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Résumé

Laderniere décennie a été marquée par des avancées technologiques spectaculaires
qui ont modifié l'économie de l'inclusion financiére. Cette étude compare 'ancienne
etlanouvelle économie de l'inclusion financiere et en tire les implications politiques.
L'ancien modele d'inclusion financiére n'était pas en mesure de défier la logique
des marchés financiers, s'appuyant sur les subventions et les incitations des
autorités publiques pour que les institutions financiéres integrent les segments mal
desservis de ['économie. La nouvelle économie de l'inclusion financiere découle de
['automatisation numérique. Elle a considérablement réduit les co(its de transaction
et augmenté les rendements d'échelle, permettant a des services aux marges et
aux volumes plus faibles que jamais d'étre commercialement viables. Plutot que
les banques, ce sont les nouveaux venus du numérique, tels que les opérateurs de
réseaux mobiles ou les entreprises BigTech, qui sont les protagonistes de l'inclusion
financiere numérique. Ils sont préts a faire des investissements importants pour
favoriser l'inclusion financiére méme si ce n'est pas rentable a court terme, parce que
cela leur permet de tirer parti d'une boucle de rétroaction de l'analyse des données
et des externalités de réseau qui recéle également le danger de créer de nouveaux
monopoles et oligopoles. Les régulateurs peuvent donc étre confrontés a un pacte
Faustien : échanger des investissements dans l'infrastructure financiere menés par le
secteur privé aujourd'hui contre un comportement anticoncurrentiel plus tard. Pour
éviter de tomber dans le pieége du pacte Faustien, les régulateurs peuvent envisager
une politique a deux étapes : le laisser-faire d'abord, la rectification ensuite.



1. Introduction

L'inclusion financiere s'est avérée étre un facteur d'amélioration du bien-étre.
Comme le montre un nombre croissant de recherches, les ménages ruraux et a
faibles revenus peuvent utiliser les envois de fonds nationaux et internationaux
comme un outil informel de partage des risques pour améliorer leur résistance
aux chocs économiques. En outre, les services financiers numériques permettent
aux personnes sous-bancarisées ou non bancarisées d'épargner et d'obtenir des
crédits afin de se diversifier et d'accéder a des emplois a plus haut revenu. Les
populations vulnérables au climat peuvent tirer parti des services financiers
numériques pour s'adapter et renforcer leur résilience aux risques climatiques.
Des services verts innovants peuvent méme les aider a passer du statut de victimes
a celui d'acteurs de la lutte contre le réchauffement climatique, en finangant
des technologies a faible émission de carbone pour contribuer a atténuer le
changement climatique.

La derniere décennie a été marquée par des avancées technologiques
spectaculaires qui ont modifié I'économie de l'inclusion financiére. C'est une bonne
nouvelle, car l'ancien modele de promotion de l'inclusion financiére n'a connu qu'un
succes limité. En méme temps, le nouveau modele d'inclusion financiere implique de
nouveaux dilemmes et compromis. Ce document compare ['ancienne et la nouvelle
économie de l'inclusion financiere (figure 1) et en tire des implications politiques
pour les régulateurs et les décideurs des marchés émergents et des économies en
développement du monde entier.

L'ancien modele d'inclusion financiére n'était pas en mesure de résister
a la logique des marchés financiers. Les prestataires de services financiers
tirent leurs profits principalement des marges élevées (c'est-a-dire des clients
riches) ou des activités a fort volume (c'est-a-dire dans les zones urbaines). La
fourniture de services financiers a la base de la pyramide remet en cause leur
viabilité commerciale et nécessite donc l'intervention des pouvoirs publics sur le
marché. Par conséquent, les décideurs politiques du monde entier ont utilisé une
combinaison de subventions, de réglementations, de plafonds de taux d'intérét,
d'objectifs de crédit sectoriels et de garanties de crédit pour que les banques et les
institutions de microfinance (IMF) fournissent des services financiers abordables
aux segments de marché mal desservis tels que les MPME, les ménages a faible
revenu et les ménages ruraux.
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Figure 1: Lancienne et la nouvelle économie de I'inclusion financiére : principales

différences
Ancienne inclusion financiére Nouvelle inclusion financiére
Les banques et les IMF en tant qu'acteurs Les BigTech et les ORM comme des acteurs
clés clés
a forte intensité de main d'ceuvre Intensif en termes de données
Inclusion financiére vis-a-vis des bénéfices L'inclusion financiere comme source de

bénéfices

Interventionnisme : utiliser les " astuces Laissez-faire : fournir des outils
" la réglementation, les subventions pour réglementaires pour permettre aux
pousser les banques a atteindre la BOP nouveaux arrivants de commencer avec la
(Base de la pyramide). BOP
Principales préoccupations : éducation Principales préoccupations : concurrence,
financiere, stabilité confidentialité, gouvernance des données

Dans de nombreux pays, les interventions gouvernementales visant a inciter les
banques a atteindre la BDP n'ont eu qu'un succes limité. Malgré une combinaison
d'incitations et d'obligations fournies par le gouvernement, les banques commerciales
et les IMF n'ont pas réussi a étendre de maniere significative leur réseau de points
d'acces (succursales et guichets automatiques de banque - GAB). Les comptes sans
superflu ne sont proposés par les banques qu'avec réticence et sont souvent boudés
par les clients. Dans quelques pays, l'interventionnisme descendant a réussi, mais
pas dans la plupart. La legon a tirer est que les initiatives d'inclusion financiere
sont au mieux limitées et au pire condamnées si elles se concentrent sur les acteurs
traditionnels tels que les banques et les IMF (institutions de microfinance).

Lanouvelle économie de l'inclusion financiére découle de |'automatisation numérique.
Elle a considérablement réduit les colits de prestation des services financiers et augmenté
les rendements d'échelle, permettant a des services aux bénéfices et aux volumes
plus faibles que jamais d'étre commercialement viables. La numérisation conduit a de
meilleurs rendements ajustés au risque pour les entreprises financieres, ce qui représente
un choc d'offre positif. Par conséquent, la frontiére des possibilités de production
commercialement viable s'est élargie. Toutefois, la capacité des entreprises a modifier
leur modele d'entreprise et a exploiter les avantages de la transformation numérique varie
considérablement. Cela a des conséquences non seulement pour le marché des services
financiers, mais aussi pour ['éventail des actions politiques significatives visant a favoriser
l'inclusion financiére (numérique) dans les pays en développement.
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Les banques ne sont pas les protagonistes de l'inclusion financiere numérique.
La plupart des réussites en matiere d'inclusion financiére au cours de la derniere
décennie se sont produites avec les banques commerciales en marge, malgré
leur résistance. Les intermédiaires financiers numériques non bancaires, tels que
les opérateurs de réseaux mobiles (ORM) ou les entreprises BigTech, ne sont pas
encombrés par des colts d'exploitation élevés, des modeéles commerciaux hérités
et d'autres contraintes qui freinent les acteurs traditionnels. Méme si les banques
ne sont pas les protagonistes, elles s'associent aux ORM ou aux entreprises BigTech
pour fournir des capitaux pour le crédit numérique, conserver les fonds des clients
surdes comptes d'épargne et des comptes fiduciaires, et offrir une gamme de services
financiers sous controle prudentiel. Dans le méme temps, elles sont en concurrence
pour les dépots des particuliers, les données et les relations avec les clients.

Les ORM et les entreprises BigTech sont préts a faire des investissements
importants pour favoriser l'inclusion financiére, méme si cela n'est pas rentable a court
terme. En effet, contrairement aux fournisseurs de services financiers traditionnels,
ils sont incités a atteindre une échelle qui s'étend au-dela du secteur financier. Les
plateformes numériques peuvent tirer parti d'une "boucle de rétroaction DNA" :
analyse des données, externalités de réseau et activités imbriquées. Si cette boucle
de rétroaction les incite a atteindre la BDP, elle recele également le danger de créer
de nouveaux monopoles et oligopoles en |'absence de réglementation corrective.
Les régulateurs peuvent donc étre confrontés a un pacte Faustien : échanger des
investissements dans l'infrastructure financiere menés par le secteur privé aujourd'hui
contre un comportement anticoncurrentiel plus tard.

Pour éviter de tomber dans le piege du pacte Faustien, les régulateurs peuvent
envisager une politique a deux étapes: le laisser-faire d'abord, la rectification ensuite.
Les deux phases de cette politique peuvent étre résumées comme suit :

1. Ne pas susciter ['évolution du marché par le haut, mais supprimer les obstacles
réglementaires qui s'y opposent. Il existe un décalage surprenant entre les efforts
déployés d'en haut pour favoriser l'inclusion financiére et les progres réels dans
['adoption des services financiers (numériques) d'en bas. M-Pesa et AliPay n'ont pas
répondu aux engagements du G20 ou aux objectifs politiques des ministeres des
finances. Plutot que de plaider pour des interventions par le haut, les décideurs
politiques pourraient vouloir se concentrer a nouveau sur les facilitateurs
réglementaires de |'évolution du marché. Pour favoriser l'entrée sur le marché, une
réglementation proportionnelle est fondamentale. N'attendez pas que les banques
se perturbent elles-mémes sur le plan numérique ; abaissez plutot les barrieres a
l'entrée pour les nouveaux arrivants. Laisser se développer un millier d'oligopoles
: les entreprises privées sont incitées a investir dans l'infrastructure des services
financiers parce qu'elles peuvent récolter les bénéfices d'une concurrence limitée,
aumoins pendant un certain temps. Le fond compte plus que laforme: les réformes
législatives de grande ampleur et les "bacs a sable" réglementaires, par exemple,
ne se sont pas révélés étre des moteurs clés de l'inclusion financiere.
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Rectifier une fois le réseau établi. Une fois qu'un systéme de paiement numérique
de détail (argent mobile) fonctionnant bien et qu'un réseau d'agents étendu et
dense a été mis en place, il faut commencer a rectifier les choses. Cela comprend
l'interopérabilité, la non-exclusivité des agents, le partage des données et
la répression des fusions horizontales, des accords d'exclusivité qui lient les
fournisseurs de plateformes et d'autres pratiques anticoncurrentielles. Le droit
des brevets fournit des enseignements utiles pour cette approche politique. Dans
le secteur des services financiers, une coopération étroite entre les autorités
chargées de la stabilité financiére, de la gouvernance des données et de la
concurrence est nécessaire pour que la rectification soit couronnée de succes,
de méme qu'une distance institutionnelle par rapport aux intéréts particuliers.

Le reste de |'étude se déroule comme suit. La section 2 décrit I'ancien modéle
d'inclusion financiere et souligne ses limites. La troisieme section décrit la
nouvelle économiede l'inclusion financiere et le réle clé joué par ['automatisation
numeérique. Elle montre comment les acteurs non bancaires peuvent bénéficier
davantage de l'innovation numérique que les acteurs traditionnels, et ce qui les
pousse a investir dans la promotion de l'inclusion financiere sans subventions
publiques. Une quatriéme section énumere les préoccupations réglementaires
quirestent d'actualité, méme dans un nouveau monde numérique. La cinquiéme
section présente le pacte Faustien proposé aux régulateurs des pays en voie de
développement. Elle rassemble des exemples de pratiques anticoncurrentielles
provenant de deux juridictions ayant la plus longue histoire de développement de
marchés financiers numériques, a savoir le Kenya et la Chine. La derniere partie
tire les lecons des actions de correction dans les deux juridictions et formule
quelques recommandations politiques provisoires.



2. Ancienne inclusion financiére

Dans les années 2010, les économistes du développement ont démontré que
l'inclusion financiere contribue a la réduction de la pauvreté (Demirglic-Kunt et
al., 2008). L'utilisation de journaux financiers par des chercheurs tels que Collins
et al. (2009) montre que pour une grande partie de la population des pays en
développement, les instruments financiers existants sont risqués, mal congus pour
leurs besoins, peu fiables ou colteux. Les auteurs affirment : "Cela nous a fait réaliser
que siles ménages pauvres avaient acceés a une poignée de meilleurs outils financiers,
leurs chances d'améliorer leur vie seraient certainement beaucoup plus élevées."
(Collins et al., 2009, p. 4).

Les décideurs politiques avaient espéré que les banques fourniraient a cette
poignée de meilleurs outils financiers. Méme si les systémes bancaires de 'Afrique
subsaharienne et d'autres régions a revenu faible ou intermédiaire sont plus rentables
que ceux des économies avancées, ils sont moins efficaces, plus concentrés et moins
compétitifs (Beck et Cull, 2013 ; Beck et Levine, 2018 ; Gottschalk, 2016). La liste des
clients et les portefeuilles de préts des banques tendent a étre biaisés en faveur
des grandes entreprises, des personnes a haut revenu et des Etats souverains. Les
défenseurs de l'inclusion financiere ont promu une série de politiques visant a
changer cette situation. Ils ont encouragé ['expansion du crédit aux micro, petites
et moyennes entreprises (MPME) en émettant des garanties de prét et en créant des
bureaux d'information sur le crédit pour remédier aux asymétries d'information. Elles
ontsalué la création d'institutions de microfinance (IMF) en complément des banques
pour favoriser l'inclusion financiere (Cull et al., 2013). Ils ont incité les banques a
augmenter le nombre de points d'acces financiers en développant leurs réseaux de
succursales et de guichets automatiques. Ils ont également demandé ou exigé des
banques qu'elles offrent des comptes gratuits aux ménages a faibles revenus. Souvent,
ces mesures et objectifs politiquesimposés d'en haut sont inscrits dans une stratégie
nationale d'inclusion financiére. A la fin des années 2010, 34 pays en développement
avaient publié un tel document stratégique (Banque mondiale, 2019a). Mais apres
plus d'une décennie et demie d'efforts en faveur de l'inclusion financiere, les résultats
sont en contradiction avec les attentes de ses défenseurs.

Tout d'abord, en dépit d'une combinaison d'incitations et d'obligations fournies
par les gouvernements, les banques commerciales n'ont pas réussi a étendre leur
réseau de points d'accés de maniere significative (figure 2). En revanche, les réseaux
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d'agentsd'argent mobile se sont développés de maniére exponentielle dans les pays
ou les gouvernements ont autorisé les établissements non bancaires a fournir des
services d'argent mobile, créant ainsi un réseau de points d'acces plusieurs fois plus
dense que ce qui aurait été considéré comme concevable dans le modele centré sur
les banques de l'ancienne inclusion financiere.

Figure 2 : Progrés dans les réseaux d'acces financier
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Source : Enquéte sur l'acces financier du FMI :

Deuxiemement, les IMF n'ont pas réussi a offrir l'inclusion financiere et a améliorer
le bien-étre économique de leurs clients (Karlan et Zinman, 2009 ; Banerjee et al.,
2015 ; Duvendack et al., 2011). Dans certains cas trés médiatisés, le microcrédit est
devenu un cauchemar pour les personnes vulnérables (Bateman et Maclean, 2017).

Troisiemement, |'ancien modele d'inclusion financiére n'a jamais atteint la viabilité
commerciale (Mader, 2018). Une étude récente portant sur 1 335 IMF a révélé que
les subventions s'élévent a 13c par dollar prété, soit 248 dollars par emprunteur en
moyenne (Cull et al., 2018). Les économistes de la Banque mondiale abordent cet
interventionnisme avec méfiance plutdt qu'avec enthousiasme. Frangois Bourguignon
et Michael Klein, économistes en chef du Groupe de la Banque mondiale en 2008,
['ont exprimé succinctement : "Malgré tous les efforts déployés, il semble probable
que la fourniture de certains services financiers aux trés pauvres puisse nécessiter
des subventions". (Demirgli¢-Kunt et al., 2008, p. xi).

La situation des banques est similaire. Les banquiers affirment qu'en raison des
colits élevés des transactions financiéres, ils ont besoin de marges élevées ou de
volumesimportants pour é&tre commercialementviables. En réponse, les défenseurs de
l'inclusion financiere ont utilisé une combinaison de subventions, de réglementations,
de plafonds de taux d'intérét, d'objectifs de crédit sectoriels et de garanties de crédit
pour que les banques fournissent des services financiers abordables aux segments de
marché mal desservis tels que les MPME, les ménages a faible revenu et les ménages
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ruraux. Comme mentionné ci-dessus, certains gouvernements ont incité ou obligé les
banques commerciales a offrir des comptes sans superflu. Cependant, des enquétes
mysteres commanditées par le CGAP (une organisation de défense de l'inclusion
financiere) révelent que les employés de banque les proposent rarement aux clients
potentiels (CGAP, 2014 ; Gine et al., 2017). La fixation d'objectifs politiques en matiere
de possession de comptes peut également conduire a une inclusion superficielleou a
de la poudre aux yeux. Des recherches menées en Afrique du Sud révelent que 90 % des
titulaires de comptes de sécurité sociale (SASSA) retirent tout leur argent au début du
mois, considérant leur compte bancaire comme une boite aux lettres (Finmark Trust,
2016). Les autorités bangladaises ont obligé les banques a proposer des comptes "10
Taka" sans superflu, mais seuls 4 % d'entre eux ont été activement utilisés (Igbal,
2014). En 2015, la moitié des comptes Jan Dhan, le fleuron de l'inclusion financiére
en Inde, ne contenaient pas d'argent lorsque les responsables des banques ont
discrétement déposé une roupie sur chacun d'entre eux pour atteindre les objectifs du
gouvernement (Yadav et Mazoomdaar, 2016). En résumé, ['ancien modéle d'inclusion
financiere s'appuyait sur une série de mesures interventionnistes pour pousser les
banques traditionnelles a offrir des services a des segments de la population qu'elles
considéraient comme non rentables. Cependant, au moment ou les limites de cette
approche sont devenues évidentes, |'évolution technologique a rendu obsolete
['économie qui sous-tendait |'ancien modele d'inclusion financiere.



3. Nouvelle inclusion financiere

L'automatisation numérique est la principale avancée technologique qui a transformé
l'inclusion financiere dans les années 2010. Elle a considérablement réduit les colts
de prestation des services financiers, permettant a des services aux moindres marges
etaux moindres volumes d'étre commercialement viables comme jamais auparavant.
L'automatisation numérique a également permis aux gens d'adopter les services
financiers d'une maniere que peu d'économistes avaient anticipée. Toutefois, la
capacité des entreprises a modifier leur modele opérationnel et a exploiter les
avantages de la transformation numérique varie considérablement. Cela a des
conséquences non seulement pour le marché des services financiers, mais aussi pour
['éventail des actions politiques significatives visant a favoriser l'inclusion financiere
(numérique) et a résoudre les problémes de second ordre.

Le principe central de la nouvelle inclusion financiére est que 'automatisation
numérique réduit les colts de transaction des services financiers et augmente les
rendements d'échelle. L'implication humaine dans les taches de back-office telles que
les reglements, la gestion des risques de conduite, etc. peut étre considérablement
réduite, méme si l'investissement dans une infrastructure informatique résiliente a
augmenté. Certains services en contact avec la clientele, tels que le conseil en gestion
de patrimoine, peuvent également étre automatisés, de sorte que le colit de chaque
relation client s'approche de zéro (Philippon, 2019). D'autres, comme |'encaissement,
restent relativement intensifs en main-d'ceuvre, mais les services bancaires par agent
ont des colits fixes et variables nettement inférieurs a ceux des succursales, tout en
étant plus polyvalents et plus conviviaux que les guichets automatiques. Ainsi, la
numérisation abaisse le seuil de rentabilité des prestataires de services financiers
et leur permet de réaliser de plus grandes économies d'échelle (Lee et Teo, 2015).
Par conséquent, les prestataires de services financiers numériques peuvent opérer
de maniere rentable avec des volumes et des marges bien inférieurs a ceux de leurs
concurrents traditionnels (figure 3).

L'argent mobile, c'est-a-dire les systemes de paiement de détail qui permettent
aux utilisateurs de transférer des fonds entre de simples téléphones portables, est un
exemple de nouvelle inclusion financiere. Les ménages et les petites entreprises des
pays en développement utilisent |'argent mobile d'une maniére qui défie les modeles
traditionnels d'intermédiation financiere.
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Figure 3 : Coiits et seuils de rentabilité pour les prestataires de services financiers
traditionnels et numériques

Legend

R Revenue

TCyyp Total Cost (traditional/digital)
VCyyp Variable Cost (trad/dig)

FCyyp Fixed Cost (trad/dig)

Byp Breakeven point (trad/dig)

Volume/margin of financial services provided

Source: Auteur

Des recherches sur le terrain au Kenya montrent que ['argent mobile est utilisé pour
tisser un filet plus large d'assurance informelle et de partage des risques. Les ménages
dans le besoin peuvent s'adresser a des amis et a des membres de leur famille proches
ou éloignés pour obtenir des transferts d'urgence lorsqu'ils sont confrontés a des chocs
négatifs, plutot que de devoir réduire leur consommation ou vendre des actifs (Jack
etal.,2013; Jack et Suri, 2014 ; Bharadwaj et al., 2019). Ces mécanismes informels de
partage des risques ne correspondent pas exactement aux catégories des marchés
financiers:ils'agit d'une assurance, mais sans prime il s'agit d'un crédit, mais a taux
zéro et avec des conditions de remboursement conditionnées par I'Etat, et il s'agit
d'un réseau financier de réciprocité diffuse plutdt que d'une transaction entre une
entreprise et des clients. A cet égard, les anthropologues financiers dans la tradition de
Mauss (1925/2002) qui congoivent les dons (financiers) comme un réseau de soutien,
d'obligation et de solidarité de groupe constitutif d'une communauté pourraient
avoir une évaluation plus valable de la fonction économique de l'argent mobile que
les économistes traditionnels (Johnson, 2016). Bien que ce réseau d'assurance et de
crédit informel ne génére pas de rente pour les fournisseurs de capitaux, il améliore
considérablement la situation économique de ses membres. L'inclusion financiere
permet aux individus d'accroitre leur résilience, d'éviter la vente d'actifs en cas de
détresse, de se tourner vers des emplois plus risqués mais plus rentables (comme
le commerce de détail), d'augmenter le rendement de |'épargne et, par conséquent,
d'accroitre le revenu des ménages pour sortir les gens de la pauvreté. Les femmes
sont deux fois plus susceptibles de bénéficier d'un acces financier (Jones et Gong,
2021 ; Suri et Jack, 2016 ; Wakadha et al., 2013).
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L'évaluation numérique du crédit est moins coliteuse et ne dépend pas des
garanties, mais elle peut avoir une qualité prédictive égale ou supérieure a celle des
méthodes traditionnelles. Les modéles numériques utilisent des données provenant
des flux de trésorerie, des réseaux sociaux et d'autres sources alternatives. Les études
empiriques publiées a ce jour montrent que non seulement les modéles numériques
sontau moins aussi précis que les modeles traditionnels pour prédire les défaillances
(Freedman et Jin, 2017 ; Gambacorta et al., 2019 ; 2020 ; Petralia et al., 2019 ; Beck et
al., 2022). Elles fonctionnent également avec une précision similaire pour les clients
"non stables", qui ne sont pas enregistrés dans les bureaux d'information sur le crédit
(Berg et al., 2020 ; FinReglLab, 2019 ; Jagtiani et Lemieux, 2018). Il est important de
noter que les préts prédateurs et le surendettement restent des préoccupations
majeures, comme nous le verrons dans la section suivante. Mais la réduction du co(t
de |'évaluation du crédit et la possibilité d'évaluer avec précision le risque de crédit
pour les clients sans garantie ni antécédents de crédit font du crédit numérique un
outil remarquable pour l'inclusion financiere.

L'automatisation numérique introduit également une concurrence indispensable
sur le marché des envois de fonds. Lors du sommet du G8 en 2010 et du sommet du G20
aCannesen 2011, les décideurs politiques se sont engagés a réduire le prix des envois
de fonds a 5% en 5 ans. Dix ans plus tard, cet objectif n'a toujours pas été atteint, et
['ambition "5 sur 5" des décideurs politiques se compare défavorablement au résultat
"6,8 sur 10" en 2020 (figure 3). Cependant, la ventilation de la trajectoire des prix des
transferts de fonds au cours de la derniére décennie par type de prestataire révéle une
image étonnante. Elle montre que les banques sont restées de loin les opérateurs de
transferts de fonds les plus chers, avec des frais moyens toujours supérieurs a 10 % en
2020. Les opérateurs de transfert d'argent (MTO) n'ont pas non plus atteint ['objectif
de 5 %, et les bureaux de poste ont méme augmenté leurs frais au fil du temps. Dans
le méme temps, les frais facturés par les opérateurs d'argent mobile ont commencé a
s'élever a environ 5% et ont depuis diminué pour se situer [égérement au-dessus de 3
%. En d'autres termes, malgré dix ans d'efforts de la part des décideurs politiques, les
acteurs traditionnels n'ont pas réussi a atteindre le niveau de prix que les nouveaux
venus numériques ont atteint dés le départ. Au Kenya, la concurrence numérique de
M-Pesa a poussé les concurrents sur le marché national, tels que Western Union et
MoneyGram, a baisser leurs prix (Mbiti et Weil, 2016).

Les innovations technologiques qui sous-tendent la finance numérique réduisent
le colit de la prestation de services et conduisent a de meilleurs rendements ajustés
au risque pour les entreprises financieres, ce qui représente un choc d'offre positif
(Beck et De La Torre, 2007). Ainsi, en principe, les prestataires de services financiers
peuvent utiliser la manne numérique pour fournir des services moins chers aux
clients existants et élargir leur clientéle, en particulier aux zones rurales (volumes
plus faibles) et aux clients a faible marge (tels que les ménages pauvres et les MPME)
qui sont actuellement exclus (figure 4).
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Figure 3 : Prix des transferts de fonds des prestataires traditionnels et des
nouveaux prestataires

- 10 ans d'efforts
politiques avec les
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Source : Modifié a partir de la Banque mondiale (2020)

Figure 4 : Fintech et frontiére des possibilités de production commercialement
durable
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Les banques ne sont toutefois pas les protagonistes de l'inclusion financiere
numérique. Méme si les anciennes politiques d'inclusion financiere se concentraient
sur elles, la plupart des réussites de la derniere décennie se sont produites avec les
banques commerciales en marge, malgré leur résistance. Au Kenya, l'association



12 DocuMENT DE TravaiL FI-004

bancaire a fait pression sur le ministre des finances par intérim en 2008 pour qu'il
ordonne un audit sur M-Pesa, craignant que le nouveau venu ne concurrence les
dépots bancaires (Ndung'u, 2021). En Afrique du Sud, les banques commerciales
font pression pour que les établissements non bancaires soient exclus du systeme
national de paiement, ce qui freine l'essor des prestataires de services financiers
numériques (DFS) non bancaires (Banque mondiale, 2019b). Dans les huit pays de
['UEMOA et au Ghana, l'inclusion financiere a été bloquée pendant des années parce
que les fournisseurs d'argent mobile devaient s'associer a une banque commerciale.
Les changements réglementaires intervenus au milieu des années 2010 ont libéré les
institutions non bancaires de cette obligation et le nombre d'agents et de comptes
d'argent mobile a augmenté de maniere exponentielle depuis lors (Mattern et McKay,
2018 ; Mattern et Riquet, 2019).

La relation entre les banques commerciales et les fournisseurs de services
numériques non bancaires est une relation de "concurrence" (Nalebuff et
Brandenburger, 1996). Les banques ont quelques raisons de s'inquiéter : les acteurs
non bancaires ont tendance a étre plus agiles, a avoir des co(its d'exploitation plus
faibles et a offrir de meilleurs produits a un plus large éventail de clients, y compris,
mais sanss'y limiter, aux ménages a faibles revenus et aux MPME. Elles sont également
en concurrence pour les dép6ts des particuliers, les données et les relations avec les
clients. Les banques peuvent également s'associer a des institutions non bancaires
pour fournir des capitaux pour le crédit numérique, conserver les fonds des clients
sur des comptes d'épargne et des comptes fiduciaires, et offrir une gamme de services
financiers sous controle prudentiel.

Les opérateurs de réseaux mobiles (ORM) et les entreprises BigTech sont devenus
des acteurs clés de l'inclusion financiére numérique, avec des variations régionales.
En Afrique subsaharienne, les opérateurs de réseaux mobiles, en tant que fournisseurs
d'argent mobile, sont les principaux moteurs de l'inclusion financiere, soutenus par
de vastes réseaux d'agents qui échangent de l'argent électronique et de l'argent
liquide. Le Kenya est le pionnier dans ce domaine, ol les comptes d'argent mobile
ont dépassé les banques en tant que fournisseurs d'acces financier des 2009, deux
ans seulement apres l'introduction de M-Pesa (Heyer et King, 2015 ; Ndung'u, 2021).
En Tanzanie, en Zambie et au Rwanda, les comptes d'argent mobile représentaient
la majorité de tous les comptes de transaction dés 2015 (Banque mondiale, 2016). En
2021, ily avait 518 millions de comptes d'argent mobile actifs dans 98 pays, traitant
1 000 milliards de dollars de transactions par an (GSMA, 2022).

En Chine et dans d'autres pays d'Asie de |'Est et du Sud-Est, les entreprises
BigTech ont favorisé ['adoption de |'argent mobile en ['absence d'un réseau d'agents
(Chen, 2016 ; Mittal et Lloyd, 2016). En 2016, le volume de traitement des paiements
électroniques en Chine a atteint 790 milliards de dollars, soit onze fois celui des Etats-
Unis (Woetzel et al., 2017). En 2022, deux entreprises BigTech (Alipay et WechatPay)
comptent respectivement sur 1,3 et 0,9 milliard de portefeuilles numériques (Fintech
News, 2022).
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Les institutions de microfinance ont du mal a suivre la nouvelle économie de
l'inclusion financiére. Le modele d'entreprise des institutions de microfinance est
analogique et a forte intensité de main-d'ceuvre;ilimplique un réseau de succursales
colteux, un engagement communautaire important, une évaluation du crédit par
des étres humains et des garanties sociales. Au cours de la derniére décennie, les
institutions de microfinance n'ont pas atteint l'échelle, et nombre d'entre elles sont
poussées a la marge par les services de dépot de documents (DFS) moins colteux
et plus pratiques fournis par les ORM ou les entreprises BigTech (FSD Kenya, 2021).
Certaines, comme Baobab MFI a Madagascar, ont essayé de passer au numérique,
mais elles ont perdu leur avantage en matiere d'engagement communautaire touten
n'étant toujours pas aussi compétitives que les sociétés de crédit fintech (IFC, 2018).



4. Les éléments qui restent invariables

Sil'automatisation numérique a permis de surmonter certains obstacles a 'inclusion
financiére, d'autres restent d'actualité. La volatilité et le faible niveau des revenus,
les barrieres géographiques, l'informalité, ['alphabétisation et la confiance restent
des contraintes majeures du c6té de la demande. Certains d'entre eux, tels que
['alphabétisation et la confiance, gagnent en importance a mesure que les nouveaux
instruments et produits créent des opportunités sans précédent pour les escroqueries
financieres, les cyber-attaques et autres comportements criminels (Bylander et Res,
2021). Alors que la technologie numérique peut, dans une certaine mesure, lever les
obstacles géographiques et le manque de documentation, d'autres contraintes liées
alademande nécessitent des politiques qui dépassent le cadre du secteur financier.
La technologie numérique et les agents bancaires ont réduit les barrieres
géographiques al'inclusion financiere, mais ne les ont pas éliminées. Des recherches
sur le terrain en RDC ont montré que les agents dans les zones urbaines a faibles
revenus réalisent suffisamment de bénéfices a partir d'interactions fréquentes
de faible valeur, ce qui s'apparente au modéle d'Unilever Hindustan " prix bas,
marge faible, volume élevé " pour atteindre le bas de la pyramide (Cull et al., 2018).
Cependant, les faibles volumes compromettent la rentabilité des agents dans les
zones rurales (Hernandez et al., 2020). L'informalité et le manque de documentation
restent préoccupants, mais ils ne constituent peut-étre pas le principal obstacle a
['acces financier dans de nombreux pays a faible revenu. Les pays qui ont réalisé des
progrés importants en matiere d'inclusion financiere, tels que le Kenya, la Tanzanie
et le Bangladesh, se caractérisent également par un degré élevé d'informalité.
Alors que les technologies numériques peuvent aider a traiter certains risques
financiers, comme indiqué ci-dessus, elles ne peuvent pas améliorer ou peuvent
méme exacerber d'autres types de risques. Les intermédiaires financiers qui utilisent
la fintech restent confrontés a des risques traditionnels tels que le risque de crédit,
de liquidité, de conduite et opérationnel. La capacité financiére et la protection des
investisseurs et des consommateurs sont des préoccupations qui devraient étre
au moins aussi importantes pour les entreprises fintech que pour les fournisseurs
traditionnels. En outre, la fintech peut exposer les acteurs du marché et les régulateurs
a des défis sans précédent dans des domaines tels que le cyberrisque (informatique
en nuage, intégrité des données), la complexité (évaluation des algorithmes),
l'interopérabilité et la concurrence (propriété des données, plateformes, interface de
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programmation d'applications), l'intégrité (crypto-actifs) et la macro-stabilité (liens
non supervisés entre les intermédiaires financiers, algorithmes et modeles de crédit
non testés) (CGFS et FSB, 2017 ; FSB, 2017).

L'accés a des services financiers responsables reste également une préoccupation
majeure. A mesure que les protagonistes de la nouvelle inclusion financiére
atteignent le bas de la pyramide, ils intégrent un nombre croissant de clients dont les
connaissances financiéres et les capacités de calcul sont limitées (Banque mondiale,
2022). Les préts prédateurs a des taux d'intérét annualisés a trois chiffres sont courants
dans le secteur informel de nombreux pays en développement. Malheureusement,
certains préteurs numériques se développent, avec des modeles d'affaires basés sur
des algorithmes rudimentaires qui ressemblent trop a ceux des usuriers, comme le
montre 'expérience récente du Kenya, de la Tanzanie et de 'Afrique du Sud (Izaguirre,
2018 ; Kaffenberger et al., 2018). L'intervention réglementaire pour prévenir le
surendettement était une préoccupation des défenseurs de la microfinanceil y a dix
ans - elle le reste aujourd'hui.

Lesinégalités de genre persistent dans la finance numérique. Mémessi'écart entre
les hommes et les femmes dans ['acces a la finance numérique tend a étre plus faible
que pour son équivalent traditionnel et qu'il se réduit, il est significatif. Les hommes
sont plus susceptibles d'ouvrir des comptes d'argent mobile et d'utiliser des services
financiers numériques en général que les femmes (Shin et al., 2021). Les décideurs
politiques devraient examiner les obstacles a l'adoption des fintech par les femmes,
notamment la moindre confiance dans les agents masculins d'argent mobile (Barooah
et al., 2018) ou les préoccupations en matiere de protection de la confidentialité, et
prendre les mesures qui s'imposent.



5. Le pacte Faustien

L'évolution technologique et ['automatisation numérique n'ont pas seulement
transformé le marché des services financiers, rendant obsoletes certaines politiques
d'inclusion financiére. Ils ont également créé un nouveau défi de second ordre pour
les décideurs politiques : Contrairement aux banques, les ORM et les entreprises
BigTech ont lesincitations et les capitaux nécessaires pour investir dans une expansion
significative de leurs réseaux de services afin de faciliter ['acces aux services financiers,
méme parmi les MPME, les ménages ruraux et les ménages a faible revenu. Mais si
une telle expansion du réseau aide les parties exclues de la population a accéder a
de meilleurs services financiers sans épuiser les fonds publics, l'inclusion financiere
numérique se faitau prix de |'établissement d'un nouveau monopole ou d'un oligopole
de fournisseurs de plates-formes. Cette section expose la logique qui sous-tend ce
pacte Faustien.

Les ORM et les entreprises BigTech sont préts a faire des investissements
importants pour favoriser l'inclusion financiere, méme si cela n'est pas rentable a
court terme. Contrairement aux fournisseurs de services financiers traditionnels,
ils sont incités a atteindre une large base de clients. Dans un rapport récent, la BRI
résume proprement la structure d'incitation de ces entreprises en affirmant que les
plateformes numériques sont en mesure de tirer parti d'une " boucle de rétroaction
DNA " : analyse des données, externalités de réseau et activités imbriquées (BRI,
2019;Frostetal.,2019). Les paragraphes suivants développeront brievement chacun
d'entre eux a tour de rdle.

Les ORM et les entreprises BigTech sont plus enclins a exploiter la valeur des
données que les prestataires de services financiers traditionnels. Ces deux types de
structures non bancaires sont les protagonistes de l'inclusion financiére, car chaque
client supplémentaire est pour eux une source précieuse de données. Les fournisseurs
de DFS peuvent former des modéles financiers alimentés par l'intelligence artificielle
sur leur base de données propriétaire, par exemple lorsqu'ils prennent des décisions
de crédit (Ding et al., 2018 ; Hau et al., 2018). Ce type de prise de décision fondée
sur des données peut contribuer a combler les lacunes actuelles en matiere d'acces
financier. Par exemple, les données d'Ant Financial sur les micropréts révelent que les
femmes sont plus solvables que leshommes, avec des taux de défaillance inférieurs de
20 % ceteris paribus (Zhang, 2017). A l'inverse, il existe un risque que les algorithmes
accentuent les inégalités existantes ou discriminent certains clients d'une maniére
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qui n'est transparente ni pour les régulateurs ni pour l'entreprise elle-méme (Feyen
etal.,2021). Les ORM et les entreprises BigTech utilisent également les données des
clients pour informer la partie non financiere de leur activité.

Les externalités de réseau des plateformes numériques justifient un investissement
initial important. Une fois qu'une plateforme numérique atteint une masse critique
de clients, elle peut s'attendre a récolter les bénéfices des externalités de réseau (y
compris la fidélité des clients) et du monopsone (en vendant a d'autres entreprises
['acces aux clients a un prix supérieur). M-Pesa, Ant Group et Tencent ont réussi a ces
deux niveaux, et les fournisseurs de plateformes qui aspirent a s'implanter ailleurs 'ont
remarqué depuis longtemps. En outre, les colits d'exploitation par client diminuent
considérablement a mesure que les réseaux DFS prennent de ['ampleur. Une analyse
des données exclusives de six opérateurs d'argent mobile réalisée par McKinsey révele
que les marges bénéficiaires sur les transactions numériques peuvent dépasser 75
% pour les premiers acteurs. En outre, les acteurs établis dépensent moins d'argent
pour le marketing (parce que les clients et les agents approchent 'entreprise par eux-
mémes) et ladistribution d'argent, car les agents individuels collectent et déboursent
de l'argent dans une mesure plus égale chaque jour (Osafo-Kwaako et al., 2018). Les
avantages d'une position dominante sur le marché peuvent étre considérables : en
2019-22, M-Pesa devrait générer 50 % des recettes de Safaricom, l'opérateur de réseau
mobile qui exploite la plateforme au Kenya, selon une étude de la GSMA (2019).

La possibilité de vendre des services croisés constitue une incitation supplémentaire
a atteindre le bas de la pyramide économique. Le capital et les efforts que les ORM et
les entreprises BigTech consacrent a la promotion de l'inclusion financiére peuvent
en partie - et ironiquement - étre attribués au fait que les services financiers ne sont
pas leur activité principale. Les DFS peuvent étre aisément ajoutés a l'infrastructure
existante (par exemple, les réseaux mobiles ou de commerce électronique), et ils
servent a enfermer les clients dans un environnement de service appartenant a
['entreprise et donc a réduire la perte de clients. En bref, contrairement aux banques,
les ORM et les entreprises BigTech disposent a la fois du capital et des incitations
nécessaires pour étendre le réseau d'acces financier méme si cela n'est pas rentable
pour leurs activités financieres, du moins a court terme.

Imposer prématurément l'interopérabilité peut saper ces incitations. Le
Mozambique enest un bon exemple. Au cours des cinquante derniéres années, plusieurs
fournisseurs d'argent mobile se sont livrés a une concurrence pour la domination du
réseau, en investissant dans des tours de télécommunications, des équipements de
réseau et des points de vente d'agents. Les chercheurs de |'International Growth
Centre s'opposent explicitement a l'imposition de l'interopérabilité a ce stade, car
cela réduirait les incitations des entreprises a investir. Ils estiment que le régulateur
peut modifier sa politique ultérieurement, une fois que le marché est arrivé a maturité
(Hoernig et Maugeri, 2017).

Qu'y a-t-il de désagréable a ce que des entreprises privées consacrent des
investissements massifs a 'expansion de l'infrastructure d'accés financier, un
objectif de politique publique concu pour aider les communautés mal desservies a
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utiliser une gamme de services financiers meilleure et plus large que celle dont elles
disposent actuellement ? Le c6té faustien du marché apparait dans le comportement
anticoncurrentiel que les ORM et les entreprises BigTech peuvent adopter une fois
qu'ils ont atteint une position dominante sur le marché (Feyen et al., 2021). Le Kenya
et la Chine en sont des exemples notables.

La vitesse d'adoption de M-Pesa a été stupéfiante : cinq ans seulement aprés son
lancement en 2007, 70 % de la population adulte du Kenya utilisait le service d'argent
mobile (Ndung'u, 2021). Aujourd'hui, le nombre de comptes d'argent mobile est
supérieur a la population du pays. Le réseau d'agents d'argent mobile a été multiplié
par dix entre 2007 et 2010, puis a nouveau en 2022 (Central Bank of Kenya, 2022a).
Ainsi, en quelques années, M-Pesa a mis en place une infrastructure d'acces financier
qui éclipse le réseau d'agences bancaires et de guichets automatiques du pays, sans
que cela ne colite rien aux caisses de |'Etat. Bien au contraire, M-Pesa génére des
revenus pour le gouvernement kenyan sous forme de taxes et de dividendes (Tyce,
2020). Le Trésor est le deuxieme actionnaire de Safaricom, ['opérateur de réseau
mobile qui exploitait et est a présent propriétaire de M-Pesa au Kenya (Mwaniki,
2022).

M-Pesa est |'un des quatre fournisseurs d'argent mobile du pays, mais il détient
aujourd'hui une part de marché de 99 %, contre environ 75 % pendant la plus grande
partie des années 2010 (Gilbert, 2020). Sa position dominante sur le marché de la
téléphonie mobile lui permet d'appliquer une forte marge sur deux types de frais :
(1) les frais de transaction pour les clients et (2) les frais d'acces pour les prestataires
de services financiers qui proposent des produits aux clients de M-Pesa. Tout
d'abord, les frais de transfert d'argent en 2022 sont de |'ordre de 60 % supérieurs
a ceux d'Airtel, le concurrent le plus proche de M-Pesa, et jusqu'a deux fois plus
élevés pour les "utilisateurs non enregistrés" d'autres services d'argent mobile.
Notamment, les clients d'Airtel peuvent transférer de |'argent entre eux gratuitement,
alors que les clients de M-Pesa doivent payer des frais a l'intérieur et a ['extérieur du
réseau (Safaricom, 2022). Deuxiémement, les ORM contrdlent les accés au réseau
de messagerie USSD (Unstructured Supplementary Service Data) qui sous-tend
['argent mobile sur les téléphones fonctionnels. Le prix de |'acces au réseau USSD
de Safaricom était deux fois plus élevé que celui du deuxiéme plus grand ORM, et dix
fois plus élevé que celui du troisieme fournisseur, selon une comparaison des prix de
2014 (Mazer et Rowan, 2016). Les ORM contrdlent également les données relatives aux
abonnements mobiles et aux transactions d'argent mobile, qui révélent de précieuses
caractéristiques des clients telles que la liquidité, la régularité et ['ampleur des flux
de trésorerie, ainsi que l'étendue du réseau social d'un client (Blechman, 2016). Le
role des ORM en tant que gardiens de ces deux types de données peut décourager
la concurrence et privilégier les entreprises individuelles qui concluent des accords
d'exclusivité avec I'ORM pour accéder aux données et aux clients. En méme temps,
les nouveaux venus innovants qui n'utilisent que des smartphones peuvent obtenir
des données d'utilisateur de maniere indépendante, ce qui réduit le pouvoir des
opérateurs de réseau mobile.
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MM-Pesa a résisté aux appels a l'interopérabilité pendant de nombreuses années.
L'interopérabilité nécessite des négociations multidimensionnelles sur des questions
telles que les criteres d'adhésion, la participation a la définition des regles, les
opérations, la gestion des litiges et la technologie. Dans ce domaine, les fournisseurs
d'argent mobile peuvent trouver des points d'accord, seuls ou sous l'impulsion
des autorités. Les négociations concernant les commissions de commutation et
d'interchange semblent plus compliquées. Si les utilisateurs finaux ne doivent pas
payer de frais supplémentaires pour les transferts hors réseau, les fournisseurs
d'argent mobile doivent négocier des commissions d'interchange internes conformes
aux colts et aux revenus attendus pour les flux de transferts bilatéraux des clients, le
tout étant soumis a des différences de pouvoir de marché. C'est peut-étre la raison pour
laquelle la tarification de l'interchange est souvent négociée de maniére bilatérale.
En 2015, les frais de transfert hors réseau étaient trois fois plus élevés qu'a l'intérieur
du réseau M-Pesa (Mazer et Rowan, 2016). Il a fallu attendre 2018 pour que M-Pesa
signe un accord d'interopérabilité avec les deux principaux fournisseurs suivants
(Airtel Money et Telkom TKash) (Cook, 2018).

La Chine offre un autre exemple remarquable de ce pacte Faustien. Deux entreprises
BigTech, Alibaba et Tencent, ont fait leur entrée dans le secteur des paiements
de détail en 2003 et 2013, respectivement. En 2021, Alipay comptera 1,3 milliard
d'utilisateurs, suivi de pres par WeChat Pay avec 900 millions d'utilisateurs (Feyen et
al., 2021). Au milieu des années 2010, les codes QR reliés aux réseaux de paiement
sont devenus omniprésents, permettant aux particuliers de transférer facilement
de l'argent et méme aux petites MPME telles que les vendeurs de nourriture sur la
voie publique d'étre payées numériquement. L'analyse des flux de trésorerie des
paiements numériques a permis a Ant Group (la société financiere issue d'Alibaba en
2014) d'innover davantage. Il a lancé le modele de microcrédit 3-1-0, dans lequel une
demande de prét prend 3 minutes et une décision de prét 1 seconde, sans aucune
intervention humaine. Aucune garantie n'est exigée. Ant Group est aujourd'hui
le plus grand préteur en ligne, spécialisé dans les préts aux PME et le crédit a la
consommation. En 2020, les activités de microcrédit ont généré 40 % des recettes
d'Ant Group et 48 % de ses bénéfices (Isjwara, 2021 ; Liu et al., 2020).

Au fur et a mesure que le marché financier numérique de détail en Chine est arrivé
a maturité, un duopole a émergé. Alipay et WeChat Pay représentent plus de 90 % du
marché des paiements numériques en Chine. Les deux ne sont pas interopérables,
et les sites internet appartenant a un conglomérat n'acceptent généralement que
leur service de paiement interne, et non celui du concurrent (Tencent Opens WeChat
Further to Rivals as App Walls Come Down, 2021). Jusqu'en 2021, date a laquelle la
PBOC a publié des lignes directrices sur un code-barres unifié, chaque prestataire
de paiement avait sa propre norme QR exclusive (Zhang et al., 2019). Ant Group
s'est également livré a des interprétations créatives des régles et réglementations
financieres : ses produits de microcrédit (Huabei et Jiebei) ne répondaient pas aux
exigences prudentielles en matiere de capital. Il a sécurisé ses micropréts pour obtenir
un plus grand effet de levier, et son service de type assurance (Xiang Hu Bao) n'a
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pas de licence d'assurance (Zhu, 2021). Ant Group a également abusé de sa position
dominante sur le marché pour exclure des opérateurs pairs, et la société mere Alibaba
a proposé a certains vendeurs de vendre exclusivement sur sa plateforme ou de ne
pas vendre du tout. Les données relatives aux clients des entreprises d'Alibaba sont
conservées en interne a des fins commerciales. Parallélement, les consommateurs
se plaignent du risque de fuite de données et d'utilisation non autorisée de leurs
données personnelles (Walsh, 2021). Le surendettement des étudiants suscite de plus
en plus d'inquiétudes, car les préteurs en ligne ciblent leur publicité sur ce groupe
de consommateurs.



6. Conclusion : Que faire ?

Face a ce pacte Faustien, les régulateurs de certaines juridictions choisissent de
maintenir des barriéres a 'entrée du marché et de garder le systeme de paiement
numérique de détail en laisse, dominé par les banques. Cela peut conduire a une
stagnation de l'inclusion financiére numérique car les non-banques sont découragées
d'investir dans des réseaux d'acces financier, avec des différences importantes entre
les juridictions.

Les décideurs politiques qui ont adopté une approche plus tolérante ont souvent
vu le secteur privé des services financiers numériques prospérer, avec une pléthore
de services de deuxieme et troisiéme génération s'appuyant sur les plateformes de
paiement de détail. Dans le méme temps, les abus de marché commis par les acteurs
dominants ont nécessité une intervention politique corrective. La encore, le Kenya et
la Chine tirent des enseignements de ces mesures de correction.

Au Kenya, la loi sur les systémes de paiement nationaux de 2011 et les
réglementations supplémentaires sur la monnaie électronique de 2013 ont conféré a
la Banque centrale un pouvoir de contrdle et de réglementation sur 'argent mobile.
En 2014, I'Autorité de la concurrence du Kenya (CAK) a décidé que Safaricom ne
pouvait plus exiger des agents qu'ils travaillent exclusivement pour l'entreprise.
La Banque centrale du Kenya a également interdit les accords d'exclusivité dans
les contrats d'agents en 2014. Apres la décision de 2014, le pourcentage d'agents
travaillant pour une seule entreprise a régulierement diminué par rapport au
niveau élevé de 96 % atteint en 2013. La fin de 'exclusivité des agents a augmenté
la rentabilité des points de vente des agents et a été bénéfique pour les clients
(Mazer et al., 2016).

Dans un autre cas, la CAK a sanctionné M-Pesa pour son manque de
transparence sur les prix des transactions passant par son réseau. M-Pesa a alors
accepté de réduire ses frais de service et d'informer les prestataires de services
de paiement des prix des transactions par le biais d'une notification en temps
réel apres l'initiation, mais avant 'achevement (Business Daily, 2017). En avril
2018, la CAK, l'Autorité des communications et la Banque centrale du Kenya ont
pris une initiative conjointe pour inciter tous les fournisseurs d'argent mobile a
signer des accords pour le transfert transparent de fonds entre les portefeuilles
électroniques individuels (Ombok, 2022). Depuis avril 2022, les clients peuvent
payer les commergants sur une plateforme interopérable, quel que soit le
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portefeuille d'argent mobile qu'ils utilisent (Banque centrale du Kenya, 2022b).
Entre-temps, la Banque centrale du Kenya a publié de nouvelles réglementations
couvranttous les fournisseurs de crédit numérique (Réglement sur les fournisseurs
de crédit numérique, 2022).

En outre, le Kenya a mis a jour son cadre de gouvernance des données avec le
Réglement général sur la protection des données de 2018 et la Loi sur la protection des
données de 2019. Le nouveau cadre juridique identifie 'Autorité des communications
du Kenya (CA), ['Autorité de la concurrence du Kenya (CAK) et la Banque centrale
du Kenya comme les principaux responsables de ['application des réglementations
en matiére de protection de la vie privée. La loi de 2019 a incité Safaricom a créer
un bureau interne pour la protection des données afin d'examiner la maniere dont
['entreprise traite les données des consommateurs.

En Chine, les autorités de régulation ont contr6lé les exces du marché financier
numérique depuis 2016, lorsqu'un marché du crédit P2P en plein essor a abrité
des cas répétés d'arbitrage réglementaire et de fraude (Gruin & Knaack, 2019) . Les
plateformes BigTech proposant des services financiers ont bénéficié d'une grande
marge de manceuvre jusqu'a récemment. En novembre 2020, I'Administration d'Etat
pour la régulation du marché (SAMR) a commencé a rédiger une nouvelle ligne
directrice anti-confiance pour freiner les comportements monopolistiques, dans une
premiere tentative de définir les pratiques anticoncurrentielles en ligne. La nouvelle
ligne directrice de l'autorité de régulation des marchés s'adresse directement aux
géants de la technologie tels qu'Alibaba et Tencent (Liu et Ren, 2020). Le méme mois,
les autorités de contrdle financier ont annulé le lancement en bourse d'Ant Group,
faisant capoter ce qui aurait été la plus grande introduction en bourse au monde a
ce jour. La direction de Ant Group a été convoquée a une réunion conjointe avec la
Banque populaire de Chine (PBOC), les autorités de régulation des banques, des
assurances et des valeurs mobiliéres, ainsi que 'Administration nationale des devises
étrangeres (State Administration for Foreign Exchange). Les autorités accusent Ant de
méconnaitre la loi, de ne pas respecter les exigences de conformité réglementaire, de
pratiquer 'arbitrage réglementaire, d'abuser de sa position dominante sur le marché
et de porter atteinte aux droits et aux intéréts légitimes des consommateurs. Ant est
tenue de remédier a une longue liste d'actes répréhensibles, et l'entreprise a dii se
soumettre a un processus de redressement qui est toujours en cours (Pan, 2020). Dans
une décision distincte, les autorités de controle financier et le ministére de la sécurité
publique ontinterdit aux plateformes de microcrédit en ligne d'accorder de nouveaux
préts a la consommation aux étudiants et ont exigé des fournisseurs de plateformes
qu'ils apportent la preuve de l'existence de canaux de paiement secondaires, ce qui
revient a confier a l'entreprise, et non au client, la responsabilité de garantir un acces
financier "responsable” (Yue et Jia, 2021).

La Chine a également été témoin de changementsimportants dans la gouvernance
des données en 2021. En mars 2021, les autorités chargées de la gouvernance des
données ont renforcé les régles applicables aux plateformes BigTech. L'Administration
du cyberespace de Chine (CAC), le ministére de l'Industrie et des Technologies
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de l'information (MIIT), le ministere de la Sécurité publique et le SAMR ont publié
conjointement des regles qui limitent le type d'informations personnelles que les
applications peuvent demander (Cyberspace Administration of China, 2021). Le MIIT,
qui fait également office de régulateur des télécommunications en Chine, a ordonné
le retrait de 90 apps de plusieurs magasins spécialisés en apps, en invoquant des
violations des droits des utilisateurs. Au cours de ['été 2021, le parlement chinois a
adopté deux lois régissant les données : la loi sur la sécurité des données nationales,
qui traite des cyberrisques et de la souveraineté des données, et la loi sur la protection
des informations personnelles, qui dicte la maniére dont les données personnelles
doivent étre collectées et utilisées (Wang, 2021). Les analystes ne s'entendent pas sur
les raisons et les effets de ces lois une fois qu'elles seront mises en ceuvre, mais certains
s'accordent a dire que les changements juridiques visent a contréler les entreprises
BigTech et a présenter au monde un modéle de protection des droits individuels et
nationaux face a des entreprises numériques de plus en plus puissantes (Mok, 2021).

Plus récemment, Xi Jinping s'est adressé au Politburo du Parti communiste dans
un discours sur le développement de I'économie numérique du pays, déclarant qu'"il
est nécessaire de rectifier et de normaliser les comportements et les pratiques qui
nuisent aux intéréts publics et entravent la concurrence loyale dans le processus
de développement, d'empécher le monopole des entreprises de plateforme et
['expansion désordonnée du capital, et d'enquéter sur les actes de monopole et de
concurrence déloyale et de les punir conformément a la loi." (Xi, 2022). Compte tenu
de ce message clair émanant du chef de 'Etat, les opérateurs de plateformes BigTech
peuvent s'attendre a l'avenir a un examen minutieux de l'arbitrage réglementaire ou
des pratiques anticoncurrentielles.

Deux legons préliminaires peuvent étre tirées des cas kenyan et chinois.
Premierement, la correction a commencé aprés que le marché ait atteint un certain
degré de maturité. Les autorités des deux pays ont d'abord adopté une approche
de laissez-faire et n'ont renforcé les regles qu'une fois que les abus de marché et les
violations des droits des consommateurs par les entreprises dominantes sont devenus
une préoccupation majeure. Deuxiémement, les autorités de contréle financier ont
coopéré au-dela des cloisonnements réglementaires. Au Kenya, la Banque centrale
consulte le régulateur anti - confiance et les régulateurs des télécommunications pour
régir le marché de ['argent mobile. En Chine, les nouvelles régles et réglementations
sont généralement publiées conjointement par plusieurs ministeres et organismes
de réglementation compétents. Les régulateurs, en Chine et ailleurs, doivent trouver
un équilibre entre les objectifs d'encouragement de l'innovation, de protection des
intéréts des consommateurs et de renforcement de la compétitivité internationale
des entreprises nationales (Zhang, 2021). Cet exercice d'équilibre exige a la fois un
échelonnement minutieux des politiques et une attention particuliére a la coopération
interinstitutionnelle. Si l'efficacité des mesures de rectification évoquées ci-dessus
n'est pas encore établie, le Kenya et la Chine présentent des enseignements politiques
précieux pour les régulateurs d'Afrique de 'Est et du reste du monde.



Remarques

1. Document de travail : Projet du CREA sur l'inclusion financiére et le développement du
marché dans la CAE, juillet 2022
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