LA PROFITABILITE DES BANQUES ISLAMIQUE UNE REVUE DE
LITTERATURE EMPIRIQUE ET THEORIQUE

Cette section sera consacrée a expliquer a la profitabilité des banques islamiques. Nous allons
procéder de fagon similaire & la section précédente. Nous évoquerons tout d’abord les théories
financiéres qui expliquent la rentabilité des firmes notamment les théories de marché. Dans
une seconde étape, nous analyserons la profitabilité des banques islamiques en vertu de ces

théories financiéeres.

2.1 Diversification, risque et rentabilité : approche théorique

Tout diagnostic financier s’articule autour de deux dimensions fondamentales : la rentabilité
et le risque. Les théories financiéres rapportent que le risque et la rentabilité ne doivent pas
étre jugés de facon indépendante. Les théories de marché, depuis Markowitz (1952), ont
étudié les interactions qui existent entre le risque, la diversification et la performance. La
finance est fondée sur le postulat que tout investisseur est rationnel, c'est-a-dire qu’il cherche
a maximiser sa rentabilité et a diminuer son risque. A rentabilité égale, I'investisseur choisira
le titre le moins risqué ; a risque équivalent, il choisira le titre le plus rentable. Markowitz
(1952), le fondateur de la théorie du portefeuille, rapporte que la diversification permet pour
un niveau de rentabilité donné de réduire le risque ; ou pour un niveau de risque donné,
d’améliorer la rentabilité. En effet, si la rentabilité d’'un portefeuille est égale a la moyenne
des rentabilités des actifs qui le composent, en revanche, le risque d’un portefeuille diversifié
est inférieur a la moyenne des risques des actifs qui le composent. Le modele de marcheé
(Sharpe, 1964) suggére que le risque total d’'un actif, représenté par sa variance, est la

résultante de deux forces : I'influence de marché que l'investisseur ne peut éliminer méme en
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diversifiant son portefeuille et le risque spéaifggu’il est possible de I'éliminer par le biais
de la diversification. Le modéle de marché rappédgalement que le risque d’'un portefeuille
diversifié dépend du risque de chaque actif inadlasns le portefeuille et du degré de

dépendance entre les variations des actifs risgjugs eux.

Dans les firmes bancaires, la diversification dutgfeuille d’actifs peut étre a plusieurs
niveaux : diversification des activités et des eréti diversification sectorielle, diversification
géographique et diversification des produits evises financiers. L’'un des intéréts de la
diversification est d’assurer la plus grande régiégossible dans I'évolution des revenus et
du résultat. La diversification d'un établissembahcaire peut améliorer la performance de
cet établissement, lui permettant ainsi de compdasepertes éventuelles d’'un secteur, d’'un
marché ou d’'un produit, par des gains dans d’auesconsidérant le portefeuille d’activité
des banques, la théorie de marché suggere qusleerde I'ensemble des activités bancaires
est rapporté eu risque propre de chaque activitGuat corrélations entre les activités
bancaires. Plusieurs études empiriques mettentideree I'impact de la diversification des
actifs bancaires sur la réduction du risque, I'écoie des codts et la réduction des asymétries
d’'informations (Patry, 2002).

Sur les marchés financiers, le risque systématagierémunéré. Plus l'investissement est
risqué, plus la rentabilité espérée est élevéer Baune firme soit viable, le risque doit étre
rémunéré de facon satisfaisante par crainte delu tpuver d'apporteurs de capitaux.
L’'apport en fonds propres d'un actionnaire varidattion de son évaluation du risque. En
conséquence, le taux de rentabilité exigé par tioramire peut étre représenté par la relation
fondamentale du modele d’évaluation des actifsnitirers MEDAF (Sharpe, 1964 ; Lintner,
1965):

R =r +B[ER) 1]
Avec :
R : Taux de rentabilité exigé des capitaux propies Taux d’intérét sans risque
E(Rv) : Rentabilité espérée sur le marchi:; Volatilité de la rentabilité de I'actif considéré
rapporté au marché.
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Selon cette relation, le taux exigé par les actines est égal au taux de I'actif sans risque
majoré par une prime de risque. Selon la logiqueett relation, la rentabilité des capitaux
propres ne peut étre inférieure au taux de I'aeifs risque. En simplifiant ceci, la rentabilité
des fonds propres ne doit pas étre inférieure dit de dettes financieres. En effet,

I'actionnaire, compte tenu du risque supérieur lgericourt par rapport au créancier, exige

une rémunération plus élevée que le taux exigéegaréteur.

La relation d’effet de levier financier est unerautelation rapportée par la théorie financiére
qui permet d’expliquer la rentabilité des capitgampres en fonction de la rentabilité des

actifs et du colt de I'endettement. Mathématiqudneette relation est donnée par :

Re = R+ (R ~1)x

Avec : R« : La rentabilité des capitaux propre%.;: La rentabilité économique ; Le colt de

'endettement D : Le montant de I'endettemenk : Le montant des capitaux propres.

L’effet de levier expligue comment il est possilie réaliser une rentabilité des capitaux

propres supérieure a la rentabilité économique.

La rentabilité des capitaux propres est donc égdderentabilité des actifs majorée par I'effet
de levier. En effet, en cas d’endettement, sil tde rentabilité économique, Bst supérieur
au codt de la dettg il se produit un effet de levier sur la rentabildes capitaux propres
d’autant plus que le ratio d’endettement est éleeétaux de rentabilité des capitaux propres
est alors supérieur au taux de rentabilité éconoeifja différence entre les deux taux permet
de mesurer l'effet de levier financier. L’endettatmpermet ainsi d’augmenter la rentabilité
des capitaux propres sans augmenter la rentabi@@omique.

L’effet de levier permet de connaitre I'origine d&ibonne rentabilité des capitaux propres
qui provient de la rentabilité de I'actif économégat/ou de la pure construction financiere
gu’est I'effet de levier.

2.2 Diversification, risque et rentabilité dans wontexte islamique
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Les théories de marché révélent que la rentaliég actifs est principalement expliquée par
le degré de diversification du portefeuille d’astiét le degré de prise de risque. Plus
l'investissement est risqué, plus la rentabilittésvée. Les théories de marché expliquent
également que la rentabilité des capitaux propsegxpliquée par la rentabilité économique
et par la relation d’effet de levier financier. Noallons nous baser sur ces apports théoriques
pour conclure sur les différences qui pourraienstek entre les profitabilités des banques

islamiques et conventionnelles.

2.2.1 La diversification dans les banques islamigue

L’analyse de la diversification dans les banquémnigues permet de conclure que leurs

modes de diversification sont différents du corgeednventionnel.

a. Diversification sectorielle des banques islamiques

La diversification sectorielle a pour objectif deduire le risque économique du portefeuille
en partant du principe selon lequel les sectewstigités réagissent différemment aux phases
des cycles économiques. La diversification sedterieéduit le risque spécifique du
portefeuille si elle correspond a des secteurstiglites peu corrélés dont les proportions

respectives dans la composition du portefeuilld égnitablement représentées.

La finance islamique exclut de financer des sestgur ne sont pas conformes a loi islamique
(industrie du vin, industrie porcine, industrie bame conventionnelle, assurance
conventionnelle, etc.) ou de fagcon général lesesest non socialement responsables
(armement, tabac, les loteries, casinos, etc.) wtng rentre pas dans la sphere du
développement durable (le principe n°4). Les sp@&6 de la finance islamique exigent les
banques islamiques a procéder a un filtrage firmareti extra-financier pour sélectionner les
actifs/projets a financier, elles vont ainsi auttqeement exclure un grand nombre de
secteurs. Les banques islamiques risquent ainsinglepas saisir des opportunités
d’'investissement qui se présentent sur la marchi losimple raison qu’elles ne sont pas
conformes a la Shariah!exclusion sectorielle réduit les opportunités d’nvestissement a

saisir par les banques islamiques.

100



L’application de ce principe favorise le risque dencentration de l'actif des banques
islamiques. Ce risque est défini par le risque ge’part importante de I'actif soit affectée a
un méme secteur. D’ailleurs, cette concentratianosielle est trés visible dans la région du
golf persique, ou l'actif des banques islamiqudspesicipalement concentré sur les projets
immobiliers et les infrastructures (Chatti, 2010gxclusion sectorielle favorise le risque de

concentration dans I'actif dans des secteurs biempécifiques.

Cependant, toute transaction financiére doit étes®ntendue par un actif tangible et
identifiable. C’est le principe de I'asset backingapplication de ce principe permet a la
banque d’éviter ce risque de concentration dansee®urs spécifiques puisque elle dispose
d’'une meilleure vision sur I'allocation des fonddle peut ainsi procéder a la diversification
de son portefeuille par des actifs qui ne sontqoaelés ou faiblement corrélés, et peut ainsi
réduire le risquelLe principe de tangibilité est un moyen efficace po réduire le risque

de concentration dans l'actif.

Les banques islamiques ne sont pas autoriséesstimglans des fonds spéculatifs en raison
de linterdiction de la spéculation et de la pride risque excessive. Cette exigence
impacterait la profitabilité bancaire puisque eéatie de marché, plus I'investisseur prend du
risque, plus il espére une meilleure rentabilit® prise de risque reste raisonnable dans les

banques islamiques.

b. Diversification des modes de financement dans laadues islamiques

Les banques islamiques ont développé des technfopaesiéres qui leurs sont propres. Ces
pratiques résultent de I'interdiction du taux dérét et /ou de I'exigence de la tangibilité dans
les transactions financiéres. Comme nous I'avonvgldppé en premier chapitre, la banque
dispose de deux types de techniques financiéres nibdes de financement a revenus fixe
(Murabaha, ljara, Salam, Istisn’a) et des modefind@cement a revenu variable (Musharaka,
et Murabaha). A partir de ces modes de financentaggjues, les banques islamiques ont la
possibilité de monter des structures de financerneaticoup plus complexes, sophistiquées

et innovantes.
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Les banques islamiques détiennent a la fois urefewitle d’actifs qui généere des revenus
fixes sur la durée des contrats et un portefedilietifs qui génére des revenus variables. Les
banques islamiques sont ainsi exposées a la wélalié taux de rendements. Les banques
conventionnelles utilisent des produits dérivés tple les instruments de swap pour gérer ces
risques. Le recours aux produits dérivés convenaln est quasi inexistant en finance
islamique en raison de l'interdiction du taux dérét, de Maysir et de Gharar. Les dérivés
conformes a la loi islamique sont en effet tregsaiCe qui explique la concentration des
portefeuilles des banques islamiques sur des mddenancement de courtes maturités
comme Murabaha, autorisant un processus de recs#ioh a court terme pour protéger les
marges d'intermédiation (Hassoune et Haladjian,020Les banques islamiques ont une
préférence a investir dans des Asset based Institsrde courte maturité, elles ont limité leur
choix a ces actifs differemment du modele théoriquieincite a adopter les différents types
de contrats pour bénéficier de la diversificatioa.majorité s’est limitée a avoir une structure
d’actif composée par les différents contrats deevésurtoutMurabahg ou bien de Leasing
(ljara). Cette préférence est expliquée par le fait qite catégorie d’'instruments encoure un
faible risque et génere un rendement plus certaeles contrats participatifd(sharaka
Mudarab3g.

En pratique, le manque du financement participegiftres limité. Chatti (2010) suggere que

ce phénomene est da a plusieurs raisons dontilesgaux :

- Le probleme hasard moral de sélection adverse alésups de projets (Mujlawana et
al, 2004 ; Dar and Presley, 2000).

- Les codts liés aux études de faisabilité pour llectién des meilleurs projets.

- Les colts liés au monitoring des projets en veetladrelation de partenariat entre la
banque et ses clients.

- Le refinancement des banques (les dépbts) restatedlement a court terme ce qui
limite I'investissement dans des actifs de LT, noteent des prises de participation
dans des projets de LT (Hassoune, 2003).

- Le suivi des projets financés par du capital-ingeetment islamiqu&ludarabaou
Musharaka nécessite la mobilisation de ressources humainealifiges et

expérimentees.
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Bien qu’en théorie, la finance islamique incitealiversification par 'adoption de différentes
techniques de financement, En pratique, Il n’y a pae grande différence entre les banques
islamiques et conventionnelles. Les contrats las fifquemment utilisés sont assimilés a des
contrats de dette&n pratique, I'actif des banques islamiques est caentré sur des actifs

de CT et de rendement certain.

c. Diversification des métiers dans les banques isignes

Les banques islamiques se rapprochent des bangiesselles. La banque universelle se
caractérise par une diversité de méetiers (banquedétail, banque de financement et
d’'investissement, banque de gestion d’actifs). Gdafment, la banque islamique représente
une structure similaire qui offre tous les prodeitsous les services financiers a tout type de
clientéle (corporate, particuliers, etc.) commedépots, les différents modes de financement,
'ingénierie financiere, les services de banquedfdires, etc. La diversification des métiers
vise a créer de nouvelles sources de revenu pameiileure fidélisation de la clientéle. Par
la diversification, la banque peut offrir un seevigrincipal tout en garantissant des services

complémentaires.

2.2.2 Effet de levier dans les banques islamiques ?

Les théories financiéres de structure de capital basées sur I'hypothése que les fonds ne
peuvent étre soulevés que par I'endettement atdpgaux propres. Les théories financieres
classiques se basent également sur le fait quieokinction des dettes augmente le risque
financier des firmes. Ce risque supplémentaires@sporté par les actionnaires. Ces derniers,

en acceptant ce risque, ils exigent ainsi un tausedtabilité plus important.

Al-Deehani et al (1999) ont étudié l'applicabilitle ces propositions dans les banques
islamiques, en absence de dettes. Leur travailf b principales propositions sont ci-
dessous, est original et représente I'une des éveles qui s'intéressent a I'applicabilité des

théories de marché dans un contexte de financeicple.

La particularité de ces institutions est qu'elledlactent les fonds sous forme de dépobts
d’investissement patrticipatifs. Ces fonds sont rgarantis, a la difféerence des dépbts

103



conventionnels. Par conséquent, la mobilisationfdeds d’investissement par les banques
islamiques n‘augmente pas leur risque de failliteeer risque financier. Les actionnaires des
banques islamiques ne vont pas exiger ainsi undauentabilité de capitaux propres plus
important si on les compare aux actionnaires desgjuEs conventionnelles (qui exigent des
rentabilités de capitaux propres plus importantscalaugmentation de I'endettement). Al
Deehani (1999) conclu que si I'endettement perneigimenter la rentabilité des capitaux
propres dans les banques conventionnelles, la ipaitdn des comptes d’investissement ne le
permet pas dans les banques islamiques. Ce casstaalable pour une structure de capital
tres simplifiee d’'une banque islamique composée dagitaux propres et des fonds

d’'investissement participatifs.

La rémunération des titulaires des comptes d'inssstnent est fonction de la performance
des actifs financés par ces fonds d’investisseifieicontrat Mudaraba). Si I'actif bancaire est
conjointement financé par les capitaux propres &t les fonds d’investissement, les
actionnaires et les titulaires des comptes d’ingssiment partagent ainsi le méme risque sur
leur portefeuille d’investissement et espérent danméme rentabilité. Ceci est différent du
cadre conventionnel ou seules les banques absoibergque et non les déposants. Les
titulaires des comptes d’'investissement suppodeTdi le méme risque que les actionnaires,
mais supportent un risque plus important que lg@skints en banques conventionnelles. Si
les actifs financés par les dépbts d’investissergénterent des profits, ceci va augmenter la
rentabilité des capitaux propres des actionnaigess s|avoir encouru un risque financier

supplémentaire (Al-Deehani et al, 1999).

En conclusion, dans un contexte conventionneligioe d’'une bonne rentabilité des capitaux
propres provient de la rentabilité de I'actif écongue et/ou de la pure construction
financiére qu’est l'effet de levieDans un contexte islamique, la rentabilité des cipux
propres est expliquée en grande partie par la rentzlité des actifs. L'effet de levier est
plus faible dans les banques islamiques, comparéasgx banques conventionnelles, du a

'existence des comptes d’investissement participé.

2.2.3 L'analyse des colts dans les banques islaragju
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La réduction des asymétries d’information, les sodtagence entre la banque et les
déposants, la diversification des métiers danbdgjues islamiques impactent les colts des

banques islamiques.

Nous avons expliqué que les banques islamiquesppeachent des banques universelles et se
caractérise par une diversité de métiers. Généealeni est moins colteux pour une seule
banque d'offrir une variété de produits présentanta base des synergies. La banque
islamique par exemple peut participer dans le ahgitine entreprise (via Musharaka par EX.)
et lui fournir simultanément le financement desigegments (via le Leasing par Ex.). La
banque réalise ainsi une économie de colts deatttims en exécutant tous les actes au sein
d’'une méme entité. S’y ajoutent des économies descd’informations, car elle connait
mieux les caractéristiques du risque de ses cli&ties peut utiliser ces mémes informations
pour générer d’autres activités avec les mémeatsli¢.a possibilité de vendre un ensemble
de produits a un méme client permet aussi de mdigsymétrie d’information entre la
banque et le client, proposant ainsi une meill@waluation du risque. Théoriguement, la
diversification des activités/métiers dans les l@sq islamiques réduit les codts de

transactions et informationnels.

L’'analyse des asymétries d’'informations et deslidsrd’agence dans les banques islamiques
montrent que les conflits d’'intér@ctionnaires-déposantsactionnaires-dirigeantsont plus
faibles dans les banques islamiques. En plus, dasatles relations d’agence qui se créent
avec les titulaires des comptes d'investissementeetomité consultatif de Shariah,

engendrent des colts supplémentaires.

Dans son ensemble, les codlts (informationnelstatesactions, d’agence, etc.) sont différents

dans les banques islamiques et impacterait latpbdfté de la banque islamique.

En conclusion, Du fait des différences dans les eaode diversification, les opportunités
d’'investissements, les prises de risque et legréifices dans I'efficience du fonctionnement
des deux types de banque, nous faisons I'hypottigése profitabilité différente entre les

banques islamiques et les banques conventionnelles.

Nous testons I'hypothése suivante :

105



H4 : la profitabilité des banques islamiques est ffierente de celle des banque
conventionnelles.

[72)

2.3 Comparaison de profitabilité des banques: unevue de littérature

empirique des études comparatives

Plusieurs études empiriques se sont focaliséedasaomparaison de la profitabilité des

banques islamiques et les banques conventionndllegains travaux révelent que les
banques Islamiques sont plus profitables compagrdanques conventionnelles (Olson et
Zoubi, 2008 ; Hassoune, 2002 ; Igbal, 2001 ; RaedlyBakar, 2003). Cependant, d’autres
études empiriques trouvent des résultats différ@etwally, 1997; Ahmed & Hassan, 2007,

Kader & Asarpota, 2007) (tableau 7).

Olson et Zoubi (2008) ont comparé 28 banques cdiorerelles a 16 banques islamiques de
la région du Golf pour la période 2000-2005. Lewdé confirme que les banques Islamiques
sont plus profitables et montre que la rentabitles actifs et la rentabilité des capitaux
propres sont significativement plus élevées dass@nques islamiques. Le ratio de marge
nette est deux fois plus élevé également pour Bwles Islamiques relativement aux
banques conventionnelles et la difference est fstgtive. Leur étude révele aussi que les
banques islamiques versent a leurs actionnaireslidieiendes plus importants par rapport a
leurs homologues conventionnelles. L'étude d’lgfad01) a révélé que les banques
Islamiques enregistrent de plus fortes rentabdiéé capitaux propres et de rentabilité des
actifs comparées a un échantillon de référenceatgues conventionnelles pour la période
1990-1998. L'étude portait sur 24 banques donsliiques de 10 pays différefitd ‘étude
menée par Rosly et Bakar (2003) a montré égalementa rentabilité des actifs et la marge
bénéficiaire des banques islamiques sont plus éegé Malaisie pendant la période 1996-
1999.

Cependant, d’autres études empiriques trouventréegltats différents (Metwally, 1997;
Ahmed & Hassan, 2007; Kader & Asarpota, 2007). Mdiyw(1997) a comparé 30 banques

31 Kuwait, UAE, Bahrein, Jordanie, Egypte, TurquienBladesh, Qatar, Malaysia, Arabie Saoudite
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dont 15 sont islamiques pendant la période 1992-.198s résultats révélent que les banques
Islamiques ne semblent pas étre tres différentesedless homologues conventionnels en
termes de rentabilité des actifs et du taux deewrat sur les dépbts. Les deux types de
banques offrent des rendements équivalents a herstéles. Olson & Zoubi (2008) ont
reporté que les rendements espérés sont simitaireax offerts sur les dépobts conventionnels
de méme maturité bien que les taux de rendementsssdépots islamiques devrait dépendre
des profits futurs. Ahmed & Hassan (2007) ont mdrégalement que l'activité bancaire
islamique ainsi que conventionnelle génerent umgakalité des capitaux propres et une
rentabilité des actifs similaires au Bangladeshddfa& Asarpota (2007) ont montré que les
banques islamiques aux Emirats Arabes Unis génémmtrentabilité des capitaux propres
plus faibles pour la période 2000-2004.

Les déterminants de la profitabilité des banquedamytemps été un axe majeur de recherche
dans de nombreux pays (tableau 6). Les étudesesudédterminants de la performance
bancaire ont porté sur les deux catégories de lesnglune part islamiques (Srairi, 2008 ;
Sanusi et Ismail, 2005 ; Bashir et Hassan, 200&shB, 2003 ; Sudin, 1996) et d’autres part,
conventionnelles (Olson et Zoubi, 2011 ; Dietri¢thManzenried, 2011 ; Athanasoglou et al,
2008 ; Rouisi et al, 2008 ; Srairi, 2008 ; Pasisuea Kosmidou, 2007 ; Ben Naceur and
Goaied, 2003).

Toutes les études empiriques considerent des facteternes liés aux caractéristiques
spécifigues aux banques ainsi que des facteursnestdiés a l'industrie bancaires et a
'économie. Les facteurs internes sont en généeal fdcteurs liés a la gestion comme la
gestion du risque, la gestion des codts, la lig@jdie capital, la taille, etc. Les facteurs
externes ne sont pas sous le contréle direct dedaon mais sous celui d'autres institutions.
Les principaux restent les facteurs de régulafi@rconcurrence, la concentration, la part de
marché, linflation et la demande de monnaie, btc.théorie économique et les études
empiriques existantes divergent souvent sur l'impde ces facteurs sur la profitabilité

bancaire.

Nous allons nous intéresser dans notre étude sentemux caractéristiques internes. Notre
choix est justifié par le fait que les déterminanternes prennent en compte les spécificités
de la banque, nous pouvons détecter ainsi le éseagtislamique » des banques islamiques.

Les déterminants internes les plus étudiées etggueralement présentent des impacts
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significatifs sur la profitabilité sont la taillda structure de capital, la liquidité de l'actif

bancaire, le risque de crédit et le volume de dépobt

La relation entrda taille et la rentabilité constitue une partie importangela théorie de la
firme. En effet on y pose le probleme de tailleirmpte d'une firme qui maximise la
rentabilité. L'impact de la taille sur la profitéitd bancaire diverge suivant les études.
Dietrich et Wanzenried (2011), Rouisi et al (20&@ntrent que la taille affecte positivement
la profitabilité. Bashir et Hassan (2003) trouvdat méme résultat pour les banques
islamiques. Ceci, peut s’expliquer par le fait ¢geebanques de taille plus élevée ont plus de
possibilités d’accorder un volume plus importanpdéts et de financements a leurs clientéles
par rapport aux banques de petites tailles, ceaggmente leurs rentabilités des actifs. En
plus, les grandes banques ont tendance a avopatefeuilles plus diversifiés des produits
bancaires comparées aux petites banques ce qui l&gurisque. Des économies d'échelle
peuvent résulter également d'une plus grande .tallles conditions entrainent plus
d’efficacité opérationnelle pour les banques dedea tailles. Pasiouras et Kosmidou (2007),
Srairi (2008) et Sanusi & Ismail (2003hontrent que la taille affecte négativement la
profitabilité. Leur résultat suggére que si laléade la banque dépasse un certain niveau, la
profitabilité a tendance a diminué. Ce résultatddsaux codts d'agence, les frais généraux et
d'autres codts liés a la gestion des entreprise8neement large. L'étude de Athanasoglou et
al (2008) revele que la taille de la banque n'agiasportance sur la rentabilité. Ce résultat
s’explique que les banques de petite taille essa@ntuellement de croitre plus rapidement,
méme au détriment de leur profitabilité. En oulies,banques nouvellement crées ne sont pas
particulierement rentables, voire pas du tout f@etga dans leurs premiéres années de
fonctionnement puisqu’ elles mettent davantagecdat sur I'augmentation de leur part de

marché, plutdt que sur I'amélioration de leur padifiité.

Les actifs liquidesdéterminent également la profitabilité bancairextédent de liquidité

affecte négativement la profitabilité bancaire amsaon du colt d'opportunité de l'argent
inactif. La liquidité joue un rble majeur dans lasgon d'un établissement de crédit.
Généralement, pour faire face a un besoin nonipéte liquidité, les banques mettent en
place des coussins de sécurité sous forme d’daifiddes (ou liquidity buffer), qu’elles

peuvent trés rapidement convertir en cash en cdsedein, et a un colt raisonnable. La
capacité de résistance d’'une banque face a undshbquidité dépend en grande partie de la

taille et du degré de convertibilité en cash deagssin d’actifs liquides. La réglementation
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bancaire impose aux établissements de créditsténtiltn d’'un minimum d’actifs liquides.
Les actifs liquides étant moins rémunérateurs gaeacttifs a maturité plus longues, la gestion
du risque de liquidité consiste a trouver un éqtalientre le respect des engagements
réglementaires ainsi que vis-a-vis de la clientld¢’objectif de maximisation de la marge
d’'intérét. Traditionnellement, l'octroi des prétsaantaires est I'opération bancaire qui
représente la source la plus importante des regdpargcaires et elle est susceptible d’affecter
positivement la profitabilité. Les études empiriguwenfirment 'impact négatif de la liquidité
de l'actif sur la profitabilité des banques islaoeg et conventionnelles (Srairi, 2008 ; Sanusi
et Ismail, 2005 ; Bashir et Hassan, 2003 ; Badhitassan, 2003 ; Bashir, 2003 ; Dietrich et
Wanzenried, 2011; Rouisi et al, 2010 ; Pasiourakkarsmidou, 2007 ; Naceur and Goaied
2003). Les ratios les plus utilisés pour mesurelidaidité des actifs sont le ratio « total

préts/total actif » et le ratio « actifs liquides#l actif ».

Le risque de créditlétermine également la profitabilité bancaire. risgjue de crédit est
mesuré généralement par le taux de provisionneaehicréances douteuses. Un risque de
credit élevé indique une mauvaise qualité d’acpigs,conséquent, une baisse de la rentabilité.
Ainsi, le risque de crédit affecte négativementdatabilité des banques. Olson and Zoubi
(2011), Srairi (2008), Rouisi et al (2010) et Digtret Wanzenried (2011) montrent que le
risque de crédit affecte négativement la rent&bilés actifs des banques conventionnelles.

Le ratio de capitatiétermine également la profitabilité bancaire.héotie financiére suggere
que les firmes les plus endettées réalisent ddahiéités de capitaux propres plus élevés.
Selon cette approche, le ratio de capital affeégativement la profitabilité. Cependant, une
banque bien capitalisée dispose de plus de flééilpbur faire face aux pertes imprévues et
peuvent rester rentables mémes en période de dEiseplus, les banques, fortement
capitalisées sont capables de saisir les oppaogtumitus efficacement réalisant ainsi une
meilleure rentabilité. L'impact du ratio de capitlr la profitabilité bancaire est différent
selon les études. Olson and Zoubi (2011) montreatleg niveau de capitaux propres affecte
négativement la rentabilité des capitaux propresuif® et al (2010), Athanasoglou et al
(2008), Olson and Zoubi (2011) montrent que letedpi un effet positif sur la rentabilité des
actifs des banques et de la marge nette. Des gaddenwées de la marge d'intéréts nette et de
la rentabilité des actifs sont associées a desirgédevées du niveau de capital.
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Le volume de dépotetermine également la rentabilité bancaire. Rlu®lume de dépbts est
important, plus la banque serait capable d’élaguliversifier ses activités réalisant ainsi des
profits. Par contre, ceci est réalisable que &idagque est capable de convertir ces dépbts en
actifs productifs. L’étude de Olson and Zoubi (2Dfévele que le volume de dépots affecte
positivement la rentabilité des actifs des bangistsmiques. L'étude de Dietrich et
Wanzenried (2011) révele que le volume des dépata impact significatif négatif sur la
rentabilité des actifs et le ratio de marge nette Hanques conventionnelles. Cet effet est
remarqué principalement pendant la période de .ctiss banques suisses n'ont pas été
capables de convertir la quantité importante dedtdéen des actifs qui générent des revenus

durant la période de la crise.
En se basant sur cette littérature empirique, fi@rénce de profitabilité entre les banques

islamiques et conventionnelles pourrait étre ex@epar la différence de ces déterminants de

profitabilité entre les deux types de banques.

Nous testons dans notre étude les hypotheses segvan

H5: il y'a une différence dans les déterminants deprofitabilité entre les banques

Islamiques et conventionnelles :

H5a : Il y’'a une différence drille entre les banques Islamiques et conventionnelles
H5b: Il y'a une différence destructure de capital entre les banques Islamiques| et
conventionnelles
H5c: Il y'a une différence en termesadtifs liquides entre les banques Islamiques| et
conventionnelles
H5d : Il y'a une différence en termes d’expositian risque de crédit entre les banques
Islamiques et conventionnelles
H5e: Il y'a une différence deolume de dépbtsentre les banques Islamiques | et

conventionnelles

H6 : Il y a une différence dans limpact des difféents déterminants classiques sur |

o

profitabilité entre les banques islamiques et conveionnelles.
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Tableau 5 : Les déterminants de la profitabilité bacaire : tableau synthétique

Bangues conventionnelles
Olson and Zoubi Dietrich et Wanzenried  Rouisi et al (2010) Athanasoglou et al Srairi (2008) Pasiouras and Naceur and Goaied
(2011) (2011) 171 banques (2008) la région du golf kosmidou (2007) (2003)
527 banques Moyen 372 commerciales des banques en Gréc persique 584 banques banques commerciale
Orient banques commercialej francaises dont 104 1985-2001 1999-2006. commerciales qui en Tunisie
2000-2008. en Suisse banques domestiques opérent dans 15 pays
1999 a 2009 1995-2001.
ROE | ROA [ NIM |ROE [ ROA [ NIM |ROE |ROA |[NIM |[ROE |ROA |[NIM RO E | ROA | NIM [|ROE |ROA | NIM |[ROE |ROA [NIM
Taille n.s. n.s. + +/- +/- n.s. n.s. - .ns -
Capital - + - - + + n.s. + + +

Actifs lig*. + + n.s + +
Ris.crédit - + - - + - -

Vol. Dépbts n.s. n.s. + - -

Banques Islamiques
Srairi (2008) Sanusi et Ismail (2005 Bashir et Hassan Bashir (2003)
la région du golf 25 banques Islamique Bahrein, Koweit,
persique Malaisiennes Qatar, Emirats Arabes
1999-2006. 1995 et 2004 Unis, Jordanie, Egypte,
Turquie et Soudan
1993-1998
ROE | ROA | NIM | ROE | ROA | ROD | ROE | ROA | NIM [ROE |[ROA [NIM
Taille n.s. n.s.
Capital + - + n.s.
Actifs lig*. - + n.s n.s. +
Ris.crédit
Vol. Dépbts

- +

Variables dépendantesROA, ROE, NIM,Variables indépendantes (caractéristiques interthe$a banque)Taille, ratio de capital, Actifs liquides, Risqde crédit, volume
de dépbts.
(+) effet positif ; (-) effet négatif ; n.s. norgsificatif

*mesuré par loans/asset or loans/deposits ; **n#epar liabilities/asset ; une case non remplieigggue la variable n’est pas utilisée dans laaégion.
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Tableau 6 : Une revue de littérature des études cquaratives sur les banques islamiques vs leurs honoglues conventionnelles.
Auteurs | Données Variables Méthodologie Les variables Les résultats concernant la
significatives profitabilité et la structure
de capital.
LES RATIOS DE PROFITABILITE
Olson 2000-2005 ROA return on assetROE return on equity;PM | t-test d'égalité des | t-test Les banques Islamiques sgnt
and profit margin; ROD return on depositsROSC | moyennes ROA, ROE, plus profitables que les banques
Zoubi 28 banquesg return on shareholders’ capit®OM net operating NOM conventionnelles.
(2008) conventionnelles | margin. La régression ATO, NNIM
LES RATIO D’EFFICIENCE logistique binaire | PEA, APL, LTD | Les ratios ROA et ROE sont
16 banques IEE interest income to expense®EA operating RETA significativement plus élevés
islamiques expense to asse@IA operating income to assefst.e réseaude pour les banques islamiques.
OER operating expenses to revenudTO asset| neurones
turnover;NIM net interest marginNNIM net- non| artificiels La régression Le ratio NOM est deux fois
La région du golf.| interest margin. logistique plus élevé pour les banques
INDICATEUR DE QUALITE DES ACTIFS La méthode de k ROE Islamiques relativement aux
PEA provision to earning assetAPL adequacy of plus proches OEA banques conventionnelles et |la
provisions for loansWRL write off ratio; LR loan| voisins PEA différence est significative.
ratio; LT D loans to deposits TLSC, RETA
LES RATIOS DE LIQUIDITE Le ratio TLSC est
CTA cash to asset€TD cash to deposits significativement plus petit poyr
LES RATIOS DES RISQUES les banques Islamiques.
DTA deposits to assetEM equity multiplier;ETD
equity to depositsiTLE total liabilities to equity;
TLSC total liabilities to shareholder capitdRETA
retained earnings to total assets
LES RATIOS DE PROFITABILITE Le ratio ROE es
Kader 2000-2004 ROA return on asset®ROE return on equityPER | t-test d’égalité des | ROE significativement plus petit poyr
and profit to total expenses. moyennes CTA, CTD les banques Islamiques.
Asarpota| 5 banques LES RATIOS DE LIQUIDITE ETD, CA, EM
(2007) conventionnelles CTA Cashé&portfolio Inv/ depositsCTD Credit to NOM , AU, OE Le ratio ETD est
3 banqueg deposits significativement plus éleve
islamiques LES RATIOS DE SOLVABILITE pour les banques Islamiques.
ETD Shareholder’s equity to delifA debt to assets;
UAE EM Equity Multiplier Les ratios CA et EM egt

LES RATIOS D’E FFICIENCE
NOM Net operating marginrAU Asset utilization;

OE Operating efficiency

significativement plus petit poy
les banques Islamiques.

=
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1991-2001

LES RATIOS DE PROFITABILITE

Dy

Dy

Samad ROA return on assetdROE return on equity; t-test d'égalité des | NetLTA -
2004 6 banques COSR cost to income ratio. moyennes
islamiques LES RATIOS DE LIQUIDITE
15 banques NetLTA netlaons / total assetsSAF liquid asset
islamiques to deposit and ST fundsi.DBR net loans/tota
deposit.
Bahrain LES RATIOS DU RISQUE DE CREDIT
EQTA equity to asset raticEQL equity /net loan;
IMLGL non performing loans/gross loans.
Le ratio ROA est
Rosly 1996-1999 ROA return on asset®OD return on deposit®?M | t-test d'égalité des | ROA, PM significativement plus élev
and net profit to operating incomeAU asset utilisation] moyennes AU, NOM, OER | pour les banques Islamiques.
Bakar Malaisie NOM net operating margirQER operating efficiency|
(2003) ratio. Le ratio PM est
significativement plus élev
pour les banques Islamiques.
LES RATIOS DE PROFITABILITE
Samad | 1984-1997 ROA return on asset®OE return on equityPER | t-test d’égalité des | PER Le ratio PER es
and profit expense ratio moyennes CDR significativement plus petit poy
Hassan | 1 Isl. bank LES RATIOS DE LIQUIDITE DTAR les banques Islamiques.
(2000) 8 conv. banks CDR cash to depositst DR loan to deposits GBD

Malaysia

Current ratio : current asset CA/current liabiliti€
CL; CAR current asset/total assets
LES RATIOS DE SOLVABILITE

DER debt/equity capitalDTAR debt/total asset]

EM total asset/share capithDR loan to deposits
COMMITMENT TO ECONOMY RATIOS

LTA loan term loan/total loansGBD deposit
invested in bonds/depositsMML  Mudaraba-
Musharaka/loans

Le ratio DTAR est
significativement plus petit pou
les banques Islamiques.

t

=

=
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Metwall LES RATIOS DE LIQUIDITE Le modele Logit & Probit
y (1997) | 1992-1994 CD cash /deposits Le modele Logit
LES RATIOS DE STRUCTURE DE CAPITAL Modéle Logit- & Probit Plus le ratio EA est élevé, plus
15conv. banks DA total deposits/total assetS8A equity capital and Probit EA, DA, CD, RL, | la probabilité que la banque soit
15 Isl. banks reserve to asset PL Islamique.
LES RATIOS DU RISQUE DE CREDIT L'analyse Plus le ratio DA est élevé, plus
RL funds channelled to direct investments /loan-ghdiéscriminante la probabilité que la banque soit
funds; DL loans used to finance durable/total loans; L’'analyse Islamique.
PL personal loans /total loans Discriminante
LES RATIOS DE PROFITABILITE PL, CD, DA, RL, | L'analyse Discriminante
YA gross income/total asset®®D  average EA DA est le troisieme ratio dars
return/deposits I'ordre d’'importance qu
LES RATIOS D’EFFICIENCE discrimine les banques
XA operating expenses/ total assets islamiques tandis que le ratjo
EA est classifié cinquieme .
LE RATIO CAPITAL /ACTIF
Igbal 1990- 1998 LE RATIO DE LIQUIDITE Comparaison des | - Le ratio capital/actif est plus
(2001) CD cash and accounts with banks to total depositss moyennes des élevé dans les banques
12conv. banks DEPLOYMENT RATIO total investment to total equity variables islamiques.

12 Isl. Banks

and total deposits
LE RATIO COUT /REVENUE
RATIOS DE PROFITABILITE
ROA, ROE.

Les ratios ROE and ROA so
plus élevés dans les banqy
islamiques.
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CONCLUSION

Dans ce premier chapitre, nous avons discuté desids financieres liées a la structure de
capital et & la rentabilité ainsi que leurs appitces dans un contexte islamique.

Les théories de structure de capital rapportent guéscalité, les colts de défaillance, les
conflits d’'intérét liés aux asymétries d’informatgentre les différents acteurs, les filets de
sécurité, les colts de transactions et la régleatientprudentielle déterminent le niveau de
capital dans les banques conventionnelles. Le cesfes principes de la finance islamique
ainsi que I'implication du comité consultatif de &iah dans la gouvernance des banques
islamiques nous permettent d’analyser les théaléestructure de capital différemment. Dans
un contexte conventionnel, la théorie de tradesoffgere que l'arbitrage entre les avantages
fiscaux et les colts de faillite déterminent ldoraiptimal de capital. Cependant, dans un
contexte islamique, les colts de faillite sont ghibles grace au principe de tangibilité dans
les transactions financiéres ce qui impliqueraiplus faible ratio de capital dans les banques
islamiques. Selon la théorie de pecking order, deaef asymétrie d’'informations et les
problemes de signalement liés a I'émission de fopdspres conduisent les firmes a
hiérarchiser les sources de financement. Dans umexi® islamique, plusieurs facteurs
réduisent ces asymeétries d’informations. L'exigemiee la transparence des informations
défendue par la finance islamique, I'exigence detr&gabilité de I'argent, I'exigence
d’'investir dans des investissements socialememoresbles ainsi que les mécanismes
participatifs de financement permettent a la bandgiese protéger des problemes liés aux
asymétries d’informations. La théorie d’agence swggque les conflits d’agence entre
actionnaires et dirigeants favorisent I'endettemanitrairement aux conflits d’intérét entre
actionnaires et déposants. Dans un contexte isleanajautres relations d’agence s’ajoutent a
ces relations traditionnelles représentées parelasions actionnaires-déposants en compte
d’'investissement, dirigeant- déposants en compiavebtissement et dirigeants-comité
consultatif de Shariah. La structure de capital #esques islamiques résultent d'un

compromis entre les avantages et les inconvéniiésta ces cing relations d’agence.

Les théories de marché ont étudié également lesacttons qui existent entre le risque, la

diversification et la performance. La rentabiligsdactifs est essentiellement expliquée par le
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niveau de diversification du portefeuille d’actiféous avons montré que la diversification du
portefeuille bancaire islamique est différent (atds, produits, secteurs, etc.), ce qui
affecterait la profitabilité des banques islamiquies plus, le degré de risque pris par les
banques islamiques est différent (moindre) com@ané banques conventionnelles. Cette
caractéristique affecte également la profitabitighcaire. Les théories de marché suggerent
que la rentabilité des capitaux propres est expéquar la rentabilité des actifs et par le levier
financier. Dans un contexte islamique, la rentebities capitaux propres est expliquée en
grande partie par la rentabilité des actifs. L'efle levier est plus faible dans les banques
islamiques, comparées aux banques conventionnetlas,a I'existence des comptes

d’investissement participatifs.
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