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Résumé

Les débats sur les risques bancaires n’ont pas cessé de s’amplifier au fur et & mesure que les
crises financiéres se succédérent (Wall Street 1929, Black Monday 1987, Subprimes 2008).
Cet article se propose la prévention du risque de défaillance au sein de I’industrie bancaire &
partir des indicateurs d’alerte comme le z-score et le risque de I’actif (SROA). Notre
démarche adoptée teste I’'impact de la taille sur la maitrise des risques sur un panel constitué
des pays de la région MENA (Egypte, Liban, Maroc, Oman, et Tunisie). Ensuite, a expliquer
le risque de faillite (z-score) par le recours aux ratios de capital et la régulation prudentielle
afin d’identifier les déterminants de la solvabilité/insolvabilité des banques. L’analyse
propose un modeéle structurel en équations simultanées en données de panel. L'accent est mis
sur I'estimation par la méthode du maximum de vraisemblance & informations limitées et la
méthode du moment généralisée pour appréhender le mécanisme de propagation des risques
compte tenu de la taille et des performances des banques des pays retenus.

JEL Classification: C33, G21, G28

Mots clés : « Too Big To Fail », rentabilité bancaire, risque de défaillance, réglementation
prudentielle, panel dynamique.



1. Introduction

Too Big To Fail est I'idée selon laquelle American Banking Regulation affirme que les
grandes banques sont « trop grandes pour échouer ». Pourtant, la crise financiere déclenchée
par les subprimes aux USA, engendrant la faillite de la plus grande banque américaine
Lehman Brothers en 2008, & contrecarrer cette doctrine. La crise a remis au godt du jour un
débat largement animé entre les adeptes et les antagonistes de cette doctrine. Fondée sur le
principe de préteur en dernier ressort, cette derniére encourage, en réalité, I'imprudence au
sein du systeme bancaire puisque le gouvernement, en tant que préteur en dernier ressort,
veillerait au maintien de la stabilité du systéme financier et la continuité du service des
banques insolvables.

Jusqu’a présent, la plupart des études empiriques n’expliquent les faillites et les crises
qu’aprés coup. En particulier, les modéles de probabilité donnent une valeur de un (1) aux
périodes connues de crise (ou de faillite) et de zéro (0) aux périodes de calme dans le secteur
bancaire. Mais il n’est pas satisfaisant d’attendre qu’une crise se produise pour pouvoir
I’expliquer. Le recours & des indicateurs capables d’alerter un risque est, néanmoins,
souhaitable afin d’évaluer le degré de difficulté dans lequel se trouve le systeme bancaire
avant qu’une crise n’éclate. Récemment, le recours a des variables financieres ont permis de
déterminer un indicateur de faillite construit & partir d’un z-score. Ce dernier permet
d’approximer le risque de défaillance (Mercieca et al (2007), Goyeau et Tarazi (1992), Boyd
et Graham (1986)) et de tester la fragilité des banques.

Aujourd’hui, la forte volatilité des résultats des banques les expose a des risques difficilement
maitrisables. Ces derniers comprennent, en I’occurrence, des faits imprévisibles susceptibles
d’affecter la rentabilité et la survie de la banque. Certes, le débat sur les risques engendrés par
I’activité bancaire n’a pas cesse de s’amplifié au fur et & mesure que les crises financiéres se
succederent (Wall Street 1929, Black Monday 1987, Subprimes 2008). Mais, les avis sont
partagés entre les assoiffés des risques qui encouragent la concurrence dans le secteur
bancaire et ceux qui proposent une réglementation prudentielle pour limiter la prise de
risques excessive.

Le présent travail se propose un objectif : prévention du risque de défaillance, sous tendus par
deux hypothéses. La premiere hypothese, dégagée de la doctrine « Too Big To Fail »,
consiste a analyser le lien entre la taille et les performances bancaires et le risque de
défaillance. La seconde hypothése, fondée sur la régulation par le capital, tente de déterminer
le rOle des fonds propres dans la maitrise du risque de faillite.

Partant de I’hypothése « Too Big To Fail », les grandes banques sont-elles suffisamment
diversifiées pour se soucier peu de leur solvabilité ? La taille confére-t-elle, des avantages
conduisant & une réduction de la probabilité de faillite, ou, au contraire, induit-elle des
comportements de prise de risques excessive? Quel role joue alors la réglementation
prudentielle dans la maitrise des risques de défaillance ? Afin de répondre & cette
problématique, notre démarche consiste & mettre en exergue deux indicateurs d’alertes : le z-
score et le risque de I’actif bancaire (6roa). L’analyse est menée aupres d’un panel constitué
des pays de la région MENA (Egypte, Liban, Maroc, Oman et Tunisie). Principalement, on se
focalisera sur I’ensemble du secteur bancaire de chaque pays d’un cdté, de I’autre, sur les
grandes banques commerciales. Ces derniéres sont susceptibles de générer par leur
comportement des externalités de types courses aux dépdts, et d’autre part, pour les plus
grandes d’entre elles, peuvent étre considérées «Too Big To Fail».

L’analyse propose un modéle structurel en équations simultanées en données de panel.
L'accent est mis sur l'estimation par la méthode du maximum de vraisemblance a
informations limitées et la méthode du moment généralisée pour appréhender le mécanisme



de propagation des risques compte tenu de la taille et des performances des banques des pays
retenus.

2. Débats théoriques et empiriques sur les risques de faillite bancaires

La prise en compte des déterminants de la défaillance a une échelle globale est tres
importante du fait des caractéristiques intrinseques a I’activité bancaire et de la vulnérabilité
collective du systeme financier’. D’ailleurs, Goodhart et Sunirand (2003) ont appliqué un
modele qu’illustre les problémes relatifs aux comportements risqueés et aux relations possibles
de contagion entre les banques par rapport aux exigences prudentielles. L’objectif était de
limiter la prise de risque excessive. Selon C. Boissieu (1996): « c’est parce que la monnaie
véhicule, et suppose la confiance, que la faillite d’une banque a plus de résonance que
celle d’une entreprise industrielle ou commerciale de taille équivalente. »

2.1 Lien entre la taille et le couple rentabilité-risque bancaire

La doctrine «Too Big To Fail» continue de susciter les débats quant a la relation entre la
taille et la faillite. Selon Diamond (1984), les grandes banques occupent par leur taille une
place prépondérante dans I’industrie bancaire. Elles sont plus diversifiées et jouissent
d’économies d’échelle et d’envergure. Elles profitent également d’une assurance implicite sur
leurs dépdts et autres engagements. Ce qui leur permet de constituer des portefeuilles d’actifs
risqués. Puisque la valeur théorique de la prime d’assurance apparait comme positivement
liée au levier d’endettement’ des banques et au risque de leur actif. Conséquemment, les
grandes banques se verront attribuer un niveau de faillite inférieure & celui des petites
banques, étant donné qu’elles sont suffisamment diversifiees.

Parallelement, J. Petty (2001) atteste que «le risque est un input unique employé pour
produire un output unique le profit». Dés lors, le choix d’un couple rendement — risque
reflete donc la capacité de chaque banque & mettre en ceuvre une gestion des risques efficace.
Une bangue est jugée efficiente, si elle atteint un niveau de rentabilité suffisamment élevé au
regard du risque global qu’elle supporte.

Un survol de la théorie des marchés financiers® a montré que le rendement d’un actif varie
selon les risques assumés. Le risque en investissements signifie que les rendements futurs
sont empreints d’imprévisibilité. L’écart type mesure habituellement la distribution des
résultats possibles. Par ailleurs, la diversification peut réduire la défaillance dans la mesure
ou une bonne partie de la variabilité des actifs se rattache au risque spécifique. Donc, la
contribution d’un actif au risque d’un portefeuille bien diversifiée dépend du degré auquel cet
actif est influencé par une baisse générale du marché”. Cette sensibilité aux mouvements du
marché est connue sous le nom du béta ([3)5. Conséguemment, I’objectif des autorités est
d’augmenter le rendement et réduire I’écart-type de ce rendement. Le portefeuille d’actif qui
présente ses caractéristiques s’appelle un portefeuille efficient. Donc, les établissements qui
doivent se restreindre & la détention d’actifs diversifiés devraient choisir un portefeuille
efficient correspondant & leur attitude a I’égard du risque.

2.2 Réglementation du capital en matiere de couverture du risque bancaire

Le capital a été constamment I’assurance a la disposition des autorités monétaires pour
maintenir la solidarité des établissements de crédit. De Béle | (en 1992) a Béle Il (en 2007),

! Freixas et Rochet (1997), Diamond et Dybvig (1983), Diamond et Rajan (1999, 2000).
% _ Levier d’endettement est I'inverse du ratio de capital expliqué ultérieurement

¥ _ La théorie de portefeuille (MEDAF) développée a la suite des travaux pionniers de Markowitz (1958) a donné naissance a un vaste
champ d’analyse des risques des marchés financiers.

‘. Jaquillat B., B. Solnik et C. Pérignon (2009)
®_Lebétaestle degré de sensibilité du rendement d’un investissement aux mouvements du marché



la réglementation prudentielle fit le dispositif instauré afin d’harmoniser les exigences de
solvabilité des etablissements de crédit.

Selon Modigliani et Miller (1963), il existe un caractére incontestable de la nécessité d’une
adéquation entre fonds propres et risques. En effet, les percepts classiques de I’analyse
financiére posent le principe de la couverture d’une fraction des actifs, notamment les moins
liquides, par des fonds propres. Au sein de la firme bancaire, ces derniers assurent les
fonctions suivantes : I’assainissement des pertes, le financement de I’actif immobilisé, la
confiance des déposants, et enfin, la correction des distorsions d’échéances...

Les regles prudentielles instaurées par les accords de Bale | et Bale I, ont conduit les
établissements de crédit a renforcer leurs fonds propres afin de faire face au ratio solvabilité®.
Dans ce contexte, augmenter le niveau des fonds propres a travers un renforcement des
normes de couverture des risques & actif inchangé doit conduire & une réduction globale des
probabilités de défaillance des institutions financieres (Bichsel et Blum (2004)). Malgré cela,
les ratios de fonds propres ne facilitent pas I’identification d’établissements menacés
d’insolvabilité. Comme le montre I’étude menée par Jones et King (1995) sur la période
1984-1989 aupres des etablissements de crédit américains; «un grand nombre
d’établissements respectant le ratio de fonds propres, auraient été trés probablement
insolvables dans les deux ans»’. Chose qui n’a pas tardée a se réaliser, puisqu’en 2008 s’est
la plus grande banque américaine qui est tombé en faillite remettant en cause la doctrine
«Too Big To Fail».

2.3 Relation entre capitalisation et le niveau du risque de I’actif.

Un vaste champ théorique et empirique a mis en évidence les effets de la réglementation du
capital sur le niveau de risque bancaire. Koehn et Santomero (1980), Kim et Santomero
(1988) precisent que I’obligation de détenir un certain niveau de fonds propres constitue une
marge de sécurité pour le systéme bancaire. Parallélement, cette réglementation du capital
encouragera les établissements de crédit a s’engager dans des portefeuilles risques pour
maximiser leurs profitabilités. Blum (1999) précise par contre que les contraintes
réglementaires peuvent conduire les banques a une augmentation de la prise de risque
puisque I’augmentation des fonds propres est excessivement colteuse.

Le contréle du risque d’insolvabilité a travers, la relation entre le niveau des fonds propres et
la gestion de I’actif n’est pas évident. Certes, on peut avancer dans un premier point qu’il
existe un certain ajustement entre le niveau des fonds propres et le risque de I’actif (Shrieves
et Dahl (1992)). Mais le sens de cette relation dépend également de la taille de
I’établissement. De plus, I’hétérogenéité des préférences au sein de I’industrie bancaire
implique une relation négative entre le risque et le taux des fonds propres (Kim et Santomero
(1988)). Si la relation entre capitalisation et risque actif est négative, alors le risque
d’insolvabilité est effectivement bien décroissant dans la capitalisation. En revanche, en cas
de relation positive, a priori, I’effet de la capitalisation devient indéterminé (Flurlong et
Keeley (1989)). C’est ce qui sera analysé dans le paragraphe suivant.

3. Evaluation empirique de la défaillance bancaire pour la region MENA

Durant les deux derniéres décennies, la plus part des pays de la région MENA ont ceuvré pour
la transformation de leur paysage financier et bancaire en vue de moderniser leurs systemes et
les rendre plus efficaces et dynamiques. A partir des années 1990, la majorité des pays
MENA se sont impliqués dans un processus de réformes en vue de libéraliser leur systéme
bancaire et financier, encourager la concurrence et ouvrir graduelle leur systéme financier aux
investisseurs étrangers.

e s’agit du ratio Bale I fixé initialement a 8% et qui a été révisé depuis le Bale 11 (10% en 2009, 12% en 2010)
7 . Finances News : « L"accord de Bale : Bilan et critiques » Hors série n° 2 juin 2001 P 27



Toutefois, la progression dans les réformes financiéres et bancaires a été irréguliere. En
termes de développement financier, on note des écarts considérables entre les pays MENA.
Quelques uns ont bien développé leurs secteurs bancaires tels que les pays du Conseil de la
Coopération du Golfe (7,7 pour le Bahrein), le Liban (7) et la Jordanie (6,9). D’autres, tels
que I’Egypte (5,4), le Maroc (5,5) et la Tunisie (5,6%), ont fait des avancées importantes ces
derniéres années". De plus, quelques pays du CCG, la Jordanie, le Liban, le Maroc ou la
Tunisie, ont renforcé leur réglementation et leur contr6le bancaires et ont mis en place des
méthodes modernes pour un contrdle prudentiel efficace, et pour la surveillance du risque
bancaire. A cet, égard et pour se mettre en conformité avec les normes internationales Béle |
et 11, ils ont relevé les ratios de fonds propres et reduit les préts en souffrance.

Notons aussi que dans la majorité des pays MENA, le secteur bancaire constitue la cheville
ouvriére du systeme. Certes la région reste peu exposer aux crises financiéres externes, mais
avec un secteur financier de plus en plus ouvert & I’investissement et aux acteurs étrangers,
I’effet de contagion ne cesse de s’accroitre. Pour cette raison, les systemes bancaires doivent
mettre en place des indicateurs d’alerte précoces pour éviter toute éventuelle crise bancaire.

Ainsi, I’identification des déterminants de la défaillance est la premiere condition de
prévention des difficultés dans I’industrie bancaire. A cet égard, plusieurs modéles d’alertes
précoces sont & la disposition de cette industrie. Ces derniers s’appuient principalement sur
des données comptables, financieres et économiques.

Partant de I’hypothése selon laquelle, la taille confére & I’établissement des économies
d’échelle suite a la constitution de portefeuilles diversifiés. En retenant la taille comme
variable explicative les grandes banques sont-elles suffisamment diversifiées pour se soucier
peut de leur solvabilité ? La taille permet-elle effectivement de réduire la probabilité de
faillite de ces établissements ou I’inverse ? La réponse a ces interrogations sera donnée a
partir des résultats de I’étude empirique.

3.1 Méthodologie de travail

Plusieurs auteurs suggerent que I’'un des indicateurs clés de la stabilité d’une banque est
I’indice de son risque de défaillance z-score’. Cet indicateur de risque fera I’objet de
plusieurs investigations pour mieux déployer la relation éventuelle entre la défaillance
bancaire et les mesures de surveillance en matiére de capital.

La premiére hypothése de travail est construite a partir de la doctrine « Too Big To Fail ».
Ou, les grandes banques, par leur taille, constituent des actifs risqués, en raison de la
diversification de leur portefeuille et de la jouissance d’économies d’échelle. Notre étude
porte sur le systeme bancaire des pays de la région MENA, ensuite sur les grandes banques
commerciales'™. L’échantillon est composeé des banques de I’Egypte, Liban, Maroc, Oman et
Tunisie. La période d’observation s’étend de I’année 2000 & 2010 (10 ans).

Et pour mieux appréhender le risque de faillite des banques, le recours aux exigences
réglementaires fondées sur le capital pourrait éventuellement étre un instrument de maitrise
des risques. Ainsi, une deuxiéme hypothése sera formulée en retenant le ratio de capital
comme facteur déterminant de maitrise de risque d’insolvabilité bancaire. En d’autres termes,
il s’agit d’étudier la relation éventuelle entre I’indicateur du risque de défaillance (z-score) et
le ratio de capital sous la contrainte des exigences réglementaires en matiere de capital. Dans
ce cas, quel est I’indicateur le plus pertinent pour évaluer la situation de solvabilité d’une

8. Statistiques Financiéres Internationales du FMI 2007

® _ Kaddour et al (2010), Mamoghli et Dhouibi (2009), Hassine (2000), Sinkey (1999), McAllister et McManus (1993), Liang et Rhoades

(1991)
10 . . o . . .
- Celles retenues sont par défaut les premiéres banques. Rappelons que ce choix résulte du constat qu’un certain seuil de taille est

nécessaire pour éviter la faillite.



banque ? S’agit-il effectivement de I’indicateur de risque de faillite (z-score) ou simplement
du risque de I’actif ?

La démarche adoptée emprunte deux voies. La premiere se fonde sur la détermination du
risque de défaillance a partir du z-score. La seconde étape se base sur la construction de
modeles économétriques expliquant les relations probables entre la taille et le couple
rendement-risque.

La deuxiéme approche propose un modéle structurel en équations simultanées sur données de
panel. L'accent est mis sur l'estimation par la méthode du maximum de vraisemblance a
informations limitées et la méthode du moment généralisée pour appréhender le mécanisme
de propagation des risques compte tenu de la taille et des performances des banques des pays
retenus.

Rappelons enfin que les données utilisées pour cette partie couvrent la période de 2000 a
2010 pour les banques de cinq pays de la zone MENA (Egypte, Liban, Maroc, Oman et
Tunisie), et représentent deux volets. Les états financiers des systémes bancaires (soient 55
observations pour I’ensemble) d’une part, et d’autre part, les plus grandes banques de chacun
des pays (10 Banques pour le Liban, 7 pour I’Egypte, 6 pour le Maroc et 5 pour la Tunisie et
Oman) soit 363 observations pour I’échantillon des grandes banques.

3.2 Analyse empirique du lien taille-performances

Ainsi, afin de mesurer la fragilit¢é des banques, et de tester si la diversification pourrait
atténuer le risque, diverses variables sont retenues. Nous intégrons dans notre modele, en plus
des déterminants classiques, des indicateurs financiers, comptables et de performances qui
dévoilent la robustesse du secteur bancaire. Ces variables sont principalement celles édictées
par la théorie bancaire.

= Z-Score : Plus la valeur du z-score est élevée, plus le risque de défaillance des banques
est faible. Goyeau et Tarazi (1992), décomposent le Z-score en deux parties. La premiére
partie tient compte simultanément du niveau du rendement et de la volatilité de ce
rendement.

2 score= (ROA)+(E/A)_ (ROA)  (E/A)

(8ROA) (SROA) ~ (8ROA)

» Lataille: mesurée par le total bilan des banques afin de tester I’hypothése de « Too big to
fail »

* La Rentabilité : Goodhart (2010) et all soutiennent qu’une rentabilité élevée pousse les
banques & une prise de risque excessive. Pour cela, nous proposons comme mesure de la
rentabilité : ROA et ROE et le risque y associé I’écart type de ces rentabilités (Sroa
OROE)

» Rentabilité Actif (ROA) : il s’agit du rapport du résultat net sur I’actif total ;

» Rentabilité des fonds propres (ROE) : mesuré par le rapport du résultat net sur les
FP;

» Risque Actif (8roa): écart type de la rentabilité Actif, nous renseigne sur le degré de
risque présent dans les bilans bancaires

» Risque FP (8rog) : écart type de la rentabilité des FP, nous renseigne sur le degré de
risque subi par les actionnaires de la banque.

» Ratio du capital : c’est le rapport des fonds propres sur le total actif. Il mesure le degré de
capitalisation de la banque. Shrieves et Dahl (1992),Aggarwal et Jacques (2001) Koehn et
Santomero (1980), Kim et Santomero (1988) Blum (1999), supposent que le capital
comptable pourrait conduire & une prise de risque excessive.




» Ratio de capital pondéré : 1l s’agit du ratio de solvabilité tel qu’il est édicté par le comité
de Bale | et Béle Il. Pour Keeley et Furlong (1989) les exigences de fonds propres
réduisent les risques et contribuent & la stabilité du systéme bancaire.

3.1.1 Analyse Descriptive des banques MENA

Au regard de I’évolution depuis 2000 jusqu’a 2010, on s’apergoit, aussi bien pour les
indicateurs de rentabilité-risque (ROA, oroa) que de ceux couverture et de fragilité (Cooke,
ratio capital et z-score) mettent en exergue les caractéristiques spécifiques des banques
MENA.

Dans un contexte de mondialisation, les secteurs financiers de la majorité de la zone MENA
ont procédé a la restructuration de leur secteur bancaire en vue de les moderniser et
dynamiser la concurrence entre les établissements. Aujourd’hui les secteurs bancaires, qui
étaient majoritairement étatiques, sont domines par le secteur privé. Toutefois, les réformes
engageées n’ont pas eté initiées a la méme période, ce qui ne serait pas sans conséquence sur
les performances moyennes des banques.

D’emblée, en termes de rentabilité, le Liban et Oman affichent des ROE et ROA les plus
élevés par rapport a I’Egypte, Maroc et la Tunisie. Cependant, le risque associé soit aux fonds
propres (6roe) et/ou de I’actif (6roa) Marquent un écart tres important entre les systémes
bancaires, d’une part, et les grandes banques du secteur de I’autre. En effet, le risque actif des
grandes banques égyptiennes et tunisiennes dépasse largement la moyenne de tout le secteur,
alors que pour le Liban, le Maroc et Oman leurs indicateurs de risque sont tres proches. Ceci
pourrait s’expliquée éventuellement par la dominance de ces derniéres sur I’ensemble du
secteur bancaire, par suite, leur alignement en niveau de risque. Mais en terme de
réglementation prudentielle, le Liban et le Maroc sont en respect par rapport a la norme
internationale (entre 10% Bale | et 12% Bale 11) alors que la moyenne de I’Egypte, Oman et
la Tunisie est inférieure au seuil de 10%.

Néanmoins, lorsque I’analyse du risque est associée a I’indicateur du risque de faillite (z-
score), il y a une grande disparité entre les banques des pays retenus. A part, le Liban et la
Tunisie, on constate que I’Egypte, le Maroc et Oman affichent des z-scores faibles, de ce fait,
risque de faillite élevé.

Toutefois, I'impact de la taille sur les risques des banques par le simple constat des
indicateurs performances n’abouti pas a des conclusions pertinentes. Pour approfondir
I’analyse et mieux tester les hypotheses de travail, I’analyse empirique nous aidera a
identifier les déterminants des risques.

3.1.2 Modélisation empirique du lien taille et couple rentabilité-risque
A partir de I’hypothése «Too Big To Fail», nous tenterons d’étudier I’influence de la taille
sur les indicateurs de performances (rentabilité-risque) d’une part, et sur les indicateurs de
couverture et de fragilité de I’autre (ratio de capital pondéré, ratio de capital et le z-score).

Au vu des coefficients de corrélations™, nous constatons que la plupart des variables ne sont
pas corrélees entre elles a I’exception des deux rentabilités (ROA et ROE). Plusieurs
régressions sont opérées selon le choix des variables expliquées. Ses équations seront
estimées par la méthode des moindres carrés ordinaires(MCO).

Y =alog(taille + 8 Q)

Ou Y prendra respectivement les variables du couple rendement-risque et de couverture-
fragilité.
Cette famille d’équations seront régressées pour :

11 .
- voir annexe 2



» |e systéme bancaire dans son ensemble de chaque pays de I’échantillon
= Les grandes banques commerciales de chaque pays de I’échantillon (en données de panel)

L’influence de la taille sur la rentabilité dégage des résultats controverses. Sur les cing
systémes bancaires, seules trois présentent une relation positive et significative entre ROA et
la taille (Egypte, Maroc et Oman). Quant au Liban et la Tunisie, le lien est négatif. En
revanche, Pour les grandes banques commerciales des cinq pays MENA, la relation entre la
taille et la rentabilité affichent des résultats controversés de ceux constatés pour I’ensemble
des systémes.

Les grandes banques commerciales du I’Egypte, le Maroc et Oman affichent une dégradation
de leur rentabilité (ROA et ROE) par rapport & la taille. La dominance d’un effet négatif de la
taille sur la rentabilité, pour ces trois pays, rejoint les conclusions de Fama, (1995) et all®.
Ces résultats trouvent leurs justificatifs dans I’existence d’asymétrie d’information. En effet,
I’analyse des performances bancaires ne peut étre envisagée qu’en mettant I’accent sur
I'asymétrie informationnelle. Selon cette approche, les grandes banques cherchent a accroitre
leurs portefeuilles diversifiés, de maniére excessive, dans le but de bénéficier d’économies
d’échelle et d’économie d’envergure. Alors qu’un tel comportement est de nature a détruire la
valeur de la banque. En conséquence, lorsque la taille dépasse un certain seuil, elle ne peut
que contrecarrer la performance.

La variance du rendement du portefeuille d’actifs augmente a mesure que la taille augmente
(& ’exception du Liban). La prépondérance de cette relation positive et significative ne peut
que rétracter la théorie bancaire quant a la relation significative entre le risque et la taille. La
seule explication plausible semble que les grandes banques se soucient peu de leur risque. En
réalité, le dépassement d’un certain seuil de taille ne permet plus a ces derniéres de tirer profit
des avantages que leur procure la taille contre I’exposition du risque.

Pour mieux capter les divers effets sur le risque global du portefeuille, I’indicateur « risque de
I’actif : (6roa) » S’avere plus pertinent que droe. Celui-ci tient compte non seulement des
risques des actifs individuels (écart-types des rentabilités des actifs) mais aussi des
interrelations entre ces risques (covariances des rentabilités des actifs). Ainsi, on remarque
que la taille induit un risque actif supérieur. Cela corrobore avec les études empiriques
récentes™. De plus, que I’on tienne compte du ratio de capital simple ou du ratio pondéré
(Cooke), on remarque un lien trés étroit entre la taille et le degré de capitalisation. La liaison
négative pour le ratio de capital pondéré a comme préambule : & une taille plus élevée
correspond un degré de capitalisation plus faible. Toutefois, les grandes banques ne peuvent
se specifier & partir de leur ratio de capital, car celles-ci sont contraintes de signaler leur degré
de solvabilité aux déposants et au marche.

En effet, le respect de la réglementation prudentielle peut engendrer deux comportements
selon la taille. On discerne un comportement positif des systemes bancaires dans leur
ensemble, & I’égard du risque de solvabilité™. Ces derniers composes de banques
hétérogénes™ sont censés maitriser le risque de faillite de toute I’économie (risque
systémique). Ainsi, les petites banques sont forcées de dépasser le seuil de capitalisation
exige. Quant aux grandes banques, jugées « Too Big To Fail » estiment inutile la constitution
de fonds propres supplémentaires censés couvrir le risque de solvabilité. Ce constat est

2_parients S., Ducassy I. et Martinez 1 (2002), Boyd J. H, Runkle D.E (1993), Goyeau, Sauviat A., tarazi A. (1998).

'3 _ Dinamona et Fortin (2008), Mercieca et al (2007), Stiroh et Rumble (2006), Stiroh (2004), Morgan et Samolyk (2003) et D’Souza et lai
(2003)

14 B} . o . . - _ . —_ R
- la présence d’un lien négatif entre le ratio Cooke et la taille ne peut que justifier la maitrise du risque de solvabilité par le systéme
bancaire.

15 R . . - . . .
- un systeme bancaire est composé de grandes banques, de petites banques, des banques d’affaires et des banques d’investissements.



appuie par les résultats obtenus pour les panels. Pour cette raison, la mesure du risque par le
seul ratio de capitalisation n’est pas concluante.

Pour se prononcer directement sur le degré de solvabilité, le recours & I’indicateur de risque
de faillite (z-score) parait plus fiable. Ce dernier, rappelons-le synthétise I’information
contenue dans les séries de rentabilité et de la volatilité de ce rendement et celle relative a la
couverture des F.P relativement aux risques. Le lien entre la taille est le z-score est, dans son
ensemble, négative (a I’exception, des grandes banques égyptiennes et libanaises). Ceci nous
permet d’avancer que les grandes banques maitrisent leur risque de faillite (z-score). Si les
systémes bancaires dégagent le méme schéma ce ci est d probablement & la dominance des
grandes banques sur I’ensemble d’un systéme bancaire.

De ce fait, on peut avancer qu’une relation inverse entre taille et risque actif ne conduit pas
necessairement & un risque de faillite faible pour les grandes banques. D’ailleurs, ce résultat a
été dégagé des étudies dédiees aux banques américaines. Certes, leurs indicateurs de risque
de faillite sont parmi les plus faibles (z-score élevé signifie un risque faible), pourtant, le
secteur américain est le plus exposé a la faillite que les autres pays soutenant ainsi la doctrine
« Too Big To Fail ».

L’analyse empirique du lien entre la taille et le couple rentabilité-risque n’ayant pas abouti
une conclusion satisfaisante. Globalement, les résultats obtenus de I’effet de la taille sur le
risque de defaillance sont ambigus. Pour mieux appréhender le risque de faillite des banques
de la région MENA, le recours aux exigences réglementaires fondées sur le capital pourrait
éventuellement étre un instrument de maitrise des risques.

3.2 Maitrise du risque de faillite bancaire par la réglementation du capital : analyse
dynamique

En modifiant les hypothéses de travail, nous chercheront a expliquer le risque de faillite par le
recours au ratio de capital afin d’éclaircir probablement les zones d’ombre quant aux
déterminants de la solvabilité/insolvabilité des banques. Ainsi, cette partie déploierait la
relation éventuelle entre les indicateurs du risque de défaillance (z-score, droa) €t le ratio de
capital sous la contrainte des exigences réglementaires.

Dans notre essai empirique, nous utilisons, a I’égard de la majorité des études dans la littérature,
un modéle standard qui utilise la spécification du modele de panel suivante :

Vie =@y o +HBX, 40+ €, (i=1,... N t=1,..T) (2)

Ou Yy la variable endogéne, X les variables exogénes, (a, f) les paramétres a estimer, ni

I’hétérogénéité individuelle et &t le terme d’erreur. Pour estimer ce modéle, I’approche du
modele de panel dynamique permet d’exploiter les dimensions inter-individuelle et inter-
temporelle des données. De plus, elle résout le probleme d’endogéneité di a la corrélation entre la
variable endogéne retardée et le terme d’erreur de I’équation (2).

3.2.1 Présentation des modéles dynamiques

Les modeles dynamiques se caractérisent par la présence d’une ou de plusieurs variables
endogénes retardées parmi les variables explicatives telle I’équation (2). Dans ce cas,
I’approche habituelle d’estimation d’un modéle & effets fixes (OLS et Within) génére une
estimation biaisée des coefficients & cause de la corrélation entre la variable endogéne
retardée et I’hétérogénéité individuelle des #;. Dés lors, pour pallier a ces biais, surtout quand
T n’est pas grand, plusieurs modeles dynamiques sont fournis par la littérature. Anderson et
Hsiao (1982) proposent la méthode des variables instrumentales. Pour éliminer
I’hétérogéneité individuelle. En premier lieu, 1ls écrivent le modéle en différence premiére
comme suit :



Yiie = Yier =i = Vi B =X )+ (& — &) (3)

Toutefois, une corrélation apparaitra entre les erreurs (&, &) la variable (Yit1, Vit2). 1S
recommandent I’instrumentalisation de (Yit.1, Yit2) Soit avec (Vit2) ou (Yit2, Yit-3) qui ne sont
pas corrélés avec le terme d’erreur mais plutot avec (i1, - Vit-2). Quoique, Arellano (1998)
montre que I’utilisation d’une différence retardée comme instrument donne une variance trés
élevée. Cependant, les méthodes des moments généralisés (GMM) gagnent en efficacité.
Elles utilisent toutes les variables retardées des variables dépendantes et des variables
explicatives exogénes comme instruments. C’est dans ce cadre que s’inscrit les travaux
d’Arellano et bond (1991). Ces deux auteurs ont estimé les modeles dynamiques par la
méthode du moment généralise (GMM) pour contourner le probléme de colinéarité multiples
et d’endogéniété des régresseurs. Le probleme a été principalement résolu en appliquant les
conditions de moments suivants :

E(Yiis(6; —€,4))=0 pour s>2

4
E(Xi,t—s(gi,t_gi,tfl))zo pour §>2 ()

3.2.2 Le modele dynamique d’Arellano et bond (1991)

Arellano et Bond (1991) généralisent I’approche d’Anderson et Hsiao en proposant une
application de la méthode de moments généralisés (GMM). Celle-ci exploite toutes les
conditions d’orthogonalité qui existent entre la variable retardée endogene et le terme
d’erreur. L’intérét de cette méthode pour I’analyse réside a la fois dans le traitement correct
du probléme lié aux effets individuels corrélés et dans la possibilité de tenir compte de
I’endogénéité  potentielle des variables explicatives xi. L’hypothése d’absence
d’autocorrélation des résidus est essentielle pour pouvoir utilisée les variables retardées
comme instruments des variables endogenes.

Les instruments dans cette derniére régression sont les récentes différences premiéres des
variables. Notons que ces instruments ne sont pas corrélés avec les effets spécifiques de
chaque pays. Ainsi, des conditions de moments additionnelles sont utilisées :

El(yi,t—s_yi,t—s—l)(ni _gi,t)J:O pour s>1

E[(Xi,t—s_xi,t—s—l)(ni_gi,t)]zo pour s>1 ©

Dés lors, cet estimateur GMM en systeme est ainsi le mieux approprié a notre analyse
empirique étant donné que notre échantillon est assez faible avec des données régionales de N
=5 et T = 10. Par ailleurs, cette méthode nous permet de tenir compte des effets individuels
observables mesurés par des variables explicatives. Enfin, deux tests sont associés a
I’estimateur des GMM en panel dynamique. Le premier est le test de suridentification de
Sargan/Hansen qui permet de tester la validité des variables retardées comme instruments. Le
second est le test d’autocorrélation d’Arellano et Bond (1991) ou I’hypothése nulle est
I’absence d’autocorrélation de second ordre des erreurs.

Dans notre cas, le modéle d’Arellano et Bond (1991) est construit & partir de trois catégories
de variables explicatives : les variables endogénes, les variables explicatives communes et les
variables explicatives spécifiques. Le choix des variables spécifiques & chaque équation a été
effectué de maniére & minimiser le risque de corrélation avec les variables endogénes des
autres equations. Ces trois équations sont testées individuellement, puis simultanément.

Rappelons que le modéle structurel montre les effets directs de chaque indicateur sur la
variable endogéne et permet d’observer les effets de retour s’exercant entre les variables
endogénes. Ce modele peut étre transformé en un modele réduit ou les variables endogéenes
sont substituées par leurs fonctions dans les équations des autres variables.
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3.2.3 Spécification du modele

Notre modéle comporte plusieurs variables endogénes dont nous cherchons & mettre en
évidence la simultanéité. Le recours aux équations simultanées (comme la littérature le fait
également) nous parait un choix pertinent pour le tester. De plus, nous étudions I’évolution de
ces variables au cours du temps. Ainsi, les variations du risque et de rentabilité a l'instant t
sont fonctions des valeurs objectifs du risque et la rentabilité, de leurs valeurs a l'instant t-1 et
de facteurs exogeénes. Les valeurs objectifs ou encore les niveaux retardés de la rentabilité et
du risque ne sont pas observables mais sont supposés dépendre de certaines variables
observables.

Ainsi, la performance bancaire ROA est influencée par plusieurs variables, & savoir:

» Le niveau de rentabilité ROA a l'instant (t-1) ( ROA:1 ) ;
» Les changements du niveau du risque de défaillance (z-score; et z-scorey.;) ;
» La variable réglementaire (Cooke) ;

» Le risque de liquidité & travers le niveau des dépots (Dep), le portefeuille des préts
(LOAN) et leurs provisions (LLP).

Concernant le niveau de risque de I’actif (droa), les variables sont les suivantes:

» Le niveau du risque actif & I'instant (t-1) (droat-1) ;

» Les changements du niveau du risque de défaillance (z-score; et z-score.,) ;
= Les pertes sur les créances et leur niveau retardé (LLP et LLPy,) ;

» Le degré de capitalisation (ratio_K).

Pour le risque de défaillance z-score, les variables explicatives sont :

» Le niveau du risque de défaillance a l'instant (t-1) (z-scoret.) ;

» Le niveau de la rentabilité actif et son risque (ROA et droa)

» Lavariable réglementaire (Cooke)

= Les variables du risque de liquidité : les dép6ts (Dep), les préts (LOAN) et les provisions
(LLP).

Les variables endogénes (ROA, SROA et z-score) ont été incluses dans la partie droite des

équations afin d'étudier les relations entre les changements de performance et les

changements du niveau du risque et de montrer leurs interdépendants.

Par conséquent, Le systéme d’équations estimées est le suivant :
L’équation des performances bancaires (ROA) :
ROA= o, +y,ROA , +,.Cooke, +.y,.dep+y,.LLP +y..z.score+ y z.score_, +y,LOAN (6)

L’équation du risque de I’actif (SROA)

Opon = 0y + 0,050, 4 +0,2 — sCOre +6;.z.score, , +6,.dep + ;. LLP + 6, LLP, , +6,.ratio _K (7)

L’équation du risque de faillite (s-score)
Z—score=q, + 3,ZSCOre_; + f3,.0p04 + f5-Co0ke+ S,.dep + f;.LLP + ;.ROA+ S, .Loan 8)
Ou:

Z-score : I’indicateur de défaillance composé d’un risque de portefeuille et d’un risque
levier ;

ROA; : la rentabilité de I’actif sur la période considéré ;

OROA : représente I’écart type de la rentabilité d’actif sur la période considéré ;
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Les variables exogénes proposées ont été testées pour éviter toute colinéarité entre elles™.
Seules ont été retenues :

= Cooke : est le ratio du capital pondéré tel qu’il est édicté par Béle | et Bale Il. La théorie
suppose que les exigences en fonds propres réduisent le risque.
» Ratio_K: ratio du capital, cette variable mesure le degré de capitalisation. Le lien espéré
avec le risque est positif.
* Risque de liquidité : est au cceur du métier d’intermédiation bancaire. Avec des niveaux
de dépots élevés les banques s’engagent dans un portefeuille de crédits important. Beaver
et al. (1970), et Cihak et Poghosyan (2009), proposent comme mesure de la liquidité le
ratio des préts a l'actif total (LOAN) et celui des dépbts (Dep) :
= Dep : est le montant total des dép6ts détenus par la banque rapporté au montant de ses
capitaux propres. L’effet espéré de ce ratio avec le risque de défaillance est positif. A
un ratio de dépdt sur capitaux propres élevé correspond des niveaux de risque plus
important.

= LOAN: est le rapport entre le total des crédits et le total bilan. De méme, une
distribution excessive des crédits engendrerait un risque de défaillance non
négligeable. La relation espérée avec le risque est négative.

= LLP:est le rapport entre provisions sur créances en souffrance sur le total des préts.
A un niveau de provisions élevé est associé un niveau de risque important. Brewer et
Lee (1986) soutiennent qu’un ratio élevé de créances douteuses augmenterait la
probabilité de defaillance. Les banques les plus vulnérables auront tendance a
augmenter leurs provisions sur créances douteuses.
3.1.4 Résultats empiriques et interprétation du modéle dynamique GMM

Dans un premier temps, nous avons estimé chacune des équations individuellement™” afin de
mettre en lumiére les différentes liaisons statistiques pouvant exister entre la variable
dépendante et les variables explicatives pour chaque équation. Ensuite nous avons procéde a
I’estimation simultanée.

L’estimation des équations simultanées selon la méthode GMM d’Allerano Bond nous donne
les résultats suivants™ :

Certes la theorie stipule que les exigences des fonds propres reduisent les risques bancaires et
contribuent & la stabilité du systeme bancaire. Mais les résultats obtenus montrent que cette
maitrise des risques se fait au détriment de la rentabilité (lien négatif et significatif entre ROA
et Cooke). De plus I’existence d’une relation positive et simultanée entre risque (z-score) et la
performance (ROA) d’une part et la réglementation Cooke de I’autre, se justifie par la
prudence des systémes et des autorités de controle a la maitrise du risque de défaillance sur le
plan macroéconomique.

En conséquence, pour maintenir le niveau de rentabilité, les banques des pays MENA se
focalisent sur le métier d’intermédiation (DEP & LOAN). Quoique cette performance est
également imprégnée de risque puisque le niveau des provisions liées au portefeuille de préts
(LLP) agit positivement sur la rentabilité. Ce résultat rejoint les conclusions de Goodhart
(2010) et all qui soutiennent qu’une rentabilité élevée pousse les banques & la constitution de
portefeuilles risqués. De plus, la rentabilité antérieure (ROA(.1)) encourage les banques a
consolider les acquis et diversifier davantage leur portefeuille. Les risques de rentabilité

16 . - A
- les matrices de corrélations sont fournies en Annexe 2

17 ] T, .
- Les résultats des estimations individuelles sont reproduits en annexe 3.

18 . A - ; R A —— :
- les tests afférents a cette partie sont reproduits en Annexe 4 (Estimation du systéme d’équation en GMM pour toutes variables), Annexe
5(Tableau des résultats des tests de validation) Annexe 6 (Matrice de corrélation des résidus)
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demeurent tributaires des risques antérieurs, en effet la constitution de portefeuille d’actifs
risques affecte la rentabilité des banques sur plusieurs exercices.

Par ailleurs, le lien tant tot positif entre droa €t LOAN & LLP, et tant6t négatif entre droa et
les DEP et LLP.;, au niveau de la deuxieme équation (6roa) laisse présager que lorsque les
dépdts sont importants les banques investissent de plus en plus dans des portefeuilles risqueés.
De méme, la relation négative entre z-score et les dépdts au niveau de la troisieme équation
accentue ce constat: un niveau de depdts élevé affecte significativement le risque de
défaillance.

Enfin, la corrélation positive entre la capitalisation et le droa (risque actif) pour I’ensemble
des systémes bancaires indique qu’a un ratio de capital important est associé un risque actif
élevé. Ce qui rejoint les conclusions de Blum (1999) et all, ou le capital comptable pourrait
conduire & prise de risque excessive. Dés lors qu’une augmentation des actifs bancaires
implique une augmentation du profil du risque du bilan bancaire et donc une augmentation
des actifs pondérés aux risques, les ratios de capital détenus par les banques devraient baisser
pour une bonne maitrise des risques. Il n’est pas donc étonnant qu’une sous capitalisation
apparaisse dans le secteur bancaire.

La course vers les dépdts (DEP) et la diversification des actifs (LOAN) poussent les grandes
banques a constituer des portefeuilles risqués et rentables. Ces derniéres ne peuvent garder
leur niveau rentabilité sans se soumettre a une prise de risque qui réduit leur z-score. Il est a
noté qu’a I’instar de I’ensemble du systeme bancaire la constitution d’un portefeuille de
valeur s’inscrit dans le temps méme s’il s’avere risqué, elles espérent qu’au vu de leurs tailles
elles peuvent supporter la volatilité sans trop de dégats.

Eu égard I’analyse de la performance par ROA et de son risque, une premiére exploration
entre respectivement la rentabilité (ROA) et le risque (6roa) avec le ratio de capital ponderé a
permis de dégager des corrélations significatives. Dans I’ensemble, les banques commerciales
enregistrent un accroissement de leur rentabilité et leur risque au fur et @ mesure que le ratio
de capital pondéré est important. En toute évidence, le comportement des grandes banques
commerciales est imprégné de risques non négligeables. Elles choisissent le financement des
projets les plus risqués en épargnant tout effort en matiere de surveillance.

Deux postulats sont alors probables. Soit, & des niveaux importants de capital sont associés
des rentabilités dérisoires. Et/ou, le capital contribue a la volatilité de cette rentabilité. En
réalité, I’effet negatif de la capitalisation sur le risque de I’actif est éventuellement dd a une
réallocation du portefeuille vers des actifs plus risqués ou a une mauvaise sélection des
projets. Toute augmentation du degré de capitalisation pousse les grandes banques a amplifier
leur risque en vue de compenser la perte engendrée. Il s’agit la d’une limite de la
réglementation prudentielle. De plus, la corrélation positive entre le ratio de capital pondérée
et le z-score (indicateur de défaillance) indique qu’a un ratio de capital pondéré important est
associé un risque de défaillance faible. On peut avancer que cette relation positive chez les
grandes banques MENA dénote une régulation du capital dépourvu d’incitation positive

rendant cette exigence réglementaire peu sensible au risque.

En effet, les banques commerciales supposent qu’elles ont moins besoin de fonds propres,
toutes choses égales par ailleurs, que les banques spécialisées du fait que les effets de
diversification réduisent les corrélations. Cependant, les grandes banques prennent de plus en
plus de risque en accumulant des encours considérables sur le financement des économies.
Ainsi, ce résultat ne semble pas satisfaisant pour les banques commerciales dans la mesure ou
elles pourraient réagir aux exigences réglementaires actuelles en réduisant la taille de leurs
portefeuilles risques (effet taille) mais sans réduire (voire méme augmenter) la prise de risque

19 A . , S - . ok
- Rappelons a ce niveau qu’un z-score faible implique un risque de défaillance élevé.

13



sur certains actifs qui composent ce portefeuille (effet de redistribution) (Kim et Santomero
(1988)) dans le but d’atteindre une rentabilité plus élevée.

Ces résultats justifient I’insuffisance les exigences réglementaires en matiere de maitriser du
risque bancaire, et que, le recours a des indicateurs d’alerte peut néanmoins contribuer a la
prévention précoce des crises bancaires. De plus, I’intérét de la révision de I’accord de Béle |
poursuivie par le nouvel accord de Béle Il contribuerait & une évaluation plus affinée du
risque en remettant en cause les schémas de pondérations actuelles” en faveur de
pondérations plus proportionnelles au degré du risque des différents actifs bancaires internes
notamment le risque de crédit.

4. Conclusion

Compte tenu des différences du cadre référentiel pratiqué dans les pays de notre échantillon,
les comparaisons inter-systéme bancaire sont sujettes a confusion. Notre objectif n’était pas
de classifier les systémes selon leur degré de performances ; du moment que I’année 2009 a
été marquée par un renversement des tendances a la suite de la crise mondiale qui a frappé
differemment les pays de la région MENA.

Nos résultats montrent que le pouvoir des autorités de supervision n’a pas d’effet ni sur le
capital ni sur le risque. Les réglementations exigeant une grande transparence de
I’information et un contréle les banques, générent des effets indésirables sur le comportement
des banques en matiére de prise de risque dans les pays de la région MENA. La discipline du
marché qui constitue un facteur essentiel pour la stabilité bancaire, est faible dans la région
MENA et demeure sous I’influence de la réglementation bancaire.

Aussi, cette analyse nous a permis de conclure qu’une taille importante induit un risque
d’insolvabilité supérieur, en conduisant notamment & la constitution de portefeuilles risques.
De plus, les grandes banques tendent & prendre davantage de risques. Elles ont aussi besoin
de moins fonds propres pour maintenir constant leur risque d’insolvabilité. Méme si elles
bénéficient des effets de la diversification, le rendement moyen de leur portefeuille ne les
distingue pas Véritablement des petites banques. Ce résultat est en contradiction avec celle
des modeles de prévision de faillite bancaire (C. J. Godlewski (2003)) qui montrent que la
taille réduit la probabilité de faillite. De plus, toute augmentation du ratio de capital entraine
un accroissement du risque de défaillance plutét que sa réduction. Encore, le risque de
défaillance des grandes banques semble moins dépendant du ratio de capital pondéré.

Il en ressort, qu’une gestion plus dynamique du risque de défaillance & partir de son indice z-
score permettrait une meilleure connaissance quantitative du risque du crédit et ainsi une
convergence des fonds propres réglementaires et comptables. Les autorités du controle
devraient non seulement se focaliser sur la réglementation prudentielle pour le maintien de
stabilité et la solvabilité des systemes financiers, mais aussi mettre en place d’une batterie
d’indicateurs d’alerte, comme le z-score et le risque actif (6roa), pour prévenir et évaluer
prématurément le degré de difficulté dans lequel se trouve le systéme bancaire avant d’une
crise n’éclate. Dans ce contexte, il est trés important que les établissements s’assurent que
leurs dispositifs de suivi garantissent une bonne maitrise des développements en cours. Leurs
ratios de solvabilité doivent, en outre, demeurer a des niveaux appropriés au maintien durable
de leur solidité financiére. De fait, la mise en application du nouveau dispositif Bale 1l
relevera d’une directive révisée sur I’adéquation des fonds propres.

Boyd et Runkle (1993) avancent «que si les grandes banques bénéficient d’effets positifs
liés a la diversification, elles ont des actifs moins rentables et sont moins capitalisés ». Par
conséquent, pour préserver leur niveau de rentabilité, les banques composent des portefeuilles

- Les pondérations de Bale | étaient de : 0 % pour la catégorie des actifs sans risque (obligations de I’Etat,..), 20% aux actifs a faible
risque de défaut, 50% pour les actifs moyennement risqués, et, 100% pour les crédits aux entreprises.
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risqués, principaux facteurs de faillites bancaires. Pour cette raison les autorités sont
également dans I’obligation de s’assurer que la réglementation en vigueur est gérée de facon
rigoureuse par les établissements de crédits. Aussi, ils doivent renforcer considérablement les
capacités de contréle pour améliorer le contrdle prudentiel dans le cadre de Bale 1l et Bale I11.

Certes, les causes de faillite sont diverses, mais les colts supportés sont plus importants pour
la banque, les déposants et I’ensemble du systéme. Pour cette raison, il est souhaitable que les
autorités monétaires incitent les banques a révéler des informations au marché pour permettre
a celui ci de se faire une idée de leur état de santé. Parallélement, il recommandable que la
politique réglementaire en vigueur utilise concrétement la discipline de marché pour induire
plus d’efficacité dans la régulation du capital. Si on émet I’hypothese que la relative
meilleure performance des grandes banques provient de I’effet du marché, on pourrait
préconiser une régulation du capital différenciée en fonction de la spécificité de chaque
banque. Ainsi une politique réglementaire incitant les banques a ouvrir leur capital au grand
public pourrait paraitre efficace pour promouvoir plus de complémentarité entre la régulation
et la discipline de marché. Il pourrait s’agir de baisser le minimum de capital exigé pour ces
banques. Mais avant, il est nécessaire de procéder a plus d’investigations fondées sur les
données de marché pour tester directement I’impact du marché sur la relation entre le capital
des banques et leur risque de défaillance.
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Tableau 1: Les Performances Moyennes Des Banques MENA

Rentabilité Risque Ratio de capital Ratio de Z-Score*
Actif F.P Actif F.P pondéré capital (Moy Geo)
Ensemble 8,48 0,60 1,69 0,13 9,81 7,02 5,26
Egypte Grandes 13,36 1,59 6,02 0,83 8,36 14,30 4,30
Ensemble 15,64 1,02 0,03 0,21 12,17 6,59 568,46
Liban Grandes 17,35 1,02 0,10 0,0033 12,88 6,93 534,75
Ensemble 7,39 0,74 5,15 0,43 10,92 8,65 2,30
Maroc Grandes 13,20 0,97 3,40 0,29 13,04 9,13 5,35
Ensemble 16,28 1,70 5,41 0,66 8,74 10,33 2,72
Oman Grandes 14,91 2,11 7,90 0,93 8,38 16,31 6,65
Ensemble 6,76 0,65 3,14 0,39 9,16 6,98 15,67
Tunisie Grandes 22,96 0,43 31,76 4,82 9,82 9,05 58,55
Notes: * Z-score : est I’indicateur de risque de Faillite. Une valeur élevée signifie risque de faillite faible
Tableau 2: Performances des Banques de la Zone MENA : Y= Log bilan
Variables Rentabilité-risque Couverture et fragilité
expliquées Rentabilité Risque Ratio de capital Ratio Cooke z-score
Actif FP Actif FP
Ensemble  1,43*** 0,11%** 4,81%** 0,36%** 0,23%** -0,54** -0,10%**
Egypte (3,88) (4,09) (3,39) (3,73) (0,87) (-1,02) (-0,86)
Grandes -0,21 -0,01%** -0,99** -0,17* -0,05* 0,27%** 0,04%**
(-2,29) (-0,37) (-5,90) (-4,10) (-4,73) (4,61) (0,92)
Ensemble  -0,85%** -0,06*** -14,36* 22,17%** 0,30%** 0,17%** -0,006
Liban (-1,70) (-2,41) (-0,51) (2,16) 1,77) (1,80) (-1,40)
Grandes 0,26*** -0,01* -14,36* -4,46% 0,09** 0,04%** 0,001**
(1,01) (-1,42) (-0,51) (-4,36) (2,06) (0,09) (2,29)
Ensemble  0,02*** -0,006*** 2,31%** 0,15%** -46,6%** -0,19%** -0,43***
Maroc (0,11) (-0,36) (5,58) (4,11) (-5,30) (-2,30) (-5,64)
Grandes -1,74%%* -0,12** 7,42%* 0,73* -11,73* -0,16%** -0,23*
(-1,83) (-2,03) (3,28) (3,83) (-0,66) (-1,41) (-2,64)
Ensemble  0,07*** 0,0006*** 1,39%** -0,09%** 0,12%** -1,27%* -0,10%**
Oman (0,21) (0,167) (0,98) (-0,58) (0,59) (-0,96) (-0,30)
Grandes -0,49%** 0,06* 0,23** 0,03** -0,07** 0,07* -0,02*
(-2,78) (2,22) (1,19) (1,14) (-7,01) (1,14) (-2,59)
Ensemble ~ -0,51*** 0,003* -2,43** -0,18* -4,67** -0,22** -1,03**
Tunisie (-0,60) 0,73) (4,27) (0,93) 5,22 (-2,15) (2,04)
Grandes ~ 0,01*** -0,002* 0,005* 0,002* -0,05* 0,05* -0,004**
(0,29) (-0,39) (0,63) (-0,32) (-2,58) (1,89) (-0,90)

Notes : Les t-Student figurant entre parenthéses ; ***; **; * représentent respectivement la significativité des coefficients au seuil de 1%,

5%, 10%
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Tableau 3: Risque et Rentabilité économiques ; Résultats des estimations pour les

systemes bancaires

N

DF SSR OLS-R? Sys-R?
System 147 125 1604291 0. 664916 0. 98045
Equation de la performance Equation du risque actif Equation du risque de défaillance
Variable expliquée = ROA Variable expliquée = 8roa Variable expliquée = z-score
Nb Observations : 55 Nb Observations: 55 Nb Observations: 55
D, Liberté: 50 D, Liberté: 50 D, Liberté: 50
R2: 53,22% R2: 99,14% R2: 66,44%
Adj-R2: 0,4507 Adj-R2: 0,9925 Adj-R2 0,6071
LM test LM test LM test
BP =1,9997(0,7358) BP = 6,8177, ( 0,338) BP =68,3101( 5,16e-14)
DW = 0,4445( < 2,2e-16) DW = 1,9214( 0,1655) DW = 0,3158( < 2,2e-16)
Variables Coefficient t-Stat Variables Coefficient t-Stat Variables Coefficient t-Stat
Constante 0,412** 2,7564 constante -0,122 -1,42 constante -3,316** 3,554
ROA(.l) 0,189* -1.9508 6ROA(-1) 0,8619*** 15,882 Z-SCOre .y -0,287** -2,696
Cooke -0,011* -1,9210 ratio_K 0,008** 3,066 ROA 4,694*** 3,977
z-score 0,002* 0,6382 Z-SCOre ) -0,033*** -2,834 SroA -6,38** -0,572
Z-SCcore() 0,001* 0,6503 DEP -0,055** -2,954 Cooke 13,23*** 3,545
DEP 0,012%** 0,2071 LLP 0,5998*** 19,297 DEP -4, TT*** -4.268
LLP 0,004*** 9,4303 LLP(y -0,5089*** -9,184 LLP 2.208** -2,881
LOAN 0,011* 1,8701 LOAN 0,015* 5,321 LOAN -0,191 -4,216

Notes : ***; **; * représentent respectivement la significativité au seuil de 1%, 5%, 10%

Tableau 4: Estimation du systéeme d’équations pour le modéle de risque taille des
banques pour les grandes banques

N DF SSR OLS-R? Sys-R?
System 1062 1040 1319962 0.259932 0.725557
Equation de la performance Equation du risque actif ‘quation du risque de défaillance
Variable expliquée = ROA Variable expliquée = Sroa Variable expliquée = z-score
Nb Observations : 363 Nb Observations : 363 Nb Observations : 363
D. liberté: 357 D. liberté: 357 D. liberté: 357
R2: 58,10% R2: 73,22% R2: 69,49%
Adj. Rz 54,109129 Adj. Rz 0,727617 Adj. Rz 0,676146
LM test LM Test LM Test
BP : 10,096 (0,03884) BP : 7,7142 (0,1026) BP : 11,5442 (0,07294)
DW : 0,9338 (8,344e-06) DW : 1,1286 (2,442e-4) DW : 1,5217 (9,584 e-3)
Variables Coefficient t-Stat Variables Coefficient t-Stat Variables Coefficient t-Stat
Constante 0,460** 2,76 Constante 0,22* 1,42 constante -24,16* -1,629
ROA(.l) 0,344*** 7,015 6ROA(-1) 0,925*** 30,4495 Z-Score(.p) 0.034** 1.9633
Cooke 0,065*** 2,922 ratio_K -0,005 -1,30 ROA -0,621** 2,72
z-score 0,001** 3,03 Z-SCOre(y) -0,03* -2,02 SroA -1,79 -1,77
Z-SCOre ) -0,001* 2,00 DEP 0,004 0,26 Cooke 0,1352** 1.887
DEP 0,028*** 4,659 LLP 0,004 1,6 DEP 0,184 %*** 3,21
LLP 0,005*** 2,084 LLP(y 0,002** 1.98 LLP -0,005* -0,12
LOAN 0,0073** 9,34 LOAN 0,004 1,48 LOAN 0,602*** 3,99

Notes : ***; **; * représentent respectivement la significativité au seuil de 1%, 5%, 10%
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Annexes

Annexe 1 : Tableaux des statistiques descriptives

Grandes banques

Ratio de risque
capital _
Total Risque Risque  pondéré Ratio credit LOA
Pays Stat Bilan ROE ROE ROA ROA (cooke) capital Z-Score (LLP) dep N
Moyenne 55 065,63 13,36 6,02 1,59 0,83 8,36 14,30 4,30 50,09 11,49 37,77
990,4
Eqypte max 298 637,00 33,61 17,43 10,68 3,97 13,02 81,74 26,57 2 28,22 65,59
Min 730,00 -12,75 0,21 -7,68 0,05 -3,64 3,08 -2,13 0,09 012 0,35
195,0
écart-type 67 937,42 9,91 4,66 2,34 1,08 3,35 17,98 5,09 9 7,66 16,08
Moyenne 8892151,60 17,35 0,10 1,02 0,00 12,88 6,93 534,75 0,01 15,05 24,24
43247 147,0
Liban  Max 174,00 74,73 0,39 3,64 0,02 27,20 12,89 133514 0,08 3 50,68
Min 735 358,50 1,81 0,02 0,10 0,00 1,13 0,61 7,53 0,00 523 3,89
écarttype 863782157 11,55 0,11 0,47 0,00 4,92 2,60 307,22 0,01 1493 8,56
moyenne 88 613,31 13,20 3,40 0,97 0,29 13,04 0,09 5,35 53,37 12,72 0,67
151,4
Maroc  Max 306 655,00 54,58 13,17 1,69 0,69 23,70 0,12 16,28 8 61,99 7,21
Min 14 944,00 3,06 1,16 0,01 0,02 8,39 0,01 0,16 360 592 0,33
écarttype 76 872,74 9,12 2,34 0,43 0,18 3,33 0,03 4,09 36,51 1518 1,26
Moyenne 2 384858,32 14,91 7,90 2,11 0,93 8,38 16,31 6,65 1,31 532 7359
15 647 110,0
Oman  max 700,00 38,15 27,24 5,22 3,17 31,92 100,21 137,54 4,93 10,46 2
min 27 170,00 2,24 0,70 0,29 0,01 -5,46 8,13 0,45 0,02 0,09 51,76
écarttype 3356154,36 6,48 6,86 0,90 0,85 3,51 13,14 17,29 1,20 1,99 9,60
Moyenne 2 449,63 22,96 31,76 0,43 4,82 9,82 9,05 58,55 6,69 13,12 10,09
Tunisie Max 6 521,60 969,26 341,96 1,96 33,98 14,00 16,01 828,64 4721 59,78 5,65
Min 917,92 -176,48 0,01 -1061 0,01 -1,40 -1,09 -29,40 0,02 492 154
écart type 1301,86 136,34 84,16 2,07 8,75 2,46 3,22 112,26 12,61 14,87 2,30
Ensemble des banques
risque_
Risque Risque Ratio credit
Pays Total bilan ROE ROE ROA ROA Cooke capital Z-Score LLP dep LOAN
Moyenne 793427,20 8,48 1,69 0,60 0,13 9,81 7,02 5,26 0,32 10,21 44,48
Eqypte Max 1220655,00 11,99 2,62 0,91 0,21 10,24 7,58 7,14 0,55 1152 56,37
Min 428362,00 5,15 0,82 0,36 0,07 9,59 6,33 4,12 0,16 9,05 37,06
écarttype  274821,87 2,59 0,78 0,20 0,06 0,22 0,44 1,00 0,17 0,89 6,88
moyenne  114659818,18 15,64 0,03 1,02 0,21 12,17 6,59 568,46 0,01 1329 24,68
Liban Max 194354700,00 20,85 0,04 1,32 0,26 13,97 7,53 1031,55 0,01 15,15 32,76
Min 67888170,00 11,99 0,02 0,69 0,13 10,54 5,68 287,31 0,00 1154 20,62
écarttype  41018654,90 3,47 0,01 0,20 0,04 1,01 0,58 227,40 0,00 1,09 4,27
moyenne  445563181,45 7,39 5,15 0,74 0,43 10,92 0,08 2,30 17,46 22,64 4381
Maroc ng 594077410,00 16,15 6,37 1,64 0,55 12,60 0,09 3,24 19,51 3526 59,42
Min 263618761,00 -1,84 2,18 -0,16 0,22 9,60 0,08 1,61 10,90 11,08 23,12
écarttype 114552033,27 5,27 1,53 0,54 0,11 0,90 0,01 0,57 2,42 7,39 9,25
moyenne  8063700,00 16,28 5,41 1,70 0,66 8,74 10,33 2,72 0,94 6,65 70,45
Oman Max 15647700,00 20,98 6,50 2,47 0,79 8,97 12,07 3,57 1,20 10,46 77,08
Min 3963600,00 6,48 2,86 0,58 0,32 8,53 8,99 1,73 0,41 5,40 62,94
écarttype  4559533,74 4,53 1,04 0,55 0,12 0,13 0,88 0,56 0,21 1,35 4,47
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Annexe 2 : Tableau des Matrices de corrélation

Matrice de corrélation du panel des grandes banques MENA

ROA droA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1 -0,073 -0,173 0,496 -0,041 0,454 -0,025 0,039
SRroA -0,073 1 -0,205 0,057 -0,157 0,101 -0,063 0,227
cooke -0,173 -0,205 1 -0,437 0,303 -0,278 -0,035 -0,265
ratio_K 0,496 0,057 -0,437 1 -0,094 0,537 -0,304 0,237
z_score -0,041 -0,157 0,303 -0,094 1 -0,123 0,102 -0,301
LLP 0,454 0,101 -0,278 0,537 -0,123 1 -0,089 -0,255
DEP -0,025 -0,063 -0,035 -0,304 0,102 -0,089 1 -0,219
LOAN 0,039 0,227 -0,265 0,237 -0,301 -0,255 -0,219 1
Tableau de corrélation par des grandes banques par pays
Egypte ROA droA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1 0,483 -0,563 0,621 0,098 0,685 -0,434 -0,356
SroA 0,483 1 -0,890 0,867 -0,348 0,585 -0,639 -0,655
cooke -0,563 -0,890 1 -0,967 0,420 -0,801 0,594 0,674
ratio_K 0,621 0,867 -0,967 1 -0,178 0,840 -0,645 -0,642
z_score 0,098 -0,348 0,420 -0,178 1 -0,092 -0,017 0,315
LLP 0,685 0,585 -0,801 0,840 -0,092 1 -0,366 -0,583
DEP -0,434 -0,639 0,594 -0,645 -0,017 -0,366 1 0,277
LOAN -0,356 -0,655 0,674 -0,642 0,315 -0,583 0,277 1
Maroc ROA droA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1,000 -0,325 0,201 -0,057 0,221 -0,114 0,019 -0,157
SRroA -0,325 1,000 -0,289 0,016 -0,702 0,643 0,072 0,263
cooke 0,201 -0,289 1,000 0,204 0,315 0,084 -0,136 -0,209
ratio_K -0,057 0,016 0,204 1,000 0,108 0,173 -0,828 -0,036
z_score 0,221 -0,702 0,315 0,108 1,000 -0,449 -0,144 -0,243
LLP -0,114 0,643 0,084 0,173 -0,449 1,000 -0,140 -0,393
DEP 0,019 0,072 -0,136 -0,828 -0,144 -0,140 1,000 0,277
LOAN -0,157 0,263 -0,209 -0,036 -0,243 -0,393 0,277 1,000
Omane ROA droA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1,000 0,322 -0,147 0,272 0,060 0,318 -0,344 0,133
SRroA 0,322 1,000 -0,141 -0,143 -0,268 0,984 0,049 -0,187
cooke -0,147 -0,141 1,000 -0,529 0,754 -0,141 0,373 0,077
ratio_K 0,272 -0,143 -0,529 1,000 0,157 -0,149 -0,687 0,236
z_score 0,060 -0,268 0,754 0,157 1,000 -0,272 -0,094 0,274
LLP 0,318 0,984 -0,141 -0,149 -0,272 1,000 0,046 -0,312
DEP -0,344 0,049 0,373 -0,687 -0,094 0,046 1,000 -0,200
LOAN 0,133 -0,187 0,077 0,236 0,274 -0,312 -0,200 1,000
Liban ROA OROA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1 0,208 0,028 0,055 0,244 0,115 -0,183 0,145
5ROA 0,208 1 -0,099 -0,104 -0,628 0,821 0,017 0,311
cooke 0,028 -0,099 1 0,922 0,077 -0,194 -0,600 0,233
ratio_K 0,055 -0,104 0,922 1 0,101 -0,197 -0,624 0,249
z_score 0,244 -0,628 0,077 0,101 1 -0,575 -0,129 -0,269
LLP 0,115 0,821 -0,194 -0,197 -0,575 1 0,065 -0,038
DEP -0,183 0,017 -0,600 -0,624 -0,129 0,065 1 -0,101
LOAN 0,145 0,311 0,233 0,249 -0,269 -0,038 -0,101 1
Tunisie ROA droA Cooke ratio K Z score LLP DEP LOAN
ROA 1 -0,119 0,552 0,558 0,176 -0,104 0,635 0,071
SroA -0,119 1 -0,469 -0,494 -0,215 0,997 0,062 -0,081
cooke 0,552 -0,469 1 0,578 0,053 -0,432 0,509 -0,326
ratio_K 0,558 -0,494 0,578 1 0,197 -0,477 0,161 0,208
z_score 0,176 -0,215 0,053 0,197 1 -0,207 -0,001 0,217
LLP -0,104 0,997 -0,432 -0,477 -0,207 1 0,065 -0,117
DEP 0,635 0,062 0,509 0,161 -0,001 0,065 1 -0,044
LOAN 0,071 -0,081 -0,326 0,208 0,217 -0,117 -0,044 1

21 . . N _— - -
- Pour ne pas alourdir notre papier, seules seront présentées les statistiques et les matrices de corrélations des grandes banques de chaque
pays sans le systéme dans son ensemble.
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Annexe 3 : Estimation individuelle des équations du modele d’Arellano-Bond

Les grandes Banques
Equation (6) estimation de I’équation
ROA=a, +7,ROA_; +y,.Cooke, +.y,.dep+y,.LLP + y..z.score+ y,z.score,_, +y,LOAN

Panel: n=36, T=9-11, N=354

Coefficients Coefficient Ecart type t-Student Probabilité

(Intercept) 0.460267736 0.220817901 2.08438 0.037857 *
LLP 0.005220070 0.000816911 6.39001 5.3423e-10 e
DEP 0.028437161 0.006610406 2.48656 0.013368 *
z_score 0.000989029 0.001040437 3.03059 0.342474 **
z_score_L -0.000410197 0.001039633 2.39456 0.693411 *
cooke 0.065786265 0.016232361 2.11004 0.012439 e
roa_L 0.343915274 0.049042797 7.01255 1.2295e-11 faleal
LOAN 0.007396483 0.000592468 9.37524 1.6366e-06 ookl

Notes: Observations : 354; R-Squared : 0.511004; F-statistic: 26.1954 DF 347, p-value : 2.22e-16; Test LM de Breusch Pagan :y2 =
109.5907, p-value =0,000

Equation (7) estimation de I’équation droa

Oron =y +010p0p0 ) + 0,.2.5C0T€, | +0;.dep +60,.LLP + 6;.ratio_ K +6,LLP, , + 6,z —score

Panel: n=36, T=9-11, N=354
Coefficients Coefficient Ecart type t-Student Probabilité
(Intercept) 0.22886342 0.22439239 1.42993 0.10607 *
rroa_L 0.92516684 0.03038361 30.44954 2,00E-16 ke
Z_score -0.00367352 0.00165200 -2.21303 0.09175 *
ratio_K -0.00553599 0.01379553 -1.34626 0.18524
DEP 0.00411115 0.01117329 0.26945 0.22084
LLP 0.00433253 0.00202997 1.61905 0.08415
LLP L -0.00243965 0.00081357 1.98382 0,05203 *x
Notes: R-Squared : 0.732241; F-statistic: 2,09497 DF 347, p-value: 0,080808; Test LM de Breusch Pagan :y2 = 476,3302 p-
value=0,000;

Equation (8) estimation de I’équation z-score
Z—score=aq, + f3,28C0re,_, + f3,.0z0n + B5.COOKe + B,.dep + B..LLP + ;. ROA + §,.Loan

Panel: n=36, T=9-11, N=391
Coefficients Estimate Std, Error t-value Pr(>|t])
(Intercept) -24.1676724 14.8274161 -1.62993 0.104026
z_score_L 0.0341072 0.0532925 1.96335 0.053410 wx
rroa -1.7910467 0.9490755 -1.77715 0.059977 .
cooke 1.1352034 0.8860513 1.40206 0.058906 wx
DEP 0.1842721 0.3490064 3.21759 0.011764 wxx
LLP 0.0533203 0.0483305 1.10324 0.270688
roa -0.6204422 2.6627626 -0.23301 0.815894
LOAN 0.6024393 0.1517745 3.96931 8.768e-05 ookl
Notes: R-Squared : 0,63857; F-statistic : 4,95795, DF 347, p-value : 6,6381e-05; Test LM de Breusch Pagan : x2 = 1130,315, p-
value=0,000
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Les Systémes Bancaires

Estimation des équations séparément pour les systémes bancaires

Equation (6) estimation de I’équation

ROA=a, +y,ROA , +y,.Cooke, +.y,.dep+y,.LLP + y,.z.score+ y z.score, , + y,LOAN

Modeéle a effet aléatoire (Transformation de Swamy-Arora's)

Estimate Std,Error t-value p-value
(Intercept) 0.412144633 0.447322135 2.72136 0.02085365 ke
LLP 0.004332164 0.028551265 0.15173 0.00011316 Hxx
DEP 0.012196450 0.002056966 4.05424 0.00021309 Hxx
Z_score 0.002258280 0.001054163 0.63820 0.27571601 *
z_score_L 0.000647092 0.000994942 0.65038 0.51898792
cooke -0.001085483 0.037109008 -1.92098 0.06153994
roa_L 0.189999408 0.092515097 -1.95084 0.27134257
LLP_L -0.118998660 0.039755481 9.43037 0.00011316 wxx
LOAN 0.011234589 0.001710968 1.87018 0.06019284 *

Notes: R-Squared: 0,572265; Adj, R-Squared:0,61141; F-statistic:1,38762DF : 35,p-value:0,25832; DW = 0.9481, p-value = 9.353e-06; BP

=12.2345, df = 4, p-value = 0.01569;

Equation (7) estimation de I’équation

Opoa =0y +0,0p00 4y +0,.2.500r€, ; +0,.dep+0,.LLP + 6;.ratio_K +6;LLP, , + 0,z —score

Modeéle a effet aléatoire (Transformation de Swamy-Arora's)

Estimate Std,Error t-value p-value

(Intercept) -0.121808466 0.299182387 -0.40714 0.6859744

rroa_L 0.861925742 0.054268784 15.88253 2.22e-16 Hxx
Z_score -0.001560268 0.000683126 -2.28401 0.0274916 *
ratio_K 0.077741305 0.025352555 3.06641 0.0037806 *x
DEP -0.055113443 0.018653982 -2.95451 0.0051144 ok
LLP 0.599868979 0.031085877 19.29715 2.22e-16 Hxx
LLP_L -0.508917737 0.055407521 -9.18499 1.3329%-11 ok

Notes: TotalSumofSquares:0,30882; ResidualSumofSquares:0,21411; R-Squared:0,992537; F-statistic:3,87057DF : 35,p-value:0,010476;

DW = 1.3071, p-value = 0.001776; BP = 13.1267, df = 4, p-value = 0.01067

Equation (8) estimation de I’équation Z-score

Z—score=q, + f3,2SCOrg_; + f3,.050a + f5.-CO0ke + B,.dep + S;.LLP + 5,.ROA+ S, .Loan

Modeéle a effet aléatoire (Transformation de Swamy-Arora's)

Estimate
(Intercept) -3.317573
z_score_L -0.287192
rroa -6.009295
cooke 41.350949
DEP -14.507313
LLP 12.208460
Roa 4.694063
LOAN -0.190977

Std,Error
0.456883
0.103181
8.786859

11.711082
3.399046
4.874694
0.267775
1.064659

t-value
3,55403
-2.69616
-5.23615
3.53092
-4.26805
2.50446
3.97682
-4.21593

p-value
8.1587e-03
0.01012856
5.2315e-06
0.00103912
0.00011363
0.01633397
0.00027731
0.00480180

Fk

Notes: TotalSumofSquares:517140; ResidualSumofSquares:379690; R-Squared:0,664436; F-statistic:1,99101DF : 33,p-value:0,095227;

DW = 0.09481, p-value = 4.379e-17; BP = 14.5164, df = 4, p-value = 0.0049
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Annexe4: Estimation du systéme d’équation en GMM pour toutes les variables
Les grandes banques

Equation (6) Equation (7) Equation (8)
(Intercept) 0,4603* 0,2289* -24,1677
2,0844 1,4299 -1,6299
LLP 0,0052*** 0,0043 0,0533
6,39 1,6191 1,1032
DEP 0,0284* 0,0041 0,1843***
2,4866 0,2695 3,2176
z_score 0,001** -0,0037*
3,0306 -2,213
ratio_K -0,0055
-1,3463
Cooke 0,0658*** 1,1352**
2,11 1,4021
ROA -0,6204
-0,233
LOAN 0,0074*** 0,6024***
9,3752 3,9693
LLP ; -0,0024**
1,9838
z_score_; -0,0004* 0,0341**
2,3946 1,9634
ROA ; 0,3439***
7,0126
SroA -1,791.
-1,7772
SRroA1 0,9252***
30,4495
Les systémes bancaires
Equation (6) Equation (7) Equation (8)
(Intercept) 0,4121%** -0,1218 -3,3176***
2,7214 -0,4071 3,554
LLP 0,0043*** 0,5999*** 12,2085*
0,1517 19,2972 2,5045
DEP 0,0122%*** -0,0551** -14,5073***
4,0542 -2,9545 -4,2681
z_score -0,0016*
-2,284
ratio_K 0,0777**
3,0664
Cooke -0,0011. 41,3509**
-1,921 3,5309
ROA 4,6941***
3,9768
LOAN 0,0112* -0,191
1,8702 -4,2159
LLP_, -0,119%** -0,5089***
9,4304 -9,185
z_score_; 0,0006 -0,2872
0,6504 -2,6962
ROA 0,19
-1,9508
droA -6,0093***
-5,2362
SroA-1 0,8619***
15,8825
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Annexe 5 : Tableau des résultats des tests de validation

Equation 2 Probabilité associée
Equation (6 ) ; ROA =f(LLP,DEP,z-score, z-score.;,cooke, roa.; , LOAN) 109.5907, <2.2e-16
Equation (7 ) ; 8roa =f (8roa-1, Z-score, ratio_K, DEP,LLP, LLP,) 476.3302, <2.2e-16
Equation (8 );z-score=f (z-score.1, Sroa, CO0ke, DEP, LLP, ROA, LOAN) 1130.315, <2.2e-16
Notes : Test Breusch-Pagan de présence d’effet spécifique, individuelle ou temporel
Annexe 6 : Matrice de corrélation des résidus
Equation (6) Equation (7) Equation (8)
Equation (6) 1.0000000 0.0423977 -0.0414455
Equation (7) 0.0423977 1.0000000 0.0343159
Equation (8) -0.0414455 0.0343159 1.0000000




