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Résumé : Le présent article vise a analyser les déterminants du risque de liquidité au sein de 62 banques
islamiques de 10 pays de la région MENA sur une période qui s’étale entre 2011 et 2019. Pour y parvenir, nous
avons eu recours a la méthode des moments généralisés (GMM) appliquée sur un panel dynamique non cylindré.
Les résultats empiriques démontrent que le risque de crédit, la marge nette d’intérét, la taille de la banque et
I’inflation impactent négativement le risque de liquidité a long terme tandis que le ratio du rendement des actifs
I’influence positivement. Nous avons aussi constaté que le ratio d’adéquation des fonds propres, ’inflation et la
taille de la banque influencent positivement le risque de liquidité a court terme, alors que ce dernier est influencé
de fagon négative par le ratio du rendement des actifs.
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1. Introduction

Depuis la crise financiére des subprimes, la gestion de la liquidité ne cesse de constituer un sujet qui
revét un intérét grandissant dans la littérature financiére. En effet, dans les institutions financiéres,
notamment les banques, la liquidité est d’une importance fondamentale pour le développement de leurs
activités étant donné que la pierre angulaire de leur modele économique est la transformation des fonds
levés auprés des déposants en crédits a accorder a leurs clients, impliquant parfois une discordance
entre 1’échéance des actifs et celle des passifs.

Ainsi, le risque de liquidité résulte d’une inadéquation entre 1’offre et la demande de fonds. La
différence entre ces derniéres est appelée « position de liquidité nette » que les banques doivent gérer
avec précaution afin de réduire leur risque de liquidité (Alzoubi, 2017). Pour y parvenir, les banques
classiques peuvent recourir a différents mécanismes et outils de gestion alors que les banques
islamiques doivent faire plus en se conformant aux restrictions imposées par les préceptes de la charia,
ce qui rend plus complexe la gestion de leur risque de liquidité. La gestion dudit risque de liquidité
constitue, sans équivoque, un défi majeur des politiques de gestion des risques au sein des banques
islamiques, d’ou I’importance de 1’analyse de ce risque et des facteurs qui peuvent I’influencer.

Par ailleurs, la banque islamique cherche & optimiser la relation liquidité-rentabilité grace a un
compromis entre la liquidité et le rendement. A cet égard, une gestion efficace de la liquidité permet de
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réduire le cott de I’intermédiation et améliore subséquemment la rentabilité bancaire. Théoriquement,
la banque devrait détenir un niveau de liquidité « suffisant » pour se prémunir contre le risque de
liquidité (Diamond et Dybvig, 1983). Or, la détermination d’un tel niveau constitue méme le socle de la
gestion du risque de liquidité bancaire et obéit a différentes contraintes d’ordre prudentiel, stratégique et
opérationnel. Par conséquent, il est essentiel d’identifier les principaux déterminants du risque de
liquidité dans les banques islamiques afin d’en améliorer la gestion. Dés lors, cet article vise a analyser
empiriquement les facteurs qui influencent le risque de liquidité inhérent aux banques islamiques sur la
période 2011-2019 en exploitant une base de données de panel relative a un échantillon composé de 62
banques islamiques de la région MENA en ayant recours a la méthode des moments généralisés
(GMM).

Ce travail de recherche est scindé en deux parties. La premiére présente une revue de la littérature
empirique relative aux déterminants du risque de liquidité dans un contexte bancaire islamique. La
seconde partie, quant a elle, expose la méthodologie de recherche adoptée ainsi qu’une discussion des
résultats obtenus.

2. Le risque de liquidité dans les banques islamiques : une revue de littérature

Selon les principes directeurs de la gestion des risques de ’[FSB (Islamic Financial Services Board),
le risque de liquidité constitue la perte potentielle qu’encourent les banques islamiques résultant de leur
incapacité de remplir leurs obligations a temps ou de financer 1’augmentation des actifs sans encourir
des pertes inacceptables. C’est ainsi que 1'une des plus grandes priorités d’une institution financiére
islamique est de maintenir une position de liquidité suffisante du fait que le risque de liquidité peut
s’avérer critique, contagieux et générateur d’autres risques bancaires. A ce titre, sa gestion est devenue
d’un intérét vital pour la stabilité de I’ensemble du systéme bancaire (Syed, 2013). Ainsi, la mauvaise
gestion des fonds et la volatilité des retraits des déposants figurent parmi les principales causes des
problémes de liquidité chez les banques islamiques ou le risque de liquidité peut se présenter sous
différentes formes : un exces de liquidité, une insuffisance d’actifs liquides permettant de couvrir les
engagements du passif ou encore un co(t élevé de mobilisation des fonds. La banque islamique doit
donc chercher une position optimale de liquidité a laquelle fait référence un adage du milieu bancaire :
« une insuffisance de liquidité peut tuer une banque rapidement, tandis qu’un excés de liquidité peut la
tuer lentement » (Armstrong et Caldwell, 2008).

En effet, I’exposition accrue des banques islamiques au risque de liquidité est principalement due
aux faiblesses structurelles caractérisant le systeme financier islamique dans lequel ces institutions
financiéres évoluent (Al-Muharrami et Hardy, 2013), car souffrant du sous-développement, voire de
I’inexistence des marchés monétaires et interbancaires islamiques (Hesse et al., 2008). Dans un tel
contexte, la liquidité des banques islamiques est tributaire de la transformation des échéances qui
revient a préter a long terme et emprunter a court terme, d’ou une exposition au risque de maturité
(Hassoune, 2003). Ce risque est accentué par une présence plus importante sur le marché des
particuliers par rapport a celui des entreprises faisant que la banque islamique dispose d’une part plus
élevée de dépots a court terme. Cette analyse a été vérifiée a travers une étude effectuée sur 17 banques
islamiques indonésiennes qui a démontré que la plupart des échéances de leurs dépbts ne dépassaient
pas un mois (Ismal, 2010). Par ailleurs, la banque islamique, de par sa nature, est confrontée a
I’interdiction par la charia des instruments de taux pouvant étre utilisés dans la gestion du risque de
liquidité. De plus, et puisque la plupart des outils et des emprunts de la Banque Centrale (préteur en
dernier ressort) ne sont pas sharia compliant, la banque islamique est souvent contrainte de conserver
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d’importants niveaux de liquidité afin de faire face aux aléas du marché (Khan et Ahmed, 2001), d’ou
le probléeme de liquidité oisive comportant un cotit d’opportunité pour la banque islamique a cause de
leur faible rendement.

La liquidité bancaire est influencée par de nombreux facteurs internes et externes, et contrairement a
la littérature conventionnelle, il existe peu d’¢tudes empiriques consacrées au risque de liquidité dans
les banques islamiques. De plus, les recherches antérieures portant sur ces derniéres se sont soldées par
des conclusions différentes. A cet effet, deux études menées respectivement par Akhtar et al. (2011)
(étude effectuée sur six banques conventionnelles et six banques islamiques entre 2006 et 2009) et Igbal
(2012) (étude effectuée sur cing banques conventionnelles et cing banques islamiques entre 2007 et
2010), ont examiné la gestion du risque de liquidité a travers une analyse comparative de banques
islamiques et conventionnelles au Pakistan [(Akhtar et al, 2011); (Igbal, 2012)] et ont approximé le
risque de liquidité par le ratio trésorerie / total des actifs. L’étude empirique de Akhtar et al (2011) a
montré que les banques conventionnelles réussissent a assurer une meilleure gestion des ratios de
rentabilité et du risque de liquidité par rapport a leurs consceurs islamiques. En revanche, Igbal (2012) a
fait valoir que la position de liquidité dans les banques islamiques est meilleure que celle affichée par
les banques conventionnelles.

Dans le méme ordre d’idées, Ghenimi et Omri (2015) ont effectué une étude basée sur des données
de panel en recourant a la méthode des moindres carrés et les modéles a effets fixes et a effets
aléatoires. Cette étude ayant pour finalité d’évaluer 1’influence de certains facteurs (CAR, NPL, ROA,
ROE, NIM, taille, inflation, PIB) sur le risque de liquidité couvrant 44 banques de la région du Golfe
(dont 33 banques conventionnelles et 11 banques islamiques) pour la période 2006 - 2013. Les auteurs
ont conclu que les banques islamiques sont plus sensibles a ces facteurs que les banques
conventionnelles.

De leur part, Gaftrej et Boujelbene (2017) ont exploré I’influence de déterminants aussi bien internes
que macroéconomiques sur la liquidité de 86 banques islamiques et 110 banques conventionnelles dans
20 pays différents sur la période allant de 2007 a 2013. Deux mesures ont été utilisées comme
indicateurs de la liquidité bancaire, & savoir le ratio actifs liquides / total des actifs et le ratio des actifs
liquides rapportés a la somme des dép6ts et du financement a court terme. L’étude a conclu que les
banques islamiques détiennent davantage de liquidités ce qui leur permet de mieux absorber les retraits
massifs de fonds comparativement aux banques conventionnelles. Les auteurs ont également soulevé
que la liquidité dans les banques conventionnelles est plus sensible aux facteurs bancaires internes.

Par ailleurs, Boukhatem et Djelassi (2020) ont étudié le secteur bancaire saoudien entre 2008 et
2018, et ce, en comparant les banques islamiques avec les banques conventionnelles en matiere de
gestion du risque de liquidité. Le principal constat de ces auteurs fut que les banques islamiques ont
tendance a détenir plus d’actifs liquides que les banques conventionnelles, ce qui leur permet d’assurer
une meilleure gestion de leur risque de liquidité.

Sur un échantillon de 145 banques, Mohammed et al. (2020) ont examiné 1’exposition au risque de
liquidité au niveau des banques islamiques en les comparant a des banques conventionnelles et
hybrides. Pour y arriver, les auteurs ont fait appel & un modéle a effets aléatoires basé sur des données
de panel et ayant pour objectif d’analyser les déterminants du risque de liquidité au sein des différentes
catégories de banques objet de 1’étude (facteurs bancaires, macroéconomiques, de gouvernance et de
structure de propriété). Les résultats ont démontré que les banques islamiques sont les plus exposées au
risque de liquidité.
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Dans le cadre des études transnationales, Alzoubi (2017) a analysé les déterminants du risque de
liquidité au niveau de 42 banques islamiques issues de 15 pays sur une période allant de 2007 a 2014.
L’auteur a appliqué une régression basée sur des données de panel pour examiner I’impact de certains
facteurs sur le risque de liquidité approximé par le total des dép6ts rapporté au total des actifs. Les
résultats ont démontré que la taille de la banque a une relation négative avec le risque de liquidité, du
fait que les grandes banques ont tendance a étre plus stables, attirant ainsi davantage de dépo6ts.

Par ailleurs, en se basant sur une régression de données de panel dynamique basée sur la méthode
des moments généralises, Ghenimi et Omri (2018) ont étudié les facteurs impactant le risque de
liquidité au niveau de 25 bangues islamiques entre 2006 et 2014 et ont démontré que le risque de
liquidité est positivement et significativement lié a la taille et au risque de crédit. A son tour, Al Harbi
(2020) a examiné les déterminants de la liquidité au sein de 110 bangues islamiques entre 1989 et 2008.
Les résultats de cette étude ont montré que tous les déterminants adoptés par I’auteur ont une influence
statistiquement significative sur la liquidité des banques islamiques de I’échantillon étudié (Al-Harbi,
2020).

Certaines études ont été menées pour examiner le risque de liquidité dans des banques appartenant a
un seul pays. C’est ainsi qu’en utilisant une régression linéaire basée sur la méthode des moindres
carrés ordinaires, Abdullah et Khan (2012) ont réussi a dresser une analyse des déterminants du risque
de liquidité au niveau de banques pakistanaises et étrangeres installées au Pakistan. Sur la base des
conclusions tirées par ces auteurs, il a été recommandé de minimiser le risque de liquidité dans les
banques pakistanaises en augmentant la taille des banques nationale. Toujours pour le cas du Pakistan,
Ramzan et Zafar (2014) ont étudié la gestion du risque de liquidité dans les banques islamiques au
cours de la période 2007-2011 en approximant le risque de liquidité par le ratio trésorerie / total des
actifs. Ces auteurs ont opté pour deux méthodes a savoir, les moindres carrés ordinaires et les modeles a
effets fixes et a effets aléatoires et ont pu démontrer que la taille de la banque a une influence positive
sur son risque de liquidité.

Dans le méme ordre d’idées, Yaacob et al. (2016) ont effectué une étude portant sur le secteur
bancaire islamique en Malaisie, dont I’échantillon est composé de 17 banques islamiques. Cette
analyse, qui couvre la période s’étalant entre 2000 a 2013, examine les déterminants du risque de
liquidité approximé par le LCR et le NSFR en faisant appel a deux groupes de variables : des variables
microéconomiques telles que la taille, le ratio CAR, la rentabilité et la qualité des actifs, et des variables
macroéconomiques & savoir, le PIB et le taux d’inflation. Les auteurs ont ainsi conclu que les variables
macroéconomigues ont une influence plus significative sur le risque de liquidité.

A leur tour, Zaghdoudi et Hakimi (2017) ont testé un échantillon de dix banques tunisiennes au
cours de la période de 1980 a 2015 sur la base d’une analyse de données de panel pour identifier les
facteurs clés impactant le risque de liquidité bancaire. Ce dernier a été approximé par le ratio des préts /
total des dépéts, tandis que les variables explicatives adoptées sont le risque de crédit, la taille de la
banque, le ratio d’adéquation des fonds propres, la croissance économique et le taux d’inflation. Les
résultats de 1’étude ont montré que les principaux déterminants du risque de liquidité sont en grande
partie les facteurs spécifiques a la banque et qu’une petite taille exposerait les banques tunisiennes a un
risque de liquidité plus élevé en raison du faible taux de surveillance (Zaghdoudi and Hakimi, 2017).

De leur coté, Shamas et al. (2018) ont étudié les déterminants du risque de liquidité dans 7 banques
islamiques du Bahrein au cours de la période 2007-2011, et ce a I’aide d’une analyse de données de
panel. Toutefois, la principale limite de cette étude réside dans le fait qu’elle se soit concentrée
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uniquement sur les facteurs spécifiques aux banques sans tenir compte des facteurs macroéconomiques.
De plus, Chowdhury et al. (2019) ont mené une étude, entre 2012 et 2016, sur la relation entre les
facteurs spécifiques a la banque et le risque de liquidité au niveau de six banques islamiques au
Bangladesh. Les facteurs spécifiques a la banque employés par les auteurs sont la taille, le NPL, le
ROA, le ROE, le CAR et le ratio investissement / total dépdts (ITD) et la variable dépendante a été
approximée par le ratio actifs liquides / total des actifs. A l’issue de cette analyse, les auteurs ont
recommandé aux banques islamiques de diversifier leurs sources de financement et ont reconnu la
nécessité de concevoir des titres compatibles avec la charia pour fournir davantage de liquidité au
marché.

Mennawi et Ahmed (2020) ont étudié, au cours de la période 2012-2018, les déterminants du risque
de liquidité en se basant sur un échantillon de 11 banques islamiques soudanaises. Parmi les variables
explicatives utilisées par les auteurs nous retrouvons la trésorerie (CASH), I’investissement en titres a
court terme (SECA), le risque de crédit (NPL), en plus d’un facteur qualifi¢ d’ordre macroéconomique
qui est le produit intérieur brut (PIB).

A Tissue de cette revue de littérature, nous avons constaté que les études citées, ci-dessus, ont abouti a
des résultats divergents, ce qui met en avant 1’utilit¢ d’approfondir les analyses se rapportant aux
déterminants du risque de liquidité au niveau des banques islamiques sur des périodes plus récentes.

3. Présentation des déterminants du risque de liquidité bancaire et des hypotheses a tester

A ce stade de notre analyse, nous exposerons, selon leur nature, les déterminants du risque de liquidité
au sein des banques islamiques et qui serviront par la suite de variables explicatives au niveau de notre
modeéle. Nous retrouvons ainsi les déterminants internes (facteurs spécifiques a la banque) qui sont liés
aux décisions de gestion et aux ratios issus des états financiers de la banque, et les déterminants
externes (facteurs macroéconomiques) qui sont liés a 1’environnement économique ou évolue la
banque. Cette présentation servira également & construire les hypothéses visant a examiner 1’impact de
chacun de ces déterminants sur le risque de liquidité dans les banques islamiques de notre échantillon.

3.1. Les déterminants internes du risque de liquidité bancaire
3.1.1. Laqualité des actifs

La qualité des actifs renseigne sur la capacité de la banque a gérer ses actifs, qui constituent une
source de revenus servant a financer les opérations bancaires (Menicucci et Paolucci, 2016). C’est une
composante permettant de mesurer la solidité financiére d’une banque et d’appréhender son risque de
crédit. Cette variable est liée a la qualité des préts accordés par la banque et peut ainsi étre approximée
par le ratio des préts non performants (NPL) mesuré par le rapport entre les préts non performants ou
improductifs et le total des préts (Ghenimi et Omri, 2018; Igbal, 2012). Certains auteurs ont constaté a
travers les résultats de leurs études que I’augmentation du ratio NPL affecte négativement la confiance
des déposants, conduit a un accroissement au niveau des retraits et, par conséquent, accentue le risque
de liquidité (Alzoubi, 2017; Effendi et Disman, 2017; Ghenimi et Omri, 2018; Incekara et Cetinkaya,
2019; Mennawi et Ahmed, 2020; Mohammad et al., 2020; Zaghdoudi et Hakimi, 2017). Sur la base de
ces études, la premiere hypothése de cette étude peut étre définie comme suit :

H1: La qualité des actifs aura un impact positif sur le risque de liquidité des banques islamiques.
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3.1.2. Lacapitalisation bancaire

Le ratio d’adéquation des fonds propres (CAR) est un indicateur du niveau des fonds propres dans
une banque. Deux hypothéses sont retenues pour expliquer la relation entre le ratio CAR d’une banque
et sa liquidité. La premiere suppose que le niveau du capital a un impact négatif sur le risque de
liquidité. Pour Menicucci et Paolucci (2016), un ratio d’adéquation des fonds propres élevé est un bon
indicateur de la stabilité et de la liquidit¢é d’une banque, ce qui suppose un risque de liquidité
relativement maitrisé (Menicucci et Paolucci, 2016). Repullo (2004) a confirmé ce principe en
indiquant que I’augmentation du niveau de capital peut conduire les banques a augmenter leur niveau
de liquidité en vue d’absorber leur risque de liquidité (Repullo, 2004). De nombreuses études ont
confirmé cette hypothése en indiquant que le ratio CAR affecte négativement le risque de liquidité dans
les banques islamiques (Ben Jedidia et Hamza, 2015; Mohammad et al., 2020; Muharam et Kurnia,
2012; Shamas et al., 2018; Yaacob et al., 2016). Sur la base de la discussion ci-dessus, la deuxieme
hypothese de I’étude est définie comme suit :

H2 : Le ratio d’adéquation des fonds propres aura un impact négatif sur le risque de liquidité des
banques islamiques.

3.1.3. La rentabilité

La rentabilité est un indicateur subjectif de la maniére dont une institution pourrait utiliser les actifs
liés a son activité principale en vue de générer des bénéfices (Greenwood et Jovanovic, 1990). 1l s’agit
d’une mesure générale de la santé financiére d’un établissement sur une période donnée. La relation
entre la rentabilité et la liquidité de la banque a fait 1’objet de plusieurs travaux de recherche ou la
rentabilité bancaire est généralement mesurée par le rendement des capitaux propres (Return On Equity
- ROE), le rendement des actifs (Return On Asset - ROA) et la marge nette d’intérét (Net Interest
Margin - NIM).

- Le rendement des capitaux propres (ROE)

Le rendement des capitaux propres peut &tre mesuré en utilisant le rapport entre le résultat net et le
total des capitaux propres. Ce ratio permet d’appréhender la capacité de la banque a générer du profit a
partir des apports des actionnaires. Le ROE représente le rendement des capitaux propres uniquement
au moment de la cloture de 1’exercice, ¢’est-a-dire en fin d’année. Donc, il ne prend pas en compte les
variations pouvant intervenir au cours d’'une méme année. Afin de dépasser ce dysfonctionnement, nous
avons opté dans notre étude pour une version ajustée du ROE qui est le ROAE (Return On Average
Equity) représentant un rendement moyen des capitaux propres. A cet égard, la relation entre le ROE et
la liquidité a été examinée dans différentes études dont certaines ont démontré que cette relation est
négative et statistiquement significative du fait que les banques qui disposent d’un ratio de rendement
des capitaux propres élevé ont la possibilité d’utiliser leurs revenus pour faire face a leurs engagements
a court terme (Abdullah et Khan, 2012; Anam et al., 2012). Ainsi nous pouvons formuler ’hypothése
suivante :

H3 : Le rendement des capitaux propres aura un impact négatif sur le risque de liquidité des
banques islamiques.

- Le rendement des actifs (ROA)

Le ROA représente le rendement des actifs et est mesuré par le rapport entre le résultat net et le total
des actifs. Ce ratio donne une idée sur la capacité de la banque a générer du profit a partir de ses actifs.
Pour la réalisation de notre étude, nous utiliserons également la version ajustée de ce ratio, a savoir le
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ROAA. En effet, plusieurs auteurs ont fait appel a ce ratio dans leur analyse des déterminants du risque
de liquidité et certains ont démontré que le ROA a un impact positif et significatif sur le risque de
liquidité du fait que les banques les plus rentables peuvent investir davantage et disposent donc d’une
liquidité limitée, ce qui accroit leur risque de liquidité (Akhtar et al., 2011; Al-Harbi, 2020; Alzoubi,
2017; Ben Jedidia et Hamza, 2015; Boukhatem et Djelassi, 2020; Chowdhury et al., 2019; Gafrej et
Boujelbene, 2017; Igbal, 2012). De ce fait, ’hypothése a vérifier est la suivante :

H4 : Le rendement des actifs aura un impact positif sur le risque de liquidité des banques
islamiques.

- La marge nette d’intérét (NIM)

La marge nette d’intérét constitue également un ratio de performance permettant d’avoir une idée
sur la rentabilité bancaire. Ce ratio est calculé en rapportant les revenus nets d’intérét a I’actif productif,
c’est-a-dire celui qui génere des intéréts. Ghenimi et Omri (2018) ont conclu que la marge nette
d’intérét a un impact significativement négatif sur le risque de liquidité en se basant sur le fait que la
réalisation d’une marge nette importante peut aider la banque a faire face a ses dates d’échéances. En
conséquence, la cinquiéme hypothése se présente comme suit :

HS : La marge nette d’intérét aura un impact négatif sur le risque de liquidité des banques
islamiques.

3.1.4. Lataille de la banque

La relation entre la taille de la banque et la liquidité a été largement débattue dans la littérature
financiére. Selon 1’hypothése du « too big to fail », la taille d’une banque peut avoir un impact négatif
sur sa liquidité et donc positif sur son risque de liquidité. Contrairement aux petites banques, certains
établissements de crédit considérent qu’elles sont suffisamment grandes pour ne pas faire faillite et sont
donc moins motivées pour détenir des niveaux de liquidité élevés (Al-Harbi, 2020). De plus, une taille
importante peut rendre délicate la gestion des risques au sein de la banque. A cet effet, de hombreux
travaux de recherche ont approximé ce facteur par le logarithme naturel de I’actif total et ont conclu que
la taille de la banque influence positivement son risque de liquidité (Anam et al., 2012; Boukhatem et
Djelassi, 2020; Ghenimi et Omri, 2015, 2018; Igbal, 2012; Ramzan et Zafar, 2014). Sur la base de
I’analyse ci-dessus, la sixieme hypothése de notre étude est établie comme suit :

H6 : La taille aura un impact positif sur le risque de liquidité des banques islamiques.
3.2. Les déterminants externes du risque de liquidité bancaire

Outre les déterminants internes, cette étude examine également les déterminants externes du risque de
liquidité bancaire et en particulier deux facteurs macroéconomiques au niveau des pays de la région
MENA. Ces déterminants s’articulent principalement autour de la croissance économique et de
I’inflation.

3.2.1. Lacroissance économique

La variable utilisée pour exprimer la croissance économique est le produit intérieur brut par habitant
ou par téte (PIB/habitant). Ce dernier représente la valeur marchande totale de tous les biens et services
finaux produits dans un pays a un moment donné (Alper et al., 2012). 1l peut étre considéré comme une
mesure de la santé¢ d’un pays et est également utilisé comme indicateur du cycle économique (Al-Harbi,
2017). Selon Yaacob et al. (2016), les banques préférent, en période de stabilité économique, détenir
moins d’actifs liquides afin d’octroyer davantage de préts et également en vue d’augmenter leurs
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investissements dans le but d’accroitre leur rentabilité. Une relation positive existe donc entre la
croissance économique et le risque de liquidité bancaire. Ce constat a été corroboré par les résultats
obtenus dans le cadre de plusieurs études ayant porté sur des banques islamiques dans différents
contextes (Al-Harbi, 2020; Ghenimi et Omri, 2015). De ce fait, la septieme hypothése de notre étude se
présente comme suit :

H7 : La croissance économique aura un impact positif sur le risque de liquidité des banques
islamiques.

3.2.2. L’inflation

Le taux d’inflation peut étre défini comme étant I’augmentation générale des niveaux de prix.
L’impact du taux d’inflation sur la liquidité bancaire a fait I’objet de nombreux débats dans la littérature
économique et financiére. Ghenimi et Omri (2015) ont étudié les déterminants du risque de liquidité et
ont soulevé que l’inflation avait un impact positif et statistiquement significatif sur le risque de
liquidité. En effet, un taux d’inflation élevé peut étre la cause d’une diminution du pouvoir d’achat des
individus qui auront besoin de plus de fonds pour se procurer les mémes biens, ce qui peut causer une
augmentation de la demande des préts, se traduisant ainsi par une diminution de la liquidité bancaire,
d’ou un accroissement du risque de liquidité (Trenca et al., 2015). En se basant sur 1’analyse ci-dessus,
la huitiéme hypothese de notre étude est la suivante :

H8 : L’inflation aura un impact positif sur le risque de liquidité des banques islamiques.

4. Meéthodologie de recherche
4.1. Choix de I’échantillon

Nous avons retenu dans notre étude 62 banques de 10 pays appartenant a la région MENA. Les
données bancaires sont collectées a partir de la base des données de BankFocus (ex BankScope) et les
données macroécomiques sont recueillies a partir des indicateurs publiés sur le site web de la Banque
Mondiale.

4.2.  Spécification du modéle

En nous basant sur les différents travaux empiriques qui se sont intéressés aux déterminants du
risque de liquidité au niveau des banques islamiques, nous proposons une analyse de données de panel
dynamique non cylindré. Ainsi, la spécification du modele empirigque est la suivante :

Yie = o+ BiXie + &t

Ou:

Y;. représente les variables dépendantes ; o représente la constante ou le terme fixe ; §; (i=1.....62)
forme les coefficients de régression ; X, symbolise 1’ensemble des variables explicatives ; i représente

les banques de I’échantillon (i = 1.....62) qui sont observées sur une période de neuf ans s’étalant entre
2011 et 2019 (t=1.....9) ; &j; indique le terme d’erreur.

Ainsi, notre analyse stipule que le risque de liquidité est une fonction du ratio d’adéquation du
capital (CAR), du rendement des actifs (ROA), du rendement des capitaux propres (ROE), de la marge
nette d’intérét (NIM), du ratio des préts non performants (NPL), de la taille de la banque, du taux de
croissance (PIB), de I’inflation ainsi que de la variable retardée du risque de liquidité. Nous pouvons
donc écrire nos équations sous la forme suivante :
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L1 = oy + o;L1j_; + 0, CARj; + a3ROA;; + a4ROE;; + asNIM;; + ogNPL;: + o Taille;, +
agPIB;; + agINF;;
BgPIBit + BoINF;¢

ou:

L1 représente le risque de liquidité & long terme ; et L2 représente le risque de liquidité a court

terme.

4.3.

Mesure des variables

La variable dépendante : le risque de liquidité

Dans la modélisation congue pour cette étude, nous avons mobilisé deux variables dépendantes :

Le risque de liquidité a long terme (L1): celui-ci est approximé par le ratio des préts
rapportés au total des actifs. En effet, ce ratio mesure le pourcentage de 1’actif total que la
bangue a investi dans le financement. En général, les préts sont moins liquides que les autres
actifs. Ainsi, plus ce ratio est élevé, moins la banque dispose de liquidité (Ben Jedidia et
Hamza, 2015).

Le risque de liquidité a court terme (L2) : Afin de vérifier la robustesse de nos estimations,
nous avons rajouté une deuxiéme variable dépendante notée L2 et approximée par le rapport
entre la trésorerie et le total des actifs. Ce ratio renvoie au matelas de liquidité que la banque
conserve comme ressources inutilisées et donne une idée sur la proportion des liquidités
disponibles (Akhtar et al., 2011; Igbal, 2012; Muharam et Kurnia, 2012).

Les variables explicatives

Dans notre étude, le risque de liquidité constitue la variable a expliquer et ce en ayant recours a
plusieurs variables explicatives, que nous récapitulons au niveau du tableau ci-apres :

5.

Tableau 1 : Variables explicatives

Variables Proxies Hypothéses
ROE Résultat net / Capitaux propres )
ROA Résultat net / Total Actif (+)
NIM Revenus nets d’intérét /Actif Productif O]
CAR (Tier 1 +Tier 2) / Actifs pondérés par les risques )
NPL Préts non performants / Préts bruts (+)
Taille Ln (Total Actif) +)
PIB PIB par habitant (+)
Inflation | Taux d’inflation (+)

Résultats et discussions

Apres avoir présenté les modéles a étudier et les différentes variables qui le constituent, nous allons,
a présent, analyser les résultats obtenus et ce en deux temps : nous allons, d’une part, effectuer une
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analyse descriptive basée essentiellement sur les statistiques descriptives et d’autre part, nous allons
procéder & une analyse économétrique en faisant appel a la méthode des moments généralisés (GMM).

5.1.  Analyse descriptive
5.1.1. Statistiques descriptives

Le tableau 2 montre que le ratio préts/total des actifs (L1) moyen de notre échantillon est de 56.91%
avec un écart-type de 16.82%. Quant au ratio de trésorerie (L2) moyen, il est de 25.08% avec un écart-
type de 11.2%. Ces pourcentages élevés indiquent que les banques islamiques conservent des niveaux
importants de liquidité afin de faire face a leur risque de liquidité. La valeur moyenne du rendement des
capitaux propres (ROE) est de 8.3% mais sa dispersion est trés élevée (41.04%). Le rendement des
actifs (ROA) a enregistré une moyenne assez faible de 0.82% avec une dispersion réduite autour de la
moyenne de 2.71%. En ce qui est des ratios NIM et NPL, ceux-ci enregistrent respectivement une
moyenne de 2.92% et 8.59% avec un écart-type respectif de 3.84% et 11.71%. Cette analyse descriptive
fait également ressortir que le ratio CAR affiche une moyenne de 18.04% et une valeur de déviation de
0.1564. Concernant la variable de la taille, la valeur moyenne calculée est de 8.45 avec une valeur de
déviation de 1.6. En ce qui concerne les variables macroéconomiques, le taux d’inflation a enregistré
une moyenne de 8% avec un écart-type de 10.56% tandis que la valeur moyenne du PIB est de -0.07%
avec une valeur de déviation de 0.039.

Tableau 2 : Statistiques descriptives des variables

Moyenne Ecart-type Maximum Minimum
L1 0.5691 0.1682 0.9471 0.0041
L2 0.2508 0.1120 0.8725 0.0048
ROE 0.0830 0.4104 1.6814 - 7.1442
ROA 0.0082 0.0271 0.0783 -0.3114
NIM 0.0292 0.0384 0.2102 - 0.3605
CAR 0.1804 0.1564 2.0441 - 0.2900
NPL 0.0859 0.1171 0.8320 0.0004
Taille 8.4522 1.6007 11.5369 2.6803
PIB - 0.0007 0.0390 0.1187 - 0.0855
Inflation 0.0800 0.1056 0.3991 - 0.0209

Source : Etabli par I’auteur.

5.1.2. Corrélation entre les variables

Nous allons présenter dans les tableaux 3 et 4, ci-aprés, les coefficients de corrélation entre les
variables dépendantes et 1’ensemble des variables explicatives mobilisées. En effet, 1’analyse de la
matrice de corrélation de Pearson rend compte de I’importance de la corrélation entre chacune des
variables dépendantes et les variables explicatives et permet ainsi d’apprécier le probléme de
multicolinéarité entre les variables. Nous pouvons considérer qu’il existe un  probléme de
multicolinéarité lorsque le coefficient de corrélation est supérieur a 80%. Le tableau 3 montre que
plusieurs variables sont corrélées, mais pas au-dela du seuil critique de multicolinéarité. Ainsi, le
coefficient de corrélation le plus €levé se situe entre L1 et le ratio NPL avec une corrélation négative de
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-0.281. Une corrélation négative est également observée entre L1 et le ROE et entre le PIB et
I’inflation. En revanche, la variable dépendante L1 est positivement corrélée a la taille, au ROA, au
NIM et au ratio CAR.

Tableau 3 : Matrice de corrélation de la variable dépendante L1

L1 ROE ROA NIM CAR NPL Taille PIB Inflation
L1 1
ROE -0,069 1
ROA 0,036 0,213 1
NIM 0,060 -0,041 0,015 1
CAR 0,057 -0,021  -0,034 0,026 1
NPL -0281 -0,039 -0,155 0,049 -0,090 1
Taille 0,166 0,059 0,124 -0,237 0,031 -0,101 1
PIB -0,063 -0,051 -0,054 0,003 0,005 -0,026 -0,028 1
Inflation | -0,002 0,035 0,038 -0,184 -0,121 0,198 0,017 -0,095 1

Source : Etabli par ’auteur.

Quant au tableau 4 représentant les coefficients de corrélation entre la variable dépendante L2 et
I’ensemble des variables explicatives, celui-ci indique qu’il existe une faible corrélation entre ces
variables. Ainsi, la variable dépendante L2 est négativement corrélée aux ratios NIM, CAR et a
I’inflation, tandis qu’elle est positivement corrélée aux variables explicatives restantes (ROE, ROA,
NPL, la taille, PIB).

Tableau 4 : Matrice de corrélation de la variable dépendante L2

L2 ROE ROA NIM CAR NPL Taille PIB Inflation
L2 1
ROE 0,076 1
ROA 0,075 0,213 1
NIM -0,032  -0,041 0,015 1
CAR -0,053 -0,021  -0,034 0,026 1
NPL 0,052 -0,039  -0,155 0,049 -0,000 1
Taille 0,025 0,059 0,124 -0,237 0,031 -0,101 1
PIB 0,115 -0,0561  -0,054 0,003 0,005 -0,026  -0,028 1
Inflation | -0,088 0,035 0,038 -0,184  -0,121 0,198 0,017 -0,095 1

Source : Etabli par ’auteur.

5.2.

Analyse économétrique

Dans le but de comprendre la relation qui existe entre le risque de liquidité et les différents facteurs
présentés ci-dessus, qu’ils soient internes ou externes a la banque, nous avons constaté que les
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méthodes économétriques classiques (méthode des moindres carrés ordinaires (MCO) par exemple) ne
sont pas adaptées pour la réalisation d’une telle étude, car ne permettant pas d’obtenir des estimations
représentatives et non biaisées en présence d’un probléme d’endogénéité.

Le biais d’endogénéité renvoie a la corrélation qui existe entre une ou plusieurs variables
explicatives et le terme d’erreur, dont les sources sont :

- Les variables omises : ce biais est lié a I’absence de variables qui sont supposées faire partie
des variables explicatives mais qui ne le sont pas pour différentes raisons (une base de données
incompléte pour notre cas). Ces variables omises sont alors contenues dans le terme d’erreur ;

- La simultanéité : c’est un biais qui se réalise lorsqu’il est difficile de statuer si ¢’est la variable
indépendante qui détermine la variable dépendante ou I’inverse ;

- Les erreurs de mesure : c’est un biais qui concerne les erreurs qui peuvent se produire suite au
choix des proxies a utiliser pour la quantification des variables étudiées. Toute différence entre
la vraie valeur de la variable et celle que nous choisissons pour 1’approximer est comprise dans
le terme d’erreur.

Afin surmonter ce probléme et en raison des considérations justifiées ci-dessous, nous avons opté
pour la méthode des moments généralisés (GMM) sur panel dynamique non cylindré, dont les
fondateurs sont Arellano et Bond (1991). En vue d’examiner 1’efficacité de 1’estimateur GMM en
présence d’un panel dynamique, deux tests peuvent étre envisagés : (1) Le test de suridentification de
Sargan/Hansen qui examine si les variables retardées sont valides comme instruments ; (2) Les tests
d’absence d’autocorrélation sérielle des termes d’erreur de premier et de second ordre AR (1) et AR (2)
d’Arellano et Bond ou I’hypothése nulle indique 1’absence d’autocorrélation des termes d’erreur. Pour
appliquer la méthode GMM dans le cadre de la présente étude, nous avons fait appel au logiciel
STATA et plus précisément au procédé XTABOND2. De plus, et dans le but d’obtenir la meilleure
spécification de notre modéle, nous en avons testé plusieurs en nous basant sur différentes hypothéses
quant a I’endogénéité des variables explicatives. La variable retardée du risque de liquidité est
instrumentée par son propre retard en niveau et en différence (t-1) et les résultats obtenus sont présentés
dans le tableau ci-apres :
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Tableau 5 : Résultats empiriques

L1 L2
L1(t-1) / L2(t-1) 0.7171*** [ (0.0470) 0.2558*** / (0.0601)
CAR 0.3646 / (0.5483) 0.1283** / (0.0616)
NIM -0.4972*** [ (0.1169) 0.0731/(0.1338)
NPL -0.2932*** [ (0.0488) -0.0013 / (0.0466)
ROA 0.5286** / (0.2181) -0.9211*** [ (0.2323)
ROE -0.0054 / (0.0055) 0.0018 / (0.0059)
Taille -0.0327*** [ (0.0079) 0.0201** / (0.0088)
Inflation -0.1181** / (0.0480) 0.1133**/(0.0478)
PIB 0.0507 / (0.0848) -0.1248 / (0.0898)
C 0.4869*** / (0.0754) -0.0271/ (0.0884)
Observations 372 371
Sargan statistic 67.37 11.79
P-value Sargan statistic | 0.30 0.11
AR (1) -6.37 -5.76
P-value AR (1) 0.00 0.00
AR (2) 1.48 -2.97
P-value AR (2) 0.14 0.10

Le test de suridentification de Sargan affiche une valeur de 67.37 pour la variable dépendante L1 et
une valeur de 11.79 pour L2 avec des p-values respectives de 0.30 et 0.11 appartenant a I’intervalle
[0.10 0.99], ce qui ne permet pas de rejeter I’hypothése nulle de validité des restrictions de
suridentification. La validité des instruments utilisés est ainsi confirmée, ce qui signifie la validité de
nos résultats. En outre, les tests d’absence d’autocorrélation d’ Arellano et Bond de premier et de second
ordre relatifs a L1 affichent des p-values inférieures au seuil de 0.1, ce qui signifie que nous rejetons
I’hypothése d’absence d’autocorrélation de premier ordre, mais que nous ne pouvons rejeter celle de
second ordre d’Arellano et Bond. Cette conclusion est valable pour la variable dépendante L2 du fait
que les p-values afférentes aux tests d’absence d’autocorrélation de premier et de second ordre la
concernant sont de 0.00 et 0.10 respectivement. L’ introduction de la valeur retardée des deux variables
endogénes a droite de nos équations initiales implique I’existence d’un ajustement de liquidité. Selon le
tableau 5, le coefficient d’ajustement de liquidité est statistiquement significatif au seuil de confiance de
99% avec un signe positif aussi bien pour L1 que pour L2.

En ce qui concerne la variable endogene L1, les résultats montrent que les variables explicatives
NIM, NPL et la taille sont négatives et statistiguement significatives & un seuil de confiance de 99%.
L’inflation affiche également un signe négatif et statistiquement significatif au seuil de confiance de
95%. Le ratio ROA a par contre une influence positive et statistiquement significative a un seuil de
confiance de 95%.

Le signe négatif affiché par le ratio de la marge nette d’intérét indique qu’une augmentation de
celui-ci est associée a une diminution de I’exposition des banques islamiques au risque de liquidité a
long terme. En se référant au coefficient obtenu, nous constatons qu’une augmentation du ratio NIM de
1% implique une baisse du risque de liquidité a long terme de 0.4972%, ce qui coincide avec le résultat
obtenu par Ghenimi et Omri (2018). La relation négative déemontrée signifie que les banques islamiques
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peuvent, grace a cette marge, faire face a leurs dates d’échéances ce qui réduit considérablement leur
exposition au risque de liquidité. Notre cinquiéme hypothese est ainsi confirmée.

Cependant, notre premiére hypothése a été rejetée puisque les résultats affichent une relation
négative entre le risque de liquidité & long terme et le risque de crédit que représente le ratio des préts
non performants NPL. Ainsi, une augmentation de 1% de ce dernier entraine une diminution du risque
de liquidité a long terme de 0.2932%. Ce résultat corrobore celui d’Igbal (2012), Ghenimi et Omri
(2015), Shamas et al. (2018), Chowdhury et al. (2019) et Al Harbi (2020). En effet, cette relation
négative entre le ratio NPL et le risque de liquidité est fondée sur le fait qu'une mauvaise qualité des
actifs peut se traduire par une rentabilité moindre et une faible liquidité d’ou une exposition plus élevée
au risque de liquidité (Shamas et al., 2018).

En ce qui est du signe positif affiché par le ratio ROA, celui-ci indique qu’une augmentation du
rendement des actifs implique un accroissement de 1’exposition des banques islamiques au risque de
liquidité a long terme. Selon le coefficient obtenu, nous constatons qu’une augmentation du ROA de
1% implique un accroissement du risque de liquidité a long terme de 0.5286%. Ce résultat coincide
avec celui d’Akhtar et al. (2011), Igbal (2012), Gafrej et Boujelbene (2017), Hamza et Ben Jedidia
(2015), Alzoubi (2017), Al Harbi (2020), Chowdhury et al. (2019) ainsi que celui de Boukhatem et
Djelassi (2020). Cette relation positive signifie que les banques les plus rentables ont la possibilité
d’investir davantage et disposent donc d’une liquidité limitée, ce qui accroit leur risque de liquidité.
Ainsi, notre quatriéme hypothése est confirmée.

Quant a la taille de la banque islamique, les résultats infirment notre sixieme hypothése qui prévoit
une relation positive avec le risque de liquidité. Ainsi, lorsque la taille de la banque augmente de 1%, la
variable dépendante L1 enregistre une baisse de 0.0327%. Ce résultat a été corroboré au niveau d’autres
travaux de recherche dont les auteurs ont conclu que lorsque la taille de la banque est importante, celle-
ci est généralement plus stable et attire davantage de dépbts, en comparaison avec une banque de taille
réduite (Abdullah et Khan, 2012; Chowdhury et al., 2019; Gafrej et Boujelbene, 2017). De plus, les
grandes banques bénéficient d’un taux de supervision plus élevé leur permettant de réduire leur
exposition au risque de liquidité (Zaghdoudi et Hakimi, 2017). Par ailleurs, les résultats démontrent que
I’inflation influence négativement le risque de liquidité a long terme, ce qui indique que ce dernier
augmente lorsque le taux d’inflation diminue. En effet, une augmentation du taux d’inflation de 1%
implique une baisse du risque de liquidité a long terme de 0.1181%. Plusieurs études confirment ce
constat en invoquant que dans un contexte inflationniste, le taux d’intérét ou de profit a tendance a
augmenter et peut donc réduire le niveau des financements octroyés par la banque ce qui implique une
augmentation de la liquidité disponible au niveau de la banque, et par conséquent une réduction de
I’exposition au risque de liquidité (Al-Harbi, 2020; Incekara et Cetinkaya, 2019; Yaacob et al., 2016).
Notre huitiéme hypothése n’est donc pas vérifiée.

En ce qui concerne la variable endogene L2, les résultats montrent que les variables explicatives
CAR, inflation et taille de la banque sont positives et statistiquement significatives & un seuil de
confiance de 95%, alors que le ROA affiche un signe négatif et statistiquement significatif au seuil de
confiance de 99%.

Le ratio d’adéquation des fonds propres (CAR) est positivement lié¢ au risque de liquidité a court
terme de telle sorte que lorsque ce ratio augmente de 1%, la variable dépendante L2 augmente de
0.1283%. Ce constat est en adéquation avec les conclusions d’Igbal (2012), Ghenimi et Omri (2015,
2018), Effendi et Disman (2017), Zaghdoudi et Hakimi (2017), Chowdhury et al (2019) et celles d’Al
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Harbi (2020). En effet, le colit d’opportunité occasionné par la disponibilité de ces fonds propres peut
étre le déclencheur d’une accentuation du risque de liquidité. Notre deuxieme hypothése prévoyant
qu’il existe une relation positive entre le ratio d’adéquation des fonds propres et le risque de liquidité
est ainsi rejetée. Les résultats montrent également que l’inflation agit positivement sur la variable
endogéne L2, ¢’est-a-dire que lorsque le taux d’inflation augmente de 1% le risque de liquidité a court
terme enregistre une hausse de 0.1133%. Ce constat a été confirmé par les travaux de recherche de
Ghenimi et Omri (2015), ou il a été soulevé qu’un taux d’inflation élevé peut étre la cause d’une
diminution du pouvoir d’achat des individus, qui auront besoin de plus de fonds pour se procurer les
mémes biens. En conséquence, la demande des préts augmenterait, se traduisant ainsi par une
diminution de la liquidité bancaire, d’ou un accroissement du risque de liquidité (Ghenimi et Omri,
2015). De plus, la hausse du taux d’inflation influence également 1’épargne, d’ot une baisse en termes
de dépdts qui se traduit également par une accentuation du risque de liquidité. Nous déduisons donc que
le résultat obtenu confirme notre huitiéme hypothése.

En ce qui est du signe négatif affiché par le ratio ROA, celui-ci indique qu’une augmentation du
rendement des actifs implique une diminution de 1’exposition des banques islamiques au risque de
liquidité & court terme. En se référant au coefficient enregistré, nous constatons qu’une augmentation du
ROA de 1% implique une diminution du risque de liquidité de 0.9211%. Ce résultat coincide avec celui
de Muharam et Kurnia (2012) et Ghenimi et Omri (2015). Un tel lien négatif signifie qu’un ROA élevé
indigue que la bangue parvient a générer, grace a ses actifs, des revenus lui permettant de faire face a
ses dates d’échéance. Ainsi, notre quatriéme hypothese qui suppose une relation positive entre le risque
de liquidité et le rendement des actifs est rejetée. Par ailleurs, les résultats confirment notre sixiéme
hypothése qui prévoit une relation positive entre le risque de liquidité et la taille de la banque. Ainsi,
lorsque la taille de la banque augmente de 1%, la variable dépendante L2 augmente de 0.0201%. Ce
résultat a été confirmé par plusieurs travaux de recherche dont les auteurs ont conclu que plus la taille
de la banque est importante, plus la gestion du risque de liquidité devient complexe et contraignante,
contrairement aux petites banques ou le niveau du risque de liquidité demeure relativement maitrisable
(Al-Harbi, 2020; Boukhatem et Djelassi, 2020; Ghenimi et Omri, 2015, 2018; Igbal, 2012; Ramzan et
Zafar, 2014).

6. Conclusion

Les résultats de notre étude, appliquée a des données de panel et portant sur un échantillon de 62
banques islamiques de la région MENA, démontrent que le risque de liquidité inhérent a ces institutions
peut étre influencé par plusieurs facteurs. Nous avons ainsi soulevé que le ratio représentant le risque de
liquidité & long terme a été négativement et de facon significative influencé par le risque de crédit, la
marge nette d’intérét, la taille de la banque et ’inflation, tandis qu’un impact positif a été exercé par le
ratio du rendement des actifs. Nous avons aussi constaté que le ratio d’adéquation des fonds propres,
I’inflation et la taille de la banque influencent positivement et significativement le risque de liquidité a
court terme au sein des banques islamiques étudiées. Ce dernier a, par ailleurs, été influencé de facon
négative par le ratio du rendement des actifs.

Il en ressort donc, que pour une meilleure maitrise de ce risque, que ce soit a long ou a court terme, il
est essentiel de prendre en considération ces différents facteurs a tous les niveaux de la décision au sein
de la banque islamique. En effet, au niveau stratégique, il serait souhaitable que ces facteurs soient
intégrés en amont aux politiques de gestion du risque de liquidité afin d’assurer leur contrdle et leur
suivi. De la méme maniére, ces déterminants doivent également étre pris en compte au niveau
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opérationnel afin de permettre une mise en ceuvre optimale de plans d’action qui soient en adéquation
avec la vision stratégique globale de chacune des banques islamiques.
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