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ABSTRACT: The current study examines the relationship between corporate governance mechanisms: Board structure and
capital structure on the performance of Moroccan universal banks. It aims to contribute to the literature by providing empirical
evidence of the association between banks performance and corporate governance characteristics using panel data analysis
on the eight principal banks in Morocco over the period from 2007 to 2016. Findings suggest that on one side role duality, audit
committee existence and foreign capital have a significant negative impact on bank performance. On the other side, finding
indicates a positive significant relationship between board size, institutional investors and state ownership on bank
performance measured by ROAA.
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RESUME: Cette étude se propose d’analyser empiriquement les effets des mécanismes de la gouvernance bancaire (structure
du conseil d’administration et structure de I'actionnariat) sur la performance des banques marocaines par une modélisation
économétrique en données de panel construite sur les huit principales banques universelles marocaines portant sur une durée
de 10 ans de 2007 a 2016. Les résultats de cette étude montrent que les variables représentant la dualité, I'existence du comité
d’audit et les capitaux détenus par les investisseurs étrangers ont un effet statistique significatif et négatif sur la performance
bancaire, alors que les variables représentant la taille du conseil, la participation des investisseurs institutionnels et la
participation de I’Etat ont un impact statistique significatif positif sur la performance des banques mesurée par le ROAA.

MoOTs-CLEFS: Gouvernance d’entreprise, Gouvernance bancaire, Performance Bancaire, Conseil D’administration, Structure de
I’actionnariat.

1 INTRODUCTION

Les discussions autour de la gouvernance d’entreprise ceuvrent a pallier les conflits d’'intéréts entre les dirigeants et les
actionnaires et essaient de les minimiser. Ces conflits d’intéréts sont causés principalement par la séparation de la propriété
et du contréle de I’entreprise. Cette séparation est de nature a placer les actionnaires dans une situation défavorable pouvant
mener dans certains cas a I'effondrement des entités mal gouvernées. L’histoire économique a d’ailleurs été témoin de
plusieurs crises ou le systéme de gouvernance a été tenu comme principal responsable : Enron, Tyco, Worldcom... et au Maroc,
le cas du CIH ou environ 15 Milliards de dirhams de créances ont été quasi-irrécouvrable.
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D’autre part, le secteur bancaire a été séverement critiqué pour son rdéle dans la derniére crise financiere. La faible
gouvernance des établissements bancaires est fréquemment identifiée comme étant une cause majeure de cette crise [1]. Les
faillites bancaires engendrent d’importantes externalités négatives qui nécessitent parfois des années pour étre résorbées.

Au Maroc, le secteur bancaire a un role prépondérant dans I'économie. Il est le moteur du financement du développement
de I’économie a travers ses deux principales activités : la collecte de I'épargne et I'allocation des crédits. De plus, les banques
marocaines se sont engagées ces dernieres années dans des projets d’expansion de grandes envergures : développement au
Maroc, conquéte de I’Afrique et une plus grande présence au niveau international. Par conséquent, I’étude de la gouvernance
des banques marocaines acquiere un intérét majeur.

Ainsi, nous nous focaliserons dans le présent article sur I'étude de I'impact des mécanismes de la gouvernance bancaire,
notamment la structure du conseil d’administration et la structure de I'actionnariat, sur la performance des banques
marocaines.

La suite de ce document est organisée comme suit : La premiére section définit le concept de performance bancaire et
examine les principales caractéristiques du secteur bancaire marocain. La deuxiéme section présente une revue de littérature
sur la performance bancaire et les principaux mécanismes de la gouvernance bancaires. La méthodologie et les données
utilisées sont présentées dans la troisieme section. L’analyse et la discussion des résultats font I'objet de la quatrieme section.
Et finalement, la conclusion résume les principaux résultats de cette recherche, en rappelle les limites et présente des
ouvertures.

2 LA PERFORMANCE BANCAIRE
2.1 LE CONCEPT DE LA PERFORMANCE BANCAIRE

En général, la performance exprime le degré d’accomplissement des objectifs fixés par I'entreprise (la banque) tout en
étant efficace et efficiente. Elle est dite efficace quand elle atteint les objectifs fixés [2], et efficiente quand elle minimise les
co(ts et utilise de la bonne maniere les ressources disponibles pour atteindre ses objectifs.

2.2 MESURE DE LA PERFORMANCE BANCAIRE

La mesure de la performance est, comme toute autre fonction de controle et de gestion, une maniere de guider le
comportement des acteurs d’une organisation et de les motiver. De plus, une éventuelle amélioration ne peut avoir lieu sans
un mécanisme permettant d’avoir un retour sur la performance, car la mesure est la premiére étape de I'amélioration.

Dans la littérature, la performance bancaire demeure majoritairement appréhendée au travers d’indicateurs quantitatifs
financiers (par exemple [3] [4] [5]). Les plus utilisés sont les ratios de profitabilité : la rentabilité des actifs (Return On Assets :
ROA) et la rentabilité des capitaux propres (Return on Equity).

Le ROA : cette variable représente la rentabilité des fonds employés et exprime la capacité de ces fonds a créer un certain
niveau de bénéfice opérationnel, il rapporte un indicateur de résultat (soit le résultat net de I'exercice RNE ou le résultat avant
impot) au Total Bilan ou encore au Total Bilan moyen de deux années consécutives (I'appellation ROAA est utilisée dans ce
cas).

Le ROE : ce ratio indique le niveau de contribution des capitaux propres a la réalisation des résultats. Il mesure, d’'une
certaine maniere, le niveau de rentabilité de I'investisseur. Il rapporte le résultat net de I'exercice aux fonds propres ou aux
fonds propre moyen (ROAE dans ce cas). Plus il est élevé, plus les fonds alloués sont plus effectivement utilisés pour assurer
un résultat positif.

A l'opposé du compte des résultats, le bilan donne un apercu a un instant t, il ne fournit pas un apergu sur les changements
ayant eu lieu durant une certaine période mais a la fin de cette période. Pour avoir une mesure précise du rendement des
capitaux propres ou des actifs, les analystes financiers préférent prendre la moyenne des actifs ou des capitaux propres entre
le début et la fin de la période de calcul utilisés pour définir le résultat net.

23 PRESENTATION DU SECTEUR BANCAIRE MAROCAIN

Le secteur bancaire marocain comprend, a fin 2016, 83 établissements, répartis entre 19 banques, 33 sociétés de
financement, 6 banques offshore, 13 associations de micro-crédit et 10 établissements de paiement spécialisés dans
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I'intermédiation en matiere de transfert de fonds, en plus de la Caisse de Dépot et de Gestion et de la Caisse Centrale de
Garantie.

Tableau 1. Evolution du nombre d’établissements de crédit et organismes assimilés!
2013 2014 2015 2016
Banques 19 19 19 19 19
Banques a capital majoritairement étranger 7 7 7 7 7
Banques a capital majoritairement public 5 5 5 5 5
Sociétés de financement 36 35 34 34 33
Sociétés de crédit a la consommation 18 17 16 15 15
Sociétés de crédit-bail 6 6 6 6 6
Sociétés de crédit immobilier 2 2 2 2 2
Sociétés de cautionnement 2 2 2 2 2
Sociétés d'affacturage 2 2 2 2 2
Sociétés de gestion de moyens de paiement 3 3 3 3 3
Autres sociétés 3 3 3 3 3
Nombre total d'établissements de crédit 55 54 53 53 52
Banques offshore 6 6 6 6 6
Associations de micro-crédit 13 13 13 13 13
Etablissements de paiement spécialisés dans 10 9 10 10 10

I'intermédiation en matiéere de transfert de fonds
Autres établissements 2 2 2 2 2
Total 86 84 84 84 83

Il est a noter que les 19 banques sont réparties en quatre catégories :

e Les banques de dépdts classiques, a savoir Attijariwafa Bank, BMCE Bank, BMCI, SGMB et Crédit du Maroc ;

e Le Crédit Populaire du Maroc, constitué de la BCP et de neuf Banques Populaires Régionales ;

e Les ex-Organismes Financiers Spécialisés, a savoir le CAM et CIH Bank

e Et, les autres banques, telles que Citibank, Bank Al Amal, CFG Bank, le Fonds d’Equipement Communal,
MédiaFinance, AL BARID Bank.

Ceci limite le nombre de banques dites « universelles » a huit seulement a savoir : Attijariwafa Bank, BCP, BMCE Bank,
Crédit du Maroc, SGMB, BMCI, CIH et CAM dont 6 sont cotées en bourse.

Notons que les banques étrangéres sont largement présentes dans le tour de table des banques privées. En téte, BNP
Paribas, Société Générale France et Crédit Agricole SA détiennent au 31 décembre 2016 respectivement la majorité du capital
de la BMCI, de la SGMB et de CDM avec des parts de 66,7%, de 56,94% (a fin 2015) et de 78,7%. Par ailleurs, Grupo Santander
est actionnaire dans Attijariwafa Bank a hauteur de 5,3% a travers Santusa Holding ; tandis que le Groupe CM-CIC détient, a
travers sa holding la Banque Fédérative du Crédit Mutuel -BFCM-, 26,2% du capital de BMCE Bank.

A I'étranger, les banques marocaines détiennent 41 filiales bancaires en Afrique, disposant prés de 1400 agences bancaires
réparties sur 25 pays africains, essentiellement au niveau des 2 zones monétaires de I’Afrique de I'Ouest (UMOA) et de I’ Afrique
Centrale (CEMAC) qui abritent 78% des implantations marocaines en Afrique. Les banques marocaines sont également
implantées en Europe et dans les autres continents a travers 3 filiales, 17 succursales et 47 bureaux de représentation,
principalement situés en Europe a hauteur de 81%.

Par ailleurs, le systeme bancaire marocain se caractérise par une forte régulation. Les établissements de crédit et les
organismes assimilés sont supervisés par Bank-Al-Maghrib -BKAM- et le Ministére des Finances qui agissent sous la
recommandation du Conseil National de la Monnaie et de I'Epargne et du Conseil des Etablissements de Crédit.

1 Source : BANK AL-MAGHRIB - Rapport annuel sur la supervision bancaire-Exercice 2016. Nous notons que cette situation a actuellement
changé avec I'avénement des banques participatives au cours de 2017.
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La loi bancaire marocaine confere I'autonomie a BKAM en matiere de politique monétaire et de change et renforce son
role de supervision et de controle. Le Gouverneur de BKAM fixe ainsi les proportions a respecter au niveau des ratios
prudentiels. De plus, la loi bancaire comprend des principes largement inspirés des recommandations de Bale Il auxquels
doivent se conformer les banques marocaines. En outre, les nouvelles normes comptables internationales IAS/IFRS sont
obligatoires depuis 2008.

En ce qui concerne Bale Ill, La Banque centrale a engagé, au cours de I'année 2012, les travaux pour la mise en place de la
réforme Bale llIl. Cette réforme regroupe les mesures établies par le comité consécutivement a la crise financiere internationale
de 2008. Ces mesures visent a améliorer la capacité du secteur bancaire a absorber les chocs dus aux tensions financieres ou
économique et de diminuer le risque de propagation a I'’économie réelle.

3 GOUVERNANCE BANCAIRE ET PERFORMANCE : REVUE DE LITTERATURE ET HYPOTHESES

La gouvernance des banques est différente de la gouvernance des autres types d’entreprises. Ceci est d{ a I'existence des
déposants en plus des actionnaires et aussi a la forte réglementation gouvernementale. Ainsi, Macey, [6] suggerent qu’une
vision élargie de la gouvernance devrait étre mise en place dans le cas des banques. La gouvernance bancaire implique des
mécanismes internes et externes. Les mécanismes internes incluent mais ne se limitent pas a: la structure du conseil
d’administration et son efficacité a superviser la gestion globale de la banque, la structure de I'actionnariat et la rémunération
des managers. Les mécanismes externes incluent principalement dans le cas des banques la réglementation et les lois en
vigueurs [7] [8].

En ce qui concerne les mécanismes de gouvernance internes, la littérature se concentre notamment sur I'analyse de la
structure du conseil d’administration et la structure de l'actionnariat, deux aspects que nous traiterons dans le présent
document.

31 LA STRUCTURE DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION

Le conseil d’administration est généralement I'organe de gouvernance des entreprises. Sa responsabilité primaire est de
s’assurer que I'organisation réalise les objectifs des actionnaires, ce qui fait que le conseil doit rendre compte a ces actionnaires.
Le conseil d’administration embauche, licencie et décide de la rémunération du top management [9], ce qui lui permet de
protéger les actifs de I'entreprise et les capitaux investis. En plus de la détermination des objectifs de la banque (incluant la
génération de revenus pour les actionnaires), le conseil d’administration impacte la maniére par laquelle I’équipe de direction
gére ses opérations quotidiennes, répond aux obligations de transparence des actionnaires de la banque et prend en
considération les intéréts des autres parties prenantes [10].

Selon la réglementation en vigueur (loi, réeglements émanant du marché financier, etc), la constitution de conseils
d’administration est soumise a certaines exigences : nombre minimum de membres, nombre de comités, comités particuliers,
nombre minimum de réunions par période, proportion minimale de membres externes et indépendants des dirigeants, etc.
[11].

3.1.1 LA TAILLE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Les études réalisées montrent qu’il y a des avis partagés quant a I'impact de la taille du conseil d’administration sur la
performance. D’apres la théorie d’agence, la grande taille du conseil méne généralement a la domination du CEO et crée
éventuellement des conflits d’intéréts entre les membres du conseil d’administration et les managers. Ce qui méne a un conseil
d’administration fragmenté et inefficient avec des difficultés de parvenir a un consensus sur les décisions importantes [12]. De
plus dans un conseil restreint, les membres sont susceptibles d’étre engagés et plus actifs, ce qui résulte a plus d’efficacité et
de rapidité. Certains auteurs ont conclu donc que la taille du conseil d’administration est négativement associée a la
performance des entreprises. A contrario, d’autres auteurs sont parvenus a dire qu’il y a une relation positive entre la taille du
conseil d’administration et la performance. Pour ces derniers, la valeur ajoutée des différents conseils et I'expertise de chaque
membre sont plus importants que I'accroissement des problémes de communication, de coordination et de prise de décision.
Le tableau ci-apres résume |'apport de quelques études empiriques réalisées dans ce sens :
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Tableau 2. Résultats d’études empiriques portant sur la relation entre la taille du conseil d’administration et la performance

[13] Il y a une relation négative entre la taille du conseil d’administration et la performance de 58 banques
européennes.

[14] Les auteurs ont montré une relation significative et négative de la taille du conseil d’administration sur la
performance des banques thailandaises pendant la période 1999-2003

[15] L'auteur a constaté que les conseils ayant moins de 13 membres sont plus productifs dans les banques
nigériennes, en raison des problemes d'agence.

[16] Les auteurs ont démontré qu'il existe une relation non significative entre la taille du conseil d’administration
et la performance financiere

[17] L'auteur révele qu'une augmentation de la taille du conseil d'administration a un effet négatif sur la
productivité d'un échantillon de 11 banques commerciales en Jordanie entre 2002 et 2009

[18] Ils ont montré une relation négative entre la taille du conseil d'administration et la performance en analysant
les données de panel des banques européennes entre 2002 et 2008

[19] Sur un échantillon de 35 banques cotées en bourse aux Etats-Unis, ils ont trouvé qu'il y a une relation positive
entre la taille du conseil d'administration et la performance

[20] L'auteur pergoit une influence positive de la taille du conseil d'administration sur la performance de 57
banques cotées dans les pays du conseil de coopération du Golfe

[21] Sur un échantillon de 212 banques américaines cotées sur la période de 1997-2011, ils trouvent que la taille
du conseil d'administration diminue la performance de la banque

De ces faits, nous supposons que :

H 1.1 :Il'y a un impact significatif et négatif de la taille du conseil d’administration sur la performance bancaire
3.1.2  LADUALITE

Dans la littérature, il est souvent considéré que lorsque le directeur général occupe, sur la méme période, le poste du
président du conseil d’administration, celui-ci acquiert suffisamment d’influence sur le fonctionnement de ce dernier et le rend
incapable d’accomplir efficacement sa mission (par exemple [12]). [22] ont avancé, sur la base d’une étude réalisée entre 1987
et 1990 sur les grandes banques commerciales américaines, qu’en cas de dualité, I'efficience et le rendement des actifs de la
banque sont plus faibles. [23] ont en revanche trouvé que la dualité impacte significativement et positivement la performance
dans le cas des banques Tunisiennes, ceci a été expliqué par le fait de tenir la position du président du conseil d’administration
et celle de directeur général aide a mieux appréhender 'environnement interne et externe de la banque. De facto, nous
avancons I’hypotheése suivante :

H 1.2 : Il y a un impact significatif et négatif de la dualité sur la performance bancaire
3.1.3  Le comITE D’AUDIT

Pour pouvoir fournir une assurance raisonnable qu’une banque accomplit ses objectifs en ce qui concerne la fiabilité de ses
rapports financiers, I'efficience opérationnelle et le respect des lois et de la réglementation, la banque doit implémenter un
systeme de contrdle interne fiable, surveillé par le conseil d’administration, la direction générale et le comité d’audit de la
banque [24]. Le comité d’audit s’assure principalement que le systeme de contréle interne et les moyens mis en place sont
cohérents et compatibles de fagon a permettre la maitrise des risques. |l veille également a ce que les informations financieres
destinées au conseil d’administration et aux tiers soient fiables et exactes, de maniére que les intéréts légitimes des
actionnaires, des déposants et des autres parties prenantes soient protégés. Le comité d’audit s’assure également de
I'indépendance des auditeurs internes de fagcon qu’ils puissent s’acquitter de leurs taches et d’atteindre leurs objectifs. [25]
trouve que le comité d’audit a une influence significative et positive sur la performance d’aprés une étude réalisée sur 50
banques commerciales de la péninsule arabe, ses résultats sont en lignes avec ceux de [26], [27] et [28]. Par conséquent, nous
assumons que :

H 1.3 : L’existence d’un comité d’audit a un impact significatif et positif sur la performance bancaire
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3.14 LE NOMBRE D’ ADMINISTRATEURS ETRANGERS

[29] ont trouvé que les administrateurs étrangers impactent positivement la performance des entreprises. Leur étude a
couvert plus de 200 entreprises en Norvege et en Suéde de 1996 a 1998. IIs affirment que le recrutement d’'un membre étranger
au conseil d’administration est percu comme un signal de transparence et de volonté a améliorer la gouvernance. Les
administrateurs étrangers peuvent également apporter leur expérience et une nouvelle vision pour la banque.
Consécutivement nous supposons que :

H 1.4 : Le nombre d’administrateurs étrangers impacte significativement et positivement la performance bancaire
3.2 LA STRUCTURE DE L’ACTIONNARIAT
3.2.1 LA PARTICIPATION ETRANGERE

Les études qui s’intéressent a la question de la gouvernance des banques étrangeéres (par exemple [30], [31]) traitent
souvent la question d’efficience des banques a forte participation étrangére en comparaison avec celles a forte participation
locale. En effet, les premieres font généralement partie d’un holding bancaire et bénéficient ainsi d’économies d’échelle qui
caractérisent ces grandes organisations. Elles tirent aussi profit des relations qu’entreprend le groupe avec les multinationales
ayant des filiales dans le pays dans lequel est localisé la filiale bancaire. De plus, les banques a participation étrangére
importante ont un meilleur accés aux marchés de capitaux, une plus grande capacité de diversifier le risque et de plus grandes
opportunités d’offrir leur service aux clients étrangers qui ne sont pas facilement accessible pour les banques locales grace a
leur image de marque et la relation groupe. De plus, dans les pays en voie de développement, les banques a capital majoritaire
étranger peuvent en général importer plus facilement les technologies et les systemes d’information plus performant.

H2.1: La participation étrangére influence positivement la performance des banques marocaines
3.2.2 LA PARTICIPATION DES INVESTISSEURS INSTITUTIONNELS

La participation des investisseurs institutionnels (ex : Banques, compagnies d’assurance, les fonds mutuels, les caisses de
retraite) est une des composantes importantes de la structure de I'actionnariat, car ils ont tendance a acquérir une part
importante des capitaux de I’entreprise cible et mettent la pression sur ses directeurs pour la création de la valeur pour les
investisseurs [32]. Les institutionnels investissent généralement plus dans les entreprises caractérisées par une liquidité de
marché élevée et une faible volatilité du rendement [33], [34], [35], par une meilleure diffusion de I'information [36] et par
une meilleure performance managériale [37]. Dans leur étude sur les banques américaine, Violeta Diaz et Mohammad
Jafarinejad (2016), ont trouvé que la participation des investisseurs institutionnels, peut jouer, et joue un rdle significatif dans
la gouvernance bancaire en améliorant la profitabilité et la performance. Par conséquent nous supposons que :

H2.2 : La participation des investisseurs institutionnels impacte positivement la performance des banques marocaines
3.2.3 LA PARTICIPATION DE L’ETAT

En se basant sur les hypothéses de la théorie d’agence, les banques publiques seraient moins impactées par |'effet
disciplinaire des marchés financiers. Ceci encouragerait leurs directeurs de poursuivre leurs propres intéréts au dépend des
intéréts de leurs institutions. Les banques privées sont soumises en revanche a une trés grande pression de leur
environnement, ce qui pourrait réduire l'inefficacité de ces banques. [38] montrent que dans les pays en voie de
développement, la participation de I'Etat dans les banques commerciales est un fait commun et une cause claire de leur
inefficience. De facto, nous supposons :

H2.3 : La participation de I’Etat influence négativement la performance des banques
4  DONNEES ET METHODOLOGIE
4.1  LES DONNEES

Les données pour cette étude sont relatives aux huit banques universelles marocaines durant la période 2007-2016. Elles
ont été obtenues de la base de données Fitch Connect, des rapports annuels et des documents d’information publiés sur le

site de I'’Autorité Marocaine du Marché des Capitaux. Les données ont été recensées pour la méme période sans observations
manquantes, I'échantillon est donc équilibré.
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4.2 LA METHODOLOGIE

Afin de tester les hypothéses, nous avons utilisé une approche quantitative pour examiner I'effet des mécanismes de
gouvernance sur la performance bancaire. Les mécanismes de gouvernances que nous avons testés incluent : La structure du
conseil d’administration (taille, dualité, le comité d’audit et le nombre des administrateurs étranger) et la structure de
I'actionnariat (% des capitaux étranger, % de participation des investisseurs institutionnels et la participation de I'Etat). La
performance des banques est mesurée quant a elle par le ROAA. Le tableau ci-apres reprend les variables dépendantes et
indépendantes, leur mode de mesure et les signes d’impact attendus :

Tableau 3. Modéle de recherche

Variables Mesures Références Hypotheses

Rendement des actifs (ROAA)  La rentabilité des actifs moyens (Return on Assets) calculée avec [39]
le rapport entre le résultat net et I'actif total moyen

La Taille du conseil Nombre des administrateurs dans le conseil d'administration [19], [14], -
d'administration (Board Size) [20]
La dualité (Duality) Variable binaire qui prend la valeur de 1 si le président-directeur [23], [40], -

général exerce la fonction président du conseil d’administration, [41]
0 autrement

Les administrateurs étrangers  Le % des administrateurs de nationalité étrangere [23] +
(Foreign Directors)

Le comité d'audit (Audit Variable binaire qui prend la valeur de 1 en cas d'existance d'un  [42] +
Comittee) comité d'audit, 0 autrement

La participation étrangere Le % des capitaux détenu par des entreprises étrangéres [30], [31] +
(Foreign Capital)

La participation des Le % des capitaux détenu par des investisseurs institutionnels [32], [43] +

investisseurs institutionnels

(Institutional Ownership)

La participation de I'état (State Le % des capitaux détenu par I'état [38] -
Ownership)

Puisque les variables explicatives doivent étre indépendantes, nous avons réalisé une analyse des corrélations. L'examen
de la matrice des corrélations nous a permis de valider toutes les variables a I'exception du pourcentage des administrateurs
étrangers qui présente une corrélation supérieure a 0.8 avec la participation de I'Etat et la participation des investisseurs
étrangers. Consécutivement, cette variable a été écartée du modele.

Pour déterminer la méthode d’estimation adéquate des équations, nous avons réalisé certains tests sur données de panel,
a savoir le test de présence d’effets individuels, le test d’"Hausman, les tests d’hétéroscédasticité inter et intra-individuels et en
fin le test de Wooldrige.

Ces tests ont permis de détecter la présence d’effets individuels fixes, d’hétéroscédasticité et d’autocorrélation des erreurs.
Nous optons ainsi pour la méthode a effet fixe avec une pondération « Cross-Section SUR » sur E-views qui estime par la
méthode des moindres carrées réalisables et généralisés. Nous notons que la spécification SUR est un exemple de ce qui est
parfois appelé I'estimateur de Parks.

5  RESULTATS ET DISCUSSION

5.1 STATISTIQUES DESCRIPTIVES

Les caractéristiques des variables de I’échantillon sont reprises dans le tableau suivant :
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Tableau 4. Statistiques descriptives
Variables Observations Moyenne Min Max Ecart-type
ROAA 80 1.07% 0.15% 6.36% 0.0071
Board Size 80 11.26 7 15 1.9793
Duality 80 0.48 0.0 1.0 0.5025
% foreign directors 80 30.96% 0.00% 66.67% 0.2280
Audit Committee 80 0.91 0 1 0.2843
Foreign Capital 80 29.32% 0.00% 78.70% 0.2985
Institutional ownership 80 21.93% 0.00% 57.68% 0.1693
State ownership 80 22.90% 0.00% 88.00% 0.3166

Les statistiques descriptives montrent que les banques marocaines ont réalisé durant la période de I'étude un ROAA moyen
de 1.07% avec un minimum de 0.15% et un maximum de 6.36%.

La taille des conseils d’administration varie entre 7 et 15 avec une moyenne de 11. Les banques marocaines optent
légerement plus pour la séparation de la fonction du directeur général et du président du conseil d’administration. Les
directeurs étrangers représentent pour leur part en moyenne 30.9% de I'ensemble des membres des conseils d’administration.

Concernant I'existence du comité d’audit au sein du conseil d’administration, la majorité des banques marocaines disposent
d’un comité d’audit, avec une moyenne de 0.91. En effet a partir de 2014 et en application de la directive 1/W/2014 sur la
gouvernance de Bank Al Maghrib, toutes les banques ont pris les mesures nécessaires pour avoir un comité d’audit rattaché
au conseil d’administration.

La participation des investisseurs institutionnels est de 21.9% en moyenne avec un maximum de 57.68%. L’Etat a quant a
elle une participation moyenne (direct ou indirect) de 22.9% avec un maximum de 88%. Les investisseurs étrangers détiennent
pour leur part 29.3% des capitaux des banques marocaines.

5.2 RESULTATS DE LA REGRESSION

Les résultats de la régression sur donnée de panel sont obtenus en prenant le ROAA comme variable dépendante et les
autres variables de la gouvernance comme variables explicatives. lls sont présentés dans le tableau 5.

Les résultats montrent que la variable dépendante est bien expliquée par les variables indépendantes dans ce modéle avec
un R? de 0.9922% et un R? ajusté de 0.9907. La statistique de Fisher est également significative avec 649.2 et une p-valeur de
0, confirmant que les variations de la variable dépendante sont adéquatement expliquées par les variables explicatives.

Ces résultats montrent également que les variables représentant la dualité, I'existence du comité d’audit et les capitaux
détenus par les investisseurs étrangers ont un effet statistique significatif et négatif sur la performance bancaire, alors que les
variables représentant la taille du conseil, la participation des investisseurs institutionnels et la participation de I'Etat ont un
impact statistique significatif positif sur la performance bancaire.
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Tableau 5. Résultats de la régression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.027239 0.003210 8.484606 0.0000
BOARD_SIZE 0.000167 6.66E-05 2.505325 0.0147
DUALITY -0.027081 0.005859 -4.622285 0.0000
AUDIT_COMMITTEE -0.005261 0.000474 -11.09693 0.0000
INSTITUTIONAL_OWNERSHIP 0.007333 0.002432 3.015924 0.0036
STATE_OWNERSHIP 0.004258 0.001910 2.229245 0.0292
FOREIGN_CAPITAL -0.011066 0.002065 -5.358354 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.992241 Mean dependent var 2.975070
Adjusted R-squared 0.990713 S.D. dependent var 19.48227
S.E. of regression 1.071879 Sum squared resid 75.82903
F-statistic 649.2638 Durbin-Watson stat 2.132482
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.635192 Mean dependent var 0.010661
Sum squared resid 0.001441 Durbin-Watson stat 2.159952

53 DIscussION

Les résultats du modele indiquent qu’il y a un impact significatif positif de la taille du conseil d’administration sur la
performance. Ceci est consistent avec les conclusions de [19]et [20] et contredisent les résultats de [17] et [16] et va a
I’encontre de notre hypothese. Ceci peut étre expliqué par le fait que la valeur ajoutée des différents conseils et I'expertise de
chaque membre sont plus importants que I'accroissement des problemes de communication, de coordination et de prise de
décision.

La dualité a quant a elle un impact significatif négatif sur la performance bancaire ce qui confirme notre hypothese et vient
a I'opposé des résultats de [23]. En effet, lors de I'accumulation de la fonction de directeur général et du président du conseil,
trop de pouvoir est concentré entre les mains d’une seule personne [11] et ceci permet de contrdler I'information qui sera
utilisée par les membres du conseil d’administration dans la prise de décision et empéche le conseil d’administration
d’accomplir convenablement sa mission.

Pour sa part, 'effet de I'existence d’'un comité d’audit sur la performance est négatif, ce qui veut dire que les banques ne
disposant pas d’un comité d’audit rattaché au conseil d’administration ont une meilleure performance que celle des autres. Ce
résultat est en contradiction avec notre hypothése. Cependant, cet effet négatif peut étre attribué au manque d’expertise des
membres du comité d’audit et au fait que ce comité n’aide pas effectivement le conseil d’administration dans la gouvernance
de la banque, causant un effet négatif sur la performance des banques.

Conformément a notre hypothése, la participation des investisseurs institutionnels a un impact significatif positif sur la
performance des banques marocaines et confirme I'apport de Violeta Diaz et Mohammad Jafarinejad (2016). En effet, la
participation des institutionnels semble pousser les dirigeants a mieux agir dans l'intérét de la banque vu qu’ils peuvent avoir
une influence sur le conseil d’administration et une meilleure vue sur I'activité de la banque.
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Contrairement a notre hypothese, la participation de I'Etat semble avoir un impact positif sur la performance bancaire. Ceci
pourrait étre d(i a la prise en considération dans notre étude de la participation de I'Etat directement et indirectement a travers
des institutions Etatiques (la Caisse de Dépot et de gestion par exemple), mais aussi par le fait que les banques ayant une
participation Etatique pourrait étre privilégié pour le financement de certains projets et certaines entreprises ayant un poids
important dans I'’économie marocaine.

Finalement, la participation étrangere a un impact significatif négatif sur les banques, contredisant ainsi notre hypothése.
Les banques a forte participation étrangére pourraient certes tirer profit des relations de la maison mére, mais elles peuvent
étre pénalisées en ce qui concerne les relations avec les grandes entreprises marocaines ayant un poids important dans
I’économie marocaine.

6 CONCLUSION

La gouvernance bancaire dans les pays émergeant est d’'une importance cruciale vu que les banques détiennent une
position dominante dans le systéme financier de ces pays. L'effondrement de ce systeme pourrait avoir des répercussions trés
grave sur I'’économie et prendrait des années pour étre résorbé.

Ce document examine l'effet des mécanismes de gouvernance liés au conseil d’administration et la structure de
I'actionnariat sur la performance des banques marocaines. Il donne un apergu sur les pratiques de gouvernance dans les
principales banques universelles marocaines et leur impact sur la performance mesurée par le ROAA. Cet impact a été analysé
en utilisant une modélisation en donnée de panel sur la période 2007 a 2016.

Les résultats de cette étude indiquent que les variables représentant la dualité, I'existence du comité d’audit et les capitaux
détenus par les investisseurs étrangers ont un effet statistique significatif et négatif sur la performance bancaire, alors que les
variables représentant la taille du conseil, la participation des investisseurs institutionnels et la participation de I'Etat ont un
impact statistique significatif positif sur la performance bancaire. Il en ressort que la nature de I'impact des mécanismes de la
gouvernance sur la performance bancaire présente des résultats divergents.

Ces résultats montrent que dans le but d’améliorer la performance des banques marocaines, un conseil d’administration
devrait comprendre des profils différents ayant de |'expertise pour que la valeur ajoutée de chaque membre soit plus
importante que l'accroissement des problémes de communication, de coordination et de prise de décision. De plus, les
fonctions de directeur général et de président du conseil d’administration devraient étre séparées et le comité d’audit devrait
comprendre des membres avec de I’expertise dans le domaine afin que le comité puisse remplir convenablement ses fonctions.

Les résultats suggérent également que les actionnaires devraient activement prendre part dans I'établissement des
principes de bonne gouvernance dans le but d’avoir une meilleure performance et des profits durables. Pour leur part, les
banques a capital étranger dominant devraient mieux tirer profit de la relation groupe et des nouvelles technologies qu’ils
peuvent importer et devrait s'immiscer plus dans les projets de développement au Maroc pour qu’ils puissent acquérir de
nouvelles parts de marché.

Cette étude présente bien évidemment certaines limites, la premiere concerne la taille de I'échantillon, I'étude a été faite
sur un échantillon restreint, quelle que soit la sophistication des techniques économétriques mises en ceuvre, elle ne peut
pallier le manque d'observations. La deuxieme serait I'utilisation d’autres mesures de la performance pour confirmer les
résultats trouvés (ROE/ Q de Tobin...).

A l'instar de toute étude empirique, cette recherche ne peut prétendre a I'exhaustivité. Certains points non explorés
peuvent constituer des pistes de recherches intéressantes notamment :

e L’intégration d’autres variables de gouvernance (réglementation, participation des directeurs dans le capital,
rémunération des managers, comité de risque...) et de mesure de la performance ;

e L’analyse de I'expertise des membres constituants les conseils d’administration des banques marocaines et des
différents comités ;

e La comparaison avec les pratiques dans d’autres pays.
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