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Inclusion financiere et stabilité:
Que démontrent les études?

De plus en plus souvent, les travaux de recherche concluent que, si un accés élargi aux

services financiers officiels encourage la stabilité financiére, cela dépend des modalités de

gestion de cet acces dans le cadre de réglementation et de contréle, surtout au regard de

I'intégrité financiere et de la protection du consommateur. Ainsi, quatre facteurs entrent en

jeu : l'inclusion financiere, la protection du consommateur sur le plan financier, l'intégrité

financiére et la stabilité financiére. Ces facteurs sont liés entre eux et, dans I'idéal, ils le sont

d'une maniére positive. Pourtant, toute défaillance d'un de ces facteurs a de fortes chances

de rejaillir négativement sur les autres. La présente Note rapporte les conclusions des

travaux de recherche réalisés a ce jour sur les liens et relations potentiellement bénéfiques

entre ces facteurs ; elle illustre également les lacunes qu'il reste a combler.

Focalisation a ce jour: les liens entre le développement
financier et la croissance économique, réduction
de l'inégalité des revenus et atténuation de la
pauvreté. Rares sont les recherches empiriques qui
envisagent les liens précis entre |'inclusion financiére et
la stabilité financiére. Les recherches se sont largement
concentrées sur les incidences du développement
financier sur la croissance, I'inégalité des revenus et la
réduction de la pauvreté. Il a été démontré de maniere
indéniable que, lorsqu'il est réglementé et contrdlé
avec efficacité, le développement financier stimule la
croissance économique, réduit les inégalités de revenu
et aide les ménages a sortir de la pauvreté’.

La plupart des preuves recueillies au niveau international
pointent les avantages offerts par un appareil financier
profond, en lieu et place d'une inclusion financiére
élargie. Les secteurs financiers profonds ne sont pas
nécessairement accessibles a tous lorsque les services
financiers sont presque entiérement |'apanage des
riches. Notre manque de connaissances sur les effets de
I'inclusion financiere au niveau macro provient en partie
des difficultés a mesurer cette derniére continument
dans plusieurs pays et a long terme, en s'appuyant sur
des sondages d'utilisateurs et d'utilisateurs potentiels de
tels services?. Inversement, les effets de la profondeur
du dispositif financier ont fait I'objet de nombreuses
études précisément a cause de la facilité a obtenir des
données auprés des prestataires de services financiers.

Comme en témoignent les indices macroéconomiques,
les systemes financiers matures ont des incidences trés
favorables sur la croissance économique et ce, a long
terme®. De nombreuses études ont documenté une
relation fortement négative au niveau national entre
les indices de profondeur de l'appareil financier et
le degré d'inégalité des revenus, comme le mesure
I'indice de Gini*. La profondeur de I'appareil financier
est également associée a des augmentations dans la

part des revenus du quintile des revenus le plus faible
entre plusieurs pays et ce, entre 1960 et 2005 (Beck,
Demirgiic-Kunt et Levine 2007). Par conséquent, il est
peu surprenant que les pays qui occupent le premier
rang en matiére de développement financier aient
également connu une diminution plus rapide de leur
population vivant avec moins de 1 dollar par jour durant
les années 80 et 90. Par ailleurs, I'envergure de cet
impact est importante. En tenant compte d’autres
variables pertinentes, pres de 30 % de |'écart entre pays
dans le taux de réduction de la pauvreté peuvent étre
imputables a I'écart de développement financier entre
pays (Beck, Demirgli¢- Kunt et Levine 2007).

Les avantages ne s'arrétent cependant pas a une
utilisation directe des services financiers puisqu'ils
s'étendent aux incidences positives indirectes du
développement financier sur les couches de populations
a faible revenu, surtout par le biais des marchés du
travail. Ainsi, des études empiriques minutieuses ont
démontré que la déréglementation de |'ouverture
d'agences bancaires peut non seulement intensifier la
concurrence et améliorer les résultats des banques mais
elle peut aussi accroitre les revenus des pauvres, en
resserrant la répartition des revenus au moyen d'une
augmentation relative des baremes des salaires et des
heures de travail chez les travailleurs non qualifiés °.
Ainsi, le développement financier favorise les pauvres
non seulement dans la mesure ou la croissance
économique propulse les ménages au-dela du seuil
de pauvreté mais aussi dans un sens relatif parce qu'il
rétrécit les écarts de revenus. La question est de savoir
si des écarts de revenus plus faibles et de meilleures
perspectives d’embauche pour les ménages a faible
revenu contribuent-ils a une société plus cohésive et
plus stable, et donc a la stabilité des marchés au sens
large ? Probablement, quoiqu'il faudrait analyser ce lien
plus précisément ; il est aussi probable que la stabilité
du systeme financier y soit liée.
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Quelles sont les principales modalités d'inclusion
financiere qui encouragent I'égalité des revenus
et réduisent la pauvreté ? Bien que l'on arrive
aujourd’hui @ mieux surmonter les obstacles consistant
a mesurer l'inclusion financiére, nous ne comprenons
pas encore précisément les moyens spécifiques par
lesquels I'inclusion financiére encourage I'égalité des
revenus et réduit la pauvreté® — méme si certaines
études récentes sur les utilisateurs dans certains pays
en développement commencent a fortement dissiper
le brouillard & ce sujet’. Par exemple, des expériences
sur le terrain effectuées sur la base d'essais aléatoires
controlés nous aident a déterminer les liens de causalité
atravers lesquels I'accés aux services financiers formels
améliore les conditions de vie des pauvres dans les pays
en développement, surtout sur le plan des produits
d'épargne®. L'épargne consolide la stabilité au niveau
individuel et du ménage et, vu leur trés grand nombre,
les petits épargnants sont a méme de contribuer a
la stabilité des systémes financiers, méme si |'effet
stabilisateur de I'épargne a ces deux niveaux pourrait
étre explorée plus a fond, surtout au niveau du systéme
financier.

Au niveau micro, quels sont les liens entre |'accés
aux services financiers, I'amélioration des moyens
d’existence et la stabilité financiére? Si I'inclusion
financiére consolide la situation du ménage et du
petit commerce, elle peut aussi contribuer a une
stabilité accrue au niveau macroéconomique (et du
systéme financier) ; a cet égard, cependant, nous ne
pouvons pas encore citer des travaux de recherche
précis pour étayer cette conjecture. Par ailleurs, il
faudrait mener d'autres études pour identifier les outils
financiers dont ont précisément besoin les populations
pauvres. En effet, les « mauvais » outils financiers, ou
une prestation irréfléchie de services financiers, sont
liés a conséquences néfastes, notamment un faible
niveau d'instruction?, ce qui démontre quelque peu
I'importance de protéger le consommateur avec
efficacité, surtout pour améliorer effectivement la
stabilité au niveau micro.

Un autre lien entre l'inclusion et la stabilité au niveau
micro se produit par |'apparition, la capitalisation et la
croissance de nouvelles sociétés non financiéres. Au
niveau de la société méme, certains indices au niveau
macro démontrent que le développement financier est
lié a une affectation plus efficiente du capital (Wurgler
2000). Des liens favorables existent également entre les
rythme d'arrivée et croissance des nouvelles sociétés

et le développement financier (Klapper, Laeven et
Rajan 2006). Par ailleurs, les effets de I'atténuation des
contraintes financiéres se ressentent particulierement
sur les taux de croissance des petites sociétés (Beck,
Demirglic-Kunt et Maksimovic 2005). De plus, certaines
preuves récentes, par exemple en ce qui concerne
les portefeuilles de banques chiliennes', indiquent
que les pertes sur de petits préts posent un risque
moins systémique que les pertes lourdes, rares mais
aussi moins prévisibles, qui résultent de pros préts.
Ainsi donc, une plus grande inclusion financiére par
rapport a l'accés au crédit peut aussi coincider avec
une stabilité accrue chez les prestataires de services
financiers.

Au niveau macro, quels sont les liens entre I'inclusion
financiére et la stabilité financiére, et qu’en est-il de
I'exclusion financiére ? Au niveau des pays, il a été
démontré que l'inclusion financiere peut aboutir a une
efficience accrue de I'intermédiation financiére (par ex.
par l'intermédiation de plus gros volumes d'épargne
intérieure, ce qui aboutit au renforcement d'une
épargne intérieure saine et des cycles d'investissement,
et donc a une stabilité accrue) (Prasad 2010)"". L'on
peut s'attendre également a ce que la diversification
accrue dans la clientéle desservie, conjuguée a
I'inclusion financiére, aboutisse aussi @ une économie
plus résiliente et plus stable. La réduction de I'inégalité
dans les revenus au moyen du développement et de
I'inclusion des services financiers pourrait aboutir a
une stabilité sociale et politique accrue, ce qui peut
contribuer a son tour a une plus grande stabilité du
systéme financier (bien que, dans ce cas également, il
conviendrait d'analyser ces liens plus a fond).

Si Iinclusion financiére peut encourager une plus
grande stabilité, I"exclusion financiere pourrait-elle
provoquer une instabilité accrue ? A ce titre, les indices
ne sont pas entierement démontrés mais une chose
est claire : I'exclusion financiére impose, au grand
minimum, des couts d'opportunité considérables. Par
ailleurs, il a été démontré que les systémes financiers
sous-développés ont des conséquences extrémement
négatives sur les petites sociétés et les ménages a
faible revenu, lesquelles pourraient a leur tour
produire des effets néfastes sur la cohésion au sein
de la société. De plus, récemment, le Groupe d’action
financiére (GAFI) a reconnu de maniére explicite que
I'exclusion financiére constitue un risque important par
rapport a ses efforts de lutte contre le blanchiment
des capitaux et le financement du terrorisme'?,
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soulignant ainsi le lien entre l'intégrité financiére et
I'inclusion financiere, porteuse de stabilité. De plus,
dans les pays connaissant un fort taux d'exclusion
financiére, les services financiers officieux sur lesquels
doivent compter les ménages (et les petits commerces)
peuvent s'avérer un piétre remplacement des services
officiels (Collins et collab. 2009). Dans des circonstances
extrémes, les services informels peuvent eux-mémes
provoquer l'instabilité. Par exemple, on sait que les
plans commerciaux en cascade congus comme des
produits informels d'épargne et d'investissement
déclenchent des troubles politiques et sociaux et un
manque de confiance dans le systéme bancaire'.

Les organismes de normalisation et le cercle
vertueux reliant l'inclusion financiére, la protection
du consommateur sur le plan financier, I'intégrité
financiére et la stabilité financiere. Récemment
encore, la plupart des travaux de recherche et
preuves empiriques concernant les liens entre
I'inclusion financiere et la stabilité financiere
provenaient d'établissements de recherche et non de
décideurs politiques, d'autorités de réglementation,
d’organismes de contrdle ou d’'organismes mondiaux
de normalisation. Pourtant, ces organismes, ainsi que
les décideurs politiques, les autorités de réglementation
et les organismes de contrdle qui tentent de suivre les
normes et directives des organismes de normalisation
tout en poursuivant un programme d'inclusion
financiere figurent, d'une part, parmi les parties les plus
intéressées et, d'autre part, parmi les entités les mieux
placées pour contribuer a formuler les questions des
travaux de recherche qui aideront les organismes de
normalisation a tenir compte de l'inclusion financiere
dans leurs travaux tout en demeurant fideéles a leur
mission premiére.

Outre le fait que le GAFI a récemment reconnu que
I'exclusion financiere présente certains risques pour
la lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme, la révision des Principes
fondamentaux de Baéle, qui est presque achevée, a
donné au Comité de Bale sur le contréle bancaire
I'occasion de prendre en compte le principe de
proportionnalité (c.a.d. établir un équilibre entre les
risques et avantages et les couts de réglementation et
de contréle et, en conséquence, attribuer les ressources
de supervision) dans tous les Principes fondamentaux
de Béle concernés, ce qui permet donc de prendre en
considération : 1) I'évolution des risques et avantages
d’une plus grande inclusion financiére, compte tenu de
la présence accrue et de la diversité des prestataires et
des produits, et 2) I'adaptabilité des normes et directives
du Comité de Béle sur le contréle bancaire a des
conjonctures nationales d'une diversité considérable
(surtout en ce qui concerne la capacité de contrdle).
Dans le domaine de I'assurance, les Principes de base
en matiere d'assurance de |'Association internationale
des controleurs d'assurance, qui ont récemment été

13 Voir la description in CGAP (2011).

révisés, ouvrent une perspective analogue. Enfin,
la derniére crise financiére n'a fait que souligner
davantage |'importance de promouvoir la protection
du consommateur ainsi que I'éducation et |'aptitude
financiére, une fonction qui concerne effectivement de
nombreux organismes de normalisation.

Les lacunes au niveau des preuves et le chemin
a parcourir. Malgré les progrés accomplis par les
organismes de normalisation et le volume considérable
des études empiriques examinées précédemment,
certaines lacunes importantes demeurent, dont les
suivantes :

e Comment l'inclusion financiére contribue-t-elle
a la stabilité politique et sociale et, ensuite, a la
stabilité financiére ? Quelles menaces |'exclusion
financiére fait-elle peser sur la stabilité financiere ?

e Comment la protection financiére efficace du
consommateur et |'intégrité financiére contribuent-
elles a favoriser la stabilité par I'inclusion financiére ?
Comment mesurons-nous l'inclusion financiere
responsable (c.a.d. ajouter la qualité a la quantité) ?

¢ Quels sont les « outils » financiers qui correspondent
au mieux aux besoins des ménages exclus ? Quels
sont les niveaux de protection du consommateur
et de capacité financiére qui permettront de
garantir une prestation de services responsable ?

¢ Quelles sont les filieres d'inclusion financiere les
plus a méme d’encourager |'égalité des revenus et
de réduire la pauvreté ?

® Quel pourrait étre l'impact spécifique d'une
augmentation de |'épargne officielle ?
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