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Mouhamadou Lamine DIAL

Résumé

En utilisant la méthode ARDL avec I’estimateur PMG, ce papier analyse
I’effet de la qualité institutionnelle sur les flux d’entrées des
investissements directs étrangers (IDE) dans les pays de 1’Union
Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) sur la période 2002-
2020. Les résultats révelent, d’'une part, qu’a long terme, la qualité
institutionnelle a un impact positif et significatif sur les flux d’IDE et
d’autre part, le taux de croissance par habitant, I’investissement
domestique, la valeur ajoutée agricole et le degré d’ouverture ont aussi des
impacts positifs et significatifs sur les IDE. Ces résultats impliquent
qu’une réforme institutionnelle efficace est nécessaire, car elle favorise un
environnement attractif pour les IDE.

Mots clés : Qualité institutionnelle, Investissements directs étrangers,
UEMOA, ARDL, PMG

Classification JEF : F21, F23, F30, G30, O55

Abstract

Using the ARDL method with the PMG estimator, this paper analyzes the
effect of institutional quality on foreign direct investment (FDI) inflows
into the countries of the West African Economic and Monetary Union
(UEMOA) on the period 2002-2020. The results reveal, on the one hand,
that in the long term, institutional quality has a positive and significant
impact on FDI flows and, on the other hand, the growth rate per capita,
domestic investment, the value agricultural added value and the degree of
openness also have positive and significant impacts on FDI. These results
imply that effective institutional reform is needed, as it fosters an attractive
environment for FDI.

Keywords: Institutional quality, Foreign direct investment, WAEMU,
ARDL, PMG

JEF Classification: F21, F23, F30, G30, O55
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Introduction

La globalisation a favorisé la mobilité internationale des flux de capitaux
privés sous forme d’investissements directs étrangers (IDE) qui est un
stimulant important de la productivité, du progres technologique et de la
création d’emplois (Iamsiraroj, 2016 ; Xaypanya et al., 2015). En effet, les
IDE accélerent la croissance économique, jouant un role vital dans les
recettes fiscales, les devises et les écarts de développement dans les
économies en développement et en transition (Quazi, 2007).

Plusieurs travaux ont placé les facteurs économiques comme les
principaux déterminants susceptibles d’attirer les entrées d’IDE dans un
pays. Cependant, d’aprés le Forum économique mondial (2015), les
facteurs liés a la gouvernance sont aussi importants que les facteurs
économiques. En effet, avec le développement de 1’économie néo-
institutionnelle, des études substantielles ont abordé les roles de la qualité
institutionnelle dans le développement durable. Les institutions sont
désignées comme une série de régles qui fagonnent les comportements
économiques et qui contribuent au développement économique durable
(North, 1990). Une qualité institutionnelle élevée peut optimiser la
croissance ¢économique de diverses manicres, puis influencer les progres
de la construction d’une économie ouverte. Disposer d’institutions
économiques nationales stables et d’une qualité institutionnelle ¢levée est
crucial pour attirer les capitaux (Challe et al., 2019).

Ainsi, la littérature présente de nombreuses définitions de la qualité
institutionnelle. Olander (2019) et Williamson (1998) ont fourni un
excellent apergu des définitions de la qualité institutionnelle. Une
institution est liée au systeme juridique, qui controle et affecte les
interactions entre le gouvernement et le citoyen, ou entre une nation et les
autres. Trois facteurs importants ont accru I’importance de la relation entre
les IDE et les institutions. Premiérement, North (1990) souligne
I’importance des institutions pour stimuler I’investissement et le
développement économique. Deuxiemement, avec la forte croissance des
entrées d’IDE au cours des deux derniéres décennies, les pays en
développement et développés ont mis en ceuvre des réformes
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institutionnelles afin d’attirer davantage d’IDE. Troisiémement, les
investisseurs étrangers s’intéressent davantage a la qualité institutionnelle
lorsqu’ils déterminent dans quel pays investir (Bevan et al., 2004).
Buchanan et al. (2012) ont expliqué que les institutions pauvres agissent
comme la fiscalité, qui est, avec une incertitude accrue, associée aux IDE.
De maniere générale, les institutions fortes attirent les IDE et les
institutions médiocres découragent les IDE (Ali et al., 2010).

La qualit¢ des institutions et la bonne gouvernance constituent
I’environnement de I’investissement et peuvent étre considérées comme
des déterminants potentiels de I’attractivité des IDE (Niarachma et al.,
2021 ; Awadhi et al., 2022). Buchanan et al. (2012) ont étudié I’impact de
la qualité institutionnelle sur les IDE entre pays développés et pays
émergents et ont trouvé une association positive entre eux. Niarachma et
al., (2021) ont montré¢ que la bonne gouvernance est un facteur clé tres
important pour encourager les entrées d’IDE dans les pays d’accueil.
Awadhi et al., (2022) montrent que le développement institutionnel a un
effet positif et statistiquement significatif pour attirer les flux d’IDE en
Afrique subsaharienne (ASS). Asiedu et Lien (2011) et Komlan (2013) ont
fait ressortir I’importance de la qualité des institutions comme facteur
d’attractivité des IDE en ASS.

Cependant, d’autres études ne trouvent aucune relation significative entre
la qualité des institutions et les flux d’IDE. Kahsai et al., (2011) ne trouvent
aucune preuve significative de I’impact de la qualité institutionnelle sur les
entrées d’IDE en ASS. Nondo et al., (2016) montrent qu’il n’y a pas de
relation statistiquement significative entre la qualité institutionnelle et les
entrées d’IDE dans les pays d’ASS. Peres et al., (2018) arrivent a la
conclusion que I’impact de la qualité institutionnelle sur les flux d’IDE est
insignifiant en raison de la faible structure des institutions dans les pays en
développement.

Cette divergence des résultats empiriques associée a 1’évolution des
institutions, marquée par des crises sociopolitiques auxquelles s’ajoutent
des défaillances dans la gestion des politiques sécuritaires, nous ont
conduit & nous intéresser a ’'UEMOA. En effet, les divers avantages de
I’IDE font de I’'IDE I’un des éléments importants pour les économies des
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pays d’Afrique en général, et pour les pays membres de 'UEMOA.
L’UEMOA a enregistré¢ d’importantes entrées d’IDE qui sont, en effet,
passées de 243,2 milliards FCFA au deuxiéme trimestre 2020 a 321,2
milliards FCFA au deuxiéme trimestre 2021, soit une augmentation nette
de 32% (+78 milliards FCFA) en rythme annuel. Par rapport au premier
trimestre 2021, les IDE en direction de la zone UEMAO se sont accrus de
+17,7 milliards FCFA. L augmentation des investissements entrant dans
la zone UEMOA refléte 1’attention mondiale croissante portée au continent
africain en général, et a cette zone en particulier. Cette hausse des
investissements directs étrangers dans la zone UEMOA est-elle
expliquée par la qualité des institutions ?

Cet article prend donc en compte la qualité institutionnelle dans 1’analyse
de I’attractivité des IDE dans la zone UEMOA et apporte deux principales
contributions. D’abord, il enrichit la littérature sur les fluctuations des IDE,
en associant les variables de gouvernance pour apporter un éclairage sur
I’importance de la qualité institutionnelle au sein de ’'UEMOA. Ensuite,
il permet de considérer I’évolution lente des changements institutionnels a
I’aide des données de panel dynamiques. Aussi, la méthode ARDL a été
employée dans ce cadre d’analyse. Cette méthode permet de prendre en
compte la dynamique de court terme et la dynamique de long terme,
contrairement a la plupart des études portant sur 1’ Afrique ou les méthodes
GMM, des moindres carrées ordinaires ou des variables instrumentales
sont utilisées.

Au regard des enjeux de I’attraction et de I’importance des IDE pour la
zone, 1’objectif principal de cet article est d’évaluer I’effet de la qualité
institutionnelle sur les entrées d’IDE dans la zone UEMOA. Pour atteindre
cet objectif, ’architecture de ce papier repose sur trois sections. La
premiére section passe en revue les effets de la qualité institutionnelle sur
les entrées d’IDE. La deuxiéme section présente 1’approche économétrique
et la technique d’estimation. La troisi¢éme section présente les résultats de
la recherche.
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1. Qualité institutionnelle et investissements
directs étrangers dans la littérature

1.1. Liens théoriques entre qualité institutionnelle et les
investissements directs étrangers

Pour mieux comprendre le réle que jouent les institutions dans 1’attraction
des IDE, la théorie des institutions a ét¢ développée. La théorie commence
par affirmer que les entreprises opérent normalement dans un
environnement complexe et incertain. Les IDE peuvent étre affectés par
des forces institutionnelles au sein d’un lieu si les entreprises sont
susceptibles de réduire [I’incertitude sur leurs opérations. Les
réglementations et les incitations gouvernementales ont un impact sur les
décisions d’investissements étrangers, car elles peuvent affecter leurs
stratégies et leurs performances sur les marchés internationaux (Assuncao
et al., 2011). A mesure que les institutions influencent le développement
social, I’ouverture économique et 1’état du développement économique, et
décrivent le type de régulateurs de gouvernance dans I’économie, leur
importance a augmenté¢ (Popovici, 2014).

Assuncgao et al., (2011) ont suggéré que Dattraction des IDE est une
compétition entre les gouvernements, a laquelle participent a la fois les
investisseurs étrangers et les gouvernements, et que 1’investissement
étranger est un jeu auquel ils jouent. Il a également été€ noté que les pays
développés et en développement sont de plus en plus en concurrence pour
I’IDE. Les gouvernements et les Etats ont la responsabilité de créer un
environnement favorable aux investisseurs. Pour attirer les IDE, chaque
gouvernement ¢élabore des politiques telles que des politiques fiscales
favorables, des subventions et des incitations financiéres et fiscales telles
que la baisse des impots sur les sociétés et des incitations tarifaires
gratuites (Faeth, 2009). Une fois que les institutions sont de qualité, la
formulation des politiques et la qualité institutionnelle devraient étre les
principaux prédicteurs des IDE (Kinoshita et Campos, 2006). Pour
Dunning (2002), les facteurs institutionnels, tels que la bonne gouvernance
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et la liberté économique, sont I’un des principaux déterminants des IDE
parce que les motivations des entreprises multinationales sont passées de
la recherche de marchés et de ressources a la recherche d’efficacité.
Daniele et Marani (2006) discutent trois canaux par lesquels les
institutions peuvent affecter les entrées d’IDE. Tout d’abord, les bonnes
institutions ont tendance a améliorer la productivité des facteurs, ce qui
stimule les investissements nationaux et étrangers. Deuxiémement, les
bonnes institutions réduisent également les coflits de transaction liés aux
investissements (colts liés a la corruption). Enfin, parce que les IDE
comportent des colits élevés, les institutions qui garantissent les droits de
propriété offrent un environnement juridique prévisible. Par contre, les
pays qui se caractérisent par une mauvaise gouvernance ne peuvent
garantir la protection des investissements, ce qui tend a accroitre
I’incertitude et a décourager les entrées d’IDE (Bénassy-Quéré et al.,
2007).

Les déterminants des IDE dans les économies en développement suscitent
I’intérét de la recherche afin de gérer I’incertitude liée a I’investissement
de capitaux dans un pays en développement (Heidenreich et al, 2015).
Néanmoins, la majorit¢ des études se concentrent sur des facteurs
économiques ou de localisation, alors qu’il est intéressant de noter que
I’attention sur les réformes qui améliorent [’environnement
d’investissement, parmi lesquelles I’amélioration de la qualité
institutionnelle, est accordée principalement de 2005 a aujourd'hui
(Kechagia et Metaxas, 2018). En effet, la qualité institutionnelle est un
facteur essentiel pour soutenir les flux d’IDE et assurer une croissance
économique stable. La qualité du gouvernement influence la motivation
des investisseurs a mener des activités d’investissement localement. Les
investisseurs étrangers investissent dans des pays considérés comme ayant
un systéme bureaucratique approprié, des services publics réactifs, une
stabilité politique, un environnement économique sain et une sécurité
adéquate.
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1.2. Liens empiriques entre qualité institutionnelle et
investissement directs étrangers

Des études empiriques sont parvenues a la conclusion que dans les
économies en développement, une meilleure qualité institutionnelle est
plus susceptible d’attirer les flux d’IDE, comme 1’ont observé plusieurs
chercheurs (Bouchoucha et Benammou, 2017 ; Kurul et Yalta, 2017 ;
Sabir et al, 2019 ; Awadhi et al., 2022). Selon Globerman et Shapiro
(2002), une meilleure qualité institutionnelle encourage les entrées d’IDE,
car elle permet aux entreprises multinationales d’investir plus facilement
a Détranger. Buchanan et al. (2012) ont étudié 1’impact de la qualité
institutionnelle sur les IDE entre pays développés et pays émergents en
utilisant les MCO, les variables instrumentales et les effets fixes et
aléatoires et ont trouvé une association positive entre eux.

Asamoabh et al., (2016) ont examiné comment la qualité institutionnelle a
influencé les entrées d’IDE dans 40 pays d’ASS au cours de la période
1996-2011. Ils ont conclu que la qualité¢ institutionnelle aux niveaux
gouvernemental, institutionnel, des entreprises et de 1’industrie augmentait
la motivation des investisseurs étrangers a diversifier les portefeuilles
d’investissement dans les pays d’accueil. Nielsen et al., (2017) ont observé
que plus les institutions sont développées, plus le montant des flux d’IDE
attiré est important. Alors que Kurul et al., (2017), en utilisant la
méthodologie du seuil de panel, trouve une relation positive entre la qualité
institutionnelle et les IDE aprés avoir atteint un certain seuil de qualité
institutionnelle pour les pays en voie de développement. En utilisant la
méthode GMM en systéme, Aziz (2018) a constaté qu’une qualité
institutionnelle qui offre une incertitude a faible risque et une protection
¢levée des investissements peut créer un meilleur environnement
commercial qui attire les entrées d’IDE. Owusu-Nantwi (2018) en utilisant
la MCO, les doubles moindres carrés et les effets fixes, montrent une
relation positive significative entre 1’indice de qualité institutionnelle et les
entrées d’IDE en Amérique du Sud.
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Mahmood et al., (2019) arrivent a la conclusion que les IDE et la stabilité
institutionnelle sont cointégrés a long terme. Le modéle de correction
d’erreurs de ’ARDL utilis¢ a mis en lumiere le fait que la stabilité
institutionnelle est une variable exogeéne et que I'IDE est une variable
endogene. La stabilité institutionnelle affecte les IDE, car elle est exogene.
De plus, Carril - Caccia et al, (2019) ont étudié¢ 182 pays en
développement et développés pour la période 2003-2012 en utilisant une
équation de gravité et ont fait valoir que les institutions ont stimulé les
entrées d’IDE. Sabir et al., (2019) aboutit a un résultat identique en
montrant avec la méthode GMM en systéme que la qualité institutionnelle
a un impact positif sur les IDE pour les pays a revenu faible, moyen
inférieur, moyen supérieur et élevé pour la période 1996- 2016. Chen et
al., (2019) utilisent la méthode GMM en systéme pour montrer que
I’amélioration de la qualité institutionnelle contribue de manicre
significative et positive a Dattractivit¢ des IDE. Plus important encore,
leurs résultats révelent également que 1’intégration économique a amélioré
le role de la qualité institutionnelle, indiquant que les effets promotionnels
de la qualité institutionnelle sur les entrées d’IDE sont plus importants
dans les zones d’intégration économique.

Le et al., (2020) utilisent un modele de gravité avec l’estimateur de
moyenne de modele bayésien (BMA) pour montrer qu'une meilleure
qualité institutionnelle dans les pays d’accueil encourage davantage d’IDE
en provenance des économies asiatiques. Niarachma et al., (2021) utilisent
les moindres carrés généralisés sur la période 2002-2018 pour montrer que
la bonne gouvernance est un facteur clé trés important pour encourager les
entrées d’IDE dans les pays de ’ASEAN. En utilisant la méthode GMM
sur la période 1986- 2015, Awadhi et al., (2022) montrent que le
développement institutionnel a un effet positif et statistiquement
significatif pour attirer les flux d’IDE en ASS. Par ailleurs, Huynh et al.,
(2020) ont observé une relation bidirectionnelle entre les flux d’IDE et la
qualité institutionnelle dans 19 économies en développement pour la
période 2002-2015.
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Cependant, si certaines études empiriques trouvent des impacts négatifs de
la qualité institutionnelle sur les entrées d’IDE, d’autres ne trouvent
aucune relation significative. En effet, Quazi (2007) a constaté que les
entrées d’IDE étaient trés dépendantes des politiques adoptées par le
gouvernement hote. Les entrées d’IDE sont négativement corrélées aux
changements dans les politiques gouvernementales qui entravent le
commerce international et adoptent ou pratiquent une fiscalité¢ plus
régressive, des réglementations plus strictes en matiere d’IDE, un systéme
financier plus répressif, des contrdles des prix, des salaires artificiels et une
bureaucratie excessive.

Kahsai et al., (2011), a ’aide d’une analyse de données de panel avec des
effets fixes de section et de période, ne trouvent aucune preuve
significative de I’impact de la qualité institutionnelle sur les entrées d’IDE.
Ils pensent que I’afflux d’IDE en ASS est potentiellement motivé par
I’abondance de matieres premicres et de ressources naturelles plutot que
par la bonne gouvernance. Subasat et Bellos (2013) ont utilisé un modele
de gravité sur la période 1985-2008 pour montrer qu’il y a une relation
négative et statistiquement significative entre tous les indicateurs de
gouvernance et les entrées d’IDE dans les pays d’Amérique latine. Ils
concluent que la mauvaise gouvernance ne dissuade pas les
multinationales d’investir dans les pays d’Amérique latine. Pour Ahmad et
Ahmed (2014), la mauvaise qualité institutionnelle, qui comprend des
facteurs tels que la corruption, les retards bureaucratiques et la mauvaise
gouvernance de 1’ordre public, peut avoir un impact négatif sur les flux
d’IDE dans les pays en développement. A 1’aide de techniques
d’estimation des effets fixes, Nondo et al., (2016) cherchent a expliquer
I’impact de la qualité institutionnelle sur les entrées d’IDE dans 45 pays
d’ASS au cours de la période 1996-2007. Leurs résultats montrent qu’il
n’y a pas de relation statistiquement significative entre la qualité
institutionnelle et les entrées d’IDE dans les pays d’ASS. Mais, il est
plausible que la qualité institutionnelle puisse affecter indirectement les
entrées d’IDE en stimulant d’autres variables, notamment le capital
humain, les infrastructures et la santé des travailleurs, qui a leur tour
affectent directement les IDE. Cependant, Peres et al., (2018) montrent, en
utilisant les moindres carrés ordinaires et les variables instrumentales sur

REVUE CEDRES-ETUDES - N°73 Séries économie — 1¢ Semestre 2022
- 116 -



> Effet de la qualité institutionnelle sur les investissements directs étrangers
dans les pays de 'TUEMOA

la période 2000-2012, que I’'impact de la qualité institutionnelle sur les flux
d’IDE est insignifiant en raison de la faible structure des institutions dans
les pays en développement. Masron et al., (2018) ont montré que
I’efficacité de la qualité institutionnelle est progressivement érodée dans
de petits pays situés autour du BRIC (Brésil, Russie, Inde, Chine) si le
niveau de qualité institutionnelle dans le BRIC est également relativement
amélioré.

La littérature ci-dessus montre clairement que le rdle des institutions dans
I’attraction des IDE a donné de réponses mitigées - et il est concevable que
les résultats contradictoires puissent étre affectés par divers facteurs, y
compris I'unité d’analyse, le type de données (section ou panel), et les
variables de contrdle utilisées dans le modele. La plupart de ces travaux
utilisent les techniques d’estimation traditionnelles (Moindres Carrés
Ordinaires, effets fixes, effets aléatoires) qui conduisent a des estimateurs
non convergents ou biaisés. Plus gave, il peut y avoir un probléme
d’endogénéité entre la variable dépendante et les variables explicatives
(Bénassy-Quéré¢ et al., 2007). De plus, le régresseur peut étre corrélé avec
le terme d’erreur. Le probléme d’endogénéité peut étre résolu en adoptant
une estimation de la variable instrumentale (VI) ou la méthode GMM.
Cependant, avec des instruments faibles, les estimateurs IV a effets fixes
sont susceptibles d’étre biaisés comme les estimateurs MCO.

La méthode GMM présente aussi quelques inconvénients, notamment,
I’homogénéité des coefficients, excepté celui de la constante qui capte les
effets spécifiques. Cette homogénéité implique que ’effet d’une variable
ne peut différer d’un pays a 1’autre. En effet, I’approche GMM ignore les
propriétés de racine unitaire et de cointégration des séries, il est difficile
d’affirmer de manicre claire que les résultats fournissent des effets de long
terme ou des résultats fallacieux. Selon Kého (2012), le choix du nombre
et la qualité des instruments dans les méthodes GMM en différences ou en
systéme affectent les résultats. En outre, dans un panel dynamique,
I’homogénéité du coefficient de la variable endogeéne retardée peut
conduire a des biais. La variable retardée est donc une variable explicative.
Par ailleurs, le nombre de pays est moins important que la période dans
notre panel dynamique.
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En conséquence, 1’utilisation des estimateurs GMM n’est pas adaptée.
Pour toutes ces raisons, la méthode ARDL est utilisée dans cette recherche.

2. Méthodologie

2.1. Spécification du modele économétrique

Pour explorer ’effet de la qualité institutionnelle sur les IDE, 1’équation
suivante est estimée en s’inspirant des travaux de Buchanan et al., (2012)
et Globerman et al., (2002) :

IDEi't = Qy + aliINSTit + O(ZiZit + Nt + V; + Eit (1)

ou IDE est mesuré comme les entrées d’IDE en pourcentage du PIB, INST
est un indicateur de qualité institutionnelle, Z est un vecteur de variables
de contrdle tiré de la littérature empirique des déterminants des IDE.
L’indice i (= 1...8) désigne les pays membres de 'UEMOA! et ’indice ¢
(t =2002..., 2020) désigne la période. 1, désigne les effets spécifiques
temporels ; v; désigne les effets spécifiques au pays et g;, représente le
terme d’erreur aléatoire.

Le choix des variables de controle est dans une certaine mesure
problématique, car la littérature empirique suggére un grand nombre de
variables comme déterminants potentiels des IDE, et si certaines d’entre
elles sont proposées par diverses théories des IDE, d’autres sont incluses
car elles peuvent étre liées intuitivement aux IDE (Moosa et Cardak,
2006). Ainsi, en nous basant sur la littérature, les variables de contrdle
suivantes sont choisies : le taux de croissance du PIB par habitant, le degré
d’ouverture, I’investissement intérieur en pourcentage du PIB, I’inflation
et la valeur ajoutée agricole en pourcentage du PIB.

Ainsi, le modéle, qui servira de référence pour évaluer I’effet de la qualité
institutionnelle sur les IDE, prend la forme suivante :

! Bénin, Burkina Faso, Cote d’Ivoire, Guinée-Bissau, Mali, Niger, Sénégal, Togo.
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IDEit = + aliINSTit + aziPIBit + a31D0it + a4i1NVit + a5i1NFit
+ a6iVAAit + Ne + U; + Eit (2)

Ou PIB est le taux de croissance du PIB par habitant, DO est le degré
d’ouverture, INV est I’investissement intérieur, VAA est la valeur ajoutée
agricole, et INF est I’inflation.

On distingue les modéles a coefficients de pente homogénes (aq; =
A5 Az = Qg5 Az = U35 Ay = Ay ; As; = As ; Ay = Ag) et les
mode¢les a coefficients de pente hétérogenes
(qi; Qgi; 3545 Asi 3 Agi). Si ’hypothese de coefficients de pente
homogenes est faite, ces modéles peuvent étre estimés a 1’aide de
techniques de régression de panel standard telles que les OLS regroupées
(POLS) et divers effets fixes (FE) ou les spécifications GMM. Les modeles
avec des coefficients de pente hétérogénes peuvent étre estimés a 1’aide
d’estimateurs de groupe moyen (MG) (Pesaran et Smith, 1995 ; Pesaran,
1997) ou de variantes d’estimateurs de groupe moyen. L’estimation de
modeles de panel avec des coefficients de pente hétérogénes est
actuellement un domaine actif de 1’économétrie (Coakley et al., 2006 ;
Eberhardt et Teal, 2011).

La relation entre les différentes variables du modele peut étre spécifiée
sous la forme d’un modéle de données de panel dynamique :

IDE;; = B;IDE;;_; + a1;INST;; + a;INST;;_, + a3;PIB;;
+ a4 PIB;;_1 + @51 D0t + @61 D01 + a7 INV,
+ agiINVii_1 + ag;INF;; + a19iINF;;—_1 + a11;VAA;;
+ a1iVAA; 0+ v+ & 3)

L’équation (3) est un exemple de modele autorégressif a retards
échelonnés ou distribués (ARDL) d’ordre un pour chaque variable. Les
modeles ARDL présentent I’avantage de pouvoir étre estimés en supposant
des coefficients de pente homogenes ou des coefficients de pente
hétérogenes. Ils permettent aussi d’estimer la dynamique de court terme et
la dynamique de long terme.
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2.2. Description des variables du modele

La période retenue (2002-2020) se justifie par le fait que les données sur
les indicateurs de gouvernance de la Banque mondiale sont disponibles
jusqu’en 2020. L’IDE est tir¢ de la base de données des indicateurs du
développement dans le monde (WDI, 2021). L’IDE est la variable
dépendante (Buchanan et al., 2012 ; Komlan, 2013).

L’analyse empirique de cet article utilise les indicateurs de gouvernance
dans le monde (WGI) de la Banque centrale qui rapporte des indicateurs
pour plusieurs pays sur la période 1996-2019, pour six dimensions de la
gouvernance, a savoir voix et responsabilité, stabilité politique et absence
de violence, efficacité du gouvernement, qualité de la réglementation, état
de droit et contrdle de la corruption (Kaufmann et al., 2007). Globerman
et Shapiro (2002) ont soutenu que ces indices sont fortement corrélés entre
eux, il est donc tres difficile de les utiliser tous dans une seule équation de
régression. L’analyse en composantes principales (ACP) est donc utilisée
pour construire 1’indice de qualité institutionnelle en utilisant les six
variables institutionnelles (Globerman et Shapiro, 2002 ; Buchanan et al.,
2012).

En plus des indicateurs de gouvernance, cette recherche inclut un ensemble
de variables de controle, qui peuvent potentiellement influencer les entrées
d’IDE. Le taux de croissance du PIB par habitat est inclus pour mesurer la
croissance économique et le niveau de vie de la population (Buchanan et
al., 2012). L’inflation, mesurée par la variation annuelle en pourcentage de
I’indice des prix a la consommation, est utilisée comme approximation de
la stabilit¢é macroéconomique. La stabilit¢é macroéconomique réduit le
niveau d’incertitude rencontré par les investisseurs et augmente le niveau
de confiance dans 1’économie, ce qui encourage les IDE (Komlan et al.,
2013). Le degré d’ouverture, mesuré par le ratio du commerce de
marchandises au PIB, est utilisé pour mesurer une politique commerciale
tournée vers ’extérieur. L’ouverture commerciale est un facteur essentiel
pour promouvoir les entrées d’IDE, car les investisseurs étrangers
préferent le libre-échange au commerce restreint (Sabir et al., 2019).
L’investissement intérieur, mesuré par la formation brute de capital fixe
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en pourcentage du PIB, représente le climat d’investissement domestique
d’un pays. Les investisseurs nationaux privés regoivent plus
d’informations concernant I’environnement commercial du pays héte que
les investisseurs étrangers. En présence d’informations asymétriques,
I’investissement intérieur agit comme un signal sur 1’état de I’économie
héte aux investisseurs étrangers (Buchanan et al., 2012). La valeur ajoutée
agricole en pourcentage du PIB est incluse dans la mesure ou I’IDE est une
source importante d’investissement dans I’agriculture et peut améliorer la
productivité agricole en introduisant de nouvelles technologies (Sabir et
al., 2019). Toutes les variables de controle proviennent de la base de
données WDI (2021).

Le tableau 1 propose une synthese des principales statistiques descriptives
des variables du modele. D’aprés ce tableau, on peut observer que les
entrées d’IDE représentent en moyenne 2.3% du PIB et jusqu’a un
maximum de 19% du PIB. Son écart-type est de 2.4, ce qui indique que les
entrées annuelles d’IDE sont variables. L’indice de qualité institutionnelle
utilisé dans notre modele varie de —3.57 a 3.36 avec une valeur moyenne
observée de 0 et un écart-type de 2%. Notons que les entrées nettes d’ IDE
sont plus volatiles que la qualité institutionnelle.
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2.3. Méthodologie d’estimation

Quand on examine les relations dans un modele de données de panel, une
étape importante est de tester la dépendance transversale et ’homogénéité
des coefficients de la pente.

2.3.1 Tests de dépendance transversale et d’homogénéité

La dépendance transversale indique qu’un choc dans une unité transversale
affecte les autres unités transversales. Par conséquent, la dépendance
transversale doit étre prise en compte dans le choix des tests
économétriques utilisés dans la recherche. Le premier test, le test LM
(c’est-a-dire le multiplicateur de dépendance transversale de LaGrange),
¢tudiant la dépendance transversale, a été développé par Breusch et Pagan
(1980), puis Pesaran (2004) a développé le test de dépendance en coupe
transversale LM CD (dépendance transversale). Cependant, ces deux tests
peuvent donner des résultats biaisés lorsque la moyenne du groupe est
¢gale a zéro et que la moyenne individuelle est différente de zéro. Sur ce,
Pesaran et al., (2008) ont corrigé le biais en ajoutant la variance et la
moyenne aux statistiques du test au niveau transversal. Par conséquent,
Pesaran et al., (2008) ont développé le test de dépendance transversale
appelé LM,4; (Test LM ajusté).

L’hypothése nulle indique qu’il existe une indépendance transversale entre
les séries, tandis que ’hypothése alternative montre qu’il existe une
dépendance transversale.

La statistique de test de LM ajustée est calculée comme suit (Pesaran et
al., 2008) :

’ (T — k)pi: — i
LMad] _ Z Z (4)
n(n 1 i=1 j=i+1 UTU

Sous I’hypothése nulle, cette statistique est asymptotiquement distribuée

selon une normale standard N(0, 1).
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Pesaran et Yamagata (2008) proposent un test sur le caractere homogene
ou non des coefficients de pente. Les statistiques de test Delta et Delta
ajusté sous 1’hypothese nulle d’homogénéité des coefficients de pente sont
définies dans les équations (5) et (6).

A=+N (—N_i/sz_; k)> (5)
_—_ N=1S —E(Zir)
(e @
2k(T-k-1)

OuE(Zyr) = k, Var(Zyr) = (7)

ou N dans les équations (5) et (6) est la taille des individus considérés du
panel et S indique la statistique du test de Swamy, et k£ indique le nombre
de variables indépendantes. L’hypothése alternative suppose que les
coefficients de pente sont hétérogenes.

2.3.2. Test de racine unitaire ADF augmenté en coupe transversale

Pesaran (2007) produit un test de racine unitaire en panel qui tient compte
de la dépendance en coupe transversale des observations et de
I’hétérogénéité des coefficients de pente. Il étend les régressions standard
de Dickey Fuller (DF) (ou de Dickey Fuller augmenté (ADF)) avec les
moyennes des coupes transversales des niveaux retardés et des premieres
différences des séries individuelles plutot que de baser les tests de racine
unitaire sur les écarts par rapport aux facteurs estimés. Ainsi, de nouveaux
résultats asymptotiques sont obtenus a la fois pour les statistiques ADF
augmentées en coupe transversale (CADF) individuelle et pour leurs
moyennes simples. Les propriétés des petits échantillons des tests sont
explorées a travers des expériences de Monte-Carlo, et les simulations
indiquent que les tests de racine unitaire de panel CADF ont une taille et
une puissance satisfaisantes méme si N et 7 sont relativement petits.
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Le test de Dickey Fuller Augmenté en coupe transversale (CADF) de
Pesaran (2007) utilise le modéle de régression de panel dans 1’équation (8)
et la stationnarité des variables est étudiée a I’aide des statistiques t du
coefficient b;.

Ay = a; + biyir—q + Vi1 + diDy, + ey (8)

Pesaran (2007) calcule également la statistique IPS augmentée en coupe
transversale (CIPS) par la moyenne des statistiques individuelles de test
CADF pour I’ensemble du panel. La statistique CIPS est la suivante :

CIPS(N,T) = t — bar = N1 Z t(N,T) 9)

=1

Ou t;(N,T) est la statistique CADF pour la iéme unité de coupe
transversale (Pesaran, 2007).

L’hypothese nulle du test indique que chaque coupe transversale du panel
n’est pas stationnaire. Le test CIPS a une distribution asymptotiquement
standard et les valeurs critiques du test ont été tabulées par Pesaran (2006)
a I’aide de la simulation Monte Carlo.

2.3.3 Test de cointégration en panel

Pour trouver la cointégration entre les variables, les tests de cointégration
en panel de Westerlund (2007) avec boostrap seront appliqués. Ces tests
peuvent étre utilisés aussi bien dans les cas de dépendance transversale que
dans les cas d’indépendance. Ils permettent également une hétérogénéité
entre les unités composant le panel.

Westerlund (2007) considére que le test de correction d’erreur suppose le
processus de génération de données suivant :

P; P;
Ay = 6" dy + a;(Vie—1 — B Xig—1) + Z aij Ay + Z Yij Axie—;
j=1 j==ai
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ou y; représente la variable dépendante et x;, indique le vecteur de
variables indépendantes. d; contient les composantes déterministes.
Lorsque d; = 0 il n’y a pas de terme déterministe, d; = 1, Ay;; a une
constante, et finalement quand d; = (1,t)’, Ay;; a a la fois un terme
constant et une tendance.

Le paramétre «; indique la vitesse d’ajustement a 1’équilibre y;;_; —
B'x;+—1 apres un choc. Dans le cas a; < 0, cela implique une correction
d’erreur dans le modéle qui indique qu’il existe une cointégration entre
Vit et x;. Dans le cas a; = 0, cela indique I’absence de cointégration.
Ainsi, ’hypothese nulle est I’absence de cointégration, c’est-a-dire H :
a; =0 pour tout i. Cependant, 1’hypothése alternative repose sur
I’hypotheése d’homogénéité de a;. La premicre paire de tests, appelés tests
de moyennes de groupe (G, et G, ) ne supposent pas que les ; sont égaux,
donc I’hypothése alternative est HY : @; < 0 pour au moins un i. La
deuxieme paire de tests, appelés tests de panel (P, et P,), nécessite que les
a; soient égaux pour tout i. Dans ce cas, I’hypothése alternative est Hf :
a; = a < 0 pour tout .

2.3.4. Techniques d’estimation

Aprés avoir déterminé ’existence de la relation de cointégration, il
convient alors d’estimer de manicre efficace cette relation en se basant sur
la méthode ARDL. La spécification ARDL présente deux avantages
majeurs, elle permet, d’une part, d’estimer conjointement les parameétres
de court terme et de long terme et, d’autre part, elle permet d’introduire
dans le modele des variables pouvant étre intégrées de différents ordres
soit 1(0) et I(1), ou cointégrées. Les modéles ARDL peuvent étre estimés
en utilisant les estimateurs PMG (Pooled Mean Group), MG (Mean Group)
et DFE (Dynamic Fixed- Effect). Ces modéeles autorisent 1’hétérogénéité
dans la dynamique d’ajustement des variables vers la relation de long
terme
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L’estimateur du PMG présente un avantage dans le traitement des panels
dynamiques pour lesquels le nombre d’observations temporelles 7 est plus
important que celui des individus N (Pesaran et al., 1999). Il est congu sur
I’hypothése que la constante du modele de méme que les coefficients de
court terme et les variances des erreurs peuvent différer selon les individus,
les coefficients de long terme étant cependant contraints d’étre identiques
a tous les pays. Cet estimateur peut €tre vu comme une procédure
intermédiaire entre les estimateurs MG et DFE.

L’estimateur MG est obtenu en estimant indépendamment N régressions
et ensuite en faisant la moyenne des coefficients obtenus. Pesaran et Smith
(1995) montrent que 1’estimateur MG est un estimateur convergent de la
moyenne des parametres. Mais, il ne prend pas en compte la dimension
panel des données et du fait que certains coefficients peuvent étre les
mémes pour certains groupes d’individus. Par contre, I’estimateur DFE
s’obtient en empilant toutes les données et en imposant une homogénéité
de tous les coefficients, a 1’exception de la constante. En effet, si
I’hypothése de similitude des coefficients a long terme est acceptée,
I’estimateur PMG augmente la précision des estimations par rapport a
I’estimateur MG. Toutefois, ’hypothése d’homogénéité des coefficients a
long terme ne peut pas étre admise a priori. Pour tester sa pertinence, on
procede au test statistique de Hausman pour déterminer lequel de ces
estimateurs est le plus efficient dans ’estimation des données. Si les
coefficients de long terme sont identiques d’un pays a [autre, les
estimations PMG seront consistantes et efficaces tandis que les estimations
MG seront consistantes mais non efficaces. Cependant, si les restrictions
de long terme sont imposées & mauvaise escient, les estimations PMG ne
sont pas consistantes tandis que les estimations MG fourniront des
estimations consistantes de la moyenne des coefficients de long terme
parmi les pays.
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3. Interprétations des résultats

3.1. Résultats des tests de dépendance transversale et d’homogénéité

Les résultats des tests de LM ajusté de Pesaran et al., (2008), présentés
dans le tableau 3, montrent que I’hypothése nulle d’absence de dépendance
en coupe transversale est rejetée au seuil de significativité de 1 %, car les
valeurs des probabilités se sont avérées inférieures a 1%. Les séries
présentent donc une dépendance transversale. Ce résultat implique qu’un
choc survenant dans un pays de TUEMOA peut étre transmis aux autres
pays de la zone. Le tableau 3 montre également que 1’hypothése nulle de
I’homogénéité de la pente est rejetée. Les coefficients sont donc
hétérogenes.

Tableau 3 : Tests de dépendance transversale et d’homogénéité

Test Statistiques p-value
Test de  dépendance

transversale

Breusch-Pagan LM 49.42%* 0.0075
Pesaran scaled LM 5.867%*** 0.0000
Pesaran CD 2.308%** 0.0210
Test d’homogénéité

Delta 2.891%*** 0.004
Delta ajusté 3.799%** 0.000

(***) et (**) indiquent la significativit¢ au seuil de 1% et 5%
respectivement.

Source : Auteur

3.2. Les résultats des tests de racine unitaire CIPS de Pesaran (2007).

Les tests CD indiquent que chaque série présente une dépendance
transversale (tableau 3). Par conséquent, les tests CIPS (Z(t-bar)) de
Pesaran (2007) pour les racines unitaires ont été calculés. Ces tests de
racine unitaire tiennent compte de la dépendance transversale. Ils ont été
effectués avec une constante et une tendance.
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Les tests CIPS indiquent que les variables taux de croissance du PIB par
habitant, inflation et degré d’ouverture sont stationnaires en niveau alors
que les variables IDE, qualité institutionnelle, investissement intérieur,
valeur ajoutée agricole sont stationnaires en différence premiere. Puisque,
dans notre échantillon, les séries n’ont pas le méme ordre d’intégration,
dans ce qui suit, nous testons s’il existe une relation de long terme entre
les séries en utilisant les tests de cointégration en panel de Westerlund
(2007).
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3.3. Les résultats du test de cointégration en panel de
Westerlund (2007)

Puisque notre série présente une dépendance transversale, une dépendance
transversale dans les vecteurs de cointégration est probable. Par
conséquent, nous effectuons le test de cointégration de Westerlund (2007)
avec bootstrap sous I’hypotheése de dépendance transversale. Le test de
Westerlund (2007) est constitu¢ en fait de quatre tests : G;, Gy, P;, etP,.
Les deux premiers tests sont appelés des tests de moyennes de groupe et
I’hypothéese alternative est qu’au moins une observation possede des
variables cointégrées. Les deux derniers sont nommés des tests de panel et
dans ce cas, I’hypothése alternative est que le panel, considéré comme un
tout, est cointégré. Les valeurs de p données dans le Tableau 5 ont été
calculées a I’aide d’une méthode de bootstrapping et sont robustes lorsqu’il
y a présence de dépendance en coupe transversale dans les séries. Les tests
sont effectués avec une constante et une tendance.

Les résultats montrent que, selon la méthode bootstrap, les statistiques
moyennes de groupe (G, ) et les statistiques de panel (G, G, et P;) sont
significatives. Selon la distribution standard asymptotique, la statistique
moyenne de groupe (G, ) et la statistique de panel (P;) sont significatives.
Dans I’ensemble, I’hypothése nulle d’absence de cointégration est rejetée
a la fois dans la distribution standard asymptotique et dans la méthode
bootstrap. Les résultats suggerent qu’il existe une relation de cointégration
entre les séries et qu’elles devraient évoluer ensemble a long terme.
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Tableau 5 : Résultats du test de cointégration de Westerlund (2007)

Statistiques Valeurs Z-value P-value® P —value
robuste”

G, -3.018 -2.267 0.012%* 0.040**

Gy -9.054 1.230 0.891 0.000%**

P, -7.912 -2.215 0.013%** 0.050**
P, -7.266 0.769 0.779 0.150

Note : a indique les tests oul les valeurs p sont une distribution normale asymptotique. b
indique les tests qui ont une valeur p basée sur la méthode bootstrap. (***), (**), (*)
indiquent respectivement la significativité au seuil de 1%, 5% et 10%. Hypothése nulle :
Absence de cointégration.

Source : Auteur

3.4. Les résultats des estimations
3.4.1. Les résultats des estimations du modéele ADRL

Les résultats des estimations du modele ARDL avec I’estimateur PMG sur
la période 2002-2020 sont présentés dans le tableau 6 ci-dessous. En effet,
les résultats du test de Hausman confirment que le postulat d’homogénéité
des coefficients de long terme ne peut pas étre rejeté®. Les estimation PMG
sont donc plus consistantes et plus efficientes que les estimations MG et
DFE. Ainsi, I’interprétation de nos résultats sera basée uniquement sur les
estimations PMG.

Les résultats montrent qu’a long terme, les variables explicatives agissent
sur les entrées d’IDE. En effet, le coefficient estimé¢ de la qualité
institutionnelle est positif et statistiquement significatif au seuil de 1% a
long terme. La qualité institutionnelle a un pouvoir explicatif considérable
pour prédire les variations des flux d’IDE. En d’autres termes, il y a une

2 Les estimations PMG, MG et DFE ainsi que les résultats des tests de Hausman sont
présentés en annexes.
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relation positive entre la qualité institutionnelle et les entrées d’IDE. Si la
qualité institutionnelle augmente d’un point, les entrées d’IDE augmentent
de 0.52 point. Cela implique que les améliorations de la qualité
institutionnelle sont liées a I’augmentation des flux d’IDE vers les pays de
I"UEMOA. Ce résultat confirme les travaux de Buchanan et al., (2012),
Peres et al., (2018) et Bouchoucha et al., (2018) qui ont montré que la
qualité institutionnelle efficace crée un climat d’investissement propice
qui a tendance a avoir un impact positif sur les flux d’IDE.

Le coefficient estimé du taux de croissance du PIB par habitant est positif
et statistiquement significatif au seuil de 5% a long terme. Si le taux de
croissance par habitant augmente d’un point, les flux d’IDE connaissent
une hausse de 0.16 point. Cela suggere que la croissance économique et le
niveau de vie de la population encouragent les flux d’IDE. Ce résultat est
conforme a celui de Owusu-Nantwi (2018).

Le coefficient estimé de I’investissement intérieur est positif et
statistiquement significatif au seuil de 5% a long terme. Une augmentation
de I'investissement intérieur d’un point entraine une hausse des entrées
d’IDE de 0.17 point. Cela implique que la capacité des pays a mobiliser
des ressources intérieures se traduit par une augmentation des entrées
d’IDE. Ce résultat confirme les travaux de Owusu-Nantwi (2018) et Kahsi
etal., (2011).

Le coefficient estimé de la valeur ajoutée agricole est positif et
statistiquement significatif au seuil de 1% a long terme. Une hausse de la
valeur ajoutée agricole d’un point entraine une augmentation des flux
d’IDE de 0.085 point. De ce fait, ’augmentation de la valeur ajoutée
agricole entraine une hausse des flux d’IDE. Ce résultat est conforme a
celui de Sabir et al., (2019).
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Le coefficient estimé de I’inflation est négatif et statistiquement
significatif au seuil de 1% a long terme et de 5% a court terme. Une hausse
de I’inflation d’un point entraine une baisse des flux d’IDE de 0.15 point
a long terme et de 0.05 point a court terme. L’instabilité macroéconomique
réduit les entrées de flux d’IDE. Ce résultat est conforme a celui de Ahmad
et al., (2014).

Le coefficient estimé du degré d’ouverture est positif et statistiquement
significatif au seuil de 1% a long terme. Une hausse du degré d’ouverture
d’un point entraine une croissance des IDE de 0.017 point. Cela implique
que I’augmentation du degré d’ouverture entraine une augmentation des
flux d’IDE. Les économies plus ouvertes accueillent davantage d’IDE. Ce
résultat confirme les travaux de Komlan (2013), Sabir et al., (2019), et
Awadhi et al., (2022).

Le coefficient estimé du terme de correction d’erreur est négatif et
inférieur a 1 en valeur absolue et statistiquement significatif au seuil de
10%. Cela indique que le systéme est dynamiquement stable et converge
vers un équilibre a long terme. Cependant, les coefficients de toutes les
variables sont statistiquement non significatifs a court terme sauf celui de
I’inflation.
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Tableau 6 : Résultats des estimations du modele ARDL
avec ’estimateur PMG

Variable dépendante : Investissement Direct

Etranger
Erreurs
Coefficients |standards Probabilités
Coefficients de long terme

Qualité institutionnelle 0.521%%* 0.140 0.000
Taux de croissance du PIB 0.165%* 0.074 0.026
Investissement intérieur 0.178%%** 0.035 0.000
Valeur ajoutée agricole 0.085%%** 0.051 0.001
Inflation -0.156%** 0.053 0.003
Degré d’ouverture 0.017%** 0.025 0.005

Coefficients de court terme

Coefficient de la correction

d’erreur -0.345%* 0.200 0.084
AQualité institutionnelle -0.515 1.064 0.628
ATaux de croissance du PIB 0.001 0.032 0.973
Alnvestissement intérieur 0.144 0.177 0.415
AValeur ajoutée agricole 0.002 0.065 0.970
Alnflation -0.056** 0.027 0.038
ADegré d’ouverture -0.002 0.037 0.948
Constante 0.580 0.311 0.063
Nombre d’observations 136

(*¥**), (**), (*) indiquent respectivement la significativité des coefficients au seuil
de 1%, 5% et 10%.

Source : Auteur
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3.4.2. Tests de robustesse

Pour tester la robustesse des résultats, des méthodes alternatives
d’estimation de la relation de long terme sont utilisées. Ces méthodes sont
celles des moindres carrés dynamiques (DOLS) de Stock et Watson (1993)
et des moindres carrés ordinaires entiérement modifiés (FMOLS) de
Phillips et Hansen (1990). La méthode DOLS repose sur une procédure
paramétrique proposée par Saikkonen (1991) et Stock et Watson (1993)
dans le cas des séries temporelles. Elle consiste a inclure des valeurs
avancées et retardées des variables explicatives dans la relation de
cointégration, afin d’éliminer les nuisances liées a I’endogénéité et a la
corrélation sérielle des résidus. La méthode FMOLS est une procédure
semi-paramétrique, proposée initialement par Phillips et Hansen (1990) et
développée par Phillips (1995). Elle consiste a appliquer les MCO sur un
modele transformé afin d’orthogonaliser le résidu de la relation de
cointégration par rapport aux innovations des variables non stationnaires.

Pedroni (1996) et Kao et Chiang (2000) ont montré que, dans le cas des
données de panel, les méthodes DOLS et FMOLS conduisent a des
estimateurs asymptotiquement distribués selon une loi normale centrée
réduite. Cependant, Kao et Chiang (2000) montrent aussi la supériorité de
la méthode DOLS par rapport a celle FMOLS et que la méthode DOLS est
considérée comme étant la technique la plus efficace dans ’estimation des
relations de cointégration sur données de panel.

Le tableau 7 montre que les estimations DOLS et FMOLS confirment les
résultats obtenus par I’approche ARDL. Sur la période 2002-2019, la
qualité institutionnelle, le taux de croissance par habitant, I’investissement
intérieur, la valeur ajoutée agricole et le degré d’ouverture ont des impacts
positifs et statistiquement significatifs sur les entrées d’IDE. Cependant,
I’inflation a une influence négative et statistiquement significative sur les
flux d’IDE avec ces deux méthodes.
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Conclusion

L’objectif principale de cette recherche est d’évaluer 1’effet de la qualité
institutionnelle sur les entrées d’IDE dans les pays de ’'UEMOA de 2002
a 2020 en controlant les effets de I’inflation, du taux de croissance du PIB
par habitant, de I’investissement intérieur en pourcentage du PIB, du degré
d’ouverture, de la valeur ajoutée agricole en pourcentage du PIB.

En utilisant la méthode ARDL avec I’estimateur PMG, les résultats de cet
article révelent que :

- La qualité institutionnelle a un effet positif et significatif sur les
entrées d’IDE au seuil de 1% a long terme. Ce résultat suggere que
les améliorations de la qualité institutionnelle sont liées a
I’augmentation des flux d’IDE vers les pays de ’'UEMOA.

- Le taux de croissance du PIB par habitant, 1’investissement
intérieur, la valeur ajoutée agricole, et le degré d’ouverture ont des
effets positifs et significatifs sur les flux d’IDE a long terme. Ces
facteurs sont des déterminants influents pour attirer les entrées
d’IDE dans ’'UEMOA.

- Le coefficient estimé de I’inflation est négatif mais non significatif.

Ces résultats sont confirmés par les tests de robustesse effectués avec les
méthodes DOLS et FMOLS. Nos résultats appuient également la théorie
institutionnelle qui met I’accent sur le rdle des institutions au sein d’un
pays dans la création d’un environnement d’investissement favorable.
Ainsi, les pays de 'UEMOA doivent continuer a respecter les cadres
institutionnels pour attirer davantage d’IDE en tant que bonne
gouvernance ou une gouvernance suffisamment bonne pour augmenter la
croissance des IDE. Ils doivent a poursuivre les réformes institutionnelles
afin de continuer a attirer davantage de flux d’IDE.
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