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Incidence des mécanismes de gouvernance interne sur la performance
financiere des banques marocaines

Résumé :

Cette étude analyse I’incidence des pratiques de gouvernance interne, notamment les attributs du conseil
d’administration et la structure de propriété, sur la performance financiére des banques marocaines, évaluée par le
retour sur actifs (ROA). L’analyse empirique repose sur des données de panel relatives a six banques, sur la période
2012-2024. La méthodologie mobilisée s’appuie sur une régression par la méthode des moindres carrés ordinaires
(OLS), avec des erreurs standards robustes clusterisées au niveau des banques, afin d’assurer la validité des
inférences statistiques. Les résultats empiriques, inscrits dans une approche hypothético-déductive, indiquent que
plusieurs mécanismes de gouvernance interne n’exercent pas d’impact significatif sur le retour sur actifs.
Toutefois, la dualité du dirigeant présente une corrélation positive et statistiquement significative avec le retour
sur actifs (ROA), tandis que I’actionnariat majoritaire a une incidence négative et statistiquement significative sur
le retour sur actifs (ROA) des banques marocaines cotées. L’étude met également en évidence que les variables de
controle, notamment 1’age de la banque et le niveau de capitalisation, exercent une influence positive et
statistiquement significative sur la performance financiere, suggérant ainsi que les banques plus anciennes et mieux
capitalisées présentent une meilleure performance. Ces constats soulignent 1I’importance de renforcer 1’efficacité
réelle des pratiques de gouvernance et ouvrent la voie a de futures recherches intégrant d’autres mécanismes et
variables contextuelles.

Mots clés : Gouvernance interne, Structure de propriété, Conseil d’administration, ROA, Banques, OLS.
JEL Classification : C23, G21, G32, 016
Type du papier : Recherche empirique

Abstract :

This study analyzes the impact of internal governance practices specifically board of directors characteristics and
ownership structure on the financial performance of Moroccan banks, as measured by return on assets (ROA). The
empirical analysis is based on panel data for six banks covering the period 2012—-2024. The methodology employed
relies on ordinary least squares (OLS) regression, with robust standard errors clustered at the bank level, to ensure
the validity of statistical inferences. The empirical results, derived from a hypothetical-deductive approach,
indicate that several internal governance mechanisms do not have a significant impact on return on assets.
However, the dual role of the CEO shows a positive and statistically significant correlation with return on assets
(ROA), while majority ownership has a negative and statistically significant impact on the return on assets (ROA)
of listed Moroccan banks. The study also highlights that control variables, particularly the bank’s age and level of
capitalization, have a positive and statistically significant influence on financial performance, suggesting that older
and better-capitalized banks perform better. These findings underscore the importance of enhancing the actual
effectiveness of governance practices and pave the way for future research incorporating other mechanisms and
contextual variables.

Keywords: Internal governance, Ownership Structure, Board of directors, ROA, Banks, OLS.
Classification JEL : C23, G21, G32, 016
Paper type: Empirical Research
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1. Introduction

La gouvernance d’entreprise occupe aujourd’hui une place cruciale dans les débats
économiques et financiers, en raison de son role déterminant dans la stabilité et la performance
des institutions. Elle renvoie a I’ensemble des mécanismes, régles et processus par lesquels les
entreprises sont dirigées et contrdlées, visant a assurer I’alignement des intéréts entre les
différentes parties prenantes. Selon Shleifer et Vishny (1997), la gouvernance constitue un
dispositif essentiel permettant de limiter les conflits d’agence et d’optimiser 1’efficacité
organisationnelle. Dans la méme perspective, les mécanismes de contr6le interne ont une
importance cruciale dans la limitation des comportements opportunistes des dirigeants (Jensen
et Meckling, 1976).

Le secteur financier, en raison de sa fonction stratégique d’intermédiation, nécessite une
attention particuliére en matiére de gouvernance. Contrairement aux entreprises classiques, la
banque doit arbitrer entre les attentes des actionnaires et la protection impérative des déposants,
tout en gérant des phénomenes complexes d'asymétrie d'information. La solidité d'une
institution bancaire ne conditionne pas seulement sa propre rentabilité, mais constitue le socle
de la stabilité financiére globale. A l'inverse, une gouvernance fragile peut engendrer des
externalités négatives systemiques dont la résolution s'avere longue et codteuse pour I'ensemble
de I'économie.

Les crises financiéres successives, notamment celle de 2008, ont mis en évidence les
insuffisances des dispositifs de gouvernance, révélant que la faiblesse des mecanismes de
contréle interne peut compromettre la stabilité du secteur bancaire et accentuer les risques
systémiques. Ces épisodes ont ainsi renforcé 1’intérét des chercheurs ainsi que des régulateurs
pour les mecanismes de gouvernance, désormais considerés comme un élément central de la
solidité et de la résilience des etablissements bancaires.

Dans le cas des économies nationales, le Maroc a connu d’importantes transformations de son
systéme bancaire, accompagnees de réformes réglementaires visant a améliorer la transparence
et la supervision. Cependant, malgré ces avancées, plusieurs événements marquants, tels que
les affaires de la CIH Bank en 2001, de la CNSS ou encore de la BNDE, ont mis en lumiére les
limites persistantes des dispositifs de contrdle interne.

Ces situations rappellent que 1’efficacité des pratiques de gouvernance bancaire demeure un
enjeu majeur, et soulignent la nécessité¢ d’approfondir la réflexion sur leur influence réelle sur
la performance financiére des banques, un theme qui continue de susciter un intérét soutenu
tant dans la littérature académique que dans les milieux professionnels. Dans ce cadre, plusieurs
travaux recents (Erigat et al., 2025 ; Bhatt et al., 2024 ; Al Mutairi et Bakar, 2023) mettent en
évidence une relation étroite entre la qualité de la gouvernance interne et la performance
bancaire, notamment a travers des variables telles que les attributs du conseil et la structure de
propriéteé.

Toutefois, la littérature empirique demeure marquée par des résultats contrastés. Certaines
¢tudes concluent a un effet positif de la gouvernance sur la performance, tandis que d’autres
rapportent des relations non significatives, voire négatives (Drobetz et al., 2003). Ces
divergences soulignent la pertinence de conduire des recherches contextualisées dans les
économies émergentes, notamment au Maroc, ou le cadre réglementaire, la structure de
I’actionnariat ainsi que les spécificités du marché financier différent sensiblement de ceux
observés dans les pays développés.

Cet article vise a apporter une contribution a ce domaine de recherche en analysant
minutieusement ’incidence des pratiques de gouvernance interne sur la rentabilité financiere
des banques marocaines cotées, évaluée par la rentabilité des actifs. Cette recherche se
concentre sur la question principale suivante : Dans quelle mesure les pratiques de
gouvernance interne impactent-elles la performance financiére des banques marocaines
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cotées ? Cette problématique revét une importance majeure, au regard des résultats empiriques
contrastés observés dans la littérature scientifiqgue existante. Ces éléments de réponse
permettront d’approfondir la compréhension des spécificités ainsi que des effets associés aux
mécanismes de gouvernance d’entreprise, notamment en ce qui concerne la composition du
conseil d’administration et la structure de propriété, dans un contexte particulier tel que celui
des banques marocaines cotées.

A cette fin, I’étude s’appuie sur un panel de données portant sur six banques commerciales
marocaines cotées, sur la période allant de 2012 a 2024, représentant ainsi 78 observations. Les
mécanismes de gouvernance sont appréhendés a travers la structure du conseil d’administration
et la structure de I’actionnariat. Quant a la performance financiére, elle est analysée a 1’aide du
retour sur actifs (ROA), un indicateur synthétique couramment utilisé dans la littérature pour
évaluer la rentabilité des banques. L’intérét de cette recherche réside également dans sa
contribution a la réduction des insuffisances observées dans la littérature relative a la
gouvernance d’entreprise au Maroc. A cet égard, ce travail ambitionne d’apporter des éclairages
utiles tant pour les praticiens que pour les chercheurs et les décideurs publics, en vue de
promouvoir des pratiques de gouvernance plus efficientes, adaptées aux spécificités du contexte
marocain. L’étude des pratiques de gouvernance interne et de leur incidence sur la rentabilité
financiere des banques marocaines est susceptible d’enrichir le débat académique, tout en
fournissant des recommandations opérationnelles aptes a renforcer la confiance des
investisseurs et a consolider la solidité du marche financier marocain.

Ainsi, I’analyse des liens entre les mécanismes de gouvernance et la performance financiere
des banques requiert une contextualisation des principaux résultats théoriques et empiriques.
Une revue de la littérature permet de mettre en évidence les similitudes et les divergences entre
les études antérieures, tout en situant le cas marocain dans ce domaine de recherche.

La suite de I’article est organisée de fagon a offrir une analyse approfondie de la problématique
étudiée. La Section 2 présente les fondements théoriques et la revue de la littérature, en mettant
I’accent sur les mécanismes de gouvernance interne et en formulant les hypothéses de
recherche. La Section 3 expose la méthodologie de recherche utilisée, en exposant les
différentes étapes de la démarche empirique, notamment la spécification du modéle de
régression, le choix de 1’échantillon, ainsi que I’identification et la mesure des variables
expliquées, explicatives et de controle. Elle précise également le modele de recherche mobilisé
dans le cadre de cette étude. La Section 4 présente les résultats empiriques. Elle débutera par
une analyse descriptive des variables étudiées, suivie de la présentation des tests de
spécification ainsi que des principaux résultats obtenus. Enfin, La Section 5 conclut I’étude en
synthétisant les apports théorigues, en exposant les implications pratiques et en proposant des
perspectives de recherche.

2. Revue de littérature

Une analyse approfondie des études antérieures portant, d’une part, sur la structure du conseil
d’administration (taille, dualité, comité d’audit) et la rentabilité bancaire, et, d’autre part, sur la
structure de propriété (concentration du capital et propriété étatique) et la rentabilité bancaire,
permet de synthétiser les principaux résultats empiriques et cadres théoriques existants.

2.1. La dualité des fonctions

La dualité du dirigeant désigne la situation dans laquelle une méme personne exerce
simultanément les roles de directeur général et de président du conseil d’administration
(Brickley et al., 1997). Dans le secteur bancaire, ce mécanisme de gouvernance revét un intérét
significatif étant donné que le PDG occupe un rdle crucial dans le cadre de la banque et assume
la responsabilité de sa performance globale, dans le but d’assurer les attentes des actionnaires
et des parties prenantes. Selon la théorie de I’agence, Jensen (1993) souligne que le cumul de
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ces fonctions renforce les cotits d’agence, réduit 1’efficacité du controle interne, ce qui est
susceptible d’affecter négativement la performance bancaire. Cette perspective est soutenue par
les travaux d’El Chaarani (2014), Missaoui et Raissi (2020), Jouirou et Jouini (2022), Osei-
Baidoo et al. (2023) ainsi que Bala (2025), qui montrent que la dualité du dirigeant exerce un
effet négatif sur la rentabilité bancaire.

En revanche, d’autres recherches soulignent les effets favorables de cette concentration du
pouvoir managérial sur la rentabilité financiére. Les études de Mamatzakis et Bermpei (2015)
ainsi que Gupta et Mahakud (2020) montrent que la dualité peut améliorer la rentabilité bancaire
en facilitant la coordination stratégique et en accélérant la prise de décision. Dans cette méme
perspective, Boachie (2021) identifie une association positive et statistiquement significative
entre la dualité du dirigeant et le retour sur actifs dans un échantillon de 23 banques ghanéennes
observées sur 18 ans. Ce résultat rejoint celui de Fang et al. (2020), qui confirment la présence
d’un effet positif sur la performance des banques chinoises en période de crise, en soulignant
que la dualité du PDG favorise un leadership cohérent et une plus grande réactivité dans un
environnement instable.

A P’inverse des études susmentionnées, certains travaux empiriques suggérent que la dualité du
PDG n’exerce pas nécessairement une corrélation significative sur la rentabilité bancaire. Dans
la méme optique, Abiad et al. (2025) s’appuient sur un échantillon de 60 banques commerciales
opérant dans six pays du Conseil de coopération du Golfe, couvrant la période 2019-2023.
Leurs résultats révelent un effet contrasté de la variable étudiée : la dualité du PDG est associée
a une amélioration du retour sur capitaux propres, tandis que son impact sur le retour sur actifs
(ROA) demeure statistiguement non significatif. Ces résultats rejoignent ceux de Mkadmi et
Halioui (2013), ainsi que ceux de Gafoor et al. (2018) et d’Athar et al. (2023), qui concluent
¢galement a 1’absence d’une corrélation significative entre la dualité du dirigeant et la
rentabilité financiére, évaluée par le ROA. Par conséquent, I’hypothése suivante est proposée :
H1 : La dualité des fonctions influence positivement la rentabilité financiére des banques
marocaines.

2.2. La taille du conseil d’administration

La taille du conseil d’administration correspond au nombre total d’administrateurs disposant du
droit de vote au sein de celui-ci. En effet, un conseil d’administration composé d’environ sept
a huit membres serait associé a une meilleure efficacité, en favorisant la coordination, en
accélérant le processus décisionnel et en réduisant les cotits d’agence (Jensen, 1993). Plusieurs
travaux empiriques valident cette prédiction théorique en révélant une association négative
entre la taille du conseil et la rentabilité bancaire.

A cet égard, Mamatzakis et Bermpei (2015) ont montré, a partir des banques américaines sur la
période 2000-2012, qu’un accroissement de la taille du conseil est associé a une baisse des
performances bancaires. Dans le prolongement de ces travaux, Trad (2023) a constaté
également une association négative entre la taille du CA et la performance bancaire au sein des
pays de la région MENA durant la période 2009-2020. Dans le méme sens, Staikouras et al.
(2007), Liang et al (2013) et Touahri (2021) ont confirmé la présence d’un effet négatif entre
la taille du CA et la rentabilité bancaire, évaluée par le retour sur actifs.

Toutefois, certains auteurs soutiennent qu’il y a une incidence positive entre la taille du conseil
et la rentabilité financiere. Sur un total de 60 banques du CCG (6 pays), les résultats empiriques
d’Abiad et al. (2025) ont indiqué que la taille du CA affecte positivement et de maniere
statistiquement significative le retour sur actifs des banques. Ces résultats ont été confirmés par
Habtoor (2022), Nguyen (2022) et Athar et al. (2023). Ils ont également constaté qu'un conseil
d'administration plus substantiel accroit la performance financiere des banques.
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A Dopposé, Bawaneh (2020), a partir d’un échantillon de 40 institutions financiéres
jordaniennes observées sur la période 2013-2017, conclut que la taille du CA n’exerce aucun
effet significatif sur la rentabilité bancaire, évaluée par le ROE, I’EPS et le ROA. Dans la méme
perspective, les travaux de EIl-Chaarani et al. (2022) montrent 1’absence d’effet de cette
caractéristique du conseil d’administration sur la performance financiére des banques dans la
région MENA. Ces résultats concordent avec les conclusions de Bektas et Kaymak (2009) sur
les banques turques, ou aucune association significative n’a été relevée entre la taille du conseil
et la performance. Par conséquent, I’hypothése est énoncée comme suit :

H?2 : La taille du conseil d’administration influence négativement la rentabilité financiére
des banques marocaines.

2.3. La taille des comités d’audit

La taille du comité d’audit constitue un élément déterminant dans les recherches consacrées a
la performance financiere des banques. Cependant, les travaux empiriques antérieurs présentent
des conclusions contrastées.

Dans le contexte du Moyen-Orient, 1’étude menée par Elbahar et al. (2021) examine I’incidence
des attributs des comités d’audit sur la rentabilité financiere des pays du Golfe sur la période
2013-2017. Les résultats indiquent que la taille des comités d’audit a une incidence positive et
statistiquement significative sur la rentabilité bancaire. Ces conclusions suggerent que des
comités d’audit de plus grande taille contribuent a une meilleure qualit¢ de I’information
financiére, ce qui se traduit par une performance financiére plus efficace. Cette conclusion est
corroborée par Rahman et al. (2019), Ashari et Krismiaji (2020) et Abeygunasekera et al.
(2021).

Inversement, Salasatie et al. (2023), en s’appuyant sur échantillon de 41 banques indonésiennes
sur une durée de six ans (2019 -2021), mettent en évidence un lien négatif et statistiquement
significatif entre la taille du comité d’audit et le ROA. Ces résultats rejoignent les conclusions
d’Omotoye et al. (2021) concernant les banques nigériennes, d’Al-Matari et al. (2022) pour les
bangues en Arabie Saoudite et de Ramachann et al. (2022) pour le secteur bancaire omanais.
Enfin, certaines autres études défendent la neutralité du lien entre la taille des comités d’audit
et la rentabilité bancaire. Al-Koni, S. et al. (2025), Abel, B et al. (2024) et Bahari (2024) n’ont
observé aucune association significative entre la rentabilité financiéere et la taille du comité
d’audit dans les banques jordaniennes, burundaises et indonésiennes respectivement. Ces
divergents résultats nous conduisent a formuler I’hypothése :

H3 : la taille des comités d’audit influence positivement la rentabilité financiére des banques
marocaines.

2.4. La concentration du capital

Les recherches pionniéres de Jensen et Meckling (1976), ainsi que celles de Demsetz (1983),
Shleifer et Vishny (1986) et Agrawal et Mandelker (1990), avancent que la concentration de
propriété est un mécanisme efficace de contrdle des dirigeants par les actionnaires. En
renforgant ce controle, elle contribue a limiter les problémes d’agence et, en conséquence, a
améliorer la performance des entreprises.

Dans ce cadre, plusieurs études empiriques confirment ces prédictions théoriques. Azoury et al.
(2018), a partir d’un échantillon de 35 banques libanaises couvrant une durée de 6 ans (2009 a
2014), révelent que ’actionnariat majoritaire a un effet positif et significatif sur la rentabilité
financiere des banques libanaises. Par ailleurs, Bian et Deng (2017) ont examiné 115 banques
commerciales chinoises sur la période 2007-2014 et ont constaté qu’une dispersion de propriété
plus élevée améliore le retour sur actifs et le retour sur capitaux propres, tout en réduisant le
ratio de préts non performants.

A TI’inverse, la concentration du capital peut favoriser des comportements opportunistes de la
part des actionnaires majoritaires, susceptibles de compromettre 1’objectif de maximisation de

336
www.ijafame.org



http://www.ijafame.org/

ISSN: 2658-8455
Volume 7, Issue 05 (2026), pp.331-351.
© Authors: CC BY-NC-ND

la valeur de la banque (Mamatzakis et al. (2017)). Dans le méme sens, Talhaoui et Azzaoui
(2023), avec un échantillon de 12 banques algériennes sur une durée allant de 2007 a 2019,
trouvent que I’actionnariat majoritaire présente un impact négatif et statistiquement significatif
sur le retour sur actifs. Ces constats sont corroborés par Al-Sahafi et al. (2015) pour les banques
du royaume de I’ Arabie Saoudite et par Jinadu et al. (2018) pour les banques multinationales
nigérianes.

Pourtant, certains travaux empiriques n’ont mis en évidence aucun lien statistiquement
significatif entre ces deux variables. Ce constat est notamment confirmé par Naki et El
Bakkouchi (2023) dans le contexte des banques marocaines, ainsi que par Wen (2010) dans
celui des banques chinoises. A ce titre, il en résulte une hypothése formulée de la forme
suivante :

H4 : la concentration du capital influence positivement la rentabilité financiere des banques
marocaines.

2.5. La propriété étatique

La question de la propriété étatique en tant que mécanisme de gouvernance dans le secteur
bancaire suscite des débats et des opinions divergentes parmi les chercheurs et les experts.
Cependant, les travaux empiriques de la relation entre la présence des investisseurs étatiques et
la performance des banques sont mitiges.

Alshammari T. (2022) a analysé I’influence de la propriété publique sur la performance des
banques opérant dans les pays du CCG sur la période 2003-2018. A travers son analyse, les
résultats obtenus indiquent que la présence de 1’Etat dans la structure actionnariale est
positivement et significativement associée a la performance financiére bancaire. Cette relation
suggére que l’implication de I’Etat peut contribuer & renforcer la stabilité financiére et
I’efficacité opérationnelle des banques conventionnelles, notamment a travers un meilleur acces
aux ressources, une réduction du risque percu et un soutien institutionnel accru. De plus,
Pulatov et Islamov (2025) ont montré un lien positif entre la rentabilité bancaire, évaluée par le
ROA et le ROE, et I’actionnariat étatique.

En revanche, Duong et al. (2023) ont examiné la relation lien entre la structure de propriété et
la rentabilité financiere en se focalisant sur un échantillon de 39 banques vietnamiennes sur une
durée de 2009 a 2020. Les conclusions de 1’analyse mutilivariée révelent que 1’actionnariat
étatique exerce une incidence négative et statistiguement significative sur le rendement des
actifs. Ces conclusions sont en accord avec la majorité des recherches antérieures (Kirimi, 2024
; Do et Lee, 2020 ; John et al., 2016 ; Kiruri et Olkalou, 2013). Ces conclusions rejoignent celles
de Micco et al. (2007), selon lesquelles les banques détenues par 1’Etat ont des niveaux
d’efficience inférieurs a ceux des banques privées.

Une étude menée par Emengini et al. (2025) vise a analyser I’incidence de la structure de
propriété sur la rentabilité financiére des banques nigérianes cotées sur la période 2011-2020.
Leurs résultats indiquent que 1’actionnariat étatique n’exerce pas d’effet significatif sur la
performance des banques nigérianes. Par ailleurs, les études de Kirimi et al. (2022) portant sur
les banques kényanes montrent également I’absence d’une incidence significative de la
propriété publique sur le retour sur actifs. En outre, L'hypothése relative a la propriété étatique
sera donc formulée ainsi :

H5 : La propriété étatique influence négativement la rentabilité financiére des banques
marocaines.

2.6. Effets des variables de controle sur la rentabilité financiere

Concernant les indicateurs liés aux caractéristiques de la banque, 1’age constitue un indicateur
de sa réputation et de son expérience accumulée, et est ainsi percu comme un facteur susceptible
d’influencer de manicre significative sa performance. Selon la théorie de I’apprentissage par la
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pratique, il existe une association positive entre 1’age de 1’entreprise et son efficacité productive,
dans la mesure ou I’expérience accumulée au fil du temps favorise des améliorations
progressives de la performance (Balik et Gort, 1993). En effet, ces derniers ont affirmé que les
banques sont relativement performantes lorsqu’elles sont anciennes. Isik et Ersoy (2022) ont
affirmé que les banques plus anciennes présentent, en moyenne, une performance supérieure a
celle des banques plus jeunes.

La capitalisation constitue également 1’'un des facteurs clés dans I’explication de la
performance. En effet, le lien entre la capitalisation et la performance a fait I’objet de divers
travaux théoriques et empiriques. Sur le plan théorique, Berge et al. (2010) soutiennent qu’un
niveau de capitalisation élevé permet aux entreprises, notamment aux banques, de renforcer
leur solidité financiere, de réduire les risques d’insolvabilité et d’améliorer leur capacité a faire
face aux chocs économiques. Sur le plan empirique, plusieurs études ont établi un effet positif
entre la capitalisation et la performance des banques. A cet égard, Assienin et al. (2020) mettent
en évidence que des niveaux de capital plus élevés améliorent la rentabilité et la stabilité des
banques ivoiriennes. Lee et al. (2013) constatent également que la capitalisation renforce la
performance financiére en réduisant I’exposition aux risques.

Ce travail vise donc a examiner I’incidence des pratiques de gouvernance interne sur la
rentabilité financiere des banques au Maroc, en tenant compte de la capitalisation et de I'age
des banques comme variables de controle.

3. Méthodologie

3.1. Le choix de I’économétrie des données de panel

Notre étude repose sur une déemarche quantitative utilisant la modélisation économétrique par
données de panel, adaptée a la structure bidimensionnelle de notre échantillon, qui combine une
dimension individuelle (six banques cotées en bourse) et une dimension temporelle couvrant la
période 2012-2024. Cette démarche prend en considération 1’hétérogénéité inobservée entre
les banques marocaines et de renforcer la robustesse empirique des résultats. Cette étude vise a
examiner empiriquement 1’incidence des pratiques de gouvernance interne sur la rentabilité
financiere des banques au Maroc, évaluée par le retour sur actifs (ROA), un indicateur
globalement utilisé dans les travaux theoriques et empiriques liés a I'industrie bancaire.

3.2. Echantillon choisi et source des données

Notre échantillon est composé de six banques commerciales marocaines cotées en bourse sur
une période de 13 ans (2012-2024) en utilisant le logiciel STATA 14. Ainsi, un échantillon de
78 observations a été constitué. Nous avons collecté manuellement les données financieres et
celles relatives a la gouvernance a partir des rapports annuels, financiers et de gouvernance,
ainsi qu’en effectuant des recherches sur les sites Web des institutions bancaires. Les banques
concernées sont :

Attijariwafa Bank (AWB),

Banque Centrale Populaire (BCP),

Banque Marocaine du Commerce Extérieur (BMCE Bank),

Crédit Immobilier et Hotelier (CIH),

Credit du Maroc (CDM)

et Banque Marocaine pour le Commerce et I’Industrie (BMCI).

AN NI N NN

3.3. Opérationnalisation des variables

Le tableau 1 présente la définition ainsi que la caractérisation de la variable dépendante, des
variables indépendantes et des variables de contréle.
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Tableau 1 : Définitions des variables

Variables | Notation | Mesures des variables | Sources
Variable dépendante
, , o Bala (2025) ; Begum et al. (2023) ; Feng et
]f’ifgr?ggfe“ce ROA fcet?]‘j“at d"exploitation / Total | o\ 5050):" Othmani (2021); Belkebir et al.
' (2018); Bouheni (2016).
Variables indépendantes

Variable binaire qui prend la | Bala, A. (2025) ; Osei-Baidoo et al. (2023) ;
Dualité Dual valeur 1 si cumul des fonctions, | Fang et al. (2020) ; Sbai et Meghouar

0 sinon. (2017); Mkadmi et Halioui (2013).

Le nombre total des membres du | Saka et Zhang (2025) ; Nguyen (2022) ;
Taille du CA TCA conseil d’administration | Belkebir et al. (2018) ; EI-Chaarani (2014);

(administrateurs) Mamatzakis et Bermpei (2015).
Taille des _ Nomb_re total _ des AI-Kon_i et al. (2025) ; Bahari (2024) ;
comités d’audit TCAudit adm!nllstratet_lrs constituant le | Salasatie et al. (2023) ; Elbahar et al. (2021)

comité d'audit. ; Rahman et al., (2019).

. . , Labban et Roussel (2025) ; Gupta et al.
Cor}centratlon du Concent L’e % dL.j capl.tal. dgtenu par (2022) ; Jinadu et al.((2018)) ; Biar? et Deng
capital I’actionnaire majoritaire (2017).

- . ) Bui et al. (2025); Pulatov et Islamov
ztra‘i?éhe;e ETAT h]flz/;’t?sesi ﬁfg’g&‘g‘qﬂ?ﬁ”” parles | o095) : Alshammari (2022) : kirimi et al.
(2022); Zouari et Taktak (2014).
Variables de contrdle

T . Capitaux propres /Total actif Nam et al. (2025), Gupta et Mahakud,
Capitalisation | Capital PrEmePToP (2020);T0um(i (201)6) ; Bgrger etal. (2010)
Le nombre d’années écoulées | Orazalin et Mahmood, (2019) ; Adeabah et

Age de la banque | Age depuis la constitution de la | al, (2018) ; Orazalin et al., (2016).

bangue

Source : Elaboré par nous-mémes
3.4. Modeéle econométrique

Afin de déterminer I’incidence des pratiques de gouvernance interne sur la performance
bancaire, nous avons formulé un modéle de données de panel pour estimer les données sous la
forme suivante :
Perf it = Bo + B1 Dualis + B2 TCAi: + B3 TCAuditic +BsConcentis + Bs ETATie + Bs
Capitalye + B7 Ageis + Hie
Ou:
= Perfi; estla performance financiére de la banques i au moment t (mesurée par le ROA) ;
Bo,...., B7Ilesparamétres inconnus a estimer.
Avant le recours au modele d’estimation, une phase d’analyse préalable est effectuée afin de
déterminer la spécification la plus appropriée. Elle s’appuie sur le test du modele pooled et le
test de Fisher, permettant de vérifier I’hypothése d’homogénéité et d’orienter le choix du
modele économétrique adéquat. Cette étape inclut également les tests de multicolinéarité,
d’autocorrélation et d’hétéroscédasticité, afin de s’assurer de la robustesse et de la fiabilité de
la méthode d’estimation retenue.

4. Résultats et discussion

Les statistiques descriptives ainsi que I’analyse des corrélations entre les variables issues de
I’échantillon couvrant la période 2012-2024 sont d’abord présentées. Par la suite, une analyse
économétrique multivariée est réalisée afin d’examiner le lien entre les mécanismes de
gouvernance interne, notamment les attributs du conseil d’administration et la structure de
propriété, et le rendement des actifs des banques marocaines.
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4.1. Statistiques descriptives des variables de I’étude

Tableau 2 : Statistiques descriptives

Btissame RAIBOUAA & Elarbi EL FAKIR. Incidence des mécanismes de gouvernance interne sur la performance financiére

Variable Obs Moyenne Ecart-type Min Max
ROA 78 .013 .005 .001 .025
Dual 78 .667 474 0 1
TCA 78 11.154 1.802 7 15

TCAudit 78 3.987 1.026 2 6

Concent 78 541 161 .266 787

ETAT 78 .164 227 0 723
Age 78 81.167 19.074 51 113
Capital 78 .098 .017 .055 139

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

Le tableau 2 récapitule les statistiques descriptives de notre étude. En effet, les statistiques
descriptives sur la période 2012-2024, comprenant 78 observations. Le tableau présenté ci-
dessus indique que le retour sur actifs (ROA) des banques de 1’échantillon affiche une
fluctuation entre 0,1 % et 2,5 % pour une moyenne estimée a 1,3 %, traduisant une certaine
volatilité. La distribution du ROA observée au sein de notre échantillon est comparable a celle
relevée dans les banques de la région MENA, avec une valeur moyenne de 1,3 % (Dhahri, N.,
2025). Par contre, ce rendement des actifs moyen enregistré par les banques marocaines est
faible par rapport aux banques commerciales au Nigeria qui affichent un rendement des actifs
moyen de 2,8 % sur la période 2010-2024 en se basant sur les données de 10 banques au Nigeria
(Bala, A. 2025).

De plus, nous remarquons également que la composition du conseil d'administration des
banqgues varie de 7 a 15 administrateurs avec un nombre moyen de 11,154 administrateurs. Au
regard des travaux de Jensen, la composition optimale du conseil est estimee entre sept et huit
membres, cette dimension est généralement qualifiée d’élevée. Au sein du systéme bancaire de
la région MENA, la moyenne des conseils d'administration compte 10 membres (Awad et al.,
2024), tandis qu'au Nigeria, elle est de 11 membres (Bala, A. 2025) et en Tunisie également de
11 membres (Mkadmi et al. 2022).

Par ailleurs, dans notre échantillon, la présence de la dualité est en moyenne de 66,7 %, ce qui
montre que presque les deux tiers des banques étudiées dans le présent travail optent pour le
cumul des fonctions. Cela s’explique par la volonté de consolider la séparation entre les
fonctions exécutives et de controle, conformément aux exigences réglementaires ainsi qu’aux
normes de bonne gouvernance en vigueur dans le secteur bancaire.

En termes de concentration du capital, les statistiques descriptives révélent que le plus large
actionnaire détient en moyenne 54,1 % du capital des banques marocaines cotées. S’agissant
de la nature de I’actionnariat, les résultats font ressortir une proportion moyenne de participation
de 16,4 % pour les investisseurs étatiques, cette participation variant entre 0 % et 72,3 %.
S’agissant les variables de controle, il convient de souligner que la capitalisation des banques
marocaines cotées s’¢éléve a 9,8 %, tandis que leur ’dge moyen s’éleve a 81,17 sur la période
2012-2024.

4.2. Examen des corrélations
4.2.1. Matrice de corrélation

Avant de procéder a tester notre modele empirique, une analyse plus approfondie doit étre
réalisée afin de prévenir le risque de multicolinéarité entre les variables indépendantes. A cette
fin, nous allons examiner la matrice des corrélations de Pearson de notre échantillon.
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Tableau 3 : Matrice de corrélation

Variable ROA Dual TCA TCAudit Concent ETAT Age Capital
ROA 1.000

Dual 0.263 1.000

TCA -0.199 0.061 1.000

TCAudit -0.096 0.391 0.423 1.000

Concent -0.204 -0.684 -0.343 -0.490 1.000

ETAT -0.157 0.516 -0.029 0.302 -0.038 1.000

Age 0.262 -0.050 -0.411 -0.064 0.397 0.324 1.000

Capital 0.375 -0.283 -0.023 -0.317 0.216 -0.469 -0.149 1.000

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

Le tableau présenté ci-dessus met en évidence la matrice de corrélation de Pearson, laquelle
illustre les relations de corrélation entre les variables du modele. L’objectif est de vérifier la
présence éventuelle d’un probléme de multicolinéarité entre les variables indépendantes. Selon
Guijarati (2004), ce phénomene apparait lorsque les corrélations entre variables dépassent le
seuil de 0,8, ce qui implique qu’en dessous de ce niveau, il n’y a pas de probleme de
multicolinearité. Toutefois, les résultats obtenus montrent que les corrélations entre les
variables explicatives restent inférieures a 0,8, confirmant ainsi 1’absence de multicolinéarité.
En outre, nous relevons une corrélation négative forte entre la dualité (Dual) et la concentration
de propriété (Concent), ce qui indique qu’une concentration ¢levée du capital renforce le
contr6le exercé par les actionnaires majoritaires, lesquels privilégient la séparation des
fonctions de direction afin d’améliorer la supervision et de réduire les conflits d’agence.

4.2.2. Test de multicolinéarite (VIF)

Sur la base des résultats figurant dans le tableau 4, les valeurs du VIF (Variance Inflation Factor)
varient entre (1,45) et (4,079), ce qui est nettement inférieur a la valeur critique de 10. De plus,
la valeur moyenne du VIF est de (2,447). Ces résultats montrent également qu’aucun probléme
de multicolinéarité n’est observé entre les variables explicatives et les variables de contrdle.

Tableau 4 : Résultats du test VIF

VIF 1/VIF

Concent 4.079 .245
Dual 3.988 251
ETAT 2.663 .376
TCAudit 1.76 .568
Age 1.606 .623
TCA 1.585 .631
Capital 1.45 .689
Mean VIF 2.447

Source : Elaboré par nos soins (STATA 14)
4.3. Test de spécification et veérification des conditions relatives aux résidus

Afin d’identifier la spécification économétrique la plus appropriée, plusieurs tests de
spécification ont été réalisés, notamment le test de Fisher (effets fixes) et le test de Breusch et
Pagan LM (effets aléatoires).

4.3.1. Test de Fisher (effets fixes vs modele OLS)

Dans un premier temps, le test de Fisher est mobilisé afin d’examiner la pertinence relative du
modele a effets fixes par rapport au modeéle pooled estimé par les moindres carrés ordinaires
(OLS). Il permet d’évaluer la significativité conjointe des effets individuels. L hypothése nulle
(HO) stipule que ces effets ne sont pas significatifs, ce qui implique que le modéle pooled
constitue une spécification adéquate.
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D’aprés le tableau 5, la p-value associée au test F est égale a 0,073, soit une valeur supérieure
au seuil de significativit¢ de 5 %. En conséquence, I’hypothése nulle ne peut étre rejetée,
indiquant I’absence d’effets individuels significatifs. Ce résultat suggére que le modéle pooled
apparait plus pertinent par rapport au modeéle a effets fixes pour expliquer le rendement bancaire
mesurée par le ROA.

Tableau 5 : F test

Variable dépendante F-statistic Prob>F
ROA F (5,66) =213 0.0729

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

4.3.2. Test d’analyse de I’indépendance interindividuelle (Arbitrage entre le Pooling
et les effets aléatoires)

Dans un second temps, le test de Breusch-Pagan LM a été appliqué afin d’évaluer la pertinence
d’une spécification en termes d’effets al€atoires, en vérifiant I’existence d’une structure
d’erreurs composées. L’hypotheése nulle (HO) stipule 1’absence d’effets aléatoires, ce qui
implique que le modéle pooled constitue une spécification adéquate.
Les résultats obtenus (Tableau 6) indiquent une p-value égale a 1.0000, largement supérieure
au seuil de significativité de 5 %. Des lors, I’hypothese nulle ne peut étre rejetée, suggérant
I’absence d’hétérogénéité individuelle non observée captée par les effets aléatoires. Par
conséquent, le recours a un modele a effets aléatoires ne se justifie pas, et I’estimation par
moindres carrés ordinaires du modele pooled (Pooled OLS) apparait comme 1’approche la plus
appropriée.

Tableau 6 : Résultats du test de Breusch-Pagan

Chibar(01) P-value
| Breusch-Pagan LM 0.00 1.0000

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

En résumé, les résultats des tests de spécification retenus, a savoir le test de Fisher et le test du
multiplicateur de Lagrange de Breusch et Pagan, suggerent de maniére convergente que le
modele pooled (OLS) représente la spécification économétrique la plus adéquate pour
I’estimation du mode¢le relatif au ROA. Avant d’aborder la régression linéaire, plusieurs
conditions sur les résidus doivent étre vérifiées, a savoir la normalité, 1’homoscédasticité et
I’autocorrélation des erreurs.

4.3.3. Test de normalité
Tableau 7 : Tests de normalité des résidus

Variable Obs. Pr (Skewness) Pr (Kurtosis) Adj chi2 (2) Prob>chi2
ResiduROA 78 0.040 0.612 4.540 0.103
Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

Le test de normalité est appliqué aux résidus du modele afin de vérifier s’ils suivent une
distribution normale, ces résidus traduisant globalement la qualité de I’ajustement du modele
estimé (Tarigan et al., 2018). A cet égard, les résultats du test de Skewness/Kurtosis révélent
une p-value de 0,103, soit une valeur supérieure au seuil de 5 %. Cette situation conduit a ne
pas rejeter I’hypothese nulle de normalité des résidus. D’apres le tableau 7, il ressort ainsi que
le modele estimé repose sur des données présentant une distribution normale.

4.3.4. Test d’hétéroscédasticité

Le test d’hétéroscédasticité a été réalisé afin de vérifier la constance de la variance des résidus
entre les différentes observations. A cet effet, le test de Breusch-Pagan (Tableau 8) a été
mobilisé, dont I’hypotheése nulle (HO) stipule ’homoscédasticité des erreurs. Les résultats
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obtenus indiquent une p-value de 0,3918, supérieure au seuil de significativité de 5 %. En
conséquence, I’hypothése nulle ne peut éEtre rejetée, ce qui suggere 1’absence
d’hétéroscédasticité.

Tableau 8 : Test d"hétéroscédasticité

Variable Chi-square value P- value
ROA 0.73 0.3918

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

4.3.5. Test d’autocorrélation
Tableau 9 : Test d’autocorrélation

Variable F-test value P- value
ROA 7.675 0.0393

Source : Elaboré par nos soins (Stata 14)

D’apreés le Tableau 9, les résultats du test de Wooldridge (2002) révelent que la p-value de la
statistique F est de 0,0393. Ce qui conduit de rejeter 1’hypothese nulle au seuil de 5 % et révele
I’existence d’un probléme d’autocorrélation des termes d’erreur.

A la lumiére des différents tests économétriques réalisés, il ressort que le modele étudié présente
un probléme principal, a savoir [’autocorrélation des erreurs, tandis qu’aucune
hétéroscédasticité n’a été détectée. Afin de remédier a cette limite, nous utilisons la méthode
des moindres carrés ordinaires (OLS) avec des erreurs standards robustes clusterisées au niveau
des entités, ce qui conduit d’obtenir des estimateurs fiables et des erreurs standards robustes,
assurant ainsi la robustesse et la fiabilité des résultats empiriques.

4.4. Régression et interpreétation des résultats

Cette ¢tude examine 1’effet des pratiques de gouvernance interne sur la rentabilité financiere
des banques au Maroc, exprimée par le retour sur actifs. L.’analyse repose sur un échantillon
compose de six banques observées couvrant la période 2012-2024, totalisant 78 observations.
La méthodologie retenue est un modele de régression Pooled OLS avec erreurs standards
robustes clusterisées au niveau des banques.

Le modéle estimé présente un coefficient de R2 de 0,562, ce qui signifie que 56,2 % de la
variation du ROA est expliquée par les variables explicatives, notamment les attributs du
conseil d’administration et la structure de propriété. Ainsi, le tableau ci-dessous expose les
résultats issus de I’estimation du modé¢le de régression. Les résultats empiriques indiquent que,
dans le contexte marocain, la majorit¢ des mécanismes de gouvernance étudiés n’ont pas
d’impact significatif sur le retour sur actifs.

Tableau 10 : Résultats de la régression OLS groupée (Pooled OLS) avec erreurs standards robustes

ROA Coef. St.Err. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig
Dual .0037195 .001 2.62 .047 0 .007 *x
TCA -.0001599 0 -0.78 473 -.001 0
TCAudit -.0005502 .001 -1.06 .339 -.002 .001
Concent -.0101683 .005 -2.09 .091 -.023 .002 *
ETAT -.0060077 .003 -1.90 116 -.014 .002
Age .0001337 0 9.55 116 0 0 i
Capital 1225634 .012 10.20 0 .092 153 i
Constant -.0018464 .005 -0.39 714 -.014 .01
R-squared | 0.562 | Nombre d’observations | 78

Note: *** p<.01, ** p<.05, * p<.1
Source : Elaboreé par nos soins
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4.4.1. Incidence de la dualité du dirigeant

Nos résultats révelent que le cumul des fonctions « Dual » exerce une incidence positive et
statistiquement significative sur le retour sur actifs (ROA). Le coefficient estimé est de
0,0037195, indiquant qu’une augmentation d’une unité de « Dual » entraine une amélioration
de 0,0037 point de la performance bancaire, toutes choses égales par ailleurs. La significativité
statistique est confirmée au seuil de 5 % (p-value = 0,047), ce qui permet de valider I’hypothése
H1 selon laquelle le cumul des fonctions influence positivement la rentabilité financiere des
banques marocaines cotées. Ce résultat est cohérent avec les travaux de Mamatzakis et Bermpei
(2015) Gupta et Mahakud (2020) et Boachie (2023). Ainsi, selon nos résultats, il apparait
pertinent de recommander le cumul des deux fonctions.

En revanche, nos résultats divergent des prédictions issues de la théorie de 1’agence, en
particulier celles avancées par Michael Jensen. Cette perspective soutient que la dualité du PDG
engendre une augmentation des cofits d’agence, en raison de difficultés liées a I’impartialité du
controle, a I’ambiguité des responsabilités ainsi qu’aux conflits d’intéréts, ce qui affaiblit
I’efficacité du CA et conduit, par conséquent, a une détérioration de la performance. Nos
résultats s’opposent également aux conclusions de Kaymak et Bektas (2008), de Jouirou et
Jouini (2022), d’Osei-Baidoo et al. (2023) et de Bala, A. (2025).

4.4.2. Incidence de la taille du conseil d’administration

Quant a la variable, taille du conseil d'administration (TCA), elle a une incidence négative et
statistiquement non significative (coefficient = -0,0001599, p-value = 0,473) sur le retour sur
actifs. Ce résultat infirme notre deuxiéme hypothése qui stipule que la taille du conseil affecte
négativement le retour sur actifs des banques marocaines. Il est contraire a ceux de (Liang et al
(2013) ;Trad, 2023) qui mettent en évidence une association négative entre la TCA et la
rentabilité financiére des bangues. Notre résultat confirme alors les conclusions d’El-Chaarani
et al. (2022), de Bawaneh S. (2020) et de Kaymak et Bektas (2008), qui constatent que la taille
du CA n’a pas d’effet significatif sur la rentabilité financiére des banques.

4.4.3. Incidence de la taille des comités d’audit

L’analyse de la taille des comités d’audit révele une absence de relation statistiquement
significative avec la performance financiere des banques, le coefficient estimé étant de -
0,0005502 (p-value = 0,339). Par conséquent, nos résultats ne confirment pas 1’hypothése H3.
Ce constat suggere que 1’accroissement de I’effectif des administrateurs composant le comité
d’audit ne se traduit pas nécessairement par une amélioration de la qualit¢ de I’information
financiere ni par une performance accrue, confirmant ainsi les conclusions de Haryanto et al.
(2022), selon lesquelles I’augmentation de la taille des comités d’audit ne constitue pas, en elle-
méme, un facteur déterminant de la performance bancaire. Cette constatation est cohérente avec
les conclusions des études antérieures, notamment celles d’Al-Koni, S. et al. (2025) et d’Abel,
B et al. (2024).

4.4.4. Incidence de la concentration de propriété

Nos résultats révelent que la concentration de propriété exerce un impact négatif et
statistiquement significatif sur le retour sur actifs (ROA), avec un coefficient de -0,0101683 et
une p-value de 0,091, significative au seuil de 10 %. Cette relation indique qu’une augmentation
de la concentration de propriété s’accompagne d’une baisse du rendement des actifs. Ce résultat
suggere que la domination d’un actionnaire majoritaire peut engendrer des conflits d’intéréts et
réduire ’efficacité des décisions. Ainsi, la concentration de propriété ne constitue pas
nécessairement un levier d’amélioration de la performance dans le contexte des banques
marocaines, ce qui va a I’encontre des prédictions de la théorie de 1’agence. Nos résultats
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corroborent les conclusions des travaux de Talhaoui et Azzaoui (2023), de Jinadu et al. (2018)
et d’Al-Sahafi et al. (2015), qui ont mis en évidence une incidence négative et significative de
I’actionnariat majoritaire sur la performance bancaire.

4.45. Incidence de ’actionnariat Etatique

L’analyse de la propriété gouvernementale, mesurée par la présence des actionnaires étatiques,
révele une absence d’effet statistiquement significatif sur le retour sur actifs des banques
marocaines cotées, avec une p-value de 0,116. Ce résultat conduit au rejet de I’hypothése H5 et
suggere que l’actionnariat étatique ne constitue pas un déterminant direct de la rentabilité
bancaire dans le contexte étudié.

Ces résultats s’inscrivent dans la continuité de plusieurs études antérieures indiquant que, dans
le secteur bancaire, I’influence de ’actionnariat public tend a étre neutralisée par le cadre
réglementaire prudentiel (Figueira et al., 2006 ; Shen et al., 2014). Il corrobore également des
travaux empiriques qui ne mettent en évidence aucun effet significatif de la propriété étatique
sur la rentabilité financiere (Emengini et al., 2025 et Kirimi et al., 2022). Dés lors, il apparait
que celle-ci dépend davantage de I’efficacité des mécanismes de gouvernance, de la maitrise
des risques et de I’environnement macroéconomique que de la structure de propriété en tant que
telle.

4.4.6. Résultats et discussions des variables de controle

S’agissant les variables de contréle, nos résultats indiquent que la capitalisation telle que
mesurée par le rapport entre les capitaux propres et le total des actifs a une incidence positive
et significative sur le retour sur actifs des banques marocaines. A cet égard, les résultats de
Berger et al. (2010) confirment qu’une capitalisation plus élevée est généralement associée a
une meilleure performance, en raison notamment d’une discipline accrue et d’une plus grande
résilience face aux chocs. Nos résultats corroborent également avec les conclusions de (Lee et
Hsieh, 2013 ; Toumi, 2016 ; Nam et al., 2025).

Par ailleurs, 1’age de la banque est mesuré par le nombre d’années écoulées depuis la création
de la banque. Nos résultats révelent que I’age des banques a une incidence positive sur la
performance bancaire mesurée par le ROA. Cette constations corrobore les résultats obtenus
par Ilaboya et Ohiokha (2016) et Isik et Ersoy (2022). Ce résultat s’explique par les théories de
la réputation et de I’expérience, ainsi que par ’hypotheése de I’apprentissage par la pratique «
learning by doing » (Bahk et Gort, 1993), selon lesquelles I’accumulation d’expérience
améliore I’efficacité et la qualité des décisions. Par ailleurs, 1’age refléte des barricres a I’entrée,
renforcant une position concurrentielle stable et favorable a la performance.

5. Conclusion

Par la présente étude, nous avons essayé d’examiner le lien entre les mécanismes de
gouvernance interne et la rentabilité financiére pour le cas des banques marocaines cotées. Les
résultats empiriques montrent que, dans le contexte marocain, la plupart des mécanismes de
gouvernance étudiés ne présentent pas d’effet significatif sur le retour sur actifs. Ils indiquent
que seules les variables relatives au cumul des fonctions, la concentration du capital, 1’4ge de
la banque et la capitalisation ont un impact significatif sur la performance bancaire, les autres
étant non significatives. Ainsi, et d’apres les résultats auxquels nous sommes arrivés, nous
pouvons tirer comme conclusions ce qui suit :
v La dualité des fonctions a une incidence positive et statistiquement significative sur
rendements des actifs (ROA) des banques marocaines cotées.
v’ Lataille du conseil d'administration exerce une influence négative, mais statistiquement
non significative, sur le retour sur actifs (ROA) des banques marocaines cotées.
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v' La taille des comités d’audit présente une incidence négative, bien que non
statistiquement significative, sur le retour sur actifs (ROA) des banques marocaines
cotées.

v’ L’actionnariat majoritaire a une incidence négative et statistiquement significative sur
le ROA des banques marocaines cotées.

v’ La présence d’investisseurs Etatique dans le capital des banques est associée a un effet
négatif sur le ROA des banques marocaines cotées, bien que cet impact ne soit pas
statistiquement significatif.

Sur le plan théorique, ce travail contribue a enrichir la littérature sur la gouvernance d’entreprise
en mobilisant la théorie de I’agence dans un contexte marocain, marqué par des spécificités
structurelles et réglementaires. Sur le plan empirique, il se base sur des données de panel
récentes couvrant les banques cotées au Maroc, permettant ainsi d’apporter des résultats
actualisés sur la relation gouvernance—performance. Enfin, sur le plan managérial, les résultats
offrent des enseignements utiles aux décideurs et régulateurs, en soulignant 1’importance du
renforcement des pratiques de gouvernance afin d’améliorer la performance et la stabilité du
secteur bancaire.

Cependant, notre étude souffre de quelques limites. La taille relativement restreinte de
I’échantillon peut limiter la généralisation des résultats, tandis que le recours exclusif au
rendement des actifs (ROA) ne permet pas de saisir pleinement la performance. L’intégration
d’indicateurs complémentaires, tels que le « Price Earnings Ratio » et le « Market-to-Book
Ratio », aurait permis une evaluation plus compléte, notamment de la performance boursiere.
Des recherches futures pourraient ainsi élargir I’analyse et explorer davantage le lien entre
gouvernance et performance dans la région MENA.
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