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Résume:

La présente étude vise a identifier les facteurs économiques les plus
importants affectant la direction des flux internationaux de capitaux, en essayant de
definir clairement le concept du mouvement international des capitaux et déterminer
ses composantes. Elle vise en outre la mise en exergue des principaux facteurs
économiques qui ont conduit au développement des flux internationaux de capitaux, et
éclaircir les répercussions de la crise financiere mondiale de 2008 sur ces flux.

Pour réaliser les objectifs de I'étude, nous avons fait usage de la méthode de
I”’Econométrie des Donnees de Panel sur un échantillon de 37 pays durant la période
allant de 2000 a 2014. Les resultats obtenus indiquent que les plus importants
déterminants de flux d'investissements étrangers directs sont le PIB, le taux de la
croissance économique, ainsi que d'autres variables économiques comme le volume
des exportations, le revenu par habitant, la dette extérieure et le degré d'ouverture
économique, tandis que le flux des investissements de portefeuille est déterminé par le
PIB, le taux de croissance économique et le taux d'inflation.

Mots-clés: Mouvement international des capitaux, Investissements directs étrangers,
Investissements de portefeuille, Crise financiére mondiale, les Données de Panel.
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%27,2 | %66,0 412,4  %98,4 |%26,7 | 167,1 |%19,6-  %7,0 43,57 | 2010
%3,5 | %63,7 | 426,7 | %15,7 |%28,8  193,3 | %9,7 | %7,1 47,78 | 2011
%4,0- | %62,2 409,5 | %1,5- |%28,9  190,5 |15,4% | %8,4 55,15 | 2012
%5,3 | %65,1 431,4 | %7,6- |%26,6 176,0 |%5,4-| %7,9 52,15 | 2013
%8,5 |%67,0 467,9 | %3,2- |%24,4 170,8 | %11,8 %8,3 58,30 2014
%15,6 | %70,7 | 540,7 | %1,6- |%21,9 167,5 | %7,2- | %7,1 54,07 | 2015
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%90,5| 478,7 %1,9 | 10,5 %7,4 | 39,3 | 528,5 |2003
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12719,4 | 0,25 31,6 | 20,34 | 2586,7 | 13,63 | 1733,8 | 0,22 28,2 55,47 | 7054,9 | 2001
14147,8 | 0,34 48,3 | 17,69 | 2503,2 | 13,51 | 1911,0 | 0,20 28,0 58,14 | 8225,2 | 2002
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Prob t-stat | Prob | t-stat | Prob | t-stat | Prob | t-stat | Prob | t-stat | Prob t-stat

0,8381 | 259266 | 0,3387 | 36,8437 | 1,0000 | 9,822 [ 0,0009 | -3,120 | 0,0005 | -3,288 | 1,0000 | 4,22684 | CD

0,0019 | 62,7657 | 0,0176 | 53,5853 | 0,0019 62,73 0,0000 | -4,150 | 0,0003 | -3,419 | 0,0000 | -4,18437 | DCD

0,0025 | 61,7236 | 0,0001 | 73,4332 | 0,0000 | 98,193 | 0,0000 | -7,087 | 0,0000 | -6,152 | 0,0000 | -5,54096 | EG

0,7756 | 25,7263 | 0,0000 | 102,717 | 0,0002 | 68,747 | 0,0000 | -6,195 | 0,0000 | -11,913 | 0,0000 | -5,97193 ER

0,6669 | 29,9411 | 0,9977 | 15,2641 | 1,0000 | 7,0239 | 0,1484 | -1,043 | 0,9992 3,173 0,9999 | 3,77774 EX

0,0376 | 50,0178 | 0,0000 | 79,5304 | 0,0000 | 103,613 | 0,0000 | -4,538 | 0,0000 | -5518 | 0,0000 | -6,62287 | DEX

0,2220 | 39,9726 | 0,1363 | 43,0966 | 0,6926 | 29,4009 | 0,7894 | 0,804 | 0,3077 | -0,502 | 0,0007 | -3,19225 | FDI

0,0189 | 53,2479 | 0,0000 | 90,9964 | 0,0000 | 174,931 | 0,4717 | -0,071 | 0,0175 | -2,208 | 0,0000 | -12,7032 | DFDI

0,0663 | 47,1410 | 0,0016 | 63,4428 | 0,0000 | 89,9537 | 0,2266 | -0,750 | 0,0892 | -1,345 | 0,0000 | -5,93722 | FPI

0,4034 | 35,3703 | 0,7462 | 28,2235 | 0,9595 | 21,0618 | 0,0010 | -3,104 | 0,0239 -1,98 0,7639 | 0,71881 | GDI

0,0081 | 56,9576 | 0,0000 | 78,6374 | 0,0000 | 126,227 | 0,0000 | -5,181 | 0,0000 | -5,873 | 0,0000 | -9,06983 | DGDI

0,8109 | 26,6592 | 0,9572 | 21,2180 | 1,0000 | 555639 | 0,0001 | -3,633 | 0,0339 | -1,826 | 1,0000 | 4,74760 | GDP

0,0174 | 53,6162 | 0,0001 | 72,7308 | 0,0000 | 94,0000 | 0,0000 | -6,465 | 0,0000 | -6,500 | 0,0000 | -5,20517 | DGDP

0,0000 | 83,8280 | 0,0000 | 89,9368 | 0,0044 | 59,4544 | 0,0000 | -8,304 | 0,0000 | -7,028 | 0,0000 | -4,83419 | INF

0,0111 | 31,6628 | 0,2303 | 19,7789 | 0,0236 | 34,3920 | 0,0000 | 5,036 | 0,0132 | -2,221 | 0,0003 | -343872 | INR

0,8952 | 24,1285 | 0,5647 | 32,0264 | 1,0000 | 8,75244 | 0,0001 | -3,685 [ 0,0001 | -3,880 | 0,9991 | 3,12679 NY

0,1141 | 44,1490 | 0,7955 | 27,0517 | 0,9998 | 12,1745 | 0,0000 | -5,530 | 0,0559 | -1,589 | 0,8909 | 1,23126 | TRD

0,0257 | 51,8404 | 0,0000 | 82,6032 | 0,0000 | 147,252 | 0,0000 | -6,255 | 0,0000 | -7,546 | 0,0000 | -11,1408 | DTRD
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GDP | TRD | INR NY INF | GDI CD DT EG ER EX FDI

0,739 | -0,228 | 0,183 | 0,179 | -0,007 | 0,656 | 0,697 | -0,189 | -0,029 | 0,023 | 0,460 | 1,000 | FDI

0,828 | 0,175 | -0,243| 0,731 | -0,168 | 0,842 | 0,814 | -0,274|-0,016 | 0,091 | 1,000 | 0,460 | EX

0,053 |-0,128 | -0,036 | -0,055 | 0,087 | 0,056 | 0,060 | 0,167 | 0,083 | 1,000 | 0,091 | 0,023 | ER

-0,009 | 0,064 | -0,289 | -0,137 | -0,081 | 0,062 | -0,012 | 0,025 | 1,000 | 0,083 | -0,016 | -0,029 | EG

-0,322 | 0,325 | 0,019 |-0,431 | -0,060 | -0,351 | -0,320 | 1,000 | 0,025 | 0,167 | -0,274|-0,189 | DT

0,989 |-0,243|-0,006 | 0,482 |-0,038 | 0,960 | 1,000 |-0,320|-0,012 | 0,060 | 0,814 | 0,697 | CD

0,968 | -0,168 | -0,057 | 0,497 | -0,045| 1,000 | 0,960 |-0,351| 0,062 | 0,056 | 0,842 | 0,656 | GDlI

-0,049 | -0,112 | 0,334 | -0,144 | 1,000 | -0,045 | -0,038 | -0,060 | -0,081 | 0,087 | -0,168 | -0,007 | INF

0,500 | 0,136 |-0,126 | 1,000 |-0,144| 0,497 | 0,482 |-0,431|-0,137 | -0,055| 0,731 | 0,179 | NY

0,041 |-0,339| 1,000 |-0,126 | 0,334 | -0,057 | -0,006 | 0,019 | -0,289 | -0,036 | -0,243 | 0,183 | INR

-0,216 | 1,000 | -0,339 | 0,136 |-0,112 | -0,168 | -0,243 | 0,325 | 0,064 | -0,128 | 0,175 | -0,228 | TRD

1,000 | -0,216| 0,041 | 0,500 | -0,049| 0,968 | 0,989 | -0,322|-0,009 | 0,053 | 0,828 | 0,739 | GDP
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TRD

NY | INR | INF |GDP | GDI | CD | DT | EG ER EX | FDI | FPI

-0,186

0,015 | 0,174 | 0,086 | 0,383 | 0,381 | 0,353 |-0,210| 0,146 |-0,059| 0,161 | 0,293 | 1,000 | FPI
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INR | INF | ER |TRD| EX | CD | GDI | NY | EG |GDP | FPI | FDI

0,187 | 0,274 | -0,256 | -0,298 | 0,745 | 0,710 | 0,691 | 0,600 | 0,089 | 0,704 | 0,511 | 1,000 | FDI

-0,011 | -0,062 | 0,016 | -0,462 | 0,602 | 0,651 | 0,644 | 0,406 | -0,017 | 0,650 | 1,000 | 0,511 | FPI

-0,089 | -0,008 | -0,005 | -0,705 | 0,936 | 0,999 | 0,994 | 0,614 | -0,065| 1,000 | 0,650 | 0,704 | GDP

0,244 | 0,266 | -0,025 | 0,189 | -0,128 | -0,066 | -0,040 | -0,005 | 1,000 | -0,065 | -0,017 | 0,089 | EG

-0,316 | -0,068 | -0,274 | -0,199 | 0,643 | 0,619 | 0,596 | 1,000 | -0,005| 0,614 | 0,406 | 0,600 | NY

-0,056 | -0,002 | 0,011 | -0,724 | 0,904 | 0,992 | 1,000 | 0,596 | -0,040 | 0,994 | 0,644 | 0,691 | GDI

-0,086 | 0,005 | -0,020 | -0,694 | 0,936 | 1,000 | 0,992 | 0,619 | -0,066 | 0,999 | 0,651 | 0,710 | CD

-0,149 | -0,004 | -0,093 | -0,569 | 1,000 | 0,936 | 0,904 | 0,643 | -0,128 | 0,936 | 0,602 | 0,745 | EX

0,159 | 0,264 | -0,329 | 1,000 |-0,569 | -0,694 | -0,724 | -0,199 | 0,189 | -0,705 | -0,462 | -0,298 | TRD

-0,127 | -0,416 | 1,000 | -0,329 | -0,093 | -0,020 | 0,011 | -0,274 | -0,025 | -0,005 | 0,016 | -0,256 | ER

0,478 | 1,000 |-0,416 | 0,264 | -0,004 | 0,005 | -0,002 | -0,068 | 0,266 | -0,008 | -0,062 | 0,274 | INF

1,000 | 0,478 | -0,127 | 0,159 | -0,149 | -0,086 | -0,056 | -0,316 | 0,244 | -0,089 | -0,011 | 0,187 | INR

0,665 | 0,150 | 0,043 | -0,169 | 0,143 | 0,189 | 0,209 | -0,261 | -0,099 | 0,192 | 0,112 | 0,089 | RSK
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(REM) atsza 6 256 | (FME) 2 J6V 56 | (PRM) sodtl Judyl 2356 ={
JlsY1 | aslasy) bl b iy | gty Al iy | ey AT
prob t-stat Coefficient prob t-stat Coefficient prob tostat Coefficient 3‘
0,000 | 3,693 | 7,302 | 0,488 | -0,694 | -3,073 | 0,055 | 1,929 3,769 C
0,000 | 14,386 | 0,151 | 0,000 | 9,969 0,208 § 0,000 | 13,325 | 0,132 | GDP
0,860 | 0,177 0,003 | 0,009 | 2,628 0,108 § 0,000 | -5,530 | -0,103 | GDI
0,057 | -1,908 | -0,241 | 0,984 | 0,021 0,003 | 0,222 | -1,225 | -0,219 | EG
0,000 | -11,603 | -0,157 | 0,000 | -11,236 | -0,252 | 0,000 | -7,437 | -0,092 CD
0,000 | -4,853 | -0,051 | 0,000 | -5,312 | -0,106 § 0,000 | -4,652 | -0,060 | EX
0,027 | -2,222 | -0,049 | 0,014 | -2,469 | -0,058 | 0,194 | -1,301 | -0,038 | DT
0,607 | 0,516 | 0,000 | 0,271 | 1,104 0,001 § 0,330 | 0,976 0,000 ER
0,425| 0,798 | 0,060 | 0,632 | 0,479 0,039 | 0,578 | 0,557 0,057 INF
0,000 | -5,580 | -0,205 | 0,180 | -1,345| -0,064 § 0,001 | -3,316 | -0,161 | INR
0,004 | -2,910 | -0,001 | 0,009 | 2,644 0,002 | 0,023 | -2,292 0,000 NY
0,768 | 0,295 | 0,005 | 0,113 | -1,590 | -0,044 | 0,033 | 2,144 0,037 | TRD
0,599 0,886 0,727 R? doedl falas
0,584 5521,048 13231,69 Sodl Slape £ gazee
38,859 69,263 69,277 F-statistic
0,000 0,000 0,000 Prob(F-statistic)
0,779 1,278 0,5772 Durbin-Watson
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Ml U3 LTy LS8 il olpasl) am G LS, YI 593

OIS ENVNEE I Pt S UNCHPPENIRSE HESE VR IR EE R A AT | HESRT
(ER) 2l jawr pize slazul @y caaald) Jolh 3 Lol oY1 LVl ol 3 2831 s
S bl b @ Lasias pied ((TRD) bt 1Y)y (INR) 561 o ((INF) szl
&3l (CD) pladt gVl sizeg ((GDI) ol JU ) oST5 pine slagal ¢ ST gy s ¢
size BL5) Gy ((GDI) plb) slal) il gze il ile g eS) LIS L5 Lo kel
G BN ASes b @lol s azeS” FDI(-1) 2ald dd sl oY L)
& @l oy JL B Bl 3Ll s g iRl 3l (Al (3 el g cllam S
RUCNPREE

el Jall B bl Y1 jletnsd B I Sl3uos s il 1(9-4) o3y Jgtonll

ilgall UV ok ol Al UV ok Jold amll JBN) 798 oS A 3k _
(REM) (FME) (FME) (PRM) ;{
Jloy! dodall Jlsyl dodall Jlsy dalal) Jlony! dodall -}
Prob | coefi | P | coeffi | P | coeffi | PP | coefii |
0,248 | -1,162 | o607 | -0562 | 0002 | -8435 | 0268 | -1,162 | C
0,000 | 0915 | o000 | 0888 | 0000 | 0650 | 0000 | 0015 | FOICY)
0,000 | 0,007 | o000 | 0009 | 0,000 | 0039 | 0001 | 0007 | GDP
0,002 | 0360 | 0425 | 0111 | 0013 | 0312 | 0,003 | 0360 | EG
0,061 | 0,011 | 0021 | -0,015 | 0,001 | -0,06L | 0,073 | 0,011 | EX
0,875 | 0,003 | 0470 | 0015 | 0046 | -0,052 | 0,880 | -0003 | DT
0,872 | 0,000 | o9ss | 0000 | 0021 | o001 | 0877 | 0,000l | NY
0,871 0,882 0,890 0,871 ol JslasR?
6078,978 559,868 5185,149 6078978 | L3is)t e gyoms
306,210 101,969 81,914 306,210 | F-statistic
0,000 0,000 0,000 0,000 | Prob(F-statistic)
2,249 2,216 2,051 2.249 | Durbin-watson
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F o LYl adlasly cands e 310

(R%EM — R%RMV(H_ 1)

Fe = (1 —Rigy/InGt-D -4

Fi_ 1, nlt-1)-k
P el s d) o STl andl -
F(lg,zmj =1,64,. Fetatistic = 2,466 of us

OF T milmzn pe 3gadl OF 6l Hy 2855 Hy b8 Foraistic > Fragaza) 10l U

Lol ) il Al -
Fiaa74) = 1,64 5« Foaistic = 1,231 Tof a4

b3 OF sl ilomse 350l OF ST Hy 2539 Hy Jo8 Foatiaic < Fragama 10l
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Olowgp et mils [(10-4) o3y Jguondt

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 40.829765 6 0.0000

EVIEWS 10 mebs; ol 1 ybaoll
of am

H = chi — Sq.Statistic = 40,83 = (y2 = 11,07)
(Prob = 0,000 < 0,05) ol LS

=4) Jpd) s pms Al I gk ps el 3gedly Hy 285 Hy o JUY

BLAYL calizad) olpadll IS Ggmn 2l UV 2308 gl pls els o Olevgn Lz il (7
ol Jalee (3 e el LS i Bilan] dgie IO a3 pell S dpinal]
& A Y LVl Slsas 2398 del ey Lol DU 315 L3 35y paey (R?=0,890)

I 2Bl deldl J gl

FDI = —8,435+ 0,65 FDI(—1) + 0,039 GDP + 0,312EG0 + 0,001 NY
— 0,061 EX— 0.052 DT + Uy,

Durbin-Watson=2,051 F-statistic=81,914 R?=0,890
ZAF | HND | EGY | DZA |DOM| CRI COL | BRA BOL BGD gl
-3,770 | 7,619 | 6,328 | 2,728 | 2,431 | 1,780 | 1,984 |-10,677| 7,802 | 5,102 | @ K ot oo
URY | THA | PHL | PER | MYS | MEX | MAR | KOR IND IDN gl
-1,100 | 8,387 | 6,483 | 4,134 | 7,475 | -13,497 | 5,204 | -31,510 | -12,729 | 5,825 | @ K ot ool

it g a8 e e b e o) 3sadl I Lz g BpaleaY) il
& Jolsal) Oy (2014 -2000) s I aald) ol Sold e ) jlazmaN 335

oF axe 1y Jsets (R?20,890) ol Juban Of bl (9-4) o3, Jsid! 5 oy

a3 ol 0 011 r i Lo e Hten gand (2390l 3 i § &) Fenn g 25Y15 25934
)
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