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AVANT-PROPOS

Nous présentons a nos lecteurs le numéro 2/2023 de la RIELF, qui est composé de
huit articles rédigés par une quinzaine d’auteurs issus de pays tels que : le Burkina
Faso, le Mali, la Pologne, le Sénégal et le Togo. Les deux premiers articles concernent
les enjeux de santé mondiale. Les six articles restants font référence a I’Afrique :
49 pays africains, pays d’Afrique subsaharienne, pays UEMOA, et directement au
Burkina Faso, au Sénégal et au Togo.

Idrissa Yaya DIANDY dans I’article Analyse exploratoire spatiale des effets
sanitaires et économiques de la COVID-19 a partir de données mondiales effectue
une analyse des effets sanitaires et économiques de la pandémie de COVID-19.
L’échantillon est composé de 132 pays et la méthodologie se fonde sur 'analyse
exploratoire des données spatiales. Le calcul de 'output gap par la méthode de
Hodrick-Prescott a permis de ressortir les manifestations économiques de la crise
sanitaire, a travers les écarts de production pour I’année 2020. La variable sanitaire,
quant a elle, est mesurée par le taux d’incidence de la COVID-19 et la mortalité.
Les résultats des estimations ont permis de valider I’hypothese d’autocorrélation
spatiale aussi bien pour la variable sanitaire que pour la variable économique.
L’examen du diagramme de Moran confirme le schéma d’association spatiale
local positif, c’est-a-dire I’existence a la fois de similitudes entre pays voisins dans
la manifestation de la pandémie et d’hétérogénéité spatiale entre les groupes de
pays. De maniere plus précise, les résultats montrent I’existence de clusters avec
de faibles niveaux d’incidence de la COVID-19 en Afrique et en Asie, comparati-
vement a ’Europe et a I’Amérique du Nord. De plus, si les pays a revenu élevé ont
généralement été davantage touchés sur le plan sanitaire, ils ont toutefois développé
une plus grande résilience économique.

Malgorzata MACUDA dans 'article Conformité des pratiques de reporting
en matiére de développement durable avec le cadre de la Global Reporting Ini-
tiative : Une analyse du secteur mondial de la santé étudie la conformité avec le
cadre de la Global Reporting Initiative (GRI) des pratiques de reporting de déve-
loppement durable dans le secteur mondial de la santé. Au total 2440 rapports de
développement durable publiés entre 1999 et 2019 par 632 organisations de santé
dans le monde entier ont été examinés a ’aide d’une analyse de contenu. Une
méthodologie de recherche descriptive, comprenant une revue de la littérature,
a été appliquée afin d’atteindre I’objectif déclaré. D’apres I'auteur les résultats
indiquent que (1) la tendance croissante des organisations de santé a publier des



4 Avant-propos

rapports de développement durable conformément aux normes GRI est remarquée
chaque année ; et que (2) 68% des 2440 rapports publiés par les organisations de
santé (de soins et de produits) sont conformes au cadre GRI. L’article offre une
étude intéressante sur les rapports de développement durable qui sont les instru-
ments les plus couramment utilisés par les organisations pour rendre compte de
leurs performances économiques, environnementales et sociales. Cette recherche
contribue a une littérature croissante sur la standarisation des rapports de déve-
loppement durable dans le secteur mondial de la santé en fournissant une vision
empirique de I'utilisation réelle du cadre GRI. L’article comble une lacune en
matiere de recherche dans le domaine des pratiques de reporting extra-financier
des organisations de santé du monde entier.

Barttomiej LACH et Krzysztof MALAGA dans I’article A propos du manque
excessif de la liberté économique en Afrique dans les années 2017-2023 décrivent
et évaluent |’état de la liberté économique dans les pays d’Afrique. La base d’infé-
rence est fondée sur les coefficients de liberté économique publiés depuis 1995
par The Heritage Foundation a Washington et Wall Street Journal pour 184 pays
a travers le monde. L’analyse comparative est effectuée dans les pays africains divisés
en quatre régions geographiques : Afrique Australe, Afrique du Nord et Afrique
Centrale, Afrique de I'Est et ’Afrique de I'Ouest durant les années 2017-2023.
Dans la recherche empirique on utilise les méthodes d’analyse de corrélation,
o-convergence, o-divergence et d’analyse comparative multivariée. Le programme
R et les packages dtw et dtwclust sont également appliqués. En conséquence, une
évaluation approfondie de I’évolution de la liberté économique a été réalisée dans
les 49 pays évalués, séparément et dans les quatres groupes de pays analysés. L’ar-
ticle fournit des connaissances completes sur la liberté économique pour la grande
majorité des pays africains en termes d’indice général et de douze indices partiels
de liberté économique. Les auteurs montrent que dans le cas des pays africains dans
les années 2017-2023, nous sommes généralement confrontés a une stagnation
ou a des changements plus ou moins chaotiques dans divers aspects de la liberté
économique. Il semble que tant les gouvernements des pays africains ainsi que les
institutions internationales qui soutiennent le développement des pays africains
devraient s’appuyer plus largement qu’auparavant sur les acquis de la pensée éco-
nomique dans le domaine des choix sociaux, ainsi que sur le role des institutions
économiques et de la liberté dans le développement économique.

Yaovi Fagda Tchota AGBE et Esso-Hanam ATAKE dans I'article, Les déter-
minants de la productivité agricole dans les pays de ’Afrique subsaharienne,
analysent les déterminants de la productivité agricole dans les pays de I’Afrique
subsaharienne. Les auteus appliquent la méthode des moments généralisés (GMM)
pour 'analyse des données. L’étude a porté sur 27 pays de I’Afrique subsaharienne
et couvre la période allant de 2001 a 2018. Ils affirment que les résultats montrent
que le niveau de productivité actuelle a un effet positif et significatif sur le niveau de
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productivité future dans les pays de I’ Afrique subsaharienne. Cela stipule que si ces
pays veulent réaliser des gains substantiels de productivité pour les périodes a venir,
ils doivent des lors commencer a améliorer leur niveau de productivité actuelle.
Les résultats montrent également que le crédit accordé au secteur agricole et les
infrastructures permettent d’améliorer la productivité agricole. Les pays de I’Afrique
subsaharienne devraient accroitre les investissements dans les infrastructures et
renforcer les mécanismes de financement du secteur agricole notamment a travers
le développement des crédits intrants agricoles pour les petits producteurs. Afin
d’analyser les déterminants de la productivité agricole dans les pays de I’Afrique
subsaharienne, les auteurs intégrent la valeur retardée de la productivité agricole
comme variable explicative. L’existence d’une telle relation explique pourquoi la
productivité agricole n’a guere évolué dans les pays de I’Afrique subsaharienne
d’une part et d’autre part la forte proportion de la main d’ceuvre au fil du temps
dans le secteur agricole de ces pays contrairement aux pays développés.

Abdarahmane TALL et Birahim Bouna NIANG dans larticle, Déterminants
de la liquidite bancaire dans les pays de I’Union Economique et Monetaire Ouest
Africaine (UEMOA) visent a identifier les facteurs de la liquidité bancaire dans les
pays de I'Union Economique et Monétaire Ouest Africaine a partir d’un échantil-
lon de 84 banques sur une période allant de 2006 a 2020. Ainsi, pour y parvenir,
les auteurs aptent le modele dynamique ARDL. Deux ratios de liquidité ont été
calculés. Le premier (RL1) mesure la part des préts dans le total des actifs alors que
le second (RL2) est obtenu en faisant le rapport du total des préts sur le total des
dépots. Les tests de cointégration de Kao (1999) et de Pédroni (2004) indiquent
I'existence d’une relation, a long terme, entre les ratios de liquidité et ses détermi-
nants. En outre, les estimations montrent que le taux de croissance du PIB et la
taille des banques ont un effet positif et significatif sur le RL1, alors que I'impact
du taux du marché interbancaire s’avére négatif et significatif. Par ailleurs, un effet
positif et significatif du taux du marché monétaire et de la taille de la banque sur le
RL2 est observé aussi bien par I’estimateur PMG que celui du DFE. En revanche,
le taux du marché interbancaire exerce une influence négative et significative sur
le RL2. Selon les auteurs les Autorités monétaires devraient initier des mesures
incitatives pour permettre aux banques secondaires de posséder la liquidité qu’elle
aurait souhaitée. De plus, ils plaident pour un recours limité des Etats aupres des
banques pour le financement de leurs déficits.

Jean Pierre Windpanga SAWADOGO dans 'article, Capital social et pau-
vreté des ménages ruraux au Burkina Faso, analyse I'effet du capital social sur
la pauvreté des ménages en milieu rural au Burkina Faso. Il suppose une relation
causale a double sens entre la pauvreté et I'acces au capital social. Cela suggere
un probleme d’endogénéité conduisant a I'utilisation de deux méthodes en deux
étapes : I'approche Probit moindres carrés en deux étapes (2SPLS) et I’approche
du maximum de vraisemblance conditionnelle en deux étapes (2SCML). A partir
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de données d’enquétes du Programme National de Gestion des Terroirs (PNGT 2)
collectées en 2011 aupres des ménages en milieu rural, les analyses ont révélé que
’acces au capital social affecte positivement la consommation des ménages et
réduit la pauvreté. D’apres "auteur ces résultats montrent, en outre, que le revenu
est négativement associé a I’acces au capital social. Alors les stratégies gouverne-
mentales visant a réduire la pauvreté des ménages en milieu rural doivent encou-
rager |’organisation des producteurs en groupements avec un accent mis sur les
producteurs a faible revenu.

Yevess¢ DANDONOUGBO, Ablamba A. JOHNSON et Kodjo Théodore GNE-
DEKA dans ’article, Capital humain et sécurité alimentaire des ménages au
Togo, analysent I’effet du capital humain sur la sécurité alimentaire des ménages
au Togo. Le modele logit multinomial a été utilisé en se basant sur les données de
'enquéte QUIBB 2015 réalisées aupres de deux mille quatre cents (2400) ménages.
Un indicateur composite combinant le score de consommation alimentaire et les
dépenses alimentaires des ménages a été construit pour mesurer la sécurité alimen-
taire. Les résultats montrent que 8,17% des ménages au Togo sont en insécurité
alimentaire totale. Par ailleurs, 4,74% et 35,09% d’entre eux sont respectivement
considérés comme étant en insécurité alimentaire transitoire sur la base des scores
de consommation alimentaire et des dépenses alimentaires. En outre, I’estimation
du modele logit multinomial révele que lorsque le chef du ménage est éduqué ou
que le ménage a une facilité d’acces a un centre de santé, cela réduit le risque d’insé-
curité alimentaire dans le ménage. Ainsi, toute politique visant un investissement
en capital humain, tout en privilégiant les groupes vulnérables au Togo permettrait
une amélioration de leur statut de sécurité alimentaire.

Souaibou Samba Lamine TRAORE, Bakary BERTHE et Fatoumata DEMBELE
dans I’article Correspondance entre formations et emplois : Cas des diplomés de
la FSHSE/ULSHB, visent a identifier les facteurs qui sont susceptibles d’influencer
les diplomés de la FSHSE pour accéder a un emploi lié au domaine de formation
initiale. Les données utilisées dans le cadre de cette étude sont issues d’une enquéte
personnelle, qui a été réalisé aupres de deux cent trois (203) diplomés de la FSHSE,
I"approche méthodologique s’appuie principalement sur la construction et Iesti-
mation d’un modele de régression logistique multinomial pour I’identification
des facteurs. La régression logistique multinomial réalisée a permis d’identifier
un certain nombre de facteurs expliquant dans I’acces des diplomés a I’emploi
correspondant a leur domaine de formation initiale. Ces facteurs sont a savoir :
la filiere de formation, le type de diplome, la tranche d’age, le stage, le milieu de
résidence, I’origine sociale des parents.

Krzysztof Malaga
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Abstract

Purpose : The aim of this article is to identify the factors driving bank liquidity in the
countries of the West African Economic and Monetary Union, based on a sample of 84
banks over the period from 2006 to 2020.

Design/methodology/approach : To achieve this, the dynamic ARDL model was adopted.
Two liquidity ratios were calculated. The first (RL1) measures the share of loans in total
assets, while the second (RL2) is obtained by dividing total loans by total deposits.

Findings : Cointegration tests by Kao (1999) and Pédroni (2004) revealed the existence of
a long-term relationship between liquidity ratios and their determinants. In addition, the
estimates showed that GDP growth rate and bank size have a positive and significant effect
on LRI, while the impact of the interbank market rate was negative and significant. On
the other hand, a positive and significant effect of the money market rate and bank size on
LR2 is observed by both the PMG and DFE estimators. On the other hand, the interbank
market rate exerts a negative and significant influence on LR2.

! BP 5005 Dakar-Fann, Sénégal.
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Originality/value : To this end, the monetary authorities should initiate incentives to
enable secondary banks to possess the liquidity they would have wished for. In addition,
we advocate limited recourse by governments to banks to finance their deficits.

Keywords: banking liquidity, ARDL, panel data, WAEMU.

Résumé

L’objectif : Cet article vise a identifier les facteurs de la liquidité bancaire dans les pays de
I"Union Economique et Monétaire Ouest Africaine a partir d’un échantillon de 84 banques
sur une période allant de 2006 a 2020.

Conception/méthodologie/approche : Ainsi, pour y parvenir, le modele dynamique ARDL
a été adopté. Deux ratios de liquidité ont été calculés. Le premier (RL1) mesure la part des
préts dans le total des actifs alors que le second (RL2) est obtenu en faisant le rapport du
total des préts sur le total des dépots.

Résultats : Les tests de cointégration de Kao (1999) et de Pédroni (2004) ont révélé Iexis-
tence d’une relation, a long terme, entre les ratios de liquidité et ses déterminants. En outre,
les estimations ont montré que le taux de croissance du PIB et la taille des banques ont un
effet positif et significatif sur le RL1, alors que I'impact du taux du marché interbancaire
s’est avéré négatif et significatif. Par ailleurs, un effet positif et significatif du taux du mar-
ché monétaire et de la taille de la banque sur le RL2 est observé aussi bien par ’estimateur
PMG que celui du DFE. En revanche, le taux du marché interbancaire exerce une influence
négative et significative sur le RL2.

Originalité/valeur : A cet effet, les autorités monétaires devraient initier des mesures
incitatives pour permettre aux banques secondaires de posséder la liquidité qu’elle aurait
souhaitée. De plus, nous plaidons pour un recours limité des Etats aupres des banques
pour le financement de leurs déficits.

Mots-clés : liquidité bancaire, ARDL, données de panel, UEMOA.

JEL classification : C33, G21, H51.

Introduction

La crise financiere de 2008 a montré que les banques, en tant qu’acteurs majeurs de
'univers financier, doivent ajuster leurs objectifs de rentabilité afin d’obtenir une
protection contre le risque de liquidité. Cependant, I'incitation de gestion inappro-
priée, la négligence des effets du risque systémique et la pratique des innovations
financieres non réglementées ont été considérées comme les principales sources
ayant conduit a la manifestation d’une telle crise. En effet, les vulnérabilités latentes
ont été révélées par le manque général de liquidité et ont conduit a des réformes
historiques de 'architecture financiere mondiale. Récemment, la crise bancaire, en
mars 2023, ayant touché trois banques régionales aux Etats-Unis (Silvergate Bank
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Silicon Valley Bank et Signature Bank), en raison des retraits massifs des dépdts,
a révélé davantage la conscience des dirigeants sur 'importance d’une meilleure
gestion de la liquidité bancaire.

Cependant, la question de la liquidité bancaire avait attiré ’attention de plu-
sieurs chercheurs. Ceux-ci s’accordaient, en effet, sur deux grandes interprétations
pour définir la liquidité bancaire : la liquidité de marché et la liquidité de finance-
ment. La premiere est liée a la liquidité d’un actif financier et désigne la rapidité
avec laquelle cet actif peut étre changé contre la monnaie sans perdre de valeur
(Bervas, 2008). Ainsi, selon Bervas (2008), trois criteres peuvent étre distingués
quant au degré de liquidité de marché : la largeur de I’écart (ou fourchette) entre
cours acheteur et cours vendeur, la profondeur du marché? et la résilience du
marché. La seconde, en revanche, se réfere a la liquidité nécessaire pour honorer
les demandes de retrait a court terme des contreparties ou pour couvrir leurs
opérations (Valla et al., 2006).

En effet, les conséquences indirectes de la crise sur le secteur bancaire ont
conduit les Autorités des institutions financieres internationales a entreprendre
des mesures pour se prémunir et de faire face aux éventuelles perturbations. C’est
dans ce contexte que le risque de liquidité a été pris en compte dans le dispositif
macroprudentiel du Bale IIT?, a travers de nouvelles exigences de liquidité. Le comité
de Bale III souligne, en outre, que les banques secondaires doivent disposer suffi-
samment de liquidité pour se protéger contre les petits chocs résultant des tensions
financieres et économiques. C’est sous cet angle que la liquidité bancaire est vue
au regard de plusieurs chercheurs comme un élément crucial pour une meilleure
stabilité financiere d’une institution. Elle s’apercoit, des lors, comme un ensemble
d’actifs détenus par les banques et pouvant servir de reglement entre celles-ci et
I'extérieur : reglements interbancaires, reglements avec le trésor, opérations sur
devises.

Fondées sur les critiques de la répression financiére de McKinnon (1973) et
Shaw (1973), les politiques de libéralisation orientaient leurs réflexions vers une
efficacité des marchés concurrentiels dans la rémunération et la mobilisation de
I’épargne, dans la sélection et le financement de plans d’investissements. Cepen-
dant, cette libéralisation optée, autour des années 80 par les pays de I'Union
Economique et Monétaire Ouest Africain (UEMOA), propose que la politique
monétaire soit basée sur des instruments de contrdle indirect susceptibles d’amé-
liorer la rémunération des dépots des clients aupres des banques et institutions de

? La profondeur du marché est la capacité de réaliser des transactions de volume important sans
impact significatif sur les cours. Plus le marché permet la réalisation d’une telle caractéristique plus
il sera profond.

* Bale III constitue la troisieme série d’accords établis par le Comité de Bale, apres ceux dits
de Bile I et de Bale II. Ces accords ont été pris en réponse a la crise des subprimes qui a pointé la
fragilité des banques.
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crédits. En effet, cette pratique s’est traduite par un accroissement de 1’épargne
devenant de plus en plus attractive pour les agents économiques dans la gestion
de leur portefeuille.

Les analyses récentes font ressortir que le systtme bancaire de I'Union est
passé d’une situation de surliquidité globale a celle de tension sur la liquidité. Ce
phénomene s’est manifesté par un volume accru de demande de refinancement
des banques sur le marché interbancaire et aupres de la Banque Centrale. En
effet, depuis septembre 2017 et jusqu’a I’avenement de la crise sanitaire de 2019,
les pressions sur la liquidité ont fait grimper le taux du marché interbancaire et
ont maintenu le taux moyen de refinancement au plafond du corridor fixé par la
BCEAO (FM]I, 2017). De méme, du 24 décembre 2007 au 30 décembre 2019, les
demandes de refinancement aupres des guichets de la Banque Centrale sont passées
de 77,56 milliards de FCFA pour s’établir a 4610,96 milliards, soit un accroisse-
ment de 58,45%. Sur la méme période, le volume des transactions sur le marché
interbancaire s’est raffermi de 30,64% (statistiques BCEAO).

Toutefois, avec I’avenement de la pandémie de COVID-19, les conditions de la
liquidité des banques commerciales de I’Union se sont nettement assouplies, en
lien avec I’adoption, par la BCEAO, d’un systeme d’allocation complete a taux fixe
(actf) illimitée et la baisse de 50 points de base du taux directeur en juin 2020. En
effet, d’apres les statistiques monétaires de la BCEAO, le taux marginal moyen des
adjudications hebdomadaires est passé de 3,21% en 2020 pour s’ établir a 2,25% en
2019, soit une baisse 96,27 points de base. Dans le méme sillage, le taux d’intérét
moyen pondéré des appels d’offres a une semaine est ressorti de 2,35% en 2020, soit
un recul de 116,6 points de base par rapport a sa réalisation en 2019. Ces différents
ajustements de politique monétaire ont, cependant, engendré des répercussions
sur le marché interbancaire, faisant porter le taux d’intérét a une semaine a 3,48%
en 2020, contre 4,5% en un an plutot, traduisant ainsi une hausse du volume des
transactions sur ce marché.

En outre, plusieurs économies en développement sont caractérisées par une
situation persistante d’exces de liquidité non pas pour des raisons de précautions,
mais plutot de fagon involontaire, dues a un faible niveau de développement des
marchés financiers et a un haut degré d’aversion au risque. Ainsi, au cours des
années récentes, le secteur bancaire de 'UEMOA est marqué par un niveau de
liquidité tres élevé, malgré son faible niveau de développement (Doumbia, 2009).
Ces exces soulevent des précautions quant a la rentabilité des banques, a la pression
inflationniste, mais aussi au mécanisme de transmission de la politique monétaire
et son efficacité.

Par ailleurs, des investigations théoriques de Diamond et Rajan (2000, 2001)
stipulent que les banques ayant un faible ratio de capital peuvent créer moins de
liquidité. D’autres auteurs soutiennent que les banques disposant de ratios de
capital plus élevés peuvent créer la liquidité parce que le capital leur donne une
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plus grande capacité a absorber les risques associés. C’est dans cette optique que
les théories basées sur ’hypothese de la fragilité financiere et celles basées sur
I"absorption des risques ont été avancées. Ces théories produisent des prédictions
opposées sur le lien entre capital et création de liquidité. La premiere est basée sur
I’hypothese selon laquelle qu’un capital plus élevé réduit la création de liquidité.
Elle fait référence au fait qu'une banque, caractérisée par un niveau de capital
fragile, stimule cette derniere a créer plus de liquidités. Les adeptes de cette théo-
rie prennent en compte la mission des banques, consistant a controler, au nom
de leurs déposants, le comportement de leurs emprunteurs (Diamond & Rajan
2001). La seconde soutient que I’augmentation du capital améliore la capacité
des banques a créer plus de liquidité. En effet, cette idée fait référence aux deux
volets de la littérature économique. Le premier volet comprend des articles qui
soutiennent que la création de liquidités expose les banques commerciales aux
risques. Ce volet est porté par des auteurs tels que Allen et Santomero (1998) et
Allen et Gale (2004). Le deuxieme volet est basé sur des études qui stipulent que
le capital bancaire absorbe le risque et accroit la capacité a supporter le risque que
les banques peuvent encourir (Bhattacharya & Thakor, 1993 ; Coval & Thakor,
2005 ; Repullo, 2004 ; Von Thadden, 2004). La combinaison de ces deux théories
donne la prédiction que des ratios de fonds propres plus élevés pourraient per-
mettre aux banques de créer plus de liquidités en investissant davantage dans des
actifs plus risqués, mais de fortes rentabilités.

Une troisieme théorie suggere un mécanisme par lequel la causalité va de la
création de liquidité vers la capitalisation. En effet, plus les banques créent des
liquidités, plus elles risquent de ne pas pouvoir faire face a leurs obligations. Des
lors, elles deviennent plus enclines a augmenter le ratio de leurs fonds propres
(Matz & Neu, 2007).

Du point de vue empirique, plusieurs facteurs externes et internes aux banques
ont été identifiés dans la littérature économique. En effet, certains auteurs ont
trouvé une relation positive entre la liquidité bancaire et le PIB (Alper et al., 2012 ;
Chagwiza, 2014 ; Moussa, 2015). D’autres, au contraire, ont révélé I’existence
d’une relation négative (El-Chaarani, 2019 ; Mekonnen, 2021). Tout comme le
PIB, I'inflation a été présentée comme I'un des principaux facteurs de la liquidité
bancaire. Cependant, des résultats mitigés ont été trouvés. Les uns trouvent une
influence positive (Horvath et al., 2014 ; Tseganesh, 2012) et d’autres prouvent le
contraire (Bhati et al., 2019 ; Moussa, 2015). Pour le cas des facteurs spécifiques aux
banques, la taille des banques a été I’élément le plus documenté. Ainsi, Chagwiza,
(2014) et El Khoury (2015) ont soutenu que les petites banques détiennent des
ratios de liquidité plus faibles, en lien avec leurs actions accrues dans des activités
d’intermédiation et de transformation. Pour ce qui est de Ieffet du taux du marché
interbancaire et du taux du marché monétaire sur la liquidité bancaire, il n’existe
pas suffisamment de preuves empiriques.
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Ainsi a travers ces différentes analyses, nous posons la question suivante : Quels
sont les facteurs explicatifs de la liquidité bancaire au sein de 'UEMOA ?

L’intérét de la présente étude est double. Premierement, elle contribue a la lit-
térature existante, en évaluant I’effet du taux interbancaire et du taux du marché
monétaire sur la liquidité des banques commerciales. En effet, cela se justifie par
le fait que plusieurs documents conceptuels s’articulaient autour de la création
de la liquidité bancaire (Bryant, 1980 ; Diamond & Dybvig, 1983 ; Holmstrom &
Tirole, 1998 ; Kashyap et al., 2002) et ne s’intéressaient pas sur les éléments qui
sous-tendaient celle-ci. Deuxiémement, une approche basée sur le modele ARDL,
par le biais de ’estimateur PMG (Pool Mean Group) et DFE (Dynamic Fixed
Effects), est adoptée pour mieux capter la dynamique a court et a long terme entre
les ratios de liquidité et les variables mises en évidence.

L’objectif de ce document de recherche s’inscrit dans une dynamique d’iden-
tifier les déterminants de la liquidité bancaires dans 'UEMOA, sachant que de
nombreuses institutions financieres ont été confrontées a des difficultés/défaillances
mémes si elles étaient rentables en raison de la mauvaise gestion de la liquidité. Pour
ce faire, le modele ARDL (Autoregressive Distributed Lag), basé sur les estimateurs
tels que le PMG et le DFE, est utilisé. L’échantillon de travail est composé de huit
pays de 'UEMOA sur un panel de 84 banques sur une période allant de 2006 a 2020.

L’article est structuré de la facon suivante. La section 1 est consacrée a la pré-
sentation de la revue de la littérature. A la suite de cette section, sera présentée, a la
section 2, ’analyse de I’évolution récente des indicateurs de la liquidité bancaire de
I"UEMOA. La section 3 est dédiée a la présentation de I’approche méthodologique.
L’interprétation des résultats obtenus sera discutée dans la section 4. La conclusion
et les implications de politiques économiques boucleront cette étude.

1. Revue de la littérature

Plusieurs recherches ont été menées avec soin pour déterminer les facteurs expli-
catifs de la liquidité des banques commerciales. Cependant, en ce qui concerne
les études empiriques, Diamant et Dybvig (1983) furent les premiers a fournir des
preuves sur I'importance du role de la banque dans la création de liquidité. En effet,
selon eux, le niveau optimal de liquidité est fortement lié a des opérations ban-
caires efficaces. Ainsi, I’analyse empirique des déterminants de la liquidité bancaire
est appréhendée sous I’angle de deux types de facteurs : facteurs spécifiques aux
banques (internes) et les facteurs macroéconomiques (externes). Pour le cas des
facteurs externes, le PIB et le taux d’inflation seront examinés. Pour les facteurs
internes aux banques, la taille de la banque, le taux du marché monétaire et le taux
interbancaire seront revisités.
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L’eftet du PIB sur la liquidité bancaire reste toujours ambigu au sein de la litté-
rature économique. En effet, selon Aspachs et al. (2005), les banques britanniques,
sur la période allant de 1985 a 2003, semblaient détenir de plus petites quantités de
liquidités lorsque le PIB augmentait et vice versa. Plusieurs chercheurs soutiennent
qu’en période de reprise économique, les banques préferent détenir plus de liqui-
dité, en lien avec le faible degré de confiance qu’elles insinuaient notamment dans
la capacité de remboursement des clients en période de ralentissement (Alper et
al., 2012 ; Chagwiza, 2014 ; Moussa, 2015). Les mémes conclusions avaient été
confirmées par des études antérieures de Bunda et Desquilbet (2008) ainsi que celles
de Lee et al. (2013). De méme, Sheefeni et Nyambe (2016), a partir du modele de
correction d’erreur sur des données trimestrielles allant de 2001 2 2014, ont révélé
que le produit intérieur brut réel est le principal déterminant de la liquidité des
banques commerciales en Namibie.

En revanche, Valla et al. (2006) ont soutenu I’existence d’une relation négative
entre le taux de croissance du PIB et la liquidité bancaire. En examinant les détermi-
nants macroéconomiques de 40 banques commerciales dans six (6) pays d’Europe
du Sud (Croatie, Grece, Italie, Portugal et Chypre) de 2005 a 2011, Trenca et al.
(2015) ont révélé un impact négatif et significatif sur la liquidité bancaire. Le méme
résultat a été confirmé par des études antérieurs (Aspachs et al., 2005 ; Valla et al.,
2006 ; Vodova, 2011). El-Chaarani (2019), sur un panel de 183 banques, a révélé une
relation positive. A partir des estimations par la Méthode des Moments Généralisés
(GMM), Mekonnen (2021) a trouvé un effet négatif et statistiquement significatif
du produit intérieur brut sur la liquidité bancaire en Ethiopie.

A partir d’une analyse sur les banques tunisiennes, Moussa (2015), en utilisant
un panel dynamique, a révélé 'existence d’une relation négative et significative
entre les variations du niveau de I'inflation et la liquidité bancaire. Récemment,
a partir d’'un modele de régression de données de panel a effets aléatoires, Bhati
et al. (2019) ont confirmé le méme résultat. En revanche, des auteurs tels que
Tseganesh (2012) et Horvath et al. (2014) ont soutenu I’existence d’une relation
décroissante entre I'inflation et la liquidité bancaire.

Par ailleurs, d’autres études ont montré I’existence d’une relation croissante
entre la taille de la banque et son niveau de liquidité. Les petites banques mettent
davantage I’accent sur les activités d’intermédiation et de transformation et, par
conséquent, détiennent des ratios de liquidité plus faibles (Chagwiza, 2014 ; El
Khoury, 2015 ; Moussa, 2015 ; Laximikantham & Melese, 2015). Dans le méme
ordre d’idées, Shen et al. (2009) considerent la taille des banques comme I’'un des
principaux déterminants du risque de liquidité bancaire. Ils suggerent que la taille
de la banque, mesurée par son actif total, contribue a améliorer de fagon significa-
tive le niveau des liquidités. Cette derniere a un effet sur la capacité de la banque
a mobiliser des fonds de différentes sources de pouvoir ainsi supporter les cotts
qui y sont associés. Récemment, sur un échantillon de 183 banques de huit pays
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différents au Moyen-Orient, El-Chaarani (2019), en utilisant le modele linéaire
général, a révélé la qualité des actifs et la taille des banques ont des impacts signi-
ficatifs sur la liquidité bancaire. Ce résultat conforte la these de Toh et al. (2015).
En effet, selon ce dernier, les petites banques créent plus de liquidité, en raison des
avantages comparatifs des technologies de prét dont elles disposent.

L’effet de la politique monétaire sur la création de la liquidité bancaire a attiré
Iattention de plusieurs chercheurs. Ainsi, selon Bernanke et Blinder (1992), les ajus-
tements de la politique monétaire modifient I’offre de crédit en altérant I’acces des
banques aux fonds prétables. Dans le méme ordre d’idées, ils soutiennent qu’une
politique monétaire expansionniste devrait améliorer la création de la liquidité, en
augmentant les dépots et les préts. En outre, des taux d’intérét plus bas pourraient
augmenter la valeur nette des banques, ce a quoi elles réagissent en accordant
plus de préts (Kane, 1989). En utilisant un modele généralisé a effet fixe sur un
ensemble de données de panel déséquilibré de toutes les banques islamiques opé-
rant dans les pays de 'OCI (Organisation de la Coopération Islamique), Al-Harbi
(2020) a montré que le taux du marché monétaire exerce une influence négative et
statistiquement significative sur la liquidité bancaire. En revanche, Dang et Dang
(2021) ont révélé que les banques caractérisées par une petite taille et disposant
des liquidités plus élevées ont tendance a créer plus de liquidité dans le cadre d’une
politique monétaire expansionniste. Ils soutiennent, en outre, qu'une diminution
d’un point de pourcentage des taux de prét produit un impact de 3,75 a 4,8 points
de pourcentage sur les taux d’intérét.

2. Environnement du systeme financier de T'UEMOA

Le systeme financier est complexe et inclut plusieurs acteurs, en particulier les
banques, les compagnies d’assurances, les fonds collectifs d’investissement et les
sociétés financieres. Il joue un role important dans la dynamique de la liquidité
bancaire a travers les échanges interbancaires entre les banques pour le besoin de
refinancement des banques entre elles-mémes ou avec la banque centrale.

En début de la décennie 1990, suite a la faillite généralisée de plusieurs insti-
tutions de crédit de 'UEMOA, des réformes axées sur la libération financiere et
la restructuration du secteur bancaire ont été mises en ceuvre. Ainsi, au cours de
ces dernieres années, ces réformes ont accru considérablement le nombre d’unité
bancaire au sein de I’Union. En effet, le réseau bancaire de I'Union a augmenté de
deux unités par rapport a fin décembre 2020, pour s’établir a 133 banques a fin
décembre 2022 (tableau 1). Cependant, une part non négligeable des banques et
établissements de crédit est localisée en Cote d’Ivoire et au Sénégal. Les encours de
crédits réalisés par les banques sont largement orientés vers les grandes entreprises
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pour des périodes de courtes durées. Une des caractéristiques fondamentales dans
le fonctionnement du systeme bancaire de I’Union est que la plupart des banques
injectent une quantité suffisante de liquidité pour acquérir des titres publics dans
le marché régional. Par ailleurs, le secteur bancaire est caractérisé par un faible
degré concurrentiel et présente une forte concentration, mais néanmoins reste
tres liquide.

Tableau 1. Nombre de banques dans I’Union

Pays Nombre de banques dans I’Union
2020 2021 2022
Bénin 14 14 14
Burkina 15 15 16
Cote d’Ivoire 29 28 28
Guinée-Bissau 5 6 6
Mali 14 14 14
Niger 14 14 14
Sénégal 26 27 27
Togo 14 14 14
Total UEMOA 131 132 133

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

2.1. Mesure de la liquidité bancaire de ’'Union

Dans le cadre de la présente étude, deux ratios de liquidité bancaire sont calculés.
Le premier ratio mesure la part des préts dans le total des actifs. Il indique quel
pourcentage des actifs de la banque est 1ié a des préts non liquides. Ainsi, la valeur
du ratio est élevée, moins la banque est liquidité. Le second ratio est obtenu en
faisant le rapport du total des préts sur le total des dépots.

Total des préts

Ratio de liquidité (L,) = 1
1 iquidité (Z,) Total actif W
Ratio de liquidité (L,) = Total des préts (2)
Total des dépots

L’utilisation de ces deux ratios comme mesure de liquidité bancaire s’appuie
sur les travaux de Vodova (2011), Chagwiza (2014), Moussa (2015), Hassan et al.
(2015). Cependant, sur un panel de 84 banques en exercice dans I'Union, il est
calculé chacun des ratios susmentionnés sur une période allant de 2006 a 2020. 11
ressort de la figure 1 que les deux ratios suivent la méme tendance. Toutefois, le
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Figure 1. Evolution des ratios de liquidité bancaire de ’'UEMOA

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

ratio de liquidité RL1 (total préts/total actif ) se situe en dessous du ratio de liquidité
RL2 (total dépots/total préts).

2.2. Dynamique du marché interbancaire de "'UEMOA

Le marché monétaire est le secteur du marché financier sur lequel se négocient les
actifs et les dettes de court terme, habituellement jusqu’a une durée d’un an. Dans
la zone UEMOA, le marché monétaire a été mis en place en 1975, suite aux réformes
entreprises par les autorités en 1973. L’objectif était d’encourager I’épargne, en
favorisant un environnement propice pour la fluidité de la liquidité bancaire au sein
deI’Union. Il visait, par ailleurs, a redynamiser le marché interbancaire a travers le
recyclage intégral des ressources et a limiter I'intervention de la Banque Centrale
pour pallier éventuellement les pressions inflationnistes. Le bon fonctionnement
du marché monétaire est tres important pour la mise en ceuvre d’une politique
monétaire efficace. Cependant, il est composé d’un marché interbancaire et d’un
marché des titres de créances négociables.

L’évolution du volume des transactions sur le marché interbancaire de la zone
UEMOA est caractérisée par des épisodes de repli et de rebond au cours de ces der-
nieres années. En effet, entre 2000 et 2010, le volume des emprunts interbancaires
était relativement faible, comparativement a la derniere décennie ol un accrois-
sement considérable est enregistré. En outre, depuis 2007, afin de redynamiser le
marché monétaire et donner plus de place le marché interbancaire dans le bon
fonctionnement du marché financier de I'Union, de nouvelles mesures axées sur
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la gestion de la liquidité ont été instaurées. C’est dans ce contexte que la Banque
Centrale des Etas de I’Afrique de ’Ouest (BCEAO) s’est intervenue pour assurer
le pilotage des taux interbancaires via les opérations d’injection et de reprise heb-
domadaire de liquidité.

La figure 2 montre une certaine déconnexion entre I’évolution du taux inter-
bancaire et le volume des emprunts interbancaires de 2000 a 2010. Entre 2013 et
2020, une relation croissante entre le taux d’intérét interbancaire et le volume des
emprunts interbancaires est observée. En effet, en 2020, le taux interbancaire est
ressorti a 5,96%, contre une réalisation de 4,48% en 2019, soit une hausse de 1,48
point de pourcentage. Dans le méme sillage, d’apres les statistiques monétaires
de la BCEAO, les emprunts interbancaires sont évalués a hauteur de 8475920,8
FCFA en 2020, contre une réalisation de 6935954,6 FCFA, soit un accroissement
de 112,2%. Ces résultats stipulent que la hausse du taux d’intérét incite davantage
les banques a intervenir sur le marché interbancaire pour tirer plus de profit.
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Figure 2. Evolution des emprunts interbancaires et de trésorerie des banques de
P'UEMOA

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

Par ailleurs, nous avons constaté que I’ajustement des instruments de la politique
monétaire, a la hausse ou a la baisse, agit sur la liquidité des banques commerciales.
En effet, la hausse du taux du marché monétaire et du taux du guichet du prét mar-
ginal, observée en 2016, a engendré le raffermissement des ratios de liquidité un an
apres (figure 3). De plus, la baisse des taux directeurs de la BCEAQ, en 2020, pour
atténuer les effets de la pandémie de COVID-19 et soutenir les secteurs d’activité
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Figure 3. Ratios de liquidité bancaire et taux d’intéret du marché monétaire

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

économique de I’Union, est caractérisée par une baisse des ratios de liquidités.
Cette situation est appréhendée a travers une hausse de la liquidité des banques
secondaires. Ces analyses laissent entendre, avant toute vérification empirique,
I’existence d’une relation croissante entre les taux d’intérét et le niveau de liquidité
des banques.

La principale caractéristique de ce marché est que la plus parts des préts se font
al’intérieur d’un méme groupe bancaire (BNP Paribas, Société Générale, Ecobank,
etc.) pour éviter tout risque de contrepartie. Toutefois, le refinancement entre les
banques commerciales peut constituer un obstacle au développement du marché
interbancaire, notamment a travers I’exposition aux risques d’intérét et de liquidité
au sein du systeme bancaire.

3. Méthodologie

Au regard de plusieurs insuffisances dont souffrent les modeles de panel standard,
tels que les moindres carrés regroupés, les effets fixes et les effets aléatoires, dans
ce présent papier, le modele de panel dynamique est adopté. En effet, selon Loayza
et Ranciere (2004), les estimateurs de panel statiques ne renseignent pas sur les
relations a court et a long terme. De plus, d’autres auteurs soutiennent que ces
estimateurs supposent une certaine homogénéité des parametres de la variable
dépendante retardée ; ce qui pourrait conduire a des estimations biaisées.

A la suite de ces analyses, 'estimateur GMM en diftérence premiere (Arellano
& Bond, 1991) et celui de GMM en systéme (Arellano & Bover, 1995 ; Blundell &
Bond, 1998) ont été proposés. Cependant, d’apres Arcand et al. (2015), I'utilisa-
tion de GMM peut conduire a des résultats fallacieux dans le cas ou la dimension
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individuelle est inférieure a la dimension temporelle. De plus, le GMM ne tient
compte que de la dynamique de court terme sans donner de renseignement sur le
comportement des variables a long terme.

Ainsi, compte tenu des limites relatives aux estimateurs susmentionnés, dans le
cadre de la présente étude, le PMG (Pool Mean Group) et le DFE (Dynamic Fixed
Effects) seront utilisés. En effet, ces deux estimateurs prennent en compte I’équilibre
a long terme ainsi que I'hétérogénéité du processus d’ajustement dynamique. Ils
sont calculés a partir de ’estimateur du maximum de vraisemblance.

Sion considere la variable dépendante Y, et la variable indépendante X, (vecteur
des variables explicatives), on aura :

- les modeles autorégressifs (AR) : ces modeles sont caractérisés par le vecteur X,
des variables explicatives et la variable dépendante (Y)), décalée de ses valeurs
passées. De facon implicite, ils se présentent sous la forme suivante :

Y=fX,Y,)

- les modeles a retards échelonnés ou Distributed Lag (DL) sont des modeles
dynamiques qui ont pour variables explicatives X, et ses valeurs décalées. Ils se
présentent comme suit :

Yt =f(Xt, Yt—q)

- les modeles autorégressifs a retards échelonnés (ARDL) fusionnent les carac-
téristiques des deux précédents. Ainsi, on y trouve les variables explicatives
(X)), la variable dépendante décalée (YFP) et les valeurs passées de la variable
indépendante (thq). Ils ont la forme générale suivante :

Y,=f(X,Y,,Y,)

Basé sur le modele de Pesaran et al. (1999), Loayza et Ranciere (2004) ont incor-
poré la régression dynamique en panel hétérogene dans le modele de correction
d’erreur, en utilisant la technique d’estimation ARDL (p, g). De facon explicite, le
modele ARDL se présente comme suit :

i a! . .
MY = 20+ 280K, + o ()= (B +B(X,, ) +e,
j=0

j=1

(y)it = ﬁ(l) +ﬁixit TR, ou Hie ~1(0)

Dans le cadre de la présente étude, y désigne la variable dépendante (ratio de
liquidité RL1 ou ratio de liquidité RL2), X est le vecteur des variables indépen-
dantes (taux de croissance du PIB, le taux d’inflation, le taux du marché interban-
caire, le taux marché monétaire et la taille de la banque), y et 0 représentent les
coefficients de court terme des variables dépendantes et indépendantes retardées
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respectivement, f3 est le vecteur des coefficients a long terme et ¢ désigne le coef-
ficient d’ajustement de I’équilibre a long terme.

Le choix du modele ARDL résulte du fait de ’existence d’une relation de coin-
tégration entre les séries a long terme. De plus, il est plus approprié d’utiliser ce
modele dans la mesure ot les variables n’ont pas le méme ordre d’intégration. En
outre, ’estimateur PMG possede la puissance d’estimation suivant I’hypothese
d’homogénéité a long terme des individus dans les données de panel. Il tient compte
également des différences sur le court terme. Le modele ARDL, estimé a partir de
ces deux estimateurs (PMG et DFE), malgré la présence possible d’endogénéité,
fournit des parametres cohérents (Pesaran et al., 1999).

3.1. Source et analyses descriptives des données

L’échantillon de travail couvre 84 banques en exercice dans les huit pays de I'UE-
MOA. Les séries sont tirées a partir de la base de données économique et financiere
de la Banque Centrale des Etats de ’Afrique de I'Ouest (BCEAQ) sur une période
allant de 2006 a 2020.

Cependant, I’analyse descriptive (tableau 2) révele que la moyenne du ratio de
liquidité bancaire RL1 correspond a 0,527, alors que celle du ratio de liquidité RL2
est estimée a 0,768. Les valeurs minimales et maximales peuvent nous permettre de
détecter I’existence d’éventuels points aberrants. Cependant, la valeur maximale
du RL1 est de 0,634 contre une valeur minimale de 0,269. Pour le ratio de liquidité
RL2, sa valeur maximale est évaluée a 0,768 contre une valeur minimale de 0,471
avec un écart type de 0,102.

Tableau 2. Statistiques descriptives

Variables Moyenne Ecart-type Minimum Maximum
Ratio de liquidité RL1 0,527 0,068 0,269 0,634
Ratio de liquidité RL2 0,768 0,1025 0,471 1,074
Taux de croissance du PIB 4,608 2,535 -5,370 10,760
Taux d’inflation 1,824 2,572 -3,233 11,305
Taux du marché interbancaire 4,280 0,701 3,227 5,964
Taux du marché monétaire 3,234 0,481 2,295 3,966
Taille de la banque 14,085 1,222 10,279 16,473

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

3.2. Tests de stationnarité des variables

Avant de procéder a la vérification de la relation entre la liquidité bancaire et ses
principaux déterminants, il demeure nécessaire de déterminer I’ordre d’intégration
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des variables. Cependant, une littérature tres abondante s’est intéressée a I’étude
des stationnarités des variables en données de panel. Ainsi, les tests de Levin et Lin
(1992) ainsi que ceux de Im et al. (2003) et Pesaran et al. (1997) sont le plus cou-
ramment utilisés. Le premier test, basé sous I’hypothese d’interception spécifique
a ’entité et aux tendances temporelles, introduit différents tests de racine unitaire
a partir de différentes spécifications. Le second, quant a lui, est basé sur la moyenne
des statistiques individuelles de Dickey-Fuller et tient compte de I’hétérogénéité
a la fois en termes d’interception et de pente pour les unités.

Tableau 3. Tests de stationnarité des variables

i Im-Pesaran-Shin
Variables - — - -
En niveau En premiere Intégration
Ratio de liquidité (RL1) 0,057 0,000 1(1)
Ratio de Liquidité (RL2) 0,111 0,000 1(1)
Taille de la banque 0,034 1(0)
Taux de croissance du PIB 0,000 1(0)
Taux d’inflation 0,000 1(0)
Taux du marché interbancaire 0,929 0,000 1(1)
Taux du marché monétaire 0,724 0,000 1(1)

Source : calcul de I’auteur, base de données BCEAO.

Apres avoir effectué les tests de stationnarité (tableau 3), les résultats montrent
que le taux de croissance du PIB, la taille de la banque et le taux d’inflation sont
stationnaires en niveau ; donc intégré d’ordre 0. En revanche, le ratio de liquidité
(RL1), le ratio de liquidité (RL2), le taux du marché interbancaire et le taux du
marché monétaire sont stationnaires en diftérence premiere.

3.3. Tests de cointégration

Apres avoir effectué les tests de stationnarité sur les variables, nous allons vérifier la
présence de cointégration entre celles-ci. Cependant, la littérature économétrique
a identifié un certain nombre de test de cointégration sur des données de panel,
a savoir le test de Kao (1999), le test de Pédroni (2004) et le test de Westerlund
(2007). Ces tests constituent, en outre, un prolongement des tests d’Engel et
Granger (1987), Fisher (1932) et Maddala et Wu (1999). Cependant, les tests de
Kao et Pédroni sont plus souvent utilisés pour effectuer des tests de cointégration.
Néanmoins, le test de Pédroni tient compte de ’hétérogénéité, en utilisant des
coefficients spécifiques qui varient selon I’échantillon. Contrairement a Pédroni
(2004), Kao (1999) suppose une homogénéité des vecteurs de cointégration entre
les variables.
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Tableau 4. Résultats des tests de cointégration

| Statistic | p-value
Test de cointégration de Kao
Modified Dickey-Fuller ¢ -3,922 0,000
Dickey-Fuller ¢ -4,641 0,000
Augmented Dickey-Fuller ¢ -2,905 0,001
Unadjusted modified Dickey -4,583 0,000
Unadjusted Dickey-Fuller ¢ -4,.816 0,000
Test de cointégration de Pédroni
Modified Phillips-Perron ¢ 3,353 0,000
Phillips-Perron ¢ -1,750 0,040
Augmented Dickey-Fuller ¢ -2,903 0,001

Source : calcul de ’auteur, base de données BCEAO.

Le test de cointégration de Pédroni est constitué de trois statistiques. Cependant,
les résultats obtenus (tableau 4) rejettent I’hypothese nulle d’absence de cointé-
gration a long terme. Au total, le test de Pédroni révele I’existence d’une relation
significative, a long terme, entre les ratios de liquidité bancaire et ses déterminants
sur I’ensemble des pays. Le méme résultat est confirmé par le test de Kao.

3.4. Choix de I’estimateur

Pour choisir le meilleur estimateur parmi les deux mis évidence, le test de Hausman
a été effectué. Les résultats obtenus sont établis en annexe (cf. annexe 1).

Le test de Hausman montre que la probabilité obtenue est supérieure au seuil
de 5%. Ainsi, ’hypothese nulle de la restriction des regresseurs, a long terme, est
rejetée. En définitive, ce résultat nous permet de conclure que I’estimateur PMG
est meilleur que celui du DFE pour identifier les déterminants du ratio de liquidité
RL1. Les mémes observations sont confirmées pour le cas du ratio de liquidité RL2.

4. Interprétations des résultats obtenus

4.1. Déterminants de la liquidité bancaire RL1

Les résultats, obtenus a partir des estimateurs PMG et DFE, sont établis dans le
tableau 5. En effet, ces deux estimateurs permettent d’appréhender la dynamique
a court et a long terme entre les ratios de liquidité bancaire et ses principaux
déterminants. Le non recours a I’estimateur Mean Group (MG) s’explique par le
fait que ce dernier est assez sensible aux valeurs aberrantes et aux permutations
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de petits modeles (Favara, 2003). De plus, il demeure plus efficace dans le cas ou
la dimension individuelle est importante.

Tableau 5. Résultats des estimations

Pooled Mean Group | Dynamic Fixed Effects
Ratio de liquidité bancaire (RL2) Regression (PMG) Regression (DFE)
Coef. Coef.
Relation a long terme
Taux de croissance du PIB 0,0012 -0,004
(0,003) (0,007)
Taux du marché interbancaire -0,074 *** -0,089*
(0,021) (0,047)
Taux du marché monétaire 0,132%** 0,122*
(0,043) (0,074)
Taille de la banque 0,024** 0,055*
(0,014) (0,032)
Taux d’inflation -0,003 -0,010
(0,005) (0,008)
Relation a court terme
Coeflicient du correction d’erreur —0,624*** -0,654***
(0,129) (0,094)
Taux de croissance du PIB -0,003 -0,002
(0,004) (0,003)
Taux du marché interbancaire 0,044*** 0,043
(0,013) (0,032)
Taux du marché monétaire -0,032* —-0,030**
(0,035) (0,048)
Taille de la banque 0,054 0,005
(0,207) (0,025)
Taux d’inflation 0,002 0,002
(0,005) (0,003)
_cons 0,190 -0,001
(0,061) (0,298)

Source : calcul de I'auteur, base de données BCEAO.

Along terme, les résultats obtenus par I’estimateur PMG montrent que le taux
du marché monétaire et la taille de la banque impactent positivement et significa-
tivement la liquidité bancaire. En effet, une hausse d’une unité du taux du marché
monétaire et de la taille de la banque, toute choses égales par ailleurs, engendre
respectivement un accroissement de 13,2% et de 2,4% de la liquidité des banques.
Ces résultats rejoignent les conclusions de El Khoury (2015) et de Moussa (2015).
Plus la taille de la banque est grande, plus la liquidité I’est également. En revanche,



124 Abdarahmane TALL, Birahim Bouna NIANG

il est constaté une relation négative et significative entre le taux du marché inter-
bancaire et le ratio de liquidité bancaire. En effet, 'augmentation d’une unité de ce
taux entrainerait une diminution de 7,4% de la liquidité bancaire. En outre, I'effet
du taux de croissance du PIB et du taux d’inflation est ressorti non significatif. La
valeur estimée du coeflicient du terme de correction d’erreur est de -0,62. Elle
renseigne, en effet, sur la vitesse du processus d’ajustement a I’équilibre de long
terme, suite a un choc a court terme. A court terme, contrairement aux effets a
long terme, le taux interbancaire exerce une influence positive et significative sur
la liquidité bancaire. Des résultats similaires sont observés pour le cas du taux du
marché monétaire. Quant a la taille de la banque, son effet demeure positif, mais
reste néanmoins non significatif.

Along terme, comme dans le cas du PMG, toutes les variables (taux du marché
interbancaire, taux du marché monétaire et la taille de la banque) ont les mémes
effets sur la liquidité bancaire, a I’exception du taux de croissance du PIB, dont le
coeflicient estimé est négatif et non significatif. Il ressort des estimations que les
coefficients, obtenus par I’estimateur DFE, sont plus ou moins proches de ceux
obtenus par le PMG. Toutefois, des restrictions sur les coefficients et les variances
d’erreur égales dans tous les pays sont imposées a long terme ; ce qui limite le
coefficient de rendement a court terme.

A court terme, la valeur du coefficient du terme de correction d’erreur est éva-
luée a -0,65. Ce qui veut dire un écart par rapport a long terme, suite a un choc de
court terme, est corrigé d’environ 65% un an apres. Le taux du marché monétaire
impacte négativement et significativement la liquidité bancaire alors que Ieftet du
taux du marché interbancaire reste positif et non significatif.

4.2. Déterminants de la liquidité bancaire (RL2)

Les résultats obtenus des deux estimateurs sont établis dans le tableau 6. Les facteurs
explicatifs sont déterminés aussi bien a court et a long terme.

Les résultats, obtenus a partir de 'estimateur PMG, montrent une influence
positive et statistiquement significative du taux de croissance du PIB, du taux
d’inflation et de la taille de la banque sur la liquidité bancaire (RL2) a long terme.
En effet, une amélioration d’une unité de la taille de la banque correspondrait
a un accroissement de 10,3% du ratio de liquidité. Ce résultat est conforme a celui
de El-Chaarani (2019). En revanche, un impact négatif et significatif du taux du
marché interbancaire sur le ratio de liquidité RL2 est observé. A court terme,
contrairement a long terme, toutes les variables mises en évidence ont un effet
négatif et non significatif sur le ratio de liquidité bancaire (RL2), a I’exception du
taux du marché interbancaire, ol un effet positif et significatif est repéré. En outre,
la valeur du coefficient du terme de correction d’erreur est estimée a —0,32.
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Tableau 6. Résultats obtenus par le PMG et le DFE

Pooled Mean Group | Dynamic Fixed Effects
Ratio de liquidité bancaire RL1 Regression (PMG) Regression (DFE)
Coef. Coef.
Relation a long terme
Taux de croissance du PIB 0,009* 0,018*
(0,005) (0,009)
Taux de marché interbancaire -0,095%** -0,076*
(0,027) (0,059)
Taux de marché monétaire 0,038 0,177
(0,044) (0,097)
Taille de la banque 0,104*** 0,056*
(0,026) (0,039)
Taux d’inflation 0,009** -0,009
(0,005) (0,011)
Relation a court terme
Coeflicient de correction d’erreur —-0,322** —0,298***
(0,176) (0,054)
Taux de croissance du PIB -0,001 -0,003
(0,002) (0,002)
Taux de marché interbancaire 0,005** 0,023
(0,010) (0,018)
Taux de marché monétaire -0,025 —-0,048*
(0,026) (0,027)
Taille de la banque -0,075 0,005
(0,048) (0,014)
Taux d’inflation -0,001 -0,001
(0,001) (0,002)
_cons -0,207 -0,113
(0,108) 0,(170)

Source : calcul de 'auteur, base de données BCEAO.

A long terme, les résultats obtenus a partir de I'estimateur DFE révelent une
influence positive et significative du taux de croissance économique, du taux du
marché interbancaire et de la taille de la banque sur la liquidité bancaire. Pour le
cas du taux d’inflation, un effet négatif et non significatif est observé.

La principale conclusion tirée de ces résultats est que I'effet de la taille de la
banque est ressorti positif et significatif aussi bien dans le cas du ratio de liquidité
RL1 que celui de RL2. De plus, dans les deux estimations, un impact positif et
non significatif du taux du marché monétaire, un des principaux instruments de
la politique monétaire, est noté.
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Conclusion et implications des politiques économiques

L’objectif général de cette étude consistait a identifier les principaux déterminants
de la liquidité bancaire dans les pays de 'UEMOA a partir d’'un ensemble de
données couvrant 84 banques sur une période allant de 2006 a 2020. La liquidité
bancaire constitue une variable capitale pour la viabilité de I’activité bancaire et du
systeme financier dans son ensemble. Ainsi, elle se définit comme étant I’ensemble
des actifs détenus par les banques, pouvant servir de réglements entre celles-ci et
'extérieur : transactions interbancaires, reglements avec le trésor et opérations sur
les devises. Ainsi, deux ratios de liquidité ont été définis. Le premier (RL1) corres-
pond au rapport entre le total des préts sur le total des actifs alors que le second
désigne le rapport entre le total des préts sur le total des dépots.

Par ailleurs, les tests de cointégration de Kao (1999) et de Pédroni (2004) ont
été examinés et ont révélé I’existence d’une relation a long terme entre les ratios
de liquidité bancaire et les variables explicatives.

En outre, les estimations ont révélé que la taille des banques et le taux de crois-
sance du PIB ont un effet positif et statistiquement significatif sur le ratio de liqui-
dité RL1, alors que I'impact du taux du marché interbancaire est ressorti négatif et
significatif. Toutefois, a travers les deux estimateurs (PMG et DFE), un effet positif
et non significatif du taux du marché monétaire sur le ratio de liquidité RL1 est noté.

Pour le cas des déterminants du ratio de liquidité RL2, un effet positif et signifi-
catif du taux du marché monétaire et de la taille de la banque est observé aussi bien
par I’estimateur du PMG que celui du DFE. En revanche, une influence négative et
significative du taux du marché interbancaire sur le ratio de liquidité RL2 est notée.
Ces résultats permettront aux Autorités monétaires d’avoir une meilleure vision
sur I’action de la politique monétaire, a travers un suivi adéquat sur le pilotage des
taux d’intérét afin de redynamiser le marché interbancaire de I’Union.

Ainsi, en guise d’implication de politique économique, la Banque Centrale des
Etats de ’Afrique de I’Ouest, acteur principal de la conduite de la politique moné-
taire, devrait initier des mesures incitatives pour permettre aux banques secondaires
de posséder des liquidités nécessaires. Cette mesure passera, sans doute, par le
renforcement de la réglementation du capital bancaire et par le développement du
marché financier, en accordant au marché secondaire une place plus importante.
De plus, nous plaidons pour un recours limiter des Etats aupres des banques com-
merciales pour le financement de leurs déficits.
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Annexe 1. Résultats du test de Hausman

sqrt
Ratio de liquidité (RL2) (b) (B) (b-B) (diag(Vcib—v_B))
PMG DFE Difference S.E.
Taux de croissance du PIB 0,0017428 | -0,003939 0,005682 0,149211
Taux du marché interbancaire | -0,07443 -0,08933 0,014903 0,9509803
Taux du marché monétaire 0,1322991 0,1217722 0,010527 1,913711
Total actif des banques 0,0240241 0,0552228 | -0,0311986 0,6401077
Taux d’inflation -0,003928 -0,010192 0,0062638 0,2298186
chi2(5) = (b-B)’[(V_b-V_B)~(-1)](b-B)
=0,02
Prob>chi2 = 0,999
sqrt
Ratio de liquidité RL1 (b) (B) (b-B) (diag(V(ib-v_B))
PMG DFE Difference S.E.
Taux de croissance du PIB 0,0087261 0,0067592 0,0019669 0,4788375
Taux du marché interbancaire -0,094816 -0,075254 -0,019562 2,511394
Taux du marché monétaire 0,0383936 0,119624 -0,0812304 3,998273
Total actif des banques 0,1039851 0,0208012 0,0831839 2,395475
Taux d’inflation 0,0092519 | -0,002580 0,0118324 0,4434799

=0,01
Prob>chi2 = 0,99

chi2(5) = (b-B)’[(V_b-V_B)A(-1)](b-B)

Source : calcul de I’auteur, base de données BCEAO.
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Annexe 3. Nombre de banques pris en compte dans la présente étude

Bénin
Banque Atlantique-Bénin
Banque of africa
Banque Sahélo-Saharienne pour I’Investisse-
ment et le Commerce-Bénin
Diamon Bank Bénin
Ecobank-Bénin
Orabank-Bénin
Société Générale Bénin
United Bank for Africa-Bénin
Bank Of Africa ex Banque de I’habitat du Bénin
Banque Internationale pour I'Industrie et le
Commerce de Bénin ex BIB

Burkina Faso
Banque commercial du Burkina
Banque de I’'Habitat du Burkina Faso
Internation Business Bank ex Banque de
I’Habitat du Burkina Faso
Banque pour le Commerce, I'Industrie et
I’Agriculture du Burkina Faso
Banque of Afrcia Burkina Faso
Banque Sahélo-Saharienne pour I'Investisse-
ment et le Commerce-Burkina
Ecobank Burkina
Société Générale Burkina
United Bank for Africa Burkina
Orabank Burkina ex Banque Régionale de
Solidarité
Coris Bank International
Banque Athlantique Burkina Faso
Internation Business Bank ex Banque de
I’Habitat du Burkina Faso

Mali
Banque Atlantique-Mali
Banque pour le Commerce et I'Industrie ~-Mali
Banque Commerciale du Sahel
Banque International pour le Commerce et
I'Industrie —-Mali
Banque de Développement du Mali
Banque Internationale pour le Mali
Banque Malienne de Solidarité
Banque Nationale de Développement Agricole
Bank Of Africa ex Mali
Banque Sahélo-Saharienne pour I'Investisse-
ment et le Commerce-Mali
Ecobank-Mali
Banque de I’'Habitat du Mali
Orabank Cote d’Ivoire, succursale Mali ex BRS

Niger
Banque Atlantique-Niger
Banque Commerciale du Niger
Banque Internale pour I’Afrique au Niger
Banque Islamique du Niger
Banque Of Africa-Niger
Banque Sahélo-Saharienne pour I'Investisse-
ment et le Commerce-Niger
Ecobank-Niger
Orabank-Niger
SNB

Cote d’Ivoire
Banque Atlantique Cote d’Ivoire
Bridge Bank Group Cote d’Ivoire
Banque International pour le Commerce,
I'Industrie et ’Agriculture -Cote d’Ivoire
Banque de I’Habitat-Cote d’Ivoire
Bank Of Africa-Cote d’Ivoire
Citybank-Cote d’Ivoire
Ecobank-Cote d’Ivoire
Société Générale Cote d’Ivoire
Société Ivoirienne de Banque
Standard Chartered Bank-Cote d’Ivoire
Versus Bank
Nsia Banque Cote d’Ivoir ex BIAOCIV
Banque National d’Investissement
Orabank - Cote d’Ivoire

Sénégal
Banque Atlantique-Sénégal
Banque de I’'Habitat-Sénégal
Banque Iternationala pour le commerce et
I'Indisutrie au Sénégal
Banque des Institutions Mutualistes d’Afrique
de’Ouest
Banque Islamique-Sénégal
Banque Of Africa-Sénégal
Banque Rédionale de Marchés
Banque Sahélo-Saharienne pour I'Investisse-
ment et le Commerce-Sénégal
CBAO, Attijariwafa Bank
Citibank-Sénégal
Ecobank-Sénégal
Société Générale Sénégal
United For Africa Sénégal
Orabank-Sénégal
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Guinée-Bissau Togo
Banco Da Africa Ocidental Banque Atlantique-Togo
Banco Da Uniao Banque Internationale pour I’Afrique au Togo
Ecobank-Guinée Bissau Banque Sahélo-Saharienne pour I'Investisse-
Orabank Cote d’Ivoire, Succursale de Guinée- | ment et le Commerce-Togo
Bissau International Business Bank-Togo ex BTCI
Ecobank-Togo
Société Interafricaine de Banque
Union Togolaise de Banque
Banque Togolaise de Développement

Source : BCEAO.
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