale (M3) dans le
PIB et I’indice d’efficience bancaire. Le premier
indicateur évalue I’intermédiation financiére. Le
second est utilis¢é comme proxy de la taille des
intermédiaires financiers (par rapport a la taille
de I’économie). Le ratio d’efficacité bancaire
est défini comme la somme des dépenses (hors
frais d’intéréts) divisée par les revenus. Il s’agit
d’une mesure rapide et facile de la producti-
vité bancaire, c’est-a-dire de la capacité d’une
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banque a transformer les ressources en revenus.
Toutes ces variables proviennent de la base de
données World Development Indicators (WDI)
de la Banque mondiale.

Afin d’évaluer le role du niveau de qualité ins-
titutionnelle sur I’effet des envois de fonds sur
la croissance, nous utilisons quatre indicateurs :
I’indice de qualité des institutions politiques,
de « loi et ordre public », de stabilité gouver-
nementale et de responsabilité démocratique. Le
premier indice vise a évaluer la stabilité poli-
tique des pays, tandis que le second sert a éva-
luer la force, I’impartialité du systéme juridique
et le respect populaire de la loi. Les indices de
stabilit¢ gouvernementale et de responsabilité
démocratique sont utilisés respectivement pour
évaluer la capacité du gouvernement a mettre
en ceuvre son ou ses programmes déclarés et sa
capacité a rester au pouvoir, ainsi que son degré
de réceptivité quant aux besoins de sa popula-
tion. Ces indices de qualité institutionnelle sont
disponibles dans les données du groupe PRS,
spécialisé dans 1’analyse des risques pays®.

Mises a part les variables relatives a la qualité
des institutions, toutes les autres variables pro-
viennent de la base de données de la Banque
mondiale (World Development Indicators,
WDI). Les WDI constituent un recueil de don-
nées chronologiques sur 217 économies, avec
de nombreux indicateurs remontant a plus de
50 ans, qui fournit des statistiques comparables
d’un pays a I’autre sur le développement et le
niveau de vie dans le monde. Les sources et la
disponibilité de toutes les variables sont détail-
lées dans I’annexe (voir tableau A-1). Le modele
est estimé a partir d’observations annuelles ou
de données moyennes sur quatre ans. Les sta-
tistiques descriptives sont présentées en annexe
(voir tableau A-2).

Les estimations ont ét€¢ menées a partie d’un panel
de 14 pays (N = 14) sur la période 1982-2016
(T = 34). L’échantillon est composé des pays
suivants : 1’Algérie, ’Egypte, I’Iran, 1’Iraq,
Israél, la Jordanie, le Liban, Malte, le Maroc,
la Palestine, la Syrie, la Tunisie, la Turquie et le
Yémen. Le choix de ces pays est justifié par deux
raisons d’ordre différent : tout d’abord, il s’agit
des premiers pays d’émigration de la région ;
ce sont aussi les pays pour lesquels les données
relatives aux envois de fonds sont disponibles
pour la période qui s’étend de 1985 4 2016.

L’analyse économétrique proposée maintenant
commence par I’estimation de 1’équation (1).
Dans celle-ci, nous n’incluons pas les variables

relatives au développement financier et a la qua-
lit¢ institutionnelle. Elle est ensuite estimée en
incluant ces deux variables pour tester 1’hypo-
thése selon laquelle la réactivité de la crois-
sance économique aux envois de fonds dépend
du niveau de développement financier et du
niveau de qualité institutionnelle. En d’autres
termes, nous explorons comment le niveau de
développement financier ou le niveau de qua-
lité institutionnelle du pays destinataire affecte
I’impact des envois de fonds sur la croissance
économique. Notre apport a la littérature réside
dans I’estimation de I’effet combiné des envois
de fonds et des variables conditionnelles (déve-
loppement financier ou qualité institutionnelle).
A cette fin, nous introduisons un terme d’inter-
action entre les envois de fonds et le niveau
de développement financier ou la qualité ins-
titutionnelle dans 1’équation (1). Les versions
modifiées de cette équation incluant les termes
interactifs peuvent s’écrire comme suit :

GrowthGDP, = o, + ,GrowthGDP,

it-1
+ BIREM” + Bz (REM” X Findvpi,) )
+B,Findvp, + 06X, +1, +V, + 1,

GrowthGDP, = o, + 3,GrowthGDP,

it-1
+B,REM, +B,(REM,, x InstQ,) )
+B;InstQ,, +6X,, +m, +Vv, +¢,

Dans les équations (2) et (3), le terme d’inter-
action indique que I’effet des envois de fonds
sur la croissance économique peut différer
selon, respectivement, le niveau du dévelop-
pement financier ou le niveau de la qualité des
institutions. L’effet des transferts de fonds sur
la croissance économique ne se limite pas a B,
mais dépend également de la valeur de B, et du
niveau du développement financier et de la qua-
lit€ des institutions. En d’autres termes, B, et 3,
fournissent des informations sur I’impact margi-
nal® des envois de fonds sur la croissance compte
tenu de ces deux variables. Par exemple, dans
I’équation (2), si B, est positif et B, est négatif,
cela indique que les envois de fonds sont plus
efficaces pour stimuler la croissance dans les
pays ou le systéme financier est peu développé.
Autrement dit, une interaction négative signifie
que les envois de fonds ont de facto remplacé les
services financiers pour stimuler la croissance

5. Des définitions détaillées et une méthode de calcul des données sur
la qualité des établissements sont disponibles a I'adresse https://www.prs-
group.com/wp-content/uploads/2012/11/icrgmethodology.pdf.

6. B, mesure I'effet direct tandis que B, représente I'effet conditionnel.
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économique. Par ailleurs, si I’effet des transferts
de fonds est négatif et significatif, une inter-
action positive suggere que les envois de fonds
et le systéme financier sont complémentaires (un
meilleur fonctionnement du systéme financier
permet I’effet stimulant des envois de fonds sur
la croissance). De méme, dans I’équation (3), un
effet d’interaction positif (8, > 0) indiquerait que
la qualité institutionnelle renforce 1’effet positif
des envois de fonds sur la croissance lorsque
(B, > 0). Dans le cas contraire, lorsque I’inter-
action est négative (B, < 0), la qualité institu-
tionnelle diminue (B, > 0) ou aggrave (B, < 0)
I’impact négatif des envois sur la croissance.

Les modeles sont estimés par la méthode des
moindres carrés ordinaires avec effets spéci-
fiques par pays (MCO-EF) et par la méthode des
doubles moindres carrés (DMC-EF) en variables
instrumentales, mise au point par Bollen (1996).
Le choix de cette derniére est justifié par le fait
qu’elle permet de traiter le probléme d’endo-
généité des variables explicatives et la causa-
lit¢ inverse (Bollen, 1996 ; Bollen & Paxton,
1998 ; Pesaran & Taylor, 1999 ; Bollen et al.,
2007). Cependant, la fiabilité des estimations en
DMC repose sur le bon choix des variables ins-
trumentales dans le modé¢le, celles-ci devant étre
fortement corrélées avec la variable endogeéne
et étre totalement indépendantes des termes de
I’erreur. Ainsi, lorsque nous exécutons le modele
DMC-EF, nous vérifions la validité de cette
méthode en utilisant le test de validé des instru-
ments développé par Cragg et Donald (1993) et
le test de suridentification de Sargan/Hansen qui
permet de valider le nombre de retards utilisés
comme instruments et le test d’autocorrélation
des erreurs de premier ordre de 1’équation en
niveau. Pour les variables endogénes, nous nous
appuyons sur les instruments internes constitués
par une variable retardée. Afin de vérifier la vali-
dité de nos estimations, des tests de collinéarité,
de causalité et d’endogénéité ont été appliqués.
Dans toutes les régressions, des variables nomi-
nales temporelles ont été incluses pour tenir
compte de tout effet temporel spécifique. Cela
devrait contribuer & réduire le degré d’hétéro-
scédasticité en termes d’erreur. Nous croyons que
cela rendrait le la méthode DMC-EF plus fiable
parce qu’elle est asymptotiquement efficace,
comme I’indiquent les estimations de la méthode
des moments généralisée élaborée par Arellano
et Bond (1991) et Blundell et Bond (1998).

En dérivant les équations (2) et (3) par rapport
aux transferts de fonds, les équations (4) et (5)
permettent d’évaluer 1’effet marginal des trans-
ferts sur la croissance du PIB par habitant pour

Transferts de fonds des migrants et croissance économique

différents niveaux de développement financier
et de qualité institutionnelle, respectivement. En
outre, selon les équations (4) et (5), le niveau
minimum (seuil) de développement financier
et de qualité institutionnelle auquel I’effet des
envois de fonds sur la croissance économique
est €gal a zéro est (- B/B,).

. OREM .
vFindvp = 5GP B, +B, xFindvp, 4)
JREM
vInstQ = “GDp B, +B, xInstQ, (5)

Résultats économétriques

Les tableaux 1 et 2 (modéles 9-11) présentent
les estimations de 1’équation (2) effectuées par
les méthodes FE-MCO et DMC. L’utilisation
données annuelles et des moyennes sur 4 ans
a pour objectif d’éviter tout biais de simulta-
néité potentiel. Cependant, nous n’interprétons
que les résultats de ’estimation DMC, car les
résultats MCO sont susceptibles d’étre biaisés :
la relation entre croissance-envois de fonds, et
développement financé par ces transferts est
certainement endogéne. Les effets fixes et les
effets de période sont ajoutés a I’ensemble de la
régression, ce qui est logique dans la mesure ou
le niveau des envois de fonds peut changer avec
le temps. Les tableaux 1, 2 et 3 montrent que les
régressions satisfont mutuellement le test de
Kleibergan-Paap pour les instruments faibles et le
test de suridentification pour tous les instruments.
Les estimations présentées dans le tableau 1
(modele 1) montrent que le coefficient du PIB
initial est négatif et fortement significatif, et que
I’investissement et 1’ouverture commerciale
sont corrélés positivement avec la croissance
économique. Le capital humain, le taux de crois-
sance démographique et les dépenses publiques
ont un effet négatif sur le taux de croissance
(Jongwanich, 2007 ; Acosta et al., 2009). Cette
constatation semble valider I’idée selon laquelle
une plus grande participation du gouvernement
a I’économie aura des conséquences importantes
sur la croissance économique (Fer & Henrekson,
2001). Enfin, une inflation élevée est associce a
un taux de croissance plus faible. Ces résultats
sont confirmés par les estimations basées sur des
données moyennes sur quatre ans (tableau 2).

Si I’on considére les variables d’intérét, tous les
coefficients du développement financier sont
positifs et statistiquement différents de zéro.
Toutefois, ceux des envois de fonds ne sont pas
statistiquement différents de zéro (c’est-a-dire
que les envois de fonds n’ont pas un impact
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Tableau 1
Croissance, transferts de fonds et développement financier (données annuelles)

Variable dépendante : Croissance du PIB par habitant (données annuelles)

Variabl
indépendantes Modéle 1 Modéle 2 Modele 3 Modele 4
MCO DMC MCO DMC MCO DMC MCO DMC
PIB par habitant -0.0997 -1.281%** -0.106 - 1.661%** -0.143 - 1.582%** -0.113 - 1.875*
(initial) (0.108) (1.467) (0.0986) (0.578) (0.0902) (1.583) (0.0933) (0.523)
) -0.515 31517 1.638* 5.591** 1.615* 4.904*** 1.569* 5.905**
Investissement
(1.083) (1.184) (0.881) (1.571) (0.875) (1.637) (0.878) (1.590)
Infati -0.00250 -0.00733* | -0.0113 -0.0312* -0.0120 -0.0300** | -0.0109 - 0.0295**
nflation
(0.0118) (0.00722) (0.00938) (0.0181) (0.00935) (0.0168) (0.00936) (0.0171)
Ouverture 0.137 -0.751 0.504 0.916 0.317 0.935 0.363 1.414
commerciale (0.755) (1.666) (0.594) (1.453) (0.588) (1.449) (0.582) (1.526)
) - 1.996*** -2.932%* -1.378* - 3.232%% -1.987 - 2.566*** - 1.443* - 3.406***
Population
(0.655) (0.766) (0.570) (0.643) (0.600) (0.650) (0.578) (0.656)
Dépenses -1.135 -3.915* -1.757* - 3.623* -2.081* -2.523 - 1777 - 3479
publiques (1.151) (1.924) (0.928) (1.741) (0.905) (1.751) (0.905) (1.765)
) ) -0.338 -7.638* 0.162 - 5.805"** 1.231 - 5.500%** 0.105 - 5.444%
Capital humain
(1.616) (2.835) (1.349) (2.023) (1.343) (1.879) (1.317) (2.109)
Transferts de 0.479 1.005 -0.226 -0.310 -0.541* - 0.4580* -0.330 -0.1421*
fonds (REM) (0.274) (0.486) (0.172) (0.017) (0.227) (0.099) (0.222) (0.084)
. 0.0113* - 0.0560*
Findvp1
(0.0142) (0.0330)
. 0.0033 0.07309**
REM * Findvp1
(0.069) (0.0085)
. -0.373* 0.4945*
Findvp1
(0.199) (0.0289)
! 0.0564 0.1438*
REM * Findvp2
(0.0234) (0.0122)
) - 0.0487 0.0140*
Findvp3
(0.0357) (0.0068)
! 0.373* 0.0757*
REM * Findvp3
(0.199) (1.0164)
-0.163** 0.0331* 0.0289 0.0393*
Constante
(0.0733) (0.0847) (0.0851) (0.0847)
Observations 359 355 3N 309 331 324 3N 303
R au carré 0.331 0.292 0.292 0.295 0.234 0.276 0.234 0.290
Test stat. Klei-
bergen Paap 0.269 2.873 1.270 1.321
Suridentif.
p-value 0.311 0.728 0.292 0.172
Numéro id 14 14 14 14 14 14 14 14

Note : * p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001. Les écarts-types entre parentheses et leur signification ont été calculées a I'aide de la procédure fiable de
I'application logicielle Stata. Findvp1 = Crédits domestiques au secteur privé par les banques en % du PIB ; Findvp 2 = Engagements de liquidités
(monnaie au sens large) en % du PIB par rapport au PIB ; Findvp3 = Créances sur le secteur privé (croissance annuelle en % de monnaie au
sens large).

Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de I'auteur.
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Tableau 2
Croissance, transferts de fonds, développement financier et qualité institutionnelle (données en moyenne sur 4 ans)
Variable dépendante : Croissance du PIB par habitant (moyenne sur 4 ans)
Développement financier Qualité des institutions Findvp & InstQ
Variables indépendantes - o |Modsle [ Modele | Modsle |[Modele |Modéle |[Modele | Modele | Modsle
10 1 12 13 14 15 16 17
Pt | P2 | Fnags | S5 KOS | TR | comesr | Rig.pol._|Sah,pu
PIB par habitant initial -0.057***| -0.052***| -0.087***| -0.024***| -0.016***| -0.018***| -0.231***| -0.058***| -0.015***
(0.02) (0.03) (0.01) (0.02) (0.03) (0.00) (0.04) (0.08) (0.06)
Investissement 1.060*** 1.063** 1.026** 1.724* 1.313**  1.420* 3.994* 1.179* 1.280**
(0.13) (0.11) (0.10) (0.08) (0.00) (0.08) (0.04) (0.25) (0.41)
Capital humain 1.195 1.234 1.038 8.978 3.499 5.163 3.214 6.385 -3.291
(0.79) (0.97) (0.18) (0.23) (0.85) (0.32) (0.04) (0.35) (0.98)
Dépenses publiques 0.0483*|  0.0471**| 0.0560**|  1.161**| 0421  0.761* 1.354**  0.846*|  0.398**
(0.02) (0.01) (0.22) (0.08) (0.03) (0.04) (0.33) (0.99)
Inflation (coefficient * 100) -0.02* | -0.034**| -0.0475"*| -241™*| -0.719"*| -147**| -140"*| -1.53"* -0.641*
(0.06) (0.13) (0.08) (0.19) (0.58) (0.28) (0.04) (0.26) (0.65)
Croissance de la population | - 0.321***|  0.301*** 0.259* 1.823** 5.012* 3.0444* 6.138 3.459¢ 4.330*
(0.10) (0.09) (0.05) (0.20) (0.61) (0.29) (0.04) (0.26) (0.64)
Ouverture des échanges -0.0311 -0.0252 | -0.0714 | -0.333 - 0.0601 0.148 -1.110 -0.114 0.0266
(0.08) (0.06) | (-0.09) (0.10) (0.01) (0.17) (0.04) (0.07) (0.06)
Envois de fonds (REM) -0.0135*| -0.254**| -0.975"*  0.897**|  0.646* 2207+ 21.46* | -0.0259*| -0.749
(0.03) (0.05) (0.05) (-0.08) (0.39) (-0.26) (-0.04) (- 0.00) (0.48)
Findvp1 0.154* 0.072**
(0.14) (0.03)
REM * Findvp1 0.0626* 0.094*
(0.20) (0.65)
Findvp2 0.0345* 0.0305
(0.01) (0.10)*
REM * Findvp2 0181 ** .0364**
(0.00) (0.44)
Findvp3 0.894**
(0.15)
REM * Findvp3 0.0885**
(0.05)
Indice de Risque Politique -0.144 0.0984
(0.22) (0.34)*
REM * Indice Risq. Pol. 0.0270 0.176
(0.04) (0.16)
Instabilité publique -0.436** -0.382*
(0.84) (0.9)
REM * Instabilité publ. 0.0687*** 0.0397
(0.05) (0.03)
Loi et ordre public -0.295*
(0.15)
REM * Loi et ordre public 0.0540***
(0.27)
Responsabilité démocratique 7.488
(0.04)
REM * Resp. démocr. 0.062
(0.04)
Observations 61 61 58 58 58 58 58 58 58
R au carré 0.232 0.231 0.254 0.392 0.119 0.230 0.131 0.219 0.323
Test stat. Kleibergen Paap 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.001 0.001 0.000
Suridentif. p-value 0.458 0.456 0.468 0.789 0.759 0.843 0.755 0.525 0.568
Numéro id 14 14 14 13 13 13 13 13 13

Note : * p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001. En I'absence de données sur la qualité des institutions disponibles pour la Palestine, le pays a été exclu
de I'échantillon dans les modéles 12 & 17.
Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de I'auteur.
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significatif sur la croissance économique). Ces
résultats contrastent avec la littérature anté-
rieure qui a constaté un effet positif des envois
de fonds sur la croissance économique (Klobodu
et al.,2016 ; Imai et al., 2014 ; Nyamongo ef al.,
2012). Ces résultats suggerent que les transferts
de fonds vers les pays de la région MENA pour-
raient &tre effectués en présence d’asymétries
d’information, créant un déséquilibre de pou-
voir entre migrants et destinataires. Ces derniers
peuvent dans ce cas adopter un comportement
opportuniste et faire état, aupres de leurs proches
émigrés, d’une détérioration de leurs conditions
de vie afin de recevoir davantage d’argent. Les
ménages qui choisissent de vivre des transferts
qu’ils recoivent sont également susceptibles de
réduire leur participation au marché du travail ou
leur effort de travail, de limiter leurs recherches
d’emploi ou de s’engager dans des entreprises a
risque (Ebeke, 2012). Dans de tels cas, les trans-
ferts de fonds créent un aléa moral qui nuit a la
croissance économique.

Ces résultats conduisent également a s’interroger
sur la nature de la relation entre envois de fonds et
croissance économique. End’autres termes, I’effet
des envois de fonds sur la croissance économique
peut dépendre d’autres variables. Par conséquent,
nous explorons cette question en examinant si
le développement financier et le niveau institu-
tionnel des pays d’accueil influencent I’effet des
envois de fonds sur la croissance économique.

Premiérement, nous estimons 1’équation (2) dans
laquelle un certain nombre de variables d’inter-
action ont été ajoutées. Nous recherchons s’il
existe une relation de substituabilité ou de com-
plémentarité entre les envois de fonds et le déve-
loppement financier dans la promotion de la
croissance économique dans les pays de la région
MENA. Les modeles 2 a 4 (cf. tableau 1) et les
modeles 9 a 11 (cf. tableau 2) présentent les résul-
tats pour les données annuelles et les données
moyennes sur quatre ans. Pour chaque modéle,
nous utilisons un indicateur du développement
financier. Les coefficients estimés des envois de
fonds et le terme d’interaction sont significatifs
et respectivement négatifs et positifs. Comme
nous I’avons expliqué, les transferts de fonds
et le développement financier ont un effet com-
plémentaire pour stimuler la croissance du PIB
par habitant. Ce résultat suggeére que les envois
de fonds n’ont un effet positif sur la croissance
économique que si le systéme bancaire natio-
nal est suffisamment développé. Des résultats
similaires ont été obtenus par Bettin et Zazzaro
(2012) et Nyamongo et al. (2012). Toutefois,
ces résultats ne s’alignent pas avec ceux de
Barajas et al. (2009) ou Giuliano et Ruiz-Arranz
(2009), qui supportaient la relation de substitu-
tion. Contrairement a notre étude, Giuliano et
Ruiz-Arranz n’ont utilisé que des mesures de la
taille du secteur financier, ignorant son efficacité
(c’est-a-dire sa capacité a fournir des produits et
services de qualité au moindre coit).

Tableau 3
Seuil de développement financier (données annuelles)
Modéle 2 Modéle 3 Modéle 4
Moyenne par composante B, B, B, B, B, B,
-0.3100 0.0730 -0.458 0.1438 -0.1421 0.0757
Findvp1 Findvp2 Findvp3 Seuil
Algérie 3.601424 2.735302 1.382847 42413 3.1850 1.8771
Egypte 4477593 3.554391 1.709718 Pays atteignant le seuil par modele
Iran 4.247697 3.364963 2.721709
Irak 1.019601 1.317312 1.173017 Egypte Egypte
Israél 4487161 4152959 2.537411 Iran Iran Iran
Jordanie 4545133 4.24089%4 1.564242 Israél Israél Israél
Liban 4.913593 4.240236 1.956086 Jordanie Jordanie Liban
Malte 4958192 | 4.691771 24798 Liban Liban Malte
Maroc 4.253182 3.630694 1.6798 Malte Malte Tunisie
Palestine | 3.209784 3.127658 1.240927 Maroc Maroc Turquie
Syrie 3.837318 2241324 0.8459081 Tunisie Tunisie
Tunisie 4.24037 4.026381 2.286178 Turquie Turquie
Turquie 466627 3.443014 3.372612
Yémen 2.813941 1.700788 1.23657

Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de 'auteur basés sur une estimation annuelle (cf. tableau 1).
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Effet marginal des transferts de fonds de migrants sur la croissance économique de leur pays d’origine
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Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de l'auteur.

En résolvant 1’équation (4), le seuil du dévelop-
pement financier a partir duquel les transferts de
fonds peuvent accélérer la croissance économique
est égal a -(- B,/B,). Sur la base des estimations
DMC du modele 1, et en tenant compte du ratio
des crédits domestiques accordés au secteur privé
par rapport au PIB comme mesure du niveau de
développement financier, on obtient une valeur
de -(- 0.31/0.07309) = 4.2413. La moyenne de
I’échantillon est égale a log(68.435) =4.2196, ce
qui indique que la majeure partie de 1’échantillon
pourrait bénéficier des flux de envois de fonds.

Le tableau 3 présente la liste des pays qui satisfont
le seuil pour les trois modéles estimés (modeles 2
a 4). Nous constatons que 8 pays sur 14 satisfont
le seuil requis pour les modéles 2 et 3. Cependant,
pour le modéle 4, seuls 6 pays atteignent le seuil
requis. Dans les autres pays, I’impact des envois
de fonds sur la croissance est négatif.

Par exemple, dans le cas de I’Egypte, lorsque
le développement financier est mesuré par le
ratio des crédits domestiques accordés au sec-
teur privé par rapport au PIB, I’effet total est
OGDP/OREM = - 0.4352 + (0.1873 x 4.4775)
= 0.0172. Cela indique qu’une augmentation de
1 % de la part des envois de fonds dans le PIB
entraine une augmentation de 0.0172 % du taux
de croissance du PIB par habitant. Cependant,

Modéle 3

Q ISR JOR LBN MLT MAR !YR TUN ISE EM TUR

Modele 4

en Algérie, une augmentation de 1 % des envois
de fonds entraine une baisse de 0.046 % du
taux de croissance du PIB. La figure I présente
I’impact des envois de fonds sur la croissance du
PIB par habitant, calculé pour le niveau moyen
des trois indicateurs de développement finan-
cier de chaque pays. Ce chiffre montre que, quel
que soit I’indicateur de développement financier
retenu, seuls 6 pays de I’échantillon semblent
bénéficier des transferts de fonds recus.

Comme pour les précédentes estimations, toutes
les variables de contrdle ont le signe attendu
et sont dans I’ensemble significatives, quelle
que soit la spécification. Le tableau 4 permet
de constater que l’effet direct des variables
institutionnelles est positif (a I’exception de la
« responsabilité démocratique »). Cela suggére
que les pays dans lesquels le niveau de qualité
institutionnelle est élevé (risque moindre) enre-
gistrent un taux de croissance plus élevé que les
pays ou le niveau de qualité institutionnelle est
faible. Ce constat est conforme aux résultats de
Farooq et al. (2013) pour le Pakistan, d’Agos-
tino ef al. (2016) pour les pays africains, Huang
(2015) pour les pays d’Asie Pacifique et Alam
(2017) pour un panel de 86 pays.

Les résultats de I’équation (3) figurent au tableau
4 (données annuelles) et au tableau 2 (données
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Tableau 4
Croissance, transferts de fonds et qualité institutionnelle (données annuelles)

Variable dépendante : Croissance du PIB par habitant (données annuelles)
Variabl
indépendantes Modéle 5 Modéle 6 Modéle 7 Modéle 8
MCO DMC MCOo DMC MCO DMC MCO DMC
PIB par habitant | - 0.161* - 1.983** -0.105 - 1.478* -0.120 - 1.304** -0.132 -1.320"*
(initial) (0.0909) (0.804) (0.0879) (0.669) (0.0926) (0.488) (0.0886) (0.490)
. 1.639* 4,642+ 1.648* 5.057*** 1.363 4.738** 1.601* 5.780***
Investissement
(0.896) (1.618) (0.897) (1.531) (0.883) (1.593) (0.883) (1.598)
- -0.0116 -0.0270* -0.0113 -0.0290* -0.00760 -0.0272* -0.0133 -0.0288*
nflation
(0.00942) (0.0154) (0.00945) (0.0164) (0.00957) (0.0153) (0.00973) (0.0160)
Ouverture des 0.276 0.854 0.508 0.880 0.162 0.830 0.246 1.037
échanges (0.614) (1.418) (0.578) (1.434) (0.584) (1.449) (0.590) (1.520)
Croissance de - 2.092%+* -2.836"* -1.410" -3.033** - 1.785*** -2.582"* -1.513** -3.219"*
la population (0.621) (0.611) (0.574) (0.602) (0.603) (0.656) (0.561) (0.575)
Dépenses -2.133* -2.61 - 1.746* - 3.365" -1.707* -2.943* -2.028* - 3.353*
publiques (0.911) (1.723) (0.906) (1.695) (0.936) (1.696) (0.931) (1.699)
) ) 0.841 -5.893** 0.125 -5.661** 1.137 -5.313"* 0.436 - 5.606***
Capital humain
(1.279) (1.991) (1.419) (1.936) (1.351) (1.824) (1.355) (2.031)
Envois de fonds | - 0.588™ -0.6821* -0.220 -0.322* -0.410* -0.428* -0.296 0.570
(REM) (0.239) (0.075) (0.071) (0.024) (0.014) (0.045) (0.216) (0.340)
Indice de -0.0175 0.0520*
Risque Politique (0.0246) (0.0351)
REM * Indice 0.218* 0.0124*
Risq. Pol. (0.090) (0.0137)
Loi et ordre -0.0327 0.0725"
public (0.192) (0.280)
REM * Loi et 0.0974 0.0981*
ordre public (0.0999) (0.144)
Stabilté 0.180 0.245*
publique (0.117) (0.130)
REM * Stabilité 0.098" 0.0569"
publ. (0.0548) (0.0113)
Responsabilité 0.163 -0.0399
démocratique (0.170) (0.244)
REM * Resp. 0.00991 -0.105
democr. (0.0890) (0.105)
1.907* 1.133 -2.149 1.423
Constante
(7.653) (7.998) (7.681) (7.896)
Observations 316 310 313 310 313 310 313 310
R au carré 0.246 0.659 0.252 0.242
Test stat. Klei-
bergen Paap 0.365 1.863 1.654 1.761
Suridentif.
p-value 0.311 0.728 0.292 0.342
Numéro id 13 13 13 13 13 13 13 13

Note : * p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001. Ecarts-types entre parenthéses ; I'importance est calculée a I'aide de la procédure fiable de Stata. Les
données sur la qualité des institutions ne sont pas disponibles pour la Palestine.
Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de l'auteur.
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Figure Il

Effet marginal des transferts de fonds de migrants sur la croissance de leur pays d’origine selon la valeur
de I'indice de qualité des institutions
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Note : les données sur la qualité des institutions ne sont pas disponibles pour la Palestine.
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Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de l'auteur.

Tableau 5
Seuil de qualité institutionnelle (données annuelles)
Modéle 5 Modéle 6 Modeéle 7
Moyenne par composante B, B, B, B, B, B,
- 0.6821 0.0124 -0.322 0.0981 -0.428 0.0569
Indice de Loi et ordre Stabilité Seuil
Risque public publique
Politique
Algérie 54.2 25 8.2 54.7871 3.2824 7.5220
Egypte 57.0 33 8.1 Pays atteignant le seuil par modele
Iran 53.8 36 741
Irak 347 16 6.5 Egypte Egypte Algérie
Israél 59.0 42 6.7 Jordanie Egypte
Jordanie 63.0 3.6 8.5 Jordanie Israél Jordanie
Liban 47.6 32 6.6 Malte
Malte 78.3 46 8.2 Maroc Maroc
Maroc 63.5 4.4 8.8 Turquie Turquie Turquie
Syrie 46.1 54 8.5 Yémen Yémen Tunisie
Tunisie 65.7 41 8.8 Tunisie Tunisie
Turquie 59.2 37 7.7
Yémen 51.9 24 8.6

Note : les données sur la qualité des institutions ne sont pas disponibles pour la Palestine.
Source : voir tableau A-1 en annexe ; calculs de 'auteur basés sur le tableau 3.
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moyennes sur 4 ans, mod¢les 12 a 15). Dans ces
estimations, nous testons le lien entre les envois
de fonds et I’environnement institutionnel et la
croissance économique. En d’autres termes, la
spécification nous permet de tester I’hypothése
selon laquelle I’effet des envois de fonds sur
la croissance économique dépend de la qualité
institutionnelle. Nous présentons cing spécifica-
tions. Pour la premicre, nous utilisons I’indice
composite du risque politique. Cet indice corres-
pond a la somme de 12 composantes mesurant
diverses dimensions de 1’environnement poli-
tique et commercial auquel sont confrontées les
entreprises opérant dans un pays. La valeur de
cet indice varie de 0 pour un risque tres élevé
a 100 pour un risque trés faible. Ensuite, nous
remplagons 1’indice de risque politique par des
indices de stabilit¢ gouvernementale, d’ordre
public et de responsabilité démocratique afin de
mieux évaluer laquelle de ces composantes est
efficace pour transmettre I’effet des envois de
fonds a la croissance économique.

Concernant nos variables d’intérét, nous consta-
tons que tous les termes d’interaction sont positifs
et significatifs (sauf la responsabilité démocra-
tique). Les coefficients des envois de fonds sont
négatifs, ce qui signifie qu’un niveau plus élevé
de qualité institutionnelle pourrait éliminer 1’ef-
fet négatif des envois de fonds sur la croissance
économique. Les envois de fonds et la qualité des
institutions sont des compléments pour stimuler
la croissance du PIB par habitant. Ainsi, la force
et I’impartialité du systéme judiciaire, le respect
populaire de la loi, la capacité du gouvernement
a mettre en ceuvre ses programmes déclarés et sa
capacité a rester au pouvoir envoient un signal
positif aux ménages bénéficiaires, ce qui peut
corriger I’asymétrie de I’information et favoriser
la croissance. Cela implique que, dans les pays
de la région MENA, la performance économique
est positivement corrélée a la qualité des insti-
tutions. Sur la base de ces résultats, le tableau 5
compare le seuil calculé avec le niveau de qualité
institutionnelle dans chaque pays de 1’échantil-
lon. Ainsi, sur les 14 pays considérés dans I’ana-
lyse, seuls I'Iraq et le Liban ne disposent pas
du systéme institutionnel suffisamment solide
pour bénéficier des envois de fonds. La figure 11
montre I’effet marginal des envois de fonds sur
la croissance en fonction de la valeur de I’indice
de qualité des institutions de chaque pays. Par
ailleurs, les envois de fonds peuvent avoir un
effet négatif sur la croissance économique. En
revanche, les institutions du pays bénéficiaire
peuvent modérer cet effet. Premi¢rement, un
systéme juridique et réglementaire impliquant
la protection des droits de propriété, I’exécution

des contrats et de bonnes pratiques comptables
a été identifié comme essentiel pour le dévelop-
pement financier (Huang, 2010). Un systéme
financier solide dans le pays d’origine renforce
la confiance des migrants dans le systéme ban-
caire de leur pays, et I’argent sera envoyé par
I’intermédiaire des banques. Dans le pays d’ori-
gine, les transferts recus tendent a réduire les
contraintes de liquidité du systéme financier, ce
qui permet de financer d’autres projets stimulant
la croissance économique.

Pour les politiques du développement, les impli-
cations sont de différents ordres. Premiérement,
les transferts de fonds pourraient constituer un
substitut a des systemes de crédit inefficaces ou
inexistants, fournissant aux entrepreneurs locaux
une source alternative de financement et aidant a
contourner le manque de garanties ou les cofits
¢élevés des préts pour le démarrage d’activités
productives (Giuliano & Ruiz-Arranz, 2009).
Deuxiémement, un niveau plus élevé de qualité
des institutions (application des contrats, droits
de propriété, absence de corruption) pourrait ras-
surer les migrants et les ménages récipiendaires
sur la situation de leur pays et par conséquent
favoriser leurs initiatives pour investir, innover
et contribuer a I’activité économique.

Au cours des deux derniéres décennies, les
transferts effectués par les migrants vers leur
pays d’origine ont atteint le niveau le plus
¢élevé de I’histoire, et les pays bénéficiaires ont
pris conscience de leur importance. Les écono-
mistes et les chercheurs, dans un volume crois-
sant de littérature, ne s’accordent pas vraiment
sur I’'impact de ces transferts sur la croissance
économique. En effet, dans la mesure ou de
nombreux canaux d’influence existent, il est
difficile d’établir une relation claire entre les
transferts recus et la croissance économique.
Dans cet article, nous nous sommes intéres-
sés au role du secteur financier et de la qualité
des institutions financiéres, en tant que canaux
par lesquels les transferts de fonds de migrants
peuvent d’affecter la croissance. Ainsi, nous
utilisons, respectivement, trois et quatre indices
de développement financier et de qualité des
institutions. Les estimations effectuées par la
méthode MCO et DMC indiquent qu’un niveau
¢élevé de développement financier et un envi-
ronnement institutionnel solide sont nécessaires
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pour permettre aux envois de fonds d’améliorer
la croissance, indépendamment de la mesure
du développement financier et de la qualité des
institutions utilisées. Cependant, ces estimations
présentent certaines limites. Premicérement,
nous n’avons pas pu trouver d’indicateur tenant
compte de la nature multidimensionnelle com-
plexe du développement financier. En d’autres
termes, il n’existe aucune mesure composite qui
engloberait simultanément la taille, la profon-
deur et D’efficience des institutions financiéres.
Deuxiemement, la fréquence et la disponibilité
des données sur la qualité des institutions au
cours de la période couverte par 1’étude varient

Transferts de fonds des migrants et croissance économique

d’un pays a I’autre, ce qui rend les comparaisons
internationales difficiles. Troisiémement, nous
n’avons pas inclus les transferts de fonds infor-
mels ni les transferts en nature, ce qui peut avoir
une incidence sur nos estimations. Néanmoins,
malgré ces limites, quelques enseignements
semblent pouvoir étre tirés dans la perspective
des politiques de développement pour les pays
de la région MENA. En particulier, il n’est pas
seulement important de recevoir des transferts
de fonds, il faut aussi fournir davantage d’inci-
tations pour que ces fonds soient consacrés a
des investissements productifs contribuant a la
croissance économique. O
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ANNEXE

Figure A-|
Transferts personnels de fonds regus (% du PIB) en 2017
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Source : données des comptes nationaux de la Banque mondiale ; calculs de I'auteur.
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Tableau A-1
Sources pour le calcul des variables

Indicateur Source
Croissance du PIB par habitant Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(% annuel) des comptes nationaux de 'OCDE.
Croissance du PIB Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(% annuel) des comptes nationaux de 'OCDE.
PIB par habitant Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(USD actuel) des comptes nationaux de 'OCDE.
Croissance de la population Dérivée de la population totale. Source de la population : (1) Division de la 1982-2016
(% annuel) population des Nations unies. Perspectives de la population mondiale : Révision

de 2017, (2) Rapports de recensement et autres publications statistiques des

offices statistiques nationaux, (3) Eurostat : Statistiques démographiques,

(4) Division de statistique des Nations Unies. Rapport sur la population et les

statistiques vitales (années diverses), (5) Bureau de recensement américain :

Base de données interationale, et (6) Secrétariat de la Communauté du

Pacifique : Programme de statistiques et démographie.
PIB par habitant Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(unité monétaire constante) des comptes nationaux de 'OCDE.
Envois personnels de fonds, réceptions Estimations des effectifs de la Banque mondiale fondées sur les données de 1982-2016
(% du PIB) la balance des paiements du FMI et sur les estimations du PIB de la Banque

mondiale et de 'OCDE.
Inflation, déflateur du PIB Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(% annuel) des comptes nationaux de 'OCDE.
Commerce Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(% du PIB) des comptes nationaux de 'OCDE.
Formation brute de capital fixe Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
(% du PIB) des comptes nationaux de 'OCDE.
Taux de dépendance selon 'age Estimations des effectifs de la Banque mondiale fondées sur la répartition par | 1982-2016
(% de la population en age de travailler) &ge des Perspectives de la population mondiale de la Division de la population

des Nations Unies : Révision de 2017.
Dépenses de consommation finale des adminis- | Données des comptes nationaux de la Banque mondiale et fichiers de données | 1982-2016
trations publiques des comptes nationaux de 'OCDE.
(% du PIB)
Crédit intérieur accordé par le secteur financier | Fonds Monétaire International, Statistiques financieres internationales et fichiers | 1982-2016
(% du PIB) de données, et estimations du PIB de la Banque mondiale et de 'OCDE.
Crédit intérieur au secteur privé Fonds Monétaire International, Statistiques financiéres internationales et fichiers | 1982-2016
(% du PIB) de données, et estimations du PIB de la Banque mondiale et de 'OCDE.
Crédit intérieur au secteur privé par les banques | Fonds Monétaire International, Statistiques financiéres internationales et fichiers | 1982-2016
(% du PIB) de données, et estimations du PIB de la Banque mondiale et de 'OCDE.
Monnaie au sens large Fonds Monétaire International, Statistiques financiéres internationales et fichiers | 1982-2016
(% du PIB) de données, et estimations du PIB de la Banque mondiale et de 'OCDE.
Indice de Risque Politique International Country Risk : The PRS Group 1984-2013
Loi et ordre public International Country Risk : The PRS Group 1984-2013
Stabilité publique International Country Risk : The PRS Group 1984-2013
Responsabilité démocratique International Country Risk : The PRS Group 1984-2013
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Tableau A-2
Statistiques descriptives

Variables Moyenne Std. Dev. Min. Max. N
Croissance du PIB par habitant 1.8 7.7 -64.9 53.9 417
(% annuel)

Croissance du PIB 4.2 7.8 -64.1 57.8 417
(% annuel)

Envois personnels de fonds, réceptions 6.078 6.7 0.0 26.6 375
(% du PIB)

PIB par habitant 5,885,703.6 17,384,328.7 890.7 84,729,064 420
(unité monétaire constante)

Formation brute de capital fixe 235 6.1 1.7 42.1 396
(% du PIB)

Croissance de la population 22 1.2 =31 71 441
(% annuel)

Capital humain "7 19.1 39.4 119.1 442
(taux brut de scolarisation)

Inflation, déflateur du PIB 15.9 378 -26.8 396.4 417
(% annuel)

Commerce 79.4 51.9 0.0 326.1 413
(% du PIB)

Dépenses de consommation finale des 171 55 2.3 35.8 413
administrations publiques

(% du PIB)

Créditintérieurausecteurprivéparlesbanques 40.7 27.6 1.2 124.4 370
(% du PIB)

Crédit intérieur accordé par le secteur 68.4 422 -16.3 207.3 363
financier

(% du PIB)

Créances sur le secteur privé 1.5 21.7 -75.9 307.7 358
(croissance A. en % de la monnaie au sens

large)

Monnaie au sens large 74.9 442 20.2 2495 359
(% du PIB)

Indice de Risque Politique 57.6 15.1 18 88 238
Loi et ordre public 24.9 28.2 1 75 383
Stabilité publique 6.2 26 1 1" 383
Responsabilité démocratique 54 29 0 12 383

Source : cf. tableau A-1; calculs de l'auteur.
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